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Mercati deboli, I'incertezza spaventa

diincertezza.In chiusura moltilistini
hanno dimezzato le perdite; Piazza
Affari € riuscita a tornare in parita.
Solo il petrolio ha confermato la di-
scesa (in serata perdeva oltre il 3%).
Al di 1a delle percentuali, i mercati
mostrano una crescente sensibilita
alla variabile politica. Che ora entra

LA VARIABILE POLITICA

Borse a picco, poi il recupero
Gli operatori scommettono
sulla turbolenza del voto Usa

Nervosismo sui mercati dopo I’an-
nuncio della positivita al coronavirus
del presidente Usa Trump: nell’im-
mediato le Borse hanno accusato uno
scivolone, per poirisalireinunclima

nelle equazioni di investimento:
molti operatori, per sfruttare la pos-
sibile turbolenza legata al voto Usa,
costruiscono strategie coniderivati
sulla volatilita.
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Trump positivo al Covid-19,
I'incertezza ta paura ai mercati

Le reazioni. Le principali Borse europee prima cadono poi recuperano nel finale, mentre il petrolio

accusa un forte calo. Nelle grandi crisi mondiali sempre piti importante per gli operatori la variabile politica

Vittorio Carlini

L’effetto sui mercati della notizia del-
la positivita di Donald Trump al Co-
vid-19? A doppia velocita. Nell'imme-
diato uno scivolone verso il basso
Nelle ore successive, pur rimanendc
ladebolezza, unandamentoinripre-
sa. Cosi ¢ accadutoa Tokyo: arrivat:
acedere oltre'1,5% ha chiuso in rossc
dello 0,67%. Sorte simile & toccataa
listini del Vecchio continente. Il Dax
ad esempio, e rotolato git in mattina-
ta(-1,33%) per poiarchiviarela sedut:
dimezzando le perdite. Piazza Affari
dal canto suo, ¢ riuscita addirittura:
tornarein parita. A ben vedere soloi
petrolio, conin serata Wall Street che
viaggiava in calo, ha confermatoladi:
scesa (il Brent, in Europa, ha persool-
treil 4%). Ma quiincidono altri fattor
di congiuntura e geopolitica.

Il valore segnaletico

Al di Ia delle singole percentuali,
mercati, secondo diversi operatori
hanno comungue mostrato la sensi-
bilita al mondo della politica. Certo
«Nel caso specifico — spiega Giacomc
Calef, country manager di Not:
Stucki -, incide anche il valore simbo-
lico dell’evento». Un Presidente che
di fatto ha minimizzato I'impatto del-
lapandemia «é adesso lui stesso col-
pito dal virus». Inoltre siamo nel be
mezzo della campagna elettorale per
la Casa Bianca. Quindi, puo obiettarsi

¢normale cheilistini reagiscano. An-
che perché tutti, ieri, sidomandavanc

quali potranno essere gli effetti della
quarantena sulla strategia di Trump.

Nel radar il mondo politico

Cio detto, pero, gli investitori, molto
piu che in passato, hanno sotto la
lente d’ingradimento la variabile po-
litica. Negli annile crisi si sono suc-
cedute senza soluzione di continuita:
dalla finanza di Lehman ai debiti so-
vrani finoalla sopravvivenza dell’eu-
1o, la Brexit e adesso la pandemia. «Si
tratta di un contesto - sottolinea
Carlo De Luca, responsabile AM di
Gamma Capital Markets — in cui i
mercati hanno fatto affidamento su-
gliaiuti economicie finanziari». Gio-
coforzala politica haassuntoun ruo-

lo che nel passato non aveva, e non
solonelle strategie fiscali. «Le stesse
politiche monetarie - riprende De
Luca - non sempre sono indipen-
denti. Il rapporto, spesso conflittua-
le, tra Banche centrali e potere esecu-
tivo ormai viene attentamente ana-
lizzato da chiinveste. Sia nel lungo,
che nel breve periodo»

Gia, il breve periodo. Proprio ri-
guardo alle elezioni Usa si ha un ri-
flesso di come gli investitori cavalchi-
nolapolitica. Enoto che la probabilita
di contestazione del voto finale &
molto elevate. Molti operatori temo-
no questa incertezza. Altri, invece,

vogliono sfruttarlae hanno costruito
strategie coniderivati sulla volatilita.

Il future sul Vix con scadenza a no-
vembre, ad esempio, quotaintornoa
32dollari. Quello ascadenzaa marzo
2021, invece, viaggiaintornoa 29. Eb-
bene: gli investitori hanno acquistato
lascadenzapitibreve e vendutoil fu-
ture pilialunga. L'obiettivo? Sperare
che, in scia alle tensioni politiche, la
differenzatraiduevalorisiallarghie
lucrare, quindi, il maggiore valore
dello spread.

Ma non ¢ solo il breve periodo. La
variabile politica é inseritaanche nel-
le equazioni d’'investimento con un
maggiore orizzonte temporale.

«In tal senso -spiega Antonio Ce-
sarano, Chief global strategist di In-
termonte Sim -, rilevano fattori piu
strutturali». Valea dire? «Basta pen-
sare all'invecchiamento della popola-
zione»,. Un elemento che «pesa non
poconelle votazioni. L'anziano, daun
lato, tende a “ricercare” cio che stato;
e, dall’altro, ha prospettive» che gio-
coforzatraguardano orizzonti minori
rispetto ai giovani.




Questo puo contribuire, maggior-
menterispettoal passato,acreare ef-
fetti inattesi nel voto con impatti rile-
vanti sui sistemi economico-finan-
ziari. «Il referendum sulla Brexit -
conclude Cesarano - ne e stata lari-
prova». Quella Brexit ora gestita Ol-
tremanica dal Premier Boris Johnson
che,anchelui, si¢ammalato di Covid.
Eralafine di Marzo. Nel giornoin cui
siseppelanotiziail Ftse 100 perse ol-
treil 5%. Ah, la variabile politica!
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Positivi. Donald Trump é stato trovato positivo ieri al coronavirus; il presidente
brasiliano Jair Bolsonaro in luglio; il premier britannico Boris Johnson in marzo
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Mercati europei e la positivita di Trump

1l premier britannico
Boris Johson
positivo al Covid
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Il Premier brasiliano
Jair Bolsonaro
positivo al Covid
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Arriva la notizia che Donald Trump
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