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LE ASPETTATIVE DEI MERCATI

L Ttalia

Andrea Franceschi

Siapreunasettimanaimpe-
gnativa per il Tesoro che, tra
martedie giovedi, haincalenda-
rio una serie di aste di titoli di
Stato con cui punta a raccoglie-
redaunminimodi16aunmassi-
mo di2o miliardi di euro.
Siparte martedi28 conuncol-
locamentodi CTz traizei3 mi-
liardi di euro. Nello stesso gior-
nosaranno piazzati anche i BTp
indicizzati all'inflazione per un
importo compreso tra i 500 e i
750 milioni di euro. Mercoledi
29 invece sara la volta dei BoT
semestrali dalla cui vendita il
Tesoropuntaaraccogliere 9 mi-
liardi di euro. L'appuntamento
piu atteso e comunque perl'asta
BTp a 5 e 10 anni gi giovedi.
L'esattoammontare diquest'ul-
timo collocamento sara ufficial-
mente reso noto domani. Si sti-
matuttaviache laforchetta sara
compresatra i s e gli 8 miliardi
dieuro. Questifondiserviranno
arimborsare ai creditoricirca1y
miliardi di euro di titoli in sca-
denza, il cui pagamento ¢ previ-
sto per venerdi 31 agosto.
Saraquindiuna settimana fit-
tadiappuntamentidopounme-
se abbastanza "magro", se si
esclude l'asta BoT dello scorso
13 agosto con cui il Tesoro ha
piazzato 8 miliardi di titoli a 12
mesi ad un tasso del 2,767 per
cento.L'ultimo collocamento di
decennali poi risale al 30 luglio
scorso. Primacioé chelaBce co-
municasse ufficialmente I'inten-
zionedi intervenire sul mercato
deititolisovrani e che simanife-
stasse in pieno il recupero mes-

Siattende Pemissione di BTp a5 e 10 anni, la prima

dopo lasvolta dellEurotower annunciata il 2 agosto

test delle aste:
via all’ offerta di titoli
con tetto a 20 miliardi

Si apre una settimana impegnativa per il Tesoro,
prima verifica aspettando le mosse della Bce

so a segno nelle prime settima-
ne di agosto dalle Borse e bond
periferici (Italia e Spagna in pri-
mis). Rispetto a un mese fa il
prezzodei BTp decennali e sali-
todel 6,69 circamentre il rendi-
mento, che a fine luglio viaggia-
va intorno al 6,4%, dopo aver
toccato un minimo a 5,56% lo
SCOTSO 22 agosto, si & attestato
venerdi al §,73%, su livelli ben
piu bassi rispetto al tasso del
5,06% strappato agli investitori

IL CALENDARIO

Martedi si apre

conil collocamento di CTz
e BTp indicizzati,
mercoledi 9 miliardi
diBoT a sei mesi

all’asta del 30 luglio scorso. Gli
addetti ai lavori guardano poi
con attenzione al collocamento
dei decennali di giovedi anche
perché, quelloche andrain asta,
potrebbe gia essere indicato co-
me il nuovo titolo "benchmark”
(quello cioé preso ariferimento
dai mercati) dato che quello at-
tualmente utilizzato scade aset-
tembre 2022.

Con i collocamenti della
prossima settimana il Tesoro
dovrebbe arrivare a coprire il
70% delle esigenzie di rifinan-
ziamento previste per 'anno in
corso. Di quiafine 2012 perore-
stano da rimborsare circa 150
miliardidi titoli. Il mese piu cri-
tico sara dicembre, in cui do-
vranno essere rimborsati §9,1

miliardi. Per far fronte a questi
appuntamenti, gli analisti di
Banca Imi stimano che il Teso-
ro concentrera le proprie aste
nei mesi di settembre ottobre
in cui dovrebbero essere collo-
caticirca 8o miliardi dibond.

Resta da capire se il costo di
rifinanziamento del debito con-
tinueraascendere,come avve-
nuto in queste settimane, an-
che nei prossimi mesi. La scor-
sa settimana infatti la corsa dei
mercati ha subito una battuta
d’arresto: Piazza Affari, che ad
agosto erariuscita ad azzerare
le perdite da inizio anno, con il
1,61% perso questa settimana, &
tornata in rosso mentre lo
spread, dopo essere sceso a410
punti lo scorso 21 agosto, ha
chiuso la seduta di venerdi
SCOrsoaquota 437 punti.

La visibilita sul medio perio-
do resta piuttosto limitata. Al-
menofinché laBcenon comuni-
cherale misure che intende met-
tere inatto controlaspeculazio-
ne,cosache nondovrebbeavve-
nire prima del prossimo diretti-
vo del 6 settembre. In attesa di
capire cosa succedera é signifi-
cativo notare com egli analisti
di Credit Suisse, nel loro report
settimanale sul reddito fisso,
consiglino ai loro clienti di ven-
dere titoli di Paesi non certo pe-
riferici come Francia, Olanda,
Belgio e Austria. Bond chesiera-
no fortemente apprezzati nelle
fasi di fuga dai titoli a rischio, le
cui quotazioni potrebbero tor-
nare suilivelli pitt normali se la
situazione si stabilizzasse

©RIPRODUZIONE RISERVATA

Dovranno essere rifinanziati 150 miliardi entro
fine 2012, in settembre stimati circa 80 miliardi

Italia: congiuntura e politica economica

Pag. 152




Ritaglio stampa ad uso esclusivo del destinatario, non riproducibile.

Estrattodapag. 4

A LR

Domenica
26/08/2012

B SELPRESSH

www.selpress.com

Spread e Borse a confronto

LE TENSIONI SULLO SPREAD

17 agosto 21 agosto

Fiducia nell’intervento Moody’s: Italia fuori
della Bce. Calano gli dal tunnel nel 2013.
spread, la Borsa di Rally delle Borse,
Milano annulla le crolla lo spread
perdite da inizio anno BTp-Bund
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23 agosto

I dati sulla disoccupazione
Usa e la frenata dell’industria
tedesca gelano le Borse e
fanno risalire i rendimenti dei

bond I
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20 agosto

No della Bundesbank
agli acquisti Bce. Ma il
differenziale tiene e
scendono i rendimenti
dei titoli a breve

22 agosto

Atene chiede pill tempo
per le riforme, ma
Unione europea frena:
gli aiuti arriveranno
dopo i tagli

24 agosto

Atene chiede piill tempo
per le riforme, ma
’Unione europea frena:
gli aiuti arriveranno
dopo i tagli

LA SETTIMANA SULLE PIAZZE FINANZIARIE

Variazioni in %
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Ftse Mib

-1,61%

Ibex 35 Dax

-3,32%

-0,99%

S&P 500

-0,50%

LE DATE
Le aste della settimana in Italia

MARTEDI 28

» CI1z

» BTp-i

750 milioni

MERCOLED

» Bota 6 mesi

»  BTpa5e10anni

(*) Stime

Italia: congiuntura e politica economica

Pag. 153




