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Petrolio, progressivo rialzo ......

Brent dal 2010
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Ocse, le indicazioni sul Pil

Percentage change on the previous quatrter

Quarterly Real GDP Growth

| dati di consuntivo pubblicati dall’'Ocse evidenziano che:

v’ gli Stati Uniti hanno rallentato vistosamente passando dal 5,0%
annualizzato del Q4 2009 fino sotto il 2,0% annualizzato nel Q2 2010

v nell’Area euro la Germania ha sorpreso con una crescita del 9,0%
annualizzato nel Q2, il piu elevato livello dalla riunificazione

OECD-Total
European Union
Euro area
Major seven
Canada*
France
Germany
Italy
Japan
United Kingdom
United States

2008 2009 2010

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
-2.0 -2.3 0.3 0.5 0.9 0.8 0.9 0.6 0.4
-1.9 -2.4 -0.3 0.2 0.3 0.4 1.0 0.5 0.2
-1.8 -2.5 -0.1 0.4 0.2 0.4 1.0 0.3 0.3
-1.9 -2.3 0.2 0.2 1.0 0.9 0.7 0.6 0.4
-0.8 -1.8 -0.7 0.2 1.2 1.4 0.6 0.3 .
-1.6 -1.4 0.2 0.2 0.6 0.3 0.6 0.3 0.3
-2.2 -3.4 0.5 0.7 0.3 0.7 0.4
-2.0 -2.9 -0.3 0.4 -0.1 04 0.5 0.3 0.1
-2.9 5.4 2.6 -0.5 1.8 1.5 0.5 0.8 -0.3
-2.1 -2.2 -0.8 -0.3 0. 3 1.1 0.7 -0.5
-1.7 -1.2 -0.2 0.4 1.2 0.9 0.4 0.6 0.8

— —
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Lavoro Usa, prime luci

Oltre 8 milioni di disoccupati negli Usa dal gennaio 2008 con punte di -700mila mese nella
fase piu acuta della crisi; in miglioramento gli ultimi dati

| nuovi occupati USA dal 2004

WFP TCH NSl FEE Succ 04017110 1430 sondd -- Index GP
“Vzne salari non agricolil

MFP TCH INDEX Sale Nascondere GP-Grafico a linea
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....... -

k-0

Witimo prz 192.00 k400
T Massima 15/31/10 458,00
+ Madia 4.4

=000

L Minime 01/31/0%  -B20.00

TUMar an Sen Dec’ Mar Tin' 'Ses Dec War Jin Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Mn Seép Dec Mar Jin Sep Dec Har dun Sep Dec Mar

2004 | 2005 | 2006 2007 2008 2000 | 010 211
Australio &1 2 9777 2600 Brozil 5511 3042 4500 Europe 44 20 F230 7500 Germony 49 &9 9204 1210 Hong Kong 852 2977 000
Jopon 213 3201 85900 Singopore &5 6212 1000 u.s. 1 212 218 2000 Copyright 2011 Bloombery Finonoce L.P.
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Fonte: Bloomberg
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Il debito pubblico cresce

La crisi e le manovre di politica economica dei Governi hanno fatto crescere il debito pubblico

Rapporto debito pubblico/Pil

% of 2007 GDP % of 2007 GDP
200 200
B 2007 debt Bl Curulative defict Additional facters affecting debt’
180 180
160 160
Decomposition of the 2011 gross government debt

140 140

120 120

100 100
&0 20
&0 ea
40 a0

0 0
AUS KOR DEU CAN GBR FRA UsSA ITA JPN

1. Refers to 2011 debt minus the sum of 2007 debt and the cumulative deficit for 2008-11 and includes debt-increasing equity
participation in companies.
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Debiti pubblici, le manovre di rientro

Current WED Projections, 2010

llustrative Fiscal Adjustrment Strategy to
Achieve Debt Target in 2030

Gross Debt Frimary Balance Adjusted PB

Cyclially

Cyclicalty Adjusted  Regquired Adjustment
PBin 2020-30  between 2010 and 2020

Australia Py [
Austria 70.0
Belgium 100.2
Canada 8.7
Czech Republic 401
Denmark 442
Finland 50.0
France B42
Gearmany 753
Gresce! 130.2
Hong Kong SAR 0.6
lceland 1158
Ireland 9.4
srasl 787
ltaky 118.4
Japan? 2258
Korea 321
MNetherlands 66.0
MNew Zealand 3o
MNorw ay’ 543
Portugal 83.1
Singapore 100.4
Slovak Republic 418
Slovenia 345
Spain 63.5
Sweden 4.7
Switzeriand 385
United Kingdom 78T
United States? 927

