
LA CHAT

«Ilvotoin Germaniacambiapoco,laminavaganterestalaFrancia»
Dopoleelezioni in Germania,l’attenzionesaràorasullepolitiche
fiscalidi Berlino. Comepotrebbero
influire sullesceltedellaBce?
«Leelezionitedeschepotrebbero
accenderenuovesperanzeperun
sostegnofiscaleall’economia;
tuttavia, larealtàpotrebberivelarsi
menoentusiasmante.L’obiettivo
sembral’aumentodellaspesaper la
Difesa,cosachenon darebbe
comunqueunrealeimpulsoalle
prospettivedi crescita.Crediamoche
ledebolezzestrutturalidell’economia
tedescaporterannolaBcead
abbassarei tassial disotto del livello
neutraleentrola fine dell’anno».

Quali possibili conseguenzeper i
Titoli di Stato tedeschi?
«Talescenario,unitoa unaumento
dell’indebitamento,dovrebbeportare
aunulteriore irripidimento della
curvadeirendimenti per i Bundcon
scadenzea5e30anni. I rendimentia
5anni,in particolare, dovrebbero
scenderein paralleloalcontinuo
allentamentodellapolitica monetaria
dapartedell’Eurotower».

Comesi riflette ciò suldebito
pubblico italiano?

«Nell’ultimo periodo,il debito
italianostabeneficiandodi un
ambientedi mercatoparticolarmente
solido,comeevidenziatodall’ultima
emissionediBtp Più.Sebbenei Bund
rimanganoil punto di riferimento, la
minavagante,secosìpossiamodire,è
la Francia:lospreadOat/Bundsiè
allargato,collocandosiin unafascia
compresatra SpagnaeItalia.Un
ulteriore aumentodeglispread
francesiaumenterebbel’interesse
versoquestititoli, adiscapitodi quelli
italiani,poichélaFranciamantiene
unrating superioreeprevisionidi
bilanciopiù solide».
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