
L
A
 C
R
IS
I 
F
IN
A
N
Z
IA
R
IA

E
 L
E
 M
A
C
R
O
 D
IN
A
M
IC
H
E
 D
E
L
L
’E
C
O
N
O
M
IA
 

IN
T
E
R
N
A
Z
IO
N
A
L
E

A
le
s
s
a
n
d
ro
 P
e
n
a
ti

R
u
lin
g
 C
o
m
p
a
n
ie
s
 A
s
s
o
c
ia
ti
o
n

M
ila
n
o
, 
1
8
 g
iu
g
n
o
 2
0
0
8



T
a
s
s
o
 d
i 
In
fl
a
z
io
n
e
: 
1
9
5
0
 -
 2
0
0
8

-505

1
0

1
5

2
0

2
5

3
0

Ja
n-
5
1

Ja
n-
5
4

Ja
n-
5
7

Ja
n-
60

Ja
n-
6
3

Ja
n-
66

Ja
n-
6
9

Ja
n-
7
2

Ja
n-
7
5

Ja
n-
7
8

Ja
n-
8
1

Ja
n-
8
4

Ja
n-
87

Ja
n-
9
0

Ja
n-
9
3

Ja
n-
9
6

Ja
n-
9
9

Ja
n-
0
2

Ja
n-
05

Ja
n-
08

U
S

G
e
rm
a
n
ia

U
K



S
o
u
rc
e
: 
In
te
rn
a
ti
o
n
a
l 
M
o
n
e
ta
ry

F
u
n
d

-6
%

A
U
S
T
R
IA

-3
%

C
A
N
A
D
A

2
%

G
E
R
M
A
N
Y

3
%

F
IN
L
A
N
D

1
1
%

U
S

1
2
%

J
A
P
A
N

1
2
%

IT
A
L
Y

1
6
%

S
W
E
D
E
N

1
7
%

S
P
A
IN

1
7
%

B
E
L
G
IU
M

1
8
%

D
E
N
M
A
R
K

2
1
%

N
O
R
W
A
Y

2
2
%

F
R
A
N
C
E

2
4
%

A
U
S
T
R
A
L
IA

2
8
%

B
R
IT
A
IN

2
9
%

N
E
T
H
E
R
L
A
N
D
S

3
2
%

IR
E
L
A
N
D

R
e
a
l
E
s
ta
te
 O
v
e
rv
a
lu
a
ti
o
n
R
e
la
ti
v
e
 t
o
F
u
n
d
a
m
e
n
ta
ls
 m

id
-2
0
0
7



T
a
s
s
o
 d
i 
C
re
s
c
it
a
 d
e
l 
C
re
d
it
o
 B
a
n
c
a
ri
o
: 
1
9
5
0
 -
 2
0
0
8
 

(%
 o
v
e
r 
1
2
 m

th
s
)

