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Stress test: superato da quasi tutto il campione di banche 
 
 

Punti Principali 

 In rialzo i tassi di mercato dell’area Euro 

 Euro in prossimità di 1,29 vs dollaro 
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USA: Vendita di nuove abitazioni m/m 

Tassi di interesse: in area Euro i tassi di mercato hanno chiuso la 

settimana in rialzo su tutta la curva in attesa della pubblicazione dei 

risultati sugli stress test giunti poi a mercati chiusi. Il test ha verificato 

la reazione degli istituti in due scenari avversi, il primo considera uno 

scenario di “double dip” che contempla un calo del Pil nel 2010 e 2011 

(rispettivamente -0,2% e -0,6% a/a nel caso dell’area Euro), il secondo 

aggiunge a questo una situazione di crisi del debito sovrano. 

Parametro di riferimento è il Tier 1 ratio che nei momenti più difficile 

dovrebbe rimanere sopra il 6% e comunque superiore al minimo 

regolamentare del 4%. Dei 91 istituti analizzati, 7 non hanno superato 

il test, con un deficit di capitale stimato complessivamente in 3,5Mld€. 

Tra gli istituti bocciati rientra la tedesca HypoRe, un banca greca e 

cinque casse di risparmio spagnole, che secondo il Cebs sono già in 

contatto con le autorità nazionali per iniziare un processo di 

ricapitalizzazione. Secondo quanto riportato da Ft, sei delle quattordici 

banche tedesche testate non hanno pubblicato i risultati. Secondo 

Bloomberg, che cita un articolo del quotidiano tedesco Handelsblatt, i 

regolatori tedeschi, Bafin e Bundesbank, si sono opposti alla possibilità 

di ripetere gli stress test ad intervalli regolari come suggerito dal 

presidente del Cebs. Sul fronte macro segnaliamo il buon dato 

sull’indice Ifo di luglio che ha registrato un miglioramento della 

componente corrente e prospettica con quest’ultima che ha registrato il 

massimo dall’introduzione dell’euro. All’interno del dato si evince il 

rialzo di tutte le sottocomponenti ed in particolare di quella 

manifatturiera e del commercio al dettaglio tornata in positivo dopo 

diversi mesi di segno meno. Negli Usa tassi di mercato in sensibile 

rialzo soprattutto sulla parte decennale, che ha raggiunto il livello del 

3%, in un contesto in cui i listini azionari hanno chiuso in rialzo di circa 

l’1%, supportati da buone indicazioni sul fronte aziendale, come ad 

esempio la buona trimestrale di Ford o il doppio annuncio di General 

Electric: rialzo del 20% del dividendo e inizio del piano di buy back nel 

trimestre in corso. Inoltre è aumentato anche il flusso di acquisizioni di 

aziende Usa, stimato da Bloomberg a 397Mld$ da inizio anno, in rialzo 

dell’11% rispetto all’analogo periodo del 2009. In settimana il dato più 

importante atteso dagli operatori sarà quello preliminare sul Pil del 

secondo trimestre che il consensus di Bloomberg fissa a 2,5% in 

termini annualizzati. Inoltre sono attese emissioni per 104Mld$ sul 

comparto a 2,5 e 7 anni. Proseguirà la pubblicazione delle trimestrali 

sebbene i nomi più attesi abbiano già riportato i propri dati.   
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Tasso di cambio Euro/Dollaro 

Valute:  euro in recupero vs. dollaro ritornando nuovamente in 

prossimità di 1,2950, dopo la pubblicazione degli stress test da un lato 

e dopo soprattutto le favorevoli indicazioni macro segnalate 

recentemente dall’indice Ifo. Gli operatori speculativi la scorsa 

settimana hanno ridimensionato solo lievemente le posizioni nette che 

puntano ad un deprezzamento della valuta unica. Il rallentamento di 

tale processo è probabilmente da imputarsi al fatto che le rilevazioni 

della CFTC si riferiscono allo scorso martedì ossia prima della 

pubblicazione degli stress test. Nel breve confermiamo l’importanza 

della resistenza a quota 1,30. Lo yen ha chiuso le contrattazioni in 

sostanziale stabilità, sia vs euro sia vs dollaro. In lieve deprezzamento 

durante la mattinata grazie al rimbalzo delle borse asiatiche. Il cross  

contro dollaro si mantiene sopra quota 87 senza però riuscire ad 

accelerare al rialzo. Per oggi ancora valida la resistenza in area 88. 

Supporto a 86,5. Verso euro il cross non riesce ancora a superare la 

forte resistenza collocata a 113,4-5. In caso di rottura durante la 

settimana vi potrebbe essere un forte movimento verso area 115. 

Supporto principale a quota 110-100,8. Lo yuan ha ripreso a 

deprezzarsi nei confronti del dollaro. Secondo una fonte vicina 

all’organo regolatore del sistema bancario cinese, circa il 23% degli 

1,1 Mld$ di  prestiti effettuati per finanziare progetti di infrastrutture dei 

governi locali potrebbero non essere rimborsati. 

Materie Prime: chiusura di settimana sostanzialmente mista per le 

componenti dell’indice GSCI. Negativo il comparto energetico guidato 

dal calo del gas naturale (-1,4%). Il petrolio si mantiene stabile intorno 

ai 79 $/bl. Misto l’andamento del settore agricolo e dei metalli 

industriali. Tra i preziosi, l’oro dopo aver toccato quota 1200 $/oncia 

nella giornata di venerdì, ha chiuso le contrattazioni in calo dello 

0,65%. La scorsa settimana l’indice Baltic Dry Index che monitora il 

comparto dei noli del secco, ha recuperato circa il 6%. 

