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L’agenzia di valutazione finanziaria unifica il voto per il debito estero di tutti gli 11 paesi-Euro. Presto la «Tripla A» sui nostri Bot e Cct

Moody’s: l’Italia è in serie A
Ciampi: l’Europa nasce solida, presto giù i tassi

ROMA. L’Italia torna in «serie A»
per la finanza internazionale: l’a-
genzia di valutazionefinanziaria
Moody’s - che nel 1991 aveva re-
trocesso l’Italia togliendole il mas-
simodel voto (lacelebre tripla A) -
ha annunciato ieri diaver elevato
ad«AAA»il grado di affidabilità
per ildebito estero in obbligazioni
edepositi bancaridi Italia, Belgio,
Finlandia, Irlanda,Spagna e Por-
togallo in seguito alla decisione
delconsiglio europeo di ammette-
re i sei paesi a pieno titolo nel
gruppo dipaesiche aderiranno al-
l’Euro dal primo gennaio 1999. Gli
altri cinquepaesiaderenti all’Euro
(Germania, Francia, Lussembur-
go, Olanda, e Austria) godono già
della tripla A.
Contenuta l’euforiaal ministero
delTesoro. Dopo le storiche deci-
sionidi sabato non è evidente-
mente il giudizio di una agenzia
internazionale - perquanto auto-
revole - chepuò far stappare lo
champagne a Ciampi. Il ministro
preferisce ricordare che l’ingresso

nell’Eurocomporteràassaiproba-
bilmente una riduzione del costo
del denaro: la partecipazione del-
l’Italiaall’Euro avrà tra i suoieffet-
ti,dice,quello di un«maggior av-
vicinamento della struttura dei
tassi italiania quelli europei».
Tuttavia, osservanoal Tesoro, la
promozione di Moody’s «è una
sanzione ex-post di un giudizio
che i mercatiavevano giàdato da
settimane sull’Italia», ma soprat-
tutto «è il segnoche l’Europa nasce
solidae gli operatori lapercepisco-
no tale e che tutti i paesi sono forti
e singolarmente stabili».
Analogo il commento di Guidal-
berto Guidi, consigliere incaricato
per il centrostudidi Confindu-
stria: «Se Moody’s haassegnato la
”tripla A” al tettodel debito italia-
nodenominato in valuta estera,e
a quello di tutti i paesi ammessi al-
l’Euro, è perché «credenella futura
stabilità della valuta europea».
La «tripla A» permetterà alle socie-
tà italiane «di non essere più limi-
tati», come avvenuto finora, dalla

valutazione suldebito governati-
vo,che nel casodell’Italia resta
immutato a AA3, un«voto» deci-
samente più basso, che però - rico-
nosconogli stessi funzionari di
Moody’s - è in via di miglioramen-
to. Presto insomma -questione di
pochi mesi - arriverà la «tripla A»
anche sui titolidel debito pubbli-
co italiano.
Per il momento, le società italiane
potranno ottenere la «tripla A» per
le operazioni invaluta estera, cui
primanon potevano ambire per-
ché nonpotevano superare la va-
lutazione data aldebito governati-
vo.
Ladecisione di Moody’s era stata
preannunciata ametà marzo in
unostudio sulle conseguenze del-
l’Euro accompagnato daun «in-
nalzamento» delle prospettive at-
tribuite all’Italia (da «stabili»a
«positive»). Moody’s - la maggiore
agenzia internazionale per la valu-
tazione dell’affidabilità creditizia
insieme a Standard and Poor’s -
aveva annunciato il 18 marzo

scorsoche, in previsione della
«forteprobabilita» che l’Italia ve-
nisse ammessa all’Euro, aveva po-
sto il paese sotto osservazione per
un possibile innalzamento del «ra-
ting» relativoalle emissioni e ai
depositi in valuta, insieme a Bel-
gio, Finlandia, Irlanda, Portogallo
e Spagna.
Moody’s - cheannuncia con la de-
cisione di ieri di «aver concluso il
procedimentoavviato il 18 marzo
- aveva anche reso noto di aver in-
nalzato a «positive» le previsioni
riguardanti le emissioni in lire e in
valuta dell’Italia (allora AA3)e
della Spagna (AA2) «in seguito al
forte miglioramento mostrato da
entrambi i governi nella perfor-
mance dei rispettivi conti pubbli-
ci».
Restavanoinvece «stabili» le pro-
spettive che l’agenzia internazio-
nale assegnavaalle emissioni del
Belgio (AA1) e del Portogallo
(AA2).