Average (PPP-weighted) 873

5-20 103.8

Higher Dbt 106.0

Lower Debt 325

-4.3
=28
-1.1
-4.5
-38
-4.2
-4.7
-5.8
=22
-2.2
1.5
-2T
-28.3
-0.5
-0.8
-8.2
28
-4.2
-3
86
-4.1
1.7
-6.8
-4.5
-7.5
-32
0
-T.8
-85

-5.4
-5.9
-T2
-0.5

-4.1
-2.4

0.2
-3.0
-3.1
-28
-2.1
-4.3
-1.0
-1.5
-1.0

87
-6.6
-0.5

07
-8.5

29
-39
-1.8

G4
-3.0

0.0
-5.5
-2.8
-5.9
-0.7

0.8
-5.6
-6.8

45
45
5.1

0.0

0.3
21
4.4
25
1.2
12
1.0
3.2
20
6.4
-04
24
5.3
1.1
45
6.4
-0.6
22
04
9.4
3.0
29
0.9
0.6
2.5
0.3
0.0
3.2
4.8

38
4.0
4.2
0.6

4.4
45
42
a3
43
4.1
31
75
30
8.0
0T
-6.2
11.9
1.6
a8
13.0
-3.6
6.1
23
0.0
6.0
29
6.8
34
B4
1.0
-0.8
8.8
11.6

B3
B9
53
0.6

Sources: Oetober 2000 WEO; and ILF staff estimates.

Obiettivo: Debito/Pil a 60%
nel 2030 e stabilita

dell’avanzo primario nel
2020

Oltre 8 punti di Deficit/Pil di
aggiustamento nel decennio
2010-2020 per diversi
Paesi: Usa, Regno Unito,
Giappone, Grecia, Spagna

Francia 7,5 punti, Italia 3,8
e Germania 3 punti
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Inflazione, superati i livelli di soglia

Torna ai livelli del 2008 la crescita dei prezzi al consumo nell’Area euro: il dato € influenzato
dalle componenti piu volatili

Prezzi al consumo nell’Area euro dal 2004

ECCPEST AR FEEB Succ 03721711 1100 sand -- Index GP
CPI stimato zona euro a/a

ECCPEST INDEX salivare Nasconders GP-Grafico a linea
Forchetta 03/31/04 |- | 02/28/11 | superiore Latest/Last Revi g Med mob
Periodo Mensile ™ Inferiore Messuno I Med mob

Fonte: Bloomberg
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- Confermata la ripresa globale nel
2011 al 4,4% e nel 2012 al 4,5%

- La crescita economica resta
differenziata

- Bene i Paesi emergenti ed
esportatori

- Piu contenuta la ripresa per le
economie avanzate

GRUPPO BNP PARIBAS - . 5
FMI, previsioni sul Pil
‘ear ower Year
Projections

2008 2010 2011 2042
Workd Qutput ' -06 50 44 45
Advanced Economies -34 30 235 23
United States ] 23 3.0 27
Euro &rea —4.1 18 1.5 17
Gemany 47 36 22 20
France -25 16 1.8 18
Haly -50 10 1.0 13
Spain -37 D2 0.8 15
Japan -63 43 18 1.8
United Kingdom 44 17 20 23
Canada =25 249 23 27
Cther Advanced Economies -12 56 3.4 ar
Mewly Indusmalized Asian Economies -0a B2 47 4.3
Emerging and Developing Economies * 26 T [ 6.3
Cenfral and Eastem Europe -38 42 EX: 40
Commonwealth of Independent States -85 42 47 46
Russia -Ta =) 45 44
Excluding Russia -32 54 541 52
Dewloping Asia 70 B3 B4 a4
China B2 103 2.4 a5
India 57 By 84 30
ASEAN-5* 17 87 55 &7
Latin America and the Caribbean -18 54 43 4.1
Brazl -05 75 45 4.1
Mexco -8.1 52 42 48
Middle East and North Africa 18 3g 4.4 47
Sub-Saharan Africa 28 50 55 5B
South Africa -17 28 34 3B

Fonte: World Economic Outlook Update, gennaio 2011
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Economie avanzate,

quale ripresa

La crescita del Pil nelle principali economie
avanzate

(valon concatenati; numero indice; | tnm. 2008=100)

(e ag = = =
= = 28 & & 8 & & = £ =
L] o L] 4 L] L] o o L] L] L]
- = = = - = = = - = =
= (Zzrmania -=-Francia = |talia == Rizgna Unito == Sitati Uniti

Fonte: elaborazione Servizio Studi BML su dati Eurostat

Focus BNL n. 41

A questi ritmi* il ritorno ai livelli
di PIL pre-crisi avverra:

Stati Uniti Quarto trimestre 2010
Germania Secondo trimestre 2011
Giappone Terzo trimestre 2011
Francia Quarto trimestre 2011
Regno Unito Primo trimestre 2012
Italia Secondo trimestre 2015
Spagna Secondo trimestre 2019

*Tassi di crescita trimestrali medi calcolati a partire dai rispettivi punti di minimo.

