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21 aprile 2020  

COVID-19: impatto sulle economie e 
sui mercati finanziari 

  

Ultime notizie su COVID-19 
– I primi paesi europei cominciano ad allentare gra-

dualmente le restrizioni pubbliche. Nel frattempo 
Francia e Regno Unito hanno esteso il lockdown 
fino a maggio inoltrato. 

– Notizie incoraggianti nella ricerca di cura e vaccino 
hanno rilanciato i mercati borsistici nella seconda 
metà della scorsa settimana. 

 
La recessione sarà seguita dall’inflazione? 
– Nel 2008 e nel 2009, una politica monetaria ultra 

accomodante ha creato timori inflazionistici, mai 
materializzatisi. Timori analoghi riemergono oggi.

– I prezzi bassi dell’energia puntano a un’inflazione 
molto ridotta nel 2020, e gli investitori hanno il 
tempo di valutare i futuri rischi inflazionistici. 

– A medio termine, è importante trovare le caratteri-
stiche differenzianti la grande crisi finanziaria 
dalla “recessione da lockdown per coronavirus” al 
fine di identificare i potenziali rischi inflazionistici.

– Dopo il 2008, le misure di austerità hanno avuto 
un effetto disinflazionistico. Questa volta, la poli-
tica fiscale e quella monetaria sono più coordinate, 
con conseguente potenziale inflazionistico. 

– Una deglobalizzazione parziale sembra una conse-
guenza probabile del COVID-19 ma non determina 
necessariamente una spirale inflazionistica, dato 
che i fornitori non possono trasferire i maggiori co-
sti produttivi ai loro clienti. 

– Il COVID-19 non è una situazione post-bellica, 
spesso seguita da inflazione: la crisi delle forniture 
dovuta al lockdown determina un sottoutilizzo di 
capacità, altrimenti intatte, di infrastrutture, pro-
duzione e mercato del lavoro. L’output gap deri-
vante deve essere colmato prima che l’accelerazione 
dell’inflazione diventi un rischio a lungo termine. 
 

 
 
 
 

 Andamento sui mercati finanziari 
– La scorsa settimana i mercati finanziari hanno 

chiuso con una nota positiva, grazie al rallenta-
mento delle infezioni e all’ottimismo a cure e vac-
cini. I mercati azionari sono stati risollevati però 
soprattutto dai piani di riavviare le economie. 

– Tuttavia, il flusso di dati resta negativo, mante-
nendo i mercati volatili. Mentre i resoconti sugli 
utili negli USA sono stati sia positivi che negativi, 
le prospettive per le aziende restano cupe. 

– È quindi troppo presto per aumentare significati-
vamente il rischio del portafoglio, ma le obbliga-
zioni societarie offrono spread allettanti e il van-
taggio del supporto indiretto delle banche centrali.

 
Fatti salienti da osservare fino al 27 aprile 
– Dal punto di vista medico: nessuna nuova accelera-

zione dei casi confermati. Maggiore visibilità del 
progresso nella ricerca di cure e vaccini. 

– Misure di politica fiscale e monetaria: rete di sicurezza 
per arginare la volatilità del mercato. 

– Dati economici: 23 aprile: dati preliminari degli in-
dici dei direttori degli acquisti nel settore manifat-
turiero per l’eurozona, il Regno Unito e il Giap-
pone. 24 aprile: indice ifo tedesco. 

 
Casi di COVID-19: picco raggiunto? 
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Do you have any questions or would you like to subscribe to this publication? 
Please send an email to: info@swisslife-am.com. 
For more information visit our website at: www.swisslife-am.com/research 
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