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mm Passo dopo passo anche il
Portogallo entra nel «club -5»
dei Paesi dell'Eurozona con un
rendimento del decennale infe-
riore al 5 per cento. [eri infatti il
tasso delle Obrigacoes do Te-
SOuro a 10 anni ¢ sceso secondo
Bloomberg fino al 4,93%, prima
di attestarsi sul finale al 5,020:
non accadeva dal settembre del
2010. Allapice della crisi del de-
bitoeuropeo Lisbonaerainbuo-
na compagnia, poi 'uno dopo
I’altro Irlanda (ottobre 2011), Ita-
lia (novembre 2012), Spagna
{giugno 2013) e da ultima Slove-
nia (lo scorso dicembre) hanno
approfittato della riduzione del-
le tensioni sui mercati per ripor-
tarsisotto I'asticella del 596 oltre
laquale in Europarestasoltanto
la Grecia (7,869 ieri).

L’exploit lusitano stupisce so-
prattutto per la sua rapidita, vi-
sto che soltanto un paio di setti-
mane fa il decennale viaggiava
oltre il 62: «abbiamo da tempo
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Exploit del decennale portoghese, ma l'economia resta debole

Lisbona, rendimenti sotto il 5%

una posizione favorevole nei
confrontidel Portogallo e pensa-
vamo aunadiscesadel decenna-
le in area 5%, ma a fine anno»,
conferma Nicola Esposito, re-
sponsabile investimenti di Ten-
dercapital. A velocizzare il movi-
mento, manco a dirlo, & 'enor-
me liquidita tuttorain circolazio-
ne sui listini e in cerca di rendi-
menti, denaro che dopo Italia,
Spagna e Irlanda ha presoladire-
zione dei bond portoghesi.

A Lisbona qualche merito
non lo si puo certo negare: il 9
gennaio e riuscita a emettere ti-
toli con scadenza § anni per 3,25
miliardi di euro ricevendo perd
domande per 11 miliardi. Un da-
tocheladice lunga sulla rinnova-
ta capacita di attirare investitori
e che faben sperare per l'effetti-
vo ritorno sul mercato a giugno,
quandoterminerail piano disal-
vataggio da 78 miliardi targato
Bee-Ue-Fmi. I1 Portogallo sem-
brerebbe dunque destinato a ri-

percorrere le orme dell'Irlanda
e adivenire la prossima storia di
risanamento nell'Eurozona.

La strada appare pero ancora
piena di insidie e basta dare
un'occhiata ai principali indica-
tori macroeconomici per farse-
neun'idea. La disoccupazione al-
le stelle (15,790) e la quasi-defla-
zione (+0,19 periprezzi) nonfa-
voriscono certo la ripresa della
domanda interna e la crescita
del Pil prevista per il 2014 ¢ piut-
tosto magra (+0,4%). Qualcosa
in pitn potrebbe arrivare
dall'export, tradizionalmente di-
retto verso aree come |'Africa e
I’Americalatina che appaionoin
accelerazione, ma non ¢ detto
che sia sufficiente. «L’avvicina-
mento al 5% - sottolinea del re-
sto Esposito- e stato molto rapi-
do, per capire se visianoulterio-
ri margini di scesa servono ora
conferme dall'economia reale».

Ma.Ce.
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