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Calma  piatta  sui  mercati  nell’ottava  appena  conclusa,  con
movimenti dei prezzi contenuti per la maggior parte degli
asset. A livello globale, prosegue il rialzo delle azioni,
sebbene  durante  la  settimana  in  esame  il  settore  abbia
registrato solo un +0,5%, sostenuto principalmente dai dati
macroeconomici e dai risultati positivi messi a segno dai
finanziari  americani  nel  terzo  trimestre.  Le  performance
registrate  sui  vari  mercati,  dagli  Stati  Uniti  all’Asia,
passando per l’Europa, non hanno mostrato grandi differenze.
In tale contesto, il mercato giapponese ha sovraperformato e
il  VIX,  l’indice  che  misura  la  volatilità  sull’SP500,  è
prevedibilmente  sceso  di  nuovo,  toccando  quota  9,5  e
avvicinandosi così al livello registrato la scorsa settimana
(9,2), con cui ha segnato i minimi da diversi anni.

I rendimenti delle obbligazioni governative si sono mantenuti
bassi in un contesto di inflazione contenuta; gli spread dei
paesi  periferici  dell’area  Euro  si  sono  contratti,
contribuendo a ridurre lo spread delle obbligazioni corporate
europee,  a  differenza  di  quello  sui  corporate  bond
statunitensi, che si è allargato di alcuni punti base, pur
mantenendosi su livelli storicamente bassi. Stessa calma anche
sul mercato dei cambi, dove i principali cross valutari hanno
registrato movimenti contenuti. Solo le commodity sono state
caratterizzate da una maggiore vitalità, trainate dai ciclici,
come petrolio e rame, mentre le crescenti incertezze sul piano
geopolitico hanno sostenuto il prezzo dell’oro.

L’andamento del metallo giallo sembra infatti riflettere in
parte le preoccupazioni sui possibili sviluppi delle questioni
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riguardanti l’Iran, la Corea del Nord, i negoziati sul nuovo
NAFTA e la Catalogna, le quali non sembrano aver influenzato
in altro modo i mercati. È veramente la quiete prima della
tempesta, per citare le parole pronunciate qualche giorno fa
da Trump in merito all’accordo sul nucleare con l’Iran?

La  questione  catalana  potrebbe  esserne  una  dimostrazione
continua Torri Denis  – Desteco. Sebbene il presidente della
Generalitat  di  Catalogna  Carles  Puigdemont  non  abbia
proclamato  l’indipendenza,  non  ha  nemmeno  escluso  questa
possibilità. Quest’ambiguità ha portato il governo di Madrid
alla richiesta di chiarire la posizione della Catalogna entro
e  non  oltre  giovedì  19  ottobre.  Se  la  dichiarazione  di
indipendenza, al momento sospesa, non sarà inequivocabilmente
rettificata,  il  governo  centrale,  autorizzato  dalla
Costituzione spagnola e con l’approvazione del Senato, potrà
assumere il controllo della regione. Una tale circostanza,
sebbene pienamente autorizzata dalla legge, potrebbe generare
una nuova ondata di violenza e scontri nonché alimentare la
diffidenza verso i titoli spagnoli e incrementare il rischio
di contagio nei confronti dell’Italia.

Tuttavia, i mercati hanno a disposizione un potente antidoto
per accrescere la loro resilienza nei confronti di questi
eventi che non sembrano essere sistemici: l’economia è tornata
a crescere e la ripresa globale sta continuando ad un passo
più  veloce.  A  dichiararlo  è  l’FMI,  che  settimana  scorsa,
nell’ultimo World Economic Outlook, ha rivisto al rialzo le
stime di crescita globale per il 2017 e il 2018. Dopo anni in
cui la ripresa è stata debole, spesso percepita come fragile
ed esposta ai rischi di ribasso per qualsivoglia ragione, ora
il cielo è insolitamente sgombro di nubi. La tempesta può
sempre arrivare, ma non sembra essere dietro l’angolo.
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