 TASSI DI INTERESSE IERI VAR. MIN MAX

EURIBOR 6M 1.13 0.001 - -

EUR 2Y titoli stato Ger. 0.75 0.05 0.69 0.77

EUR 10Y titoli stato Ger. 2.71 0.04 2.64 2.72

EUR 2Y SWAP 1.39 0.05 1.31 1.41

EUR 10Y SWAP 2.95 0.03 2.89 2.99

USLIBOR 3M 0.50 -0.01 0.50 0.50

US 2Y 0.58 0.02 0.55 0.58

US 10Y 2.99 0.06 2.92 3.00

US 10Y SWAP 2.96 0.04 2.92 3.01

Breakeven Italia 10Y 1.31 -0.01

TASSI DI CAMBIO PRECEDENTE MIN MAX

EUR/USD 1.2850 1.2892 1.2794 1.2965

EUR/JPY 112.15 112.24 111.60 112.88

MATERIE PRIME IERI VAR% MIN MAX

Petrolio WTI 78.9800 -0.4% 78.4000 79.6000

Indice CRB 266.6200 -0.1% 265.9100 267.2800

INDICI AZIONARI IERI VAR% MIN MAX

Eurostoxx50 2719.13 0.18% 2695.7 2732.74

FTSE MIB 20604.1 -0.44% 20442.2 20747.23

S&P500 1102.66 0.82% 1087.88 1103.73

Nikkei 225 9503.66 0.76% 9493.61 9561.82  
Principali Indicatori 
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Il presente documento (il “Daily” o semplicemente il “Documento”) è distribuito da MPS Capital Services Banca per l’Impresa S.p.A. (“MPS 

Capital Services”), a mezzo posta e/o in forma elettronica, esclusivamente a clienti professionali e clienti qualificati, così come definiti nell’art. 

58 e nell’allegato 3 del Regolamento Consob n° 16190 del 29° ottobre 2007 e successive modifiche ed integrazioni.  

MPS Capital Services è una società appartenente al Gruppo MPS ed un intermediario autorizzato ai sensi di legge.  

Il Documento é destinato esclusivamente all’utilizzo ed alla consultazione da parte della clientela di MPS Capital Services e viene diffuso per 

mera finalità informativa ed illustrativa; esso non intende sostituire in alcun modo le autonome e personali valutazioni che i singoli destinatari 

del Documento sono tenuti a svolgere prima della conclusione di qualsiasi operazione per conto proprio o in qualità di mandatari.  

Le informazioni e le opinioni contenute nel presente Documento si basano su fonti ritenute affidabili ed elaborate in buona fede, tuttavia né 

MPS Capital Services né altra società appartenente al Gruppo MPS rilasciano alcuna dichiarazione o garanzia, espressa o implicita, 

relativamente all’accuratezza, completezza e correttezza delle stesse.  

Le opinioni, previsioni o stime contenute nel presente Documento sono formulate con esclusivo riferimento alla data di redazione dello stesso, 

e non vi è alcuna garanzia che risultati o qualsiasi altro evento futuro saranno coerenti con le opinioni, previsioni o stime qui contenute.  

Tutte le opinioni espresse nel presente documento sono soggette a modifica senza preavviso.  

Qualsiasi riferimento diretto ed indiretto ad emittenti o titoli non é, né deve essere inteso, quale offerta di vendita o acquisto di strumenti 

finanziari di qualsiasi tipo.  

MPS Capital Services e nessuna delle società del Gruppo MPS, né alcuno dei loro amministratori, rappresentanti, funzionari, quadri o 

dipendenti, può essere ritenuta responsabile per eventuali perdite determinate dall’utilizzo del presente Documento.  

MPS Capital Services e le società del Gruppo MPS, gli amministratori e/o rappresentanti e/o le rispettive persone ad essi strettamente legate, 

possono avere rapporti di natura bancaria e finanziaria con eventuali emittenti qui citati ovvero avere interessi specifici con riferimento a 

società, strumenti finanziari o operazioni collegate al presente Documento.  

Per esempio MPS Capital Services e le società del Gruppo MPS possono svolgere attività d’investimento e d’intermediazione, avere rapporti 

partecipativi diretti ed indiretti con emittenti qui menzionati e prestare ad essi servizi di consulenza; inoltre, con particolare riferimento agli 

strumenti finanziari eventualmente citati, esse possono altresì svolgere attività di “prestito-titoli”, sostenerne la liquidità con attività di “market 

making” su mercati regolamentati o sistemi di scambi organizzati. MPS Capital Services potrebbe strutturare titoli ed operazioni con rendimenti 

collegati a parametri e strumenti finanziari qui menzionati.  

Si specifica che l’elenco dei potenziali conflitti d’interesse indicati può non esaurire il complesso dei conflitti stessi.  

Per quanto non riprodotto nelle presenti Avvertenze, si fa espresso rinvio a quanto riportato nel sito internet www.mpscapitalservices.it ed alle 

relative condizioni del servizio.  

Procedendo alla lettura di questo documento, si accettano automaticamente le limitazioni e le avvertenze precedentemente riportate. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

AVVERTENZE 


