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Approfondimento 

Il default della Grecia è poco probabile 

A cura della redazione di FondiOnline 
 
Atene è in grande difficoltà, ma un eventuale default sembra essere ancora poco probabile. 
FondiOnline ha raccolto il parere di Claudio Foschi, responsabile global strategies e total return di 
Eurizon Capital, secondo il quale lo scenario di medio termine rimane caratterizzato dall’incertezza. 
 
Spread Btp/Bund sotto quota 400bp e borse europee in rialzo sospinte dai titoli bancari. 
Pensa che l’attuale slancio borsistico fatto registrare da inizio anno sia il preludio ad una 
ripresa graduale o semplicemente una parentesi momentanea? 
 
Malgrado gli aumentati rischi di una recessione economica, è probabile che sia in corso un
riposizionamento degli investitori (“short covering”) sui temi più penalizzati nel 2011, tra cui gli asset 
italiani e quelli finanziari in generale, specie dopo gli interventi decisamente espansivi della Bce e il 
calo dei tassi a breve italiani e spagnoli. Tuttavia, esistono anche presupposti fondamentali per una 
stabilizzazione del quadro finanziario in Europa, in particolare la credibilità e incisività delle manovre 
economiche e di bilancio in Italia e Spagna, oltre alla maggiore pro attività della Banca Centrale.
D’altro canto continua a pesare uno scenario di crescita negativo per 2012. Determinante per il 
prosieguo del trend positivo sarà l’atteggiamento più “europeo” della Germania, chiamata a 
rafforzare la consistenza del fondo salva Stati in cambio di una maggiore disciplina di bilancio da 
parte dei vari paesi e di un maggior coordinamento e controllo dell’Ecofin. 
 
Alcuni osservatori sostengono che la Grecia non sarà il in grado di poter rimborsare il bond 
in scadenza il 20 marzo prossimo. Quali potrebbero essere le implicazioni di un'eventuale 
default del paese ellenico per i mercati europei? Secondo lei Atene è davvero sull’orlo di un
precipizio? 
 
Il default della Grecia è un evento poco probabile per gli effetti imprevedibili e comunque molto più
costosi, per l’area euro e per lo stesso paese, rispetto al finanziamento di un nuovo pacchetto di 
aiuti. Tuttavia, è sempre più difficile conciliare la grave caduta di reddito della Grecia con la
necessità di una maggiore disciplina di bilancio imposta dall’EU per mantenere i finanziamenti a un 
paese che da tempo ha perso accesso ai mercati. Tale contraddizione rende molto incerto delineare 
uno scenario di medio termine.  
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Il contenuto del presente documento riflette esclusivamente le opinioni, i giudizi e le elaborazioni del giornalista che lo ha redatto e non impegna Eurizon Capital SGR S.p.A..
Le informazioni contenute nel documento non rappresentano e non intendono rappresentare un'offerta, un invito, una proposta o un consiglio ad effettuare investimenti nei fondi comuni di investimento o negli altri strumenti finanziari eventualmente citati.
Prima di procedere a qualsiasi investimento è infatti necessario comprenderne le caratteristiche ed i rischi e valutarne l'adeguatezza rispetto ai propri obiettivi di investimento ed alla propria propensione al rischio. In particolare con riferimento ai fondi comuni di investimento si raccomanda di leggere il prospetto informativo prima di procedere alla sottoscrizione.
Informazioni dettagliate sulle caratteristiche dei prodotti gestiti da Eurizon Capital SGR (fondi comuni di investimento e gestioni individuali) sono contenute nella Sezione Prodotti del presente sito internet. In tale Sezione sono riportate anche informazioni sui rendimenti dei fondi comuni di investimento redatte secondo gli standard previsti dalla normativa vigente.