-5
%

0
%

5
%

1
0
%

1
5
%

2
0
%

2
5
%

Ja
n-
5
1 Ja
n-
5
3

Ja
n-
5
5

Ja
n-
5
7

Ja
n-
5
9

Ja
n-
6
1

Ja
n-
6
3

Ja
n-
6
5

Ja
n-
6
7

Ja
n-
6
9

Ja
n-
7
1

Ja
n-
7
3 Ja
n-
7
5

Ja
n-
7
7

Ja
n-
7
9

Ja
n-
8
1

Ja
n-
8
3

Ja
n-
8
5

Ja
n-
8
7

Ja
n-
8
9

Ja
n-
9
1

Ja
n-
9
3

Ja
n-
9
5 Ja
n-
9
7

Ja
n-
9
9

Ja
n-
0
1

Ja
n-
0
3

Ja
n-
0
5

Ja
n-
0
7

U
S

E
u
ro
la
n
d



D
e
f
a
u
l
t
 r
a
t
e
s

1
8
/
6
/
0
8

7
3
7
5
7
7
7
9
8
1
8
3

8
5
8
7
8
9
9
1
9
3
9
5
9
7
9
9
0
1
0
3
0
5
0
7

02468

1
0

1
2

1
4 W
D
 
D
E
F
A
U
L
T
 R
A
T
E
-
A
L
L
 
C
O
R
P
O
R
A
T
E
 B
O
N
D
S
:
T
R
A
I
L
I
N
G
 
1
2
M
T
H
.
IS
S
U
E
R
 
W
E
I

W
D
 
D
E
F
A
U
L
T
 R
A
T
E
-
A
L
L
 
S
P
E
C
U
L
A
T
I
V
E
 
G
R
A
D
E
:
T
R
A
I
L
I
N
G
 
1
2
M
 
I
S
S
U
E
R
 
W
E
I

S
o
u
r
c
e
: 
D
A
T
A
S
T
R
E
A
M
 
 
 
 



L
o
n
g
 T
e
r
m
 C
o
r
p
o
r
a
te
 B
o
n
d
 B
a
a
 S
p
r
e
a
d
 o
v
e
r
 3
0
 y
r
s
 T
.B
o
n
d
s

1
8
/6
/0
8

1
9
5
0
1
9
5
5
1
9
6
0
1
9
6
5
1
9
7
0
1
9
7
5
1
9
8
0
1
9
8
5
1
9
9
0
1
9
9
5
2
0
0
0

5
0

1
0
0

1
5
0

2
0
0

2
5
0

3
0
0

3
5
0

4
0
0 W
D
 M
O
O
D
Y
'S
 L
-T
 C
O
R
P
O
R
A
T
E
S
 Y
IE
L
D
 A
V
G
-B
A
A
 S
P
R
E
A
D
 O
V
E
R
 3
0
Y
 T
R
E
A
S

S
o
u
rc
e
: 
D
A
T
A
S
T
R
E
A
M
  
  



F
o
n
te
: 
B
ila
n
c
i 
S
o
c
ie
ta
ri

(8
.9
%
 u
ff
ic
ia
le
)

5
.9
%

6
.2
%

In
te
s
a
S
a
n
p
a
o
lo

5
.7
%

4
.6
%

U
n
ic
re
d
it

1
.9
%

2
.0
%

B
a
rc
la
y
s

3
.2
%

3
.4
%

B
N
P

2
.9
%

2
.7
%

C
re
d
it
A
g
ri
c
o
le

1
.8
%

2
.1
%

D
e
u
ts
c
h
e
B
a
n
k

6
.0
%

5
.9
%

S
a
n
ta
n
d
e
r

9
.8
%

9
.9
%

W
a
c
h
o
v
ia

5
.2
%

6
.3
%

C
it
ig
ro
u
p

8
.6
%

9
.2
%

B
a
n
k
o
f
A
m
e
ri
c
a

7
.9
%

8
.6
%

J
P
 M

o
rg
a
n
 C
h
a
s
e

3
.8
%

4
.3
%

G
o
ld
m
a
n
 S
a
c
h
s

3
.0
%

4
.6
%

M
e
rr
il
l
L
y
n
c
h

3
.2
%

3
.8
%

L
e
h
m
a
n
B
ro
th
e
rs

e
n
d
 2
0
0
7

e
n
d
 2
0
0
6

S
h
a
re
h
o
ld
e
rs
E
q
u
it
y
o
v
e
r
T
o
ta
l 
A
s
s
e
ts



B
a
n
k
s
 a
n
d
 F
in
a
n
c
ia
l 
S
e
rv
ic
e
s
: 
S
h
a
re
 o
f 
M
a
rk
e
t 
C
a
p
it
a
li
z
a
ti
o
n
: 
1
9
7
3
 -
 2
0
0
8

0
%

5
%

1
0
%

1
5
%

2
0
%

2
5
%

1/2/73

1/2/74

1/2/75

1/2/76

1/2/77

1/2/78

1/2/79

1/2/80

1/2/81

1/2/82

1/2/83

1/2/84

1/2/85

1/2/86

1/2/87

1/2/88

1/2/89

1/2/90

1/2/91

1/2/92

1/2/93

1/2/94

1/2/95

1/2/96

1/2/97

1/2/98

1/2/99

1/2/00

1/2/01

1/2/02

1/2/03

1/2/04

1/2/05

1/2/06

1/2/07

1/2/08

E
u
ro
p
a

U
S