R.E.
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Romano Prodi
oggi
negli Usa
Il presidente del consiglio
Romano Prodi è atteso oggi
attorno alle 18 (mezzanotte in
Italia)a Washington per una
visitaufficiale che, all’indomani
della nascita dell’Euro ea meno
di duesettimane dal «G7-G8» di
Birmingham, assume
un’importanzaparticolare.Prodi
(chesaràaffiancato dal ministro
degli esteri Lamberto Dini) sarà il
primocapodi governo
dell’Europa ad 11 ad essere
ricevuto alla Casa BiancaNon ci
sono al momento, nelle relazioni
politiche ed economico-
commerciali italo-statunitensi,
problemi di sorta. Possibileche si
parli del casoBaraldini

Affidabili per tutti, dopo sette anni
Una promozione simbolica, ma che ci riporta nel club dei Grandi

IN PRIMO PIANO

DALLA PRIMA
raggiaregli investitori.

Con il declassamento del nostro
debito pubblico Moody’s inviava
all’Italia un messaggio finanziario e
uno politico. Quello finanziario era:
da oggi in poi come debitori siete
unpo’menocredibili.Quellopoliti-
co era più pressante: ora dovete di-
mostrare di essere in grado di met-
tere in ordine i vostri conti pubblici
e di partecipare al progetto (allora
era solo un progetto) dell’Unione
monetaria europea, per il momen-
tosieteretrocessi inSerieB.

Le reazioni italiane furono per lo
più infastidite. Uno dei pochi a
prendere sul serio l’allarme prove-
niente da Oltreoceano fu il Gover-
natore della Banca d’Italia, Carlo
Azeglio Ciampi. «È un brutto cam-
panello d’allarme - disse - speriamo
che il governo mantenga fede al-
l’impegnodi ridurre il fabbisogno».
In realtà non c’erano molte speran-
ze, visto che l’alloraministrodelTe-
soro, Guido Carli, definiva il suo
stesso piano di rientro dal deficit «il
librodeisogni».

E infattidaallora lecosenonfece-
ro che peggiorare: un anno dopo
l’Italia si trovò sull’orlo del tracollo
economico, con la lira svalutata e
fuori dallo Sme, il costo del denaro
oscillante tra il13e il15%,esoprat-
tutto bollata come nazione inaffi-
dabile e corrotta (era il settembre

’92,nelpienodiTangentopoli).
La risalitaèstatadurissima,ognu-

no dinoi lo sa. Ma c’è stata. Lo scor-
so week end di Bruxelles ci ha visti
entrare a pieno titolo nel club del-
l’Euro: il risultatoera impensabile fi-
no a un paio di anni fa, figuriamoci
nel1991.

Ora torna la tanto sospirata «Tri-
pla A» di Moody’s. Che per la verità
non si riferisce al voto assegnato al-
l’affidabilitàdeldebitopubblicoita-
liano. La rivalutazione - hanno pre-
cisato da Moody’s - non riguarda i
titoli di Stato ma solo il cosiddetto
«tettodelPaese» invalutaestera.Si-
gnifica che le società che emette-
ranno obbligazioni all’estero non
saranno più penalizzati - come av-
venuto finora - dal brutto voto sul
debito governativo. Le società ita-
liane potranno quindi ottenere la
«TriplaA»per leoperazioni invaluta
estera,cuiprimanonpotevanoam-
bire. E quindi saranno considerate
piùaffidabili.Maprestoanche il vo-
to sui titoli emessi dalla Repubblica
italiana-promettonoquellidiMoo-
dy’s-verràmigliorato.

Quella di ieri dunque è una pro-
mozione più che altro simbolica,
ma inquesti casi anche i simbolipe-
sano: il nostro «tetto del Paese» è
ormai allineato a quello di nazioni
come la Germania o la Francia,
uguale a quello di tutti gli altri dieci
partnerdell’Euro.

Non è certo la prima «cedola di

Maastricht» che stacchiamo, né
probabilmente la più importante.
Forse il comunecittadinoèpiù inte-
ressato a sapere che ormai da tem-
po i nostri prezzi si mantengono
stabili, che i mutui per comprare
una casa si avvicinano inesorabil-
mente al 5%. Probabilmente è giu-
sto che sia così. Ma anche per gli
analisti finanziari di New York - che
comunque orientano gli investitori
di mezzo mondo - dopo sette anni
torniamo in SerieA.Sarà solounbel
voto in pagella, dirà qualcuno, ma
nonèpoco.

