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M rally di Wall Street prosegue (+0,94%): record di investitori esteri sui T-bond

cmadmx da\ antialla

nomica, 1 ieriadayvalo-
rare questa tesi & arrivato i presidente
delaFederal Reserve, Bernanke, che ha

Le imprese quotate
are utili superando Je attese degh
i E Je Borse proseguono il ral

i eincoerent

mack

Europroteste. 1 produttori d1 atte assedlano iministri

Unabolla

previste per le alire cariche

impossibile
per Fed e Bce

di Wolfgang Miinchau

on abbiamo bisogno di
aspettare che il Dow jo-

l J hes tocch quota tomila.
 evidente gia da un po’ che Ja
bolla dei mercati azionari globa-
listatornando agonfiarsi. Appa-
rentemente come nel 2003 e nel
2004, quando cominciarono a
gonfiarsile precedentibofle (im-

+ mobiliare, del credito, defle ma-

terie prime e delle aziond), coa-

ana
Londra ha guadagnato 1,76, Parigi
1,699 ¢ Wall Streetlo 0,94%. Dai niin-

oaidimaro,i qvadagni somo paria

annunciato chie la ripresaglobale partird
dall'Asia mentre la banca cmtralc Usa

B60,

circa

iniziavaar
Imercato,

nerc
del 1987, Je Borse s&.mb!cm() dunque in
predaallenforia ] iirisul-

gnali invitano alla cautela.
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Per esenpiol
;i Stato, chese-

tati mighion delle attese di gruppi come

gnalanoscarsa fiducianellaripresa, Pro-

Daimler, Gannelt e Eaton per farle vola-  prio fer dacrivata lanotizia che gl nve-
reai imi dallottobre2008:gli  stitorinon am i
investitor! sono infarth icheagh cordl T-Bond Usa.

utili aziendali fara seguito laripresa eco-
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se e dalla mancanza diinflazio- | - L atdividendo -
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10: questa voltala bolla scoppie-
rapiitinfretta.

Come fa b

amo
unabolla? !rme:md)camn prefe-
riti, per la valutazione delmerca-
toazionario, sono il Cape, che tie-

Hcorrettoinbase alla congiuntu-
1a,¢1Q, Capedstatoinventato
da Robert Shiller, professore di
economiae finanzaa Yale, e cal-
i colala media mobile decennale
defrapporto prezzi/utihi. 1 Qeal-
colalacapitalizzazione dimerca-
to divisa per il patrimonio netto,
Tdari sul Q, un concetto inventa-
to dall'economista fames Tobin,
s0n0 stati raccolti da Andrew
Smithers (Wali Street Revalued:
Imperfect Markets and Inept
Central Bankers, Wiley 2000).
Cape e Qmisurano cose diverse,
ma guast semnpre ghungono alle
stesse conclusioni sul mispri-
cingrelative del mercato. A me-
5 b iedueh
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No di Tremonti

al lavoro precario:
posto fisso € valore

Giulio Tremontisischicraafavo-
re del posto fisso. Teri if ministro

dell'Economia a un convegno

Banca Popolare di Milano ba detto
che lastabilita del posto «& unobiet
vo fondamentaler, mentre Ja mobil
14 «dli per sé non & un valores. Le di-

gradato chie i mercato azionario

i di Tremont, che hanno

suscitato molti commenti da politicl

della
le Bonanni {

Til, per effetto della o

Usaerasop 125740
per cento. Da quel momento, 1
mercati sono saliti molto di pit
rispetto alla media mobile degh
utili. Potete farviiconti.