Fonte: elaborazioni CSC su dati Eurostat.
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Anticipatori

Ism manifatturiero

MAPMPMI [N FEE Suco 040111 16:00 Sond -- Index GP
_ISM Manifattur
MAPMPIMI INDEX ere GP-Grafico a linea
Forchetta [03/31/05 |- [02/28/11 | Superiore  Latest/Last Revi Med mob
Feriodo Mensile i Inferiore  Messung il‘-ler_l maob HEEventi

Wulrima pez X [
T Massimo 02/28/11 61 4
+Media 5L M

L Minima 123108 33.3

Jun  Sep Dec Mar Jun  Sep Dec Ma  Jun Sep Dec Mar Jun  Sep Dec Mar Jun  Sep Dec  Mar  Jun  Sep Dec  Mar
2005 2008 2007 2008 2008 2010 2011
Australio 61 2 3777 8600 Brazil 5511 3043 4300 Europe 44 20 7330 7300 Germony 42 63 3204 1210 Hong Kong 832 2377 6000
Jupon §1 3 3201 3300 Singapore 63 €212 1000 .1 212 318 2000 Copyright 2011 Bloomkerg Finance L.F.

g1y
SH 633512 5351-1435-2 03-Mar-2011 15:54:03

Fonte: Bloomberg

..... l'ottimismo sui massimi per le
imprese in Germania

Ism manifatturiero riprende il trend in
salita portandosi ai massimi dal
maggio 2004, in territorio di
espansione ....

Ifo tedesco

CRENEEENE 1 111.2 FEE Succ 03/2E/11 10000 Sond -- Index GP
IF0 - Clima affari

GRIFPEUS INDEX GP-Grafico a linea
Forchetta [03/31/05 |- [02/28/11 |\L|\Jcr1urc Latest/Last Rejm Med mob valura [EUR.

Periodo  Mensile E Inferiore |[Nessuna illccl mob HEvent

f 105

/_// Lo

Witimo prz \
T Massime 02/28/11 lll 2

+Hedia .6 \ s
L Hinimo 03/3L/09 823

a0
TN sep’ Dec” Mar TXn' 'sép’ D¢’ Mar  JUn’ sep’ Déc  Mar Jin’ 'Sip Dec Mar Jun' sep  Dec Har Jun Sep e Mar
2008 2006 2007 2008 2000 2010 011
fustralin 61 2 5777 2600 Brozil SS11 3048 4500 Europe &4 20 7330 7500 Cernany 48 €9 9204 1210 Hong Kong 852 2977 60D
Jopon 21 3 3201 2300 Singepore 65 6212 1000 1212 318 2000 Copuright 2011 Bloomkerg Finance L.P.

Pl
SH 539812 G851-1439-2 09-Mar-2011 15:55:36

Fonte: Bloomberg
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Previsioni BNPP, macro

La ripresa nell’Area euro e negli Usa € in consolidamento: tasso di sviluppo in
miglioramento tra il 2010 ed il 2011, rallenta il Giappone. Minor slancio anche

per la Cina
Economic Forecasts (% yly)
2010 2011 2012 2013 2010 2011
24 G G2 &3
us
GDP 28 29 30 28 27 268 20 30
CPI 16 25 18 17 132 18 24 29
Core CPI 10 11 14 17 07 10 12 12
Euroczone
GDP 1.7 18 18 17| 20 22 17 18
CPI 16 27 20 17 20 24 25 290
Core CPI 10 10 14 20 11 11 10 10
Japan
GDP 30 14 17 18/ 22 14 14 10
CPI 07 02 02 03 01 00 01 086
US-Like CoreCPlI -12 02 00 06 -08 06 00 03
China
GDP 102 986 92 88 98 97 988 94
CPI 33 43 40 38 47 46 50 42