[Riccardo Liguori]
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l’Europachecrealamonetaunicadi
unirsi «senza chiudere agli altri il
proprio mercato». È un presidente
Clinton preoccupato di un possibi-
leeuro-protezionismo,quellochesi
complimenta con l’Europa per «la
determinazione che ha mostrato,
muovendosi in direzione dell’ac-
cordo che ha reso possibile l’unifi-

cazione monetaria». In un’intervista con la rete
telvisiva CNBC, trasmessa ieri mattina ne-
gli Usa, Clinton chiede che «commercian-
do con gli Stati Uniti e con gli altri Paesi,
gli europei trovino il modo di inviare gli
opportuni segnali che stanno aprendo le
loro economie. Cioè che si stanno unifi-
cando, ma senza lasciare gli altri chiusi
fuori».

Ma il presidente Usa non ha rinunciato
nemmeno ieri a sottolineare la grande oc-
casione che si è data l’Europa e la grande
opportunità che da ciò può derivare per
gli Stati Uniti. «La tendenza verso l’unio-
ne politica e monetaria europea è positi-
va, gli Stati Uniti la sostengono. E perso-

nalmente, ha la mia piena approvazione»,
ha detto il presidente degli Stati Uniti, Bill
Clinton, in un’intervista «a tutto campo»
riguardante l’economia Usa e gli eventi
economici internazionali, pubblicata ieri
dal quotidiano finanziario Wall Street
Journal. «Penso che gli sforzi
effettuati da molti paesi euro-
pei nella direzione di un risa-
namento fiscale e di un conte-
nimento dei deficit pubblici,
in vista dell’Euro, sono stati
veramente impressionanti», ha
continuato Clinton. «Ma pen-
so anche che se gli stati euro-
pei vogliono veramente muo-
versi nella direzione dell’unità
politica ed economica - ha av-
vertito il presidente americano
- dovranno prendere ulteriori
iniziative. Prima di tutto, do-
vranno trovare il modo di pre-
servare un senso di sovranità
nazionale durante il processo
di consolidamento della mo-
neta unica europea».

«Da lungo tempo - aveva
detto il presidente degli Stati
Uniti con l’Euro che muoveva i primi pas-
si - sostengo l’integrazione europea. Noi
ammiriamo la determinazione mostrata
dall’Europa per andare avanti verso la
convergenza economica. Un’Europa forte
e stabile, con mercati aperti e una crescita
sostenuta è un bene per l’America e per il
mondo».

R.E.

CLINTON

«L’Uem sia
un mercato
aperto»
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Fabbisogno:
ad aprile
20.400 miliardi
Il fabbisognodel settore statale
nel mese di aprile ha raggiunto i
20.400 miliardi di lire, portando
il totaledel primoquadrimestrea
49.800 miliardi, rispetto ai
41.950 miliardi del periodo
gennaio-aprile 1997. Mai dati
complessivi delprimo
quadrimestre di quest’anno
risultanoperòdifficilmente
confrontabili a causadello
sfalsamento delleentrate dovuto
all’Irap. Per il primo semestre di
quest’anno occorre considerare
l’incidenza di un aggravio
temporaneo dell’indebitamento,
valutabile in circa2.000 miliardi
al mese, che verranno recuperati
nella seconda metà del ‘98.

Oltre tre milioni di miliardi, questa la cifra su cui puntano i gestori professionali: grazie all’ingresso nella moneta unica e alla stabilità

E ora occhi puntati sul business del risparmio
ROMA. Nella grande sala affrescata
dipalazzoColonna,aRoma, traputti
e puttini del ‘600, l’immagine che
compare sul moderno maxischermo
èproprio intonata: è unagigantogra-
fia di un baby di pochi mesi, un bel
pupone italiano. «È questo il no-
stro investitore ideale - spiega sor-
ridente Paolo Catalfamo, giovane
amministratore delegato della
Templeton Italia, - ed è a lui che
dovremo adattare i nostri prodotti
finanziari».

Eccolo dunque il grande business
dell’Italia del dopo Euro: la gestio-
ne del risparmio. Il giro d’affari è
colossale. Bankitalia, calcola che a
settembre del ‘97, il risparmio de-
gli italiani si aggira tra 3,1 e 3,4
milioni di miliardi di lire, più del
debito pubblico, più del prodotto
interno lordo.

