Lariapertura dei mercati. Restano le incertezze, gli operatori auspicano che il mese di stand-by sia l'occasione per interventi strutturali

«Il rinvio di Moody’s serva alle riforme»

Luca Davi .

me= Ladecisione diritardare di
un mese I'eventuale declassa-
mento del rating sull'Italia, da
parte di Moody’s, non dovreb-
be mutare di molto lo scenario
diforteincertezzain cui versa-
no gli attuali mercati obbliga-
zionari e azionari italiani. So-
prattutto perché «un downgra-
de & stato di fatto gia scontato
daglioperatori e quindi & gia in-
| corporato nei prezzi», segnala
| Mario Spreafico, direttore in-
vestimentidiSchroders. A pre-
valere potrebbe essere insom-

ma il nervosismo che ha pesato
sui listini nella seduta di venep
di, con crolli che hanno intere:
sato soprattutto i titoli bancari,
arretrati in alcuni casi (vedi
Bpm, Mediobanca o UniCre-
dit) di oltre 7 punti percentuali.
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Spreafico (Schroders):
«Un downgrade & stato
difatto gia scontato dagli
operatori e quindi é gia
incorporato nei prezzi»

raUDg,affemaCa.rlo Cent.Lh, ca-
po di Nextam Panners, «anche

gativo, non ha.nno certo pitt
quella credibilitadi cuigodeva-
noun tempos.

Insomma, per alcuni tra i pilt
autorevoli gestori azionari ita-
liani, la mossa di mettere in
stand-byil giudizio sullTtalia ri-
schiadiavere un effettoneutro.
«Oppure, al massimo, minima-
mente positivo», aggiunge
Spreafico.Il motivo? «Gliopera-
tori potrebbero apprezzare il

fatto che non ci sia stato un ta-
ghio immediato, come invece ci
s attendeva». Senza contare
che la nota emessa da Moody's
venerdi sera «non fa specifico
riferimento a particolari diffi-
colta dell'Ttalia ma sembra in-

~quadrare il problema dell’affi-

dabilita del nostro paese in un

- contesto europeox.

1l rinvio potrebbe dunque
tradursiinun mese di ossigeno
in pil1 per i mercati. «Anche
perché Moody’s - spiega Fran-
cesco Fonzi, portfolio manager
di-Credit Suisse Italia - proba-

bilmente ha scelto di rimanda-
re il suo giudizio per evitare di
essere criticata per un timing
sbagliato, vista la recente ap-
provazione dellamanovra cor-
rettiva. I listini potrebbero
quindi percepire lo slittamen-
to come un segnale di maggio-
re attenzione agli sforzi che il
governo sta facendo».

Unfatto & certo: mese inpilio
inmeno, poco cambia sul fronte
dell'insostenibilita del fardello
del debito. «L'Ttalia ha comun-
que bisogno diunaseriedi rifor-
me strutturali, dalle liberalizza-
zioni alle pensioni: solo cosi fa-
cendo si potrebbe dare fiato allo
spread tra BTp e Bund e fiducia
alle Borse», aggiunge Fonzi. Un
mese di tempo in pit, concorda
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Carlo Gentili, «deve essere in-
somma un’occasione da non
perdere: per questo sarebbe op-
portuno che la classe politica e
le partisociali cogliesseroilmo-
mento per mettere a punto una
serie di provvedimenti draco-
nianiche imercatiattendonoda
tempo - dice il gestore -: incre-
mentare le entrate e alzare l'et3
pensionabile al fine di ridurre il
debito, il cui costo & in forte ten-

_sione, & doveroso».

A segnalare I'urgenza di una
visione dilungo respiro ¢ anche
Andrea Beltratti, presidente
delconsiglio di gestione diInte-
sa Sanpaolo, che ieri a margine
di un convegno sulle banche a
Torino, ha detto di non temere
cheun eventuale declassamen-

to dell'Ttalia da parte di Moo-
dy’s possaavereriflessisull’isti-
tuto bancario. «Serve un’impo-
stazione di medio-lungo perio-
do - ha detto Beltratti - e dire
con chiarezza come si pensa di
migliorare la situazione . nei
prossimis-10 anni». Timorispe-
cifici per la banca, invece «non
cenesonoperchéhaunaesposi-
zione solida». A dimostrarsi fi-
ducioso sul prossimo esito del-
levalutazionidell’agenziadira-
ting & anche il direttore genera-
le di Unicredit, Roberto Nica-
stro,secondo cui «il sistema ita-
liano sembra solido. In partico-
lare il nostro sistemabancario &
moltosolido».
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