Source: BNF Panbas

Fonte: BNPP Global Daily Economic Spotlight, marzo 2011
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Banche Centrali

| tassi nel mondo

2003 3004 3008 2006 2007 2008 2008 2010

Sourge: Federal Heserve: Bank of Japan: and European Central Bank.
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| tassi a 2 anni in Europa

HELF > per spiegazioni. ComdtyWB
<MEMU > Ritornare

Pag 172 Mercati mondiali oblg - Europa/Africa/Medio Oriente

Scadenza Zanni b @@= | Prezzi correnti Vzne rend

Prezzo | Vzn MRend/Vzn| Ora [Fonte [

1) UK 2an UKT4 % 03713 106,285 +.010 12:44 CBET +B +6d
{) Francia 2an BTNS 3 % 13 103,845 -.065 12:44 CEET +50 +36
i) Germania 2an BKOL % 03713 99,635 -.085 12:44 CBET +6d +37
4] Ttalia 2an BTPS 2 12712 99,345 +145 12:44 CBET +33 +67
1] Spagna 2an SPGE2.3 04713 98,765 + 200 12:44 CBET +143 +71
§) Swvezia 2an 5GBS % 10412 104,975 -.041 1238 CBET +35 +3(
1l 0landa 2an METHERE 07712 104,635 -.030 12:44 CBET +49 +3(
§) Swizzera Z2an SWISS 4 02713 106,580 +.020 11:35 CBET +29 +2
4] Norvegia 3an MGBE % 05713 108,125 -.045 12:44 CBET -28 +11
0] Danimarca 2an DGB4 11715712 103,895 -.055 12:44 CBET +45 +32
] Grecia 2an GGE 4.6 05/13 20,955 +1.170 12:44 CBET +1081 +594
12] Portogallo 2an PGBG.45 09713 98,945 +625 2,89 -2 12:44 CBET +412 +243
13] Belgio 2an BGB4 % 09713 104,530 +.1a0 2,382 =7 12:44 CBBT +123 +120
4] Sudafrica 2an SAGE 10 038713 106,496 -.036 B, 986 +1 g 00 BYAL -24 +39
5] Austria 2an RAGEZ.2 10713 104,540 -.080 1,934 +3|  12:44 CBBET +59 +110
18] Ilanda 2an IRISH & 0413 94,425 +1a0 7.99% -9 12:44 CBBET +628 +4710)
M Finlandia 2an RFGE 4 % 12 103,970 070 1.544 4 12:44 CBBET nfa +78
18] Polonia 2an POLGE 0 01413 91,195 + 040 2.072 -2 12:44 CBBET +30 +47
18] Rep Ceca 2an CiGE 3.55 12 103,180 -.040 1.515 +20 12:44 CBBET +30 -11
A Ungheria 2an HGBE 10,/24712 99,541 007 B, 280 of  12:43 CBET +71 -20
Australio 61 2 9777 8800 Brozil 5511 3048 4500 Europe 44 20 7330 7300 Germony 42 69 5204 1210 Hong Kong 852 2977 &000
Jopoan 81 3 3201 2900 Singapore &5 6212 1000 5. 1 212 218 2000 Copyright 2011 Bloomkerg Finonoce L.FP.

SH 839812 G851-1435-0 14-Mar-2011 12:44:32

Fonte: Bloomberg
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Previsioni BNPP, tassi

Il riaccendersi delle tensioni inflazionistiche ha accelerato il processo di
restrizione monetaria nell’Area euro: la Bce agira prima della Fed

Interest Rate Forecasts (%)

Spot @211 Q@311 Q411 Q112 Q@212

us

Fed Funds 025 025 025 | 025 025 0.25]
2-year 088 1.00 125 175 200 225
10-year 352 370 385 425 435 450
Eurczomne

Refi 100 (150 175 200 2235 250
Z-year 1.73 235 260 275 3.00 3.00
10-year 228 265 300 400 420 410
Japan

ODR 030 030 030 030 030 030
Call Rate 010 010 010 010 010 0.10
2-year 024 025 025 025 0230 030
10-year 1.31 140 140 140 140  1.40

Sowrce: BNF Farbaz. End Period, Spot Rafes as at 3 March
¥ Fed Fundz Target Rafe iz raised from 0 - 0.25% up fo 0.25%

Fonte: BNPP Global Daily Economic Spotlight, marzo 2011
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La divisaunica ed il rischio Euro