I'unica ragione per questa
ntova bolla ¢ I tivello estrema-
mente basso del tassi di interes-
se nominali, che ha indotto fa
gentea trasferiregliinvestimen-
tisuatiivitarischiosedi ognige-
nere. Perfino i prezzi delle case
sono tormat a salire. Non seno
mai scesi a livelli coerenti con il
Tapporto prezzo/afiitto e prez-
zo/reddito di lungo termine,
chesonoindicatori affidabili del-
I sopravvalutazione o sottova
hitazione relativa del mercato
¢ immobiliare.
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cisate. Unanota del Tesoro ha infatt

descritto il discorso del ministro co-

me Pespressione «a voce di idee pid

g7omilapersane.
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scritte neghi anni passatiy. Tremont

comunque iert ha conquistato il fave-

rediGa ughelmnbp)fam(( i), Raffae-
ish e L

(Uil), mentre ’é stato qualche distin-
guo nella maggioranza ¢ ironia
nellopposizione. Intanto secondo
quanto emerso da un'indagine della

persi ss7mila posti di lavoro e a giu-
102000 erano in cassa integrazione

Angeletti

ist, sono stati

Istituzionali. Sonole
wotivazioni {depositate feri
notte dopoun hungo lavers dj
Hmatura) con cuila Corte
costituzionale ha bocelato it
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opaunannodicrisi fero-

¢, trale imprese hafatto

asuacomparsaunfeno-
meno nuovo, almeno per il po-

i terziale rischic che rappresen-
a. Neltriangolo Milano-Berga-

i mo-Brescia, ra anche nel Nor-
dest, & in crescita il pumero di

¢ concordati preventivi chiusi

! conperce: mtuali molto basse, se ¢

i non irrisorie, di rimborso. dei
i fornitori creditori. Oppresse |
dallindebitamentoe dalla diffi- |

rose societd scelgono 1a strada
del preventivo per
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terzo dei posti nei board detle
quotate. E lanovith contemna
inun disegmo di legge proposto
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Karzai sotte 50%, in vista
ballottaggio in Afghanistan
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iden-
e di Assofond, anco Frigerio,
ba scritto al presidente di Con-
findustriz, Emina Marcegaglia,
i per sottolineare come guesta
| tendenza sia in palese contra- |
| stocon la concorrenza, La pre '

anoserviril
dato, on ancor:

rigeriocondi- |
visa dai presidenti di Ucimu |
(
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ufficiale,

della Commissione per i reclami.
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Fules B, Kroll, fond

Arnafond ( per fon-
derie) e Anima (meccanica va-
ria). Che chiedono interventi
per fermare una tendenza che
mischiadi dilagare. |
di essere questo uno-|
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forma del dirftto fallimentare
completata solo due anni fa. 11
| concordate preventivo dove-
| va servire per up'emersione
ternpestivadellacrisisenza do-
vere arrivare per forza alla B
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Noi cinesi i capitalisti, voi europei sussidiati nuovi comunisti

i Paoto Madron

hong Changfa ctagpettaal
f bar del Jean Georges»,
tussuoso ristorante francese
alla moda. Oltre Te finestre si
gode 1o spettacolo serale def
grattaciell Hluminati di Pu-

nenti per computerchelavora-

dong, f quarticre wlramoder-
nochestasalalira sponda el

fiume Huangpu. E Ia cornice
giusta per parlare di ricchez-
za. Zhong, 45 annd, a fianco la
moglie che mentre parla lo
guarda complaciuta, possiede
quattro fabbriche df compo-

no
brand americani. Master ad
Harvard, qui a Shanghai ani-
ma anche il club deghi ex allie~
viche ogni tanto sirifrovano a
ranuneniare com'erano, ma
sopratfutto a parlare di come

SAANDO. AVEVAMO inContrato
Zhong la sexa prina con aliri
imprenditor cinest dove,
complice Ta fresca pubbli
zione della Hurun List, im
zione asiatica delFesclusiva
classifica "by Forbes", quelio
della ricchezza & up toma che

appassiona gl nomini d'affari
elirende - quest’anno pitt che
mai - orgogliosi dei risultati
raggiunti. A dispetto della cri-
si planetaria, } miliardari in
dollari sono infatti aumentati
datoaigo.
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¥ Come funziona Windows 7
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stare § piano, viene invece un
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