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Economia e Mercati Obbligazionari 
Il Giappone ha evidenziato un rallentamento della crescita economica nel secondo trimestre 2004. Il Pil è aumentato dello 0,3% trimestrale contro attese di crescita dello 0,8%. Il dato ha convinto la Banca centrale giapponese a mantenere accomodante la politica monetaria, anche in considerazione di un possibile effetto sfavorevole del livello raggiunto dal prezzo del petrolio. Intanto, i dati sulle buste paga del mese di settembre negli Stati Uniti hanno fatto temere un’inversione di quella tendenza favorevole nel mercato del lavoro americano, manifestata nel corso del 2004. Il numero di buste paga a settembre è aumentato di 96 mila unità contro attese di aumento di 148 mila. Tuttavia, la creazione di posti di lavoro resta positiva e sufficientemente ampia per confermare la prosecuzione del rialzo dei tassi d’interesse da parte delle autorità monetarie americane. In Polonia si attende il voto di fiducia al nuovo Governo di Belka, mentre preoccupa il rafforzamento dello Zloty per il rischio di frenare le esportazioni del Paese. Intanto, il Governo argentino è vicino all’approvazione della Sec, finalizzata al lancio della proposta di ristrutturazione unilaterale resa nota lo scorso giugno. Si consolidano le alleanze del fronte dei creditori che, nella rappresentanza del GCAB, possono contare su circa il 70% del debito totale. 

 Macroeconomia e Cambi: 
Attenzione dei mercati puntata su importanti dati macroeconomici Usa come il saldo della bilancia commerciale di agosto (14.10) e la produzione industriale di settembre (15.10). Atteso inoltre il dato sulla fiducia dei consumatori Usa elaborato dall’università del Michigan (15.10, si tratta del primo dato di ottobre sul sentiment dei consumatori americani). Euro sotto quota 1,23 sulla scia del calo del prezzo del greggio. 

 Obbligazioni area euro: 
Tassi di rendimento in calo dopo il deludente dato sul mercato del lavoro Usa di settembre, ma la Fed dovrebbe proseguire nel rialzo dei tassi d’interesse. 

 Obbligazioni Mercati Emergenti e Corporate: 
Attenzione dei mercati puntata su General Motors dopo l’annuncio di Moody’ di una possibile riduzione di rating in considerazione dei rischi di rifinanziamento e dell’elevato indebitamento della società. 

 Mercati azionari 
Le società americane e alcune europee hanno cominciato a rilasciare i risultati del terzo trimestre 2004; è ovviamente presto per trarre le conclusioni ma sembra di vedere 2 fattori comuni tra i diversi comunicati: la pressione sui margini per le società industriali a causa del caro materie prime (non solo petrolio) e la cautela per i prossimi mesi. Il settore auto a causa della combinazione tra vendite stagnanti e costi crescenti delle materie prime continua a soffrire maggiormente, e l’unica “valvola” di sfogo appare, per molte società, quella del costo del lavoro, annunciando massicce riduzioni (vedi General Motors) o proponendo blocchi salariali (vedi Volkswagen). Un fattore molto positivo, che si continua a riscontrare in Europa e negli USA, è la liquidità degli investitori (l’attività del private equity in Germania e Spagna è in crescita del 40%), che ha consentito il collocamento di EUR4,5 miliardi di azioni DT e sta portando all’OPV di ENEL per circa EUR7,5 miliardi; d’altronde le quotazioni di Google in questi giorni dimostrano che gli investitori (retail e istituzionali) sono pronti ad investire su società buone e soprattutto con idee concrete (ovviamente ad un prezzo ragionevole). In Italia è stato dato il via al prestito ponte per Alitalia e ora è tempo che il management cominci a concentrarsi sul business e su come riconquistare quote di mercato (unico modo per far sopravvivere l’azienda nel lungo termine); si riaprono i tavoli delle discussioni sul consolidamento del settore bancario in Italia per poi passare ad eventuali aggregazioni in Europa, ma azioni concrete ancora non si vedono.  
USA: Abbott, Bank of America, Citigroup, General Motors, Juniper Networks, Sun, Unisys (14.10), 3M, Texas Instruments (18.10), Altria, EMC, Ford, Mc Donald’s, Motorola (19.10), Altera, Chiron, Colgate Palmolive, Corning, Eastman Kodak, Ebay, Honeywell, JP Morgan, Lucent, Siebel (20.10) annunciano i risultati trimestrali.  
Europa: Nokia (14.10), Akzo Nobel (19.10), Electrolux, STMicroelectronics (20.10) annunciano risultati trimestrali.  
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