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Le Borse in rialzo e gli spread in calo scommettono sulla sconfitta oggi di Le Pen - Gli acquisti degli hedge fund

Francia, i mercati votano Europa

L attacco degli hacker alle mail di Macron avvelena la vigilia del voto

zoeglispreadin caloscommet-
tonosu Emmanuel Macron. Gli
ultimisondaggilodannoinnet-

to vantaggio (62%) su Marine
Le Pen, anche se I'hackeraggio
alle mail di Macron ha avvele-

17

mm Gli investitori hanno pochi
dubbi sull’esito delle elezioni
francesi dioggi: le Borse inrial-

nato la vigilia del voto.
Moussanet, Lops, Valsania
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Borse dopo il primo turno
Dal 24 aprile la piazza di Parigi e salita del 7%.
Milano dell'8% e Francoforte del 5,5%

Il voto in Francia ‘
LE ATTESE DELLE BORSE

Merecati, rialzo europeo al test delle urne

Sparite le scommesse sulla disgregazione dell'euro - In calo lo spread Francia-Germania

Vito Lops

mm Gli investitori hanno pochi
dubbi sull’esito delle elezioni
francesi di oggi. I mercati sono
posizionati su una vittoria del
candidato di centro-sinistra,
I'europeistaEmmanuel Macron.
Gli ultimi sondaggi lo danno in
netto vantaggio (62%) nei con-
frontidiMarine Le Pen, la candi-
data di destra pronta (stando al
Suo programma) a scompagina-
re il sistema, euro compreso.
Cisonopitrindicatoriche aiu-
tano a capirelavisione anticipa-
tadegliinvestitori. A partire dal-
'indice Sentix euro break-up,
che misura le probabilita diuna
disgregazione dellamonetauni-
ca. Questo termometro nel-
I'estate del 2012 - prima del
“whatever it takes” con cui il go-
vernatore della Bce Mario Dra-
ghi entrd a gamba tesa a difesa
dell’euro - raggiunse un picco
oltre quota 70. Venerdi sera in-
vece quotava intorno ai1z punti,
vicinissimo aiminimidisempre.
Se i mercati avessero dei dubbi
sullavittoriadellaLe Penquesto

indice sarebbe molto pili alto.
Cosi come sarebbe molto pit1in
altolospread traititolidiStatodi
Francia e Germania. Dopo aver
raggiunto quota8opuntiloscor-
so febbraio —~quandole probabi-
litd di una vittoria della Le Pen
erano piti alte - questo differen-
ziale & sceso ora a 35 punti, unli-
vello considerato poco allar-
mante e pressoché fisiologico
traidue Paesi.

Non ¢’¢ due senza tre. Anche
le Borse sono posizionate suuna
vittoriadiMacron.Dal 2z aprile-
alla vigilia dell’esito del primo
turno francese - laBorsa di Pari-
gi ha guadagnato il 7%, in linea
conl'andamento di Piazza Affari
(+894) e di Francoforte (+5,5%)
che nel frattempo ha aggiornato
il massimo di tutti i tempi. Altro
inequivocabile segnale che gli
investitori sono in pieno clima
risk-on, collegato alla vittoria di
Macron. Con quest'ultimo al-
I'Eliseo unabuona parte deidub-
bideimercatisulla capacita del-
euro-sistema direggersi in pie-
de scomparirebbe. Senza di-
menticare il valore dell'euro che

viaggiaormaiaquotai,dollari,il
livello pil alto da novembre.
L'effetto-Macron sta facendo
smontare le scommesse negati-
vesullavalutacomunechesiera-
no accumulate nei mesi prece-
denti. Altro segnale di distensio-
ne arriva dall’oro: il bene rifugio
ha perso il 3,,19 in cinque giorni.

Eevidentea questo punto che
un’eventuale vittoria della Le
Pen rimescolerebbe completa-
mentelecarte,gettando suimer-
cati finanziari un clima di totale
incertezza. In questo caso ci sa-
rebbe da aspettarsi domani alla
riapertura delle contrattazioni
forti ribassi, tanto sulle azioni
quanto sui bond della periferia
dell’Eurozona, con acquisti sui
Bundtedeschievenditesulleob-
bligazioni francesieitaliane.Co-
me potrebberoandarelecosein-
vece conunavittoriadiMacron?

«A questo punto i mercati
hanno scontato al 959 la vittoria
di Macron, per cuila sua proba-
bile vittoria potrebbe fare salire
leggermente i mercati domani
ma & anche possibile che cisia il

classico “sell on the good news”
dopo il forte rialzo successiva-
mente ai risultati del primo tur-
no-spiegalLucaRiboldi,respon-
sabile investimenti di Banor sim
-.Nelcaso improbabile, masem-
pre possibile, di una clamorosa
vittoria della Le Pen, cisarebbe
un crollo violento dei mercati
europei,qualcosanell’ordinedel
15/20%, in quanto sconterebbe-
rounarotturadellazonaeuro».

Se Macron vincesse, «la rea-
zione a caldo potrebbe essereun
“sell on news” - spiega Gugliel-
mo Manetti,vice direttoregene-
raledilntermonte advisory e ge-
stione -. Ma al dila di momenta-
nee prese diprofittoc'e spazio di
ulterioririalziperle Borse euro-
pee, compresa quella italiana.
Tolta 'ultima incertezza legata
alle elezioni francesi ¢’¢ ancora
tanta liquidita che potrebbe en-
trare in Europa. Anche perchéil
quadro macro e micro ¢ in forte
miglioramento. Finora I'809%
delle societd europee che hanno
riportato i conti del trimestre
hanno battutole attese».

www sifasrl.com - Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

BANOR CAPITAL



Silvia Lavina


Silvia Lavina



Fondato nel 1865

11 Sole,
del 07 Maggio 2017 %m estratto da pag. 1, 2

Quutidlano Poiitice Ecvnvmic Finunsiaciv
QUOTIDIANO: MILANO

Azionario in rialzo, scommesse anti-europeeinribasso

SPREAD FRANCIA-GERMANIA LE PROBABILITA DI UN CROLLO DELL’EURO
Differenziale Oat-Bund decennali Indice sentix euro break-up
80 N 354 100
90
70
Rl 80
70
60
60
50 50
40
40
30
20
30 I
10
20
05/05/2016 05/05/2017 30/06/2012 2014 2015 2016  30/04/2017
LE BORSE

Valori di venerdi 21 aprile, venerdi 5 maggio e variazioni percentuali
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