[image: image1.png]TS

nuovaeconomia

Osservatorio sui Mercati Finanziari
nuovasocieta





MERCATI FINANZIARI
Osservatorio NENS

a cura di Antonella Batoni

	Settimana dal 3 al 9 marzo 2005


Scenari macroeconomici e cambi 

In occasione di un intervento tenuto a Chicago, Bernanke, della Fed, si è mostrato particolarmente ottimista sull’economia statunitense, come confermato dai dati relativi ai primi mesi del 2005, che mostrano un’economia in crescita ed assenza di pressioni inflazionistiche. Bernanke ha in particolare stimato una crescita del Pil, per l’anno in corso, tra il 3,75% ed il 4%. Il tasso di crescita stimato dei prezzi al consumo (indice core) è tra l’1 ed il 2%; ha tuttavia sottolineato che lo scenario inflazionistico potrebbe essere alterato da fattori quali l’andamento del prezzo del petrolio e le aspettative dei mercati sull’andamento dell’inflazione; ha anche ribadito che,  al momento, non ci sono rischi sul fronte dei prezzi al consumo. Tenuto conto di tale scenario, un proseguimento dell’attuale atteggiamento “misurato” di rialzo dei tassi di interesse da parte della Fed sembra essere l’ipotesi più probabile.Tuttavia sarà la congiuntura economica a guidare le scelte dell’istituto monetario statunitense. 

La settimana appena trascorsa è stata caratterizzata dalla debolezza della divisa statunitense, che, nei  confronti dell’Euro, si è portata abbondantemente sopra la quotazione di 1,33. 

Attenzione dei mercati puntata sul disavanzo commerciale americano di gennaio (11.03) e sulla fiducia degli analisti tedeschi a marzo (15.03). Euro/Dollaro sopra di 1,34, nonostante l’aumento del differenziale di rendimento a favore degli Stati Uniti. Rendimenti in salita negli USA e in Area Euro, complice un’offerta particolarmente alta negli Stati Uniti.  

Mercati obbligazionari 
Fitch ha alzato il rating sul debito in valuta estera di lungo termine dell’Uruguay a B+ da B. La decisione riflette le attese di un proseguimento della crescita economica del Paese anche nel corso del 2005, con il Pil che dovrebbe raggiungere il 6% mentre il deficit fiscale si dovrebbe portare al 2% del Pil. Credit spread delle obbligazioni corporate in aumento, sulla scia del rialzo dei tassi di rendimento delle obbligazioni governative e dell’aumento dell’offerta.  
Mercati azionari 
Dopo le ipotesi diffuse dalla stampa di un progetto di OPA su Antonveneta da parte di ABN Amro, le ultime indiscrezioni rivelano che ai dirigenti del gruppo olandese è stata offerta la possibilità d’ingresso, con una quota di partecipazione di minoranza (un massimo del 10%) in una nuova entità nata dalla fusione tra Reti Bancarie Holding (controllata da Popolare di Lodi) e Antonveneta. In questa stessa entità la quota di maggioranza relativa spetterebbe alla Popolare di Lodi. Pur in assenza di commenti ufficiali, sembra che i vertici di ABN siano intenzionati a fornire la loro approvazione a questa soluzione, gradita tra l’altro anche alla Banca d’Italia. D’altra parte l’ipotesi di procedere ad un’OPA su Antonveneta dovrebbe superare non solo l’ostacolo di tempi stretti (il 12.05 si riunisce l’assemblea di Antonveneta per rinnovare i vertici), ma costringerebbe il gruppo olandese a valutare attentamente anche l’onerosità dell’operazione. Segnano un sensibile miglioramento i conti di Intesa (UBS conferma buy e alza target a EUR4,3) che ha smentito le ipotesi di fusione con Credit Agricole; l’istituto ha però confermato il proprio interesse per la crescita per vie esterne (nuovo piano industriale presentato a giugno), da realizzare in ambito nazionale attraverso acquisizioni di piccole e medie dimensioni in quelle aree geografiche dove il gruppo non è presente con una quota di mercato soddisfacente. 

Mentre Chevron ha allo studio l’acquisizione di Unocal (la nona compagnia americana in termini di produzione di idrocarburi), BHP, il maggiore gruppo minerario del mondo, ha deciso di lanciare un’offerta da USD7,3 mld per rilevare WMC, produttore australiano di uranio e rame; l’ingente liquidità accumulata dalle società del settore energetico e da quello delle materie prime, potrebbe quindi essere destinata a trovare impiego in operazioni di acquisizioni, senza dover necessariamente ricorrere a più rischiosi progetti di perforazione.  
USA: non sono attesi risultati di rilievo.  
Europa: BB Biotech, Carrefour, E.On, Fortis, Royal & Sun Alliance, Suez, Swisscom, Vivendi (10.03), Bear Stearns, Telekom Austria, Veolia (16.03) annunciano risultati.
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