EurUsd dal 2007 - Euro in calo su effetto contagio
At 16:31 Op

- S e 2 della crisi nell’autunno del 2008
EUR CMPL CURNC\" GPO- Graﬁco a barra

Forchetta [BI/01/07 |- 03/09/11 |\L|Jer|nre [Grafico Barre Ja Med mob [0 ] valura [USEHIE i i
Pcn_r_ft Glornaliers  |a Im"cll.l\: [iEssine i Med mob ] Fonte Wta E ancora euro In Calo Su”a crsi
finanziaria della Grecia,

El_lRl J_ 3930 + 0022
20 1] Value

LI L3930 P 1.6000
TMas sima 07/15/08 LE03%
-+ Media L3893
L Minimo 06/07/10 L1876 [r1.5500 . . .. .
. . Spread Paesi periferici vs Germania
Y Ultimi 12 mesi
| I HELF > per spiegazioni, <MEMU: per funzioni simili. ComdtyHMS
el Inserire campi e < o <MENU> per 4 grafici in 1.
N . ;1350-) ICO 4-1H-1 SPREAD GOVIES 10 ANNI [lome Set # 15
w : : Lo _SPAGNA
=1.2500

12000

2007 2008 2009 2010 2011

Australio 61 2 9777 9600 Broazil S511 2042 4500 Europe 44 20 7320 FS00 Germony 49 €3 9204 1210 Hong Kong 852 2877 &000
Jopan §1 3 3201 5300 Singapore 65 6212 1000 .1 212 315 2000 Copyright 2011 Bloomberg Finance L.F.

SHM 639812 G351-14359-2 09-Mor-2011 16:31:46

Fonte: Bloomberg

..... il declassamento dei debiti sovrani, N U .
il salvataggio dell'lrlanda. Si chiudono | N L
le posizioni sulle attivita piu rischiose in
euro

15lzz pibeliske Joshohre4]odbafidez bbsliskz pelodieles pibeiskz bwbswlngybaﬂslzz bibaliskz pd1olidza ploshdzzbibalis

2010 Apr [ 2010 May] 2010 Jun [ 2040 Jul [ 2010 Aug | 2010 Sep ‘ 2010 Oct | 2040 Mo | 2010 Dec {2041 Jan |2011 Feb
Austrolio 61 2 9777 8600 Brozil 5511 3048 43500 Europe 44 20 7330 7500 Germony 49 69 9204 1210 Hong Kong 852 2577 6000
Joupon 81 3 3201 8300 Singopore 85 6212 1000 .1 212 318 Zooo Copyright 2011 Bloombery Finonoe L.P.
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Previsioni BNPP, cambi

Lo scenario per il 2011: l'euro si rafforza in funzione del rialzo dei tassi
prospettato a brevissimo dalla Bce e sui progressi fatti dall’'Unione europea sul
piano di salvataggio dei Paesi dell’Area in difficolta; calo del cross verso fine anno.

Resta sostenuto lo yen, prosegue la rivalutazione dello yuan

FX Forecasts
Spot Q211 Q311 Q411 o112 Q242
EURMUSD | 1.39 1.45 1.4E-|1 140 1.37 1.33
USDVJIPY 83 84 86 a2 a3 a8
GBPUSD 1.62 1.65 162 152 1.51 148

USOYEMB 657 650 647 645 640V 635
Source: BNF Parnbas. End Perod, Spot Rafes as at 3 March

Fonte: BNPP Global Daily Economic Spotlight, marzo 2011

21



BNL

GRUPPO BNP PARIBAS

Ufficio Informativa Finanziaria
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Disclaimer

Il presente documento e finalizzato a fornire un'informativa a carattere generale sui
principali avvenimenti del mercato finanziario. L'informativa é predisposta sulla base
di dati diffusi dalle principali fonti di mercato al momento della pubblicazione,
suscettibili di variare con estrema rapidita. BNL si limita a riprodurre tali dati senza
alterarne il loro contenuto e, pertanto, BNL non e in alcun modo responsabile della
veridicita, completezza, aggiornamento e attendibilita dei dati e delle indicazioni
riportate nel presente documento. | contenuti del documento e le eventuali strategie
suggerite non costituiscono raccomandazione o sollecitazione all'investimento e
prescindono da specifiche esigenze finanziarie del singolo investitore e da eventuali
interessi, diretti o indiretti, del Gruppo BNL che potrebbero sussistere in relazione
agli strumenti finanziari e alle societa descritte. Si raccomanda pertanto agli
investitori di contattare il proprio intermediario di fiducia per un'accurata valutazione
dell'opportunita, adeguatezza, caratteristiche e profili di rischio degli investimenti
che intendono effettuare. Lariproduzione, anche parziale, del presente documento, €
vietata.
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