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Banche e titoli di Stato, 1 mercati
scommettono contro I'ltalia

Dopo Brexit e Trump cresce l'incertezza tra gli investitori sugli effetti del referendum
I pil torna a crescere dell’1% nel trimestre, disoccupazione giovanile ai minimi dal 2012

GIANLUCA PAOLUCCI
TORINO

11 pil torna a crescere dell’1%
nel terzo trimestre e la disoc-
cupazione giovanile scende ai
minimi da quattro anni. Sod-
disfatto il premier Matteo
Renzi, che guarda avanti e di-
ce «se vince il Si avremo un
Paese pil solido».

Proprio il referendum ri-
schia di minare questa solidita.
L’allarme lo aveva lanciato
qualche giorno fa I'ad di Borsa
Italiana, Raffaele Jerusalmi:
«Sull'Ttalia ci sono posizioni
short colossaliin Usa e nei Pae-
siin cui hanno sede i grandi in-
vestitori». Tradotto, i grandi
investitori stanno scommet-
tendo contro I'Italia, puntando
sulla discesa dei prezzi di titoli
di Stato e azioni.

Il referendum arriva dopo
due appuntamenti elettorali
che i mereati hanno «letto» in
maniera completamente sha-
gliata come il voto sulla Brexit
e le elezioni presidenziali ame-
ricane. Puntando sul «remain»
della Gran Bretagna e sulla vit-
toria di Hillary Clinton, salvo
poi correggere la rotta nei
giorni sucecessivi. Questa volta,
secondo gli indicatori pilt accu-

rati, i grandi investitori avreb-
bero deciso di cavaleare 'onda
del voto «contro». Malgrado
l'ombrello degli acquisti della
Bee e malgrado le indiscrezio-
ni di un piano per aumentare
gli acquisti di debito italiano da
parte di Francoforte in caso di
turbolenze sui mercati dopo il
voto, lo spread tra Btp e Bund &
al massimi da due anni e mez-
z0. Ancora piii significativo, se-
condo gli analisti, il forte calo
dei prezzi dei contratti futures
sui Btp ('impegno a comprare
Btp ad una data e un prezzo fis-
sato) associato al rialzo dei
prezzi dei contratti «open inte-
rest» (ovvero gia aperti) sullo
stesso titolo & un segnale del-
l'accumulazione di grandi po-
sizione al ribasso. L'andamen-
to dei due titoli, spiega un ana-
lista all'agenzia Reuters, ¢ ana-
logo a quanto visto nel 2011, in
piena crisi dell’euro, quando lo
spread toccd livelli mai visti
prima e i titoli di Stato italiani
venivano scambiati alla stre-
gua di titoli tossici. Altro se-
gnale di una scommessa con-
tro I'Ttalia & 'andamento dei ti-
toli bancari. Montepaschi, vi-
sta in Italia e all’estero come la
«grande malata» del sistema, &

un titolo sul quale le scommes-
se al ribasso sono bloccate dal
giugno scorso. Proprio lunedi,
dopo il referendum, sara chia-
ro se il piano per la messa in
sicurezza di Siena avra succes-
S0 0 meno, con alcuni grandi
investitori che hanno vincolato
laloro adesione al piano all'esi-
to del referendum.

Intanto, secondo un sondag-
gio della tedesca Sentix, gli in-
vestitori assegnano una per-
centuale del 19,3% all’'uscita
dell’Ttalia dall'euro, il massimo
da quattro anni. Va detto chela
probabilitd che esca un qua-
lunque Paese & del 24,1%, piu
alta e ben lontana dal 70% cal-
colato nel 2012.

Non mancano pero i segna-
li di senso contrario, arrivati
prevalentemente negli ultimi
giorni. Come la forte doman-
da alle ultime aste di titoli di
Stato, che pud essere inter-
pretata anche come la neces-
sitd di «ricoprirsi» dalle
scommesse al ribasso per la
crescente incertezza. O come
Blackrock, uno dei principali
investitori mondiali, che sta-
rebbe comprando titoli di
Stato italiani ed é tra gli inve-
stitori interessati a Mps.
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Andamento del Pil

Variazioni % del Pil reale (dati destagionalizzati e corretti per giorni lavorativi)
Su stesso periodo dell’anno precedente {tendenziale)
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