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[ mercati non capiscono il populismo

¢ indicazioni sulla manovra eco-
nomica italiana puntano a un
eficit del -2,4%. L’ obiettivo del
precedente governo era pari a -0,8%,
dunque il nuovo ha chiaramente
stupito i mercati, i quali
speravano che le forze
moderate attorno al
ministro dell’Eco-
nomia Giovanni
Tria («l’uomo dei
mercati») riuscissero
a spuntarla. Il governo
populista ha inviato
un segnale impor-
tante mostrando
di volere tener
fede al
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questioni chiave € un atteggiamento
che viene effettivamente premiato
dall’opinione pubblica (Ungheria,
Stati Uniti) e cid ha forse ispirato il

governo italiano. Noi crediamo vi
siano tre punti essenziali che in-
teressano gli investitori: in primo

luogo, la bozza di bilancio fa
comprendere che le
sofferenze impo-
ste dai mercati
tramite tassi
pit elevati
dovranno

fiscale. Invece di potenziali trappo-
le di valore all’interno di segmenti
pitt rischiosi, noi preferiamo scelte
pit sicure fra gli asset europei, per
esempio 1 covered bond. In secondo
luogo, dal punto di vistaregionale, le
azioni europee dovrebbero continua-
re a perdere terreno rispetto a quelle
americane. Oltre ai rischi politici, i
nostri indicatori di crescita per 1’area
dell’euro continuano a segnalare una
tendenza ribassista. In terzo luogo,
I'Ttalia mette in evidenza I’ incapaci-
ta dei mercati di valutare il fenome-
no globale del populismo. Proprio
per questo, piuttosto che scommet-
tere su valutazioni percepite come
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