Una cifra da far girare la testa
che ora, con l’ingresso dell’Italia
nell’Euro, il risanamento e la stabi-
lità economica, diventa una preda
ancor più appetibile da cacciare,
per poi metterla a frutto. Lo sanno
bene gli specialisti del settore, tra
cui c’è Templeton, il numero tre
mondiale: un giro d’affari di 90
miliardi di dollari e 5 milioni di

clienti. Ieri, a Roma, il gruppo sta-
tunitense riunisce esperti, politici,
il fior fiore della finanza italiana.
Tema del dibattito: l’Italia nell’an-
no uno dell’Euro. E si parla infatti
di Europa, di globalizzazione, ma
poi, gira e rigira, si torna sempre a
discutere di quei 3 milioni di mi-

liardi di risparmio da gestire. «Sia-
mo nel posto giusto, al momento
giusto» ridacchia Reginald Bartho-
lomew, ex ambasciatore Usa nel
nostro paese, ora numero uno del-
la Merrill Lynch Italia, uno dei gi-
ganti del risparmio gestito. Gli fa
eco Catalfamo: «Spero che lei ab-

bia ragione, perché se guadagnate
voi, guadagniamo anche no». In-
somma, il leit motive è quello. Nes-
suno al convegno, tanto per dirne
una, nomina mai il made in Italy,
mentre tutte le orecchie si drizza-
no alle parole: Borsa, fondi pensio-
ne, sostenibilità del debito pubbli-

co, stabilità del governo. È dunque
la finanza a farla da padrona, men-
tre la produzione resta sullo sfon-
do, un po‘ ombra. In sala c’è di
tutto: un po‘ di City, tanta Piazza
Affari, ma anche i salotti romani,
impersonati da Gianni Letta. E
una bella fetta di sinistra italiana,
da Massimo D’Alema, «nella sua
veste professionale di segretario
dei democratici di sinistra», come
viene presentato, al segretario ge-
nerale della Cgil, «il dottor Coffe-
rati», come lo chiamano al mo-
mento di salire sul palco. C’è an-
che Franco Tatò, amministratore
delegato Enel, in vena di provoca-
zioni: «L’Euro? È stata una brillan-
te operazione di marketing». D’A-
lema è più misurato. Esordisce con
ironia: «Sento una certa efferve-
scenza europea...». Prosegue con
orgoglio: «La sinistra e il sindacato
sono state protagoniste di questa
svolta». Va avanti infondendo fi-
ducia: «Il risanamento non è stato
una dieta accelerata, ma ha posto
le basi di una nuova fase di svilup-
po e di una diminuzione delle di-
seguaglianze sociali. Ora deve ac-
coppiarsi con il completamento
delle riforme». Poi ripete in modo

tranquillizzante: «Io credo che
l’Euro contribuirà ad una lunga fa-
se di sviluppo nella tranquillità». E
azzecca la formula giusta, perché
sviluppo e stabilità sono proprio le
parole che chi l’ascolta e di mestie-
re investe soldi, vuole sentirsi dire.
Un’altra parola chiave è la «soste-
nibilità» del debito pubblico. La ti-
ra fuori Mario Baldassarri, ordina-
rio di economia all’Università «La
Sapienza» di Roma, uno che con la
sinistra non è mai stato tenero. E
la spiega così: «Se il debito pubbli-
co si mantiene costante rispetto al
Pil, o tende a ridursi, la teoria eco-
nomica dice che è sostenibile e che
ha un impatto positivo. E dal ‘92 il
debito pubblico italiano è stabile».
L’Italia dunque porta in dote al-
l’Europa 2 milioni 300mila miliar-
di debito da convertire in Euro, la
cui sostenibilità, assicura Baldas-
sarri, «è garantita». Sospiro di sol-
lievo in sala. Ma l’economista non
ha finito e tira fuori un asso dalla
manica. Anzi, più che un asso è il
jolly del convegno: «E porteremo
in Europa anche la più alta pro-
pensione al risparmio».

Alessandro Galiani

Imposte in Euro
In Italia prima
della Germania
Ilministero delle Finanze
italiano ha giàavviato le
procedure per accettare, fin dal
prossimo primogennaio, i
versamenti delle imposte in
Euro:dal 2000,poi, saràpossibile
presentare la dichiarazione in
valuta europea. Così il fisco
italiano siadegueràallanuova
moneta prima diquello tedesco
che attenderà il2001. Lo ha
anunciato il consulente
economico delministrodelle
Finanze, Vieri Ceriani. «Le
ripercussionesul sistema fiscale
delvarodell’Euro - haspiegato -
sivedrannonel medio lungo
periodo». Il ministerodelle
Finanze, però, ancora permolto
tempo dovrà gestire archivinelle
due monete.


