
Tgfin - Articolo Tgfin http://www.tgfin.mediaset.it/tgfin/articoli/articolo360683.shtml

2 di 2 07/05/2007 11.05

Notizie d'agenzia

Borsa Italiana

Ticker S&P Mib

Giudizio analisti

Fondi Comuni

Euro e valute

Indici Esteri

Scelta del Tfr

Offerte di lavoro

Compila il 730

Stelle & Soldi

Speciale Basilea 2

Blog economici

Infografiche

Contattaci

Pubblicità

Publiredazionale

7/5/2007

�����������	
�������
��
	���������������������	
�������
��
	���������������������	
�������
��
	���������������������	
�������
��
	����������

Sorprese in arrivo dal Giappone

A cura di Mario Galli  (www.forexgm.com) 

Maggiore chiarezza sul futuro dei tassi
d’interesse in Europa e negli Stati Uniti
d’America potrà emergere dalle prossime
riunioni di BCE e Fed, mentre a livello globale
prevalgono timori d’inflazione, in tutti i paesi, o
quasi. Improbabili le sorprese, mentre sembra
che i mercati stiano formulando più
correttamente le aspettative sul futuro, in
attesa che anche il gigante nipponico decida
finalmente di muoversi, in modo più deciso

Quest’ultima potrebbe essere la vera novità
capace di produrre movimenti importanti sui
mercati finanziari ma, in questo caso, le
sorprese concrete arriveranno più avanti.

Per il momento, nei chiaroscuri dell’economia
statunitense, non sembra ancora si possa
scorgere uno scenario tale da spingere la Fed
a ridurre il costo del denaro. Troppe
evenienze depongono in senso contrario a
tale prospettiva, che da tempo è molto
apprezzata dalla speculazione, quale utile
punto d’appoggio per i propri equilibrismi, ma non risulta tale da apparire incontrovertibile.
Nonostante il rallentamento dell’economia e le particolari difficoltà del settore immobiliare,
fatti chiari a tutti da tempo, le dinamiche di consumi, investimenti, inflazione, potrebbero far
pensare ad ulteriori inasprimenti dei tassi, soprattutto nell’ipotesi di risveglio della
congiuntura, nel corso della prossima estate. Con materie prime e petrolio agli attuali livelli
ed un biglietto verde che si sbriciola sotto il peso dell’euro (entrambi fattori tali da poter
peggiorare la situazione dell’inflazione) non sembra così facile ipotizzare tagli dei tassi. E’
altresì possibile che le aspettative del mercato, così chiare e nette, per lungo tempo, si
siano formate per il diverso modo di comunicare di Bernanke, rispetto al suo predecessore
Greenspan. 

La situazione europea sembra più chiara ma forse, proprio per questo, qualche piccola
sorpresa potrebbe arrivare. L’Unione cresce, la Germania cresce, i dati sui prezzi non
preoccupano, mentre le briglie della “strong vigilance” della BCE non lasciano pensare ad
allentamenti. Eppure, ulteriori apprezzamenti dell’euro, nel medio periodo, oltre ad
esercitare un freno al rialzo dell’inflazione, dovrebbero porre eurozona in posizione
sfavorevole nei confronti delle aree concorrenti ed in particolare dell’Asia, agendo
negativamente sulla congiuntura. Possiamo escludere che la BCE si metta in attesa ed
osservazione per un po’, lasciando i tassi al 3.75-4.00% ?

Uno o due ritocchi all’insù sono possibili in Svizzera, cosa che, in qualche misura, farà
tornare un po’ d’appetito verso il franco, diventato ormai concorrente dello yen, nel
fenomeno del carry trade.

Molto più interessante la situazione in Asia, dove alla storica comunicazione della fine della
politica dei tassi zero in Giappone, dovranno ora, finalmente, far seguito i fatti. I primi passi
sono stati molto graduali ed indecisi, ma un’ipotesi di tassi all’1.00 % per fine anno non è
assurda. Modi e tempi, tuttavia, non dipenderanno dal Giappone, ma dalla Cina. Il colosso
nipponico osserva infatti sospettoso la crescita di un altro colosso, quello cinese, la cui
valuta, lo yuan non fluttua liberamente sui mercati ed il cui valore non è determinato da
domanda ed offerta reali. Il problema di competitività nell’area asiatica ed in generale, in
tutto il mondo, è evidente. Se è un fatto pressoché certo che lo yuan sarà rivalutato e
liberamente scambiabile, tempi e modi di questi eventi non lo sono. Pertanto i giapponesi
non possono ancora permettersi un rialzo aggressivo dei tassi. Tutti i nodi verranno al
pettine, in ogni caso, in tempi non brevissimi, ma nemmeno così lunghi come si crede,
lasciandoci probabilmente in eredità economie e mercati molto diversi dagli attuali.
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