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LE DIMISSIONI DEL PREMIER LECORNU PESANO SULLA BORSA (-1,4%). DECENNALE AL 3,57%

Francia nel caos, giu Cac e
Oat

Primo Piano

Lo spread di Parigi sale a 85 punti e secondo gli analisti puo allargarsi a 100 in caso di elezioni
anticipate. Negli Usa il produttore di chip Amd vola in vista dell'ingresso di OpenAl nel capitale

di Marco Capponi e Francesca Gerosa Caos politico francese protagonista indiscusso

anche del lunedi dei mercati europei. Le

dimissioni a sorpresa del premier Sébastien Lecornu, il giorno dopo la presentazione del nuovo

esecutivo, hanno fatto si che nei dintorni di Parigi tornasse a spirare quel vento di incertezza tanto forte

nelle scorse settimane, e culminato il 15 settembre con il declassamento da parte dell'agenzia di rating
Fitch ad A+ da AA-.

Le dimissioni di Lecornu a poche ore dal suo insediamento ufficiale creano una grana non indifferente
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al presidente Emmanuel Macron, che dovra ora decidere se convocare elezioni anticipate, come
peraltro invocato da vari interpreti dell'opposizione tra cui la leader del Rassemblement National,
Marine Le Pen. Comunque vadano le cose, la paralisi politica d'oltralpe rischia di fare una vittima
illustre: i conti pubblici. «I recenti sviluppi indicano che le possibilita di approvare il bilancio 2026 prima
della fine dell'anno sono ulteriormente diminuite. Pertanto, & probabile che la Francia inizi il nuovo
anno con una proroga automatica del bilancio 2025: cio limiterebbe non solo le nuove iniziative di spesa
ma, cosa ancora piu critica, ogni sforzo per una riforma», segnala Charlotte de Montpellier, senior

economist di Ing.

leri l'incertezza si € riflessa in primo luogo sulla borsa. Il Cac ha perso 1'1,4%, risultando di gran lunga il
peggior listino europeo. A zavorrare l'indice di Parigi sono stati soprattutto i titoli bancari: Société
Générale -4,2%, Crédit Agricole -3,4%, Bnp Paribas -3,2%.

La seconda vittima sono stati i titoli di Stato, con il rendimento dell'Oat decennale salito al 3,57%, lo
stesso livello del Btp italiano. Cio significa che lo spread tra Francia e Germania ha chiuso ieri a 85 punti
base, come quello tra Btp e Bund. Ma le cose potrebbero andare ancora peggio. In caso di elezioni
anticipate per Neil Mehta, portfolio manager di Rbc BlueBay, lo spread dei titoli di Stato francesi
potrebbe ampliarsi fino a 100 punti base rispetto al Bund, riflettendo I'aumento dell'incertezza e
I'assenza di un percorso chiaro verso una maggioranza parlamentare. «Con l'avvicinarsi della scadenza
del bilancio 2026, e probabile che venga prorogato in base a una disposizione speciale, lasciando il
deficit al di sopra del 5% del pil e gettando dubbi sulle prospettive fiscali della Francia», sottolinea il

money manager.

Meno mosse ma tutte tendenzialmente negative le altre piazze del Vecchio continente. Milano ha chiuso
le negoziazioni in flessione dello 0,3% a 43.146 punti. Stellantis maglia rosa del Ftse Mib (+3,4%), con il
mercato che ha apprezzato le indiscrezioni su un maxi-piano di investimenti negli Usa (articolo a pagina
7). Tra i migliori anche Saipem (+3%), Mediobanca (+2,2%) e Prysmian (+1,7%). In coda Azimut e Ferrari
(entrambi -1,6%). Tra gli altri indici Francoforte ha chiuso sulla parita, cosi come lo Stoxx 600, mentre
Londra e Madrid hanno perso lo 0,1%.

Contrastate invece le borse americane, con il Dow Jones che a meta seduta si muoveva in flessione dello
0,3%, I'S&P 500 che guadagnava lo 0,3% e il Nasdaq lo 0,6%. A supportare l'indice delle aziende tech era
un titolo su tutti: quello del produttore di chip per l'intelligenza artificiale Amd, che dopo le prime ore di
negoziazioni guadagnava quasi il 30%, sopra i 210 dollari per azione. Una performance che permetteva
al titolo di salire alla posizione numero 31 tra i piu capitalizzati al mondo, con un valore azionario

superiore ai 340 miliardi di dollari.

