Abenomics e speculazione
Non e tutto euro
quel che luccica

ii Matteo Cavallite

ll crack dell'oro & il primo segnale
della guerra allo yen. Ma la vera
vittima potrebbe essere la moneta
del Vecchio Continente

| tracollo del prezeo dell'vro speri-

mentars nel mese di aprile non -

rebbe statodl sempllee puntodarrive
dell'ennesima bolla di mercato, quanta,
piuttosto, il caleolato danng collaterale
i un'operazdions speculativa sull'euro in-
nescata, valente o polente dalla aresss
Bank of Tapan & dalla sua maxi iniezione
di liguidith. Lo ha sostenute Marceallo
Minenna, docente i Finanza matematl-
ca presan TUniversitd Bacconi, in ooca-
stone della presentazione del suoe libro
"La moneta incompluta” 1o scorss 1 glu-
pne o Rorma,

Fartiamo dal metallo. Nella giornata
fli Tumasi 15 aprle 1 preesa doll'oms cala
in un colpe solo dell'8% registrando cosl
il massimo ribasso plormaliera degli ulsd-
ol trent annk E U punto d arrhvo di una pa-
rabola dhacendents in arto da un pais di
settimane con 1 metallo gallo che, dopo
aver parso 100 dollart di valore unitario
nel tre mesi precedent, brucia altre 2o0
dollari per oncia pella sola prima meta di
pprle, | erader vanno nel panico ma gual-
cutta, forse, ha ght visto un nesso evidens
t& il cantemporanso apprezzamento del
titoli di Suato delle perilerie europee, oy-
vero U calodel loro rendiment (Caumenio
dhel walore di un obbligasions corrspande
infatti @ un minor premio per U mschio)
Alla fine di mapgio, il prermo dellomeia an-
pedf calato dhel 13,7659, Quello del Bup iLa-
liano a 10 annl, ceservacn speciate del-
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leumnerisl, @ aumentato {ovvers ha spe-
Himentato un cala ded rendimentt) del
1272, (ved] [ETEEN, Un trend speculare.

Una scommessa sicura
sla veritd - splega Marcello Minenna a
margine della preseneasions = & chie |
grandi operatori specialmente le banche
americane hanno puntato forte sul ral-
2o dell euro senea agire diretlamente sul
maercato valurars, ma glocando, indirer-
tomente, aulla curva del tagssl surafyen
actraversa lacguisto del titoll governati-
vi Semplificando; hanno declso di com-
prare bonos e bip e dato che per acgui-
srarh avevana bilsogna di lguidics, hanna
fatto cassa vendendo oros, Der questo U
prezzo del metallo prexioso si & akbassa-
to mentee [Europa hi sperimentato un
cala degli spread. Ma il punto, purtrap-
pa, & che non al tratterebbe necesanr|a-
mente di una bucna notizia

sLa politica espansiva giapponese ¢
un becrens di sconteo tea banche centrad
di tutro il mondos, prosegue Minenna,

atlal momento che queste wWilme. evwia-
mente, puntans a tabilizzare | combl e
difendere le rispettive bilance commer-
clalls. Se il Glappone s impegna a svalu-
tire bo yen per sostenere | propric export,
mn alrre parcle, of o artende cha ghi alerd
fatituti centrall prendano e opportune
contremisune, Ma il punto & che le proba-
Bili future inizative condotte da Pechino
e Seul dilla Fed e da Bank of England per
contrastare Decvissive apprerrameanta o
wuan, won, doflar e sterline nel con froned
dello yen nan saranna imitate dalla Bee
Che, da statuto, non pud agize da prosta-
tore di ultima tanza, sSapplamoe ook in
anticipa che leuro sl apprenaerd - conclu-
de Minenna - £ una scommessa sicuras,

Il rischio & duplice. Da un lato, [Eurs-
pa potrebbe restare viltima di una guerra
walutaria vedla qualke ron pud Interventiie
Dall'altro, | suad teall di Stato patrebbens
diventare ogpetto di speculazione. Per-
ché  teend ol ¢ al rlalze ma, in fuluen,
{orse, cambierh di segno. Quandoe Wall
Srreet deciders di verdere m
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