A far partire il rally & stato I'accordo raggiunto con OpenAl di Sam Altman per l'ingresso nel capitale di
Amd della casa madre di ChatGpt, con una quota intorno al 10%. Nell'ambito dell'accordo, che ha

valenza industriale e finanziaria, OpenAl implementera anche 6 Gigawatt di unita di elaborazione grafica
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Instinct prodotta da Amd, nell'arco di diversi anni e su diverse generazioni di hardware. Inoltre Amd ha
emesso a favore di OpenAl un warrant per un massimo di 160 milioni di azioni ordinarie. (riproduzione

riservata)
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ELETTA A CAPO DEL PARTITO AL GOVERNO, SARA PROBABILMENTE LA PROSSIMA PREMIER. Al MERCATI PIACE
LA SUA POLITICA ESPANSIVA

Il Nikkei fa festa per Sanae
Takaichi: +4,8%

Primo Piano

di Elena Dal Maso Il Nikkei 225 ha chiuso con i botti, ieri. L'indice
giapponese ¢ balzato del 4,8% a nuovi massimi

storici mentre lo yen ha perso quasi il 2% sorpassando quota 150 dopo che Sanae Takaichi e stata eletta
presidente del partito conservatore. Takaichi si appresta quindi a diventare premier, portandosi dietro
I'eredita di Shinzo Abe, assassinato nel luglio 2022. | mercati di fatto festeggiano la sua politica fiscale
espansiva. Tanto che dopo la vittoria, Takaichi ha dichiarato che governo e Banca centrale devono
coordinarsi strettamente per raggiungere un'inflazione trainata dalla domanda, sostenuta da una

crescita dei salari e dei profitti aziendali.

L'ascesa di Takaichi alla guida del Partito Liberal Democratico (Ldp) la pone sulla strada per diventare la
prima donna premier del Giappone, con la ratifica del parlamento attesa entro la fine del mese. | trader
nei mercati azionari, obbligazionari e valutari prevedono che la sua amministrazione ampliera la spesa
pubblica e manterra la pressione sulla Bank of Japan affinché continui con tassi d'interesse bassi.
Queste attese hanno fatto scattare ieri le vendite sullo yen (una valuta debole favorisce fra I'altro i
grandi gruppi esportatori). La scommessa sul cosiddetto Takaichi trade & che il Giappone si stia
dirigendo verso un ampio stimolo fiscale, una politica monetaria pit accomodante, una valuta debole,
come si e vistp e una curva dei rendimenti piu ripida. | titoli farmaceutici, delle auto, dell'ingegneria e dei
semiconduttori sono balzati all'apertura dei mercati. Anche le societa della difesa hanno registrato forti

rialzi, spinte dalle aspettative di un aumento delle spese militari sotto il governo Takaichi.

Secondo gli strategist di Goldman Sachs, Takaichi probabilmente manterra «un allineamento strategico
ancora piu stretto con gli Stati Uniti in materia di sicurezza ed economia, fattore che potrebbe creare
venti favorevoli di lungo periodo» per settori come difesa, cantieristica navale, energia nucleare e
cybersecurity. Al contrario, i titoli finanziari hanno sofferto, perché gli investitori hanno ridimensionato
le scommesse su un rialzo dei tassi da parte della BoJ questo mese. E pensare che alla vigilia del voto, i
sondaggi avevano indicato come favorito Shinjiro Koizumi, esponente piu prudente dal punto di vista
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fiscale.

Sul fronte obbligazionario, il rendimento dei titoli di Stato giapponesi a breve termine e sceso di 5 punti
base, mentre quelli a lunga scadenza hanno registrato vendite: i Jgb trentennali sono saliti dello 0,13%
attestandosi al 3,28%. Sebbene gli investitori abbiano evidenziato il rischio che un governo Takaichi
possa espandere molto la spesa pubblica, diversi analisti ritengono che gli effettivi cambiamenti di
politica economica saranno limitati, non in grado di provocare un forte aumento dei rendimenti a lunga
scadenza. (riproduzione riservata)
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