
vita Tremonti a Palazzo Chigi in un
incontro che conferma il percorso
della manovra (entro l’estate), ma
che pare sia stato tutt’altro che cor-
diale. In tutto ciò, il Tesoro lascia sci-
volare fuori, senza note ufficiali, la
notizia dell’esistenza di un «tesoret-
to» dal quale attingere per ridurre le
tasse.

Un clima politico teso, una mag-
gioranza allo sfascio, una situazio-
ne economica a dir poco stagnante
(c’è anche il dato, negativo e inatte-
so, sulla produzione industriale,
-0,6% a maggio su aprile e quello
sui consumi, ovviamente fermi),
che si inseriscono in un contesto ge-
nerale europeo nel quale da giorni
le agenzie di rating hanno riacceso
gli allarmismi sulla paura di un effet-
to contagio dei quasi default di Gre-

cia, Portogallo (appena declassato
da Moody’s), Irlanda e Spagna. Ed è
proprio Moody’s, parlando della
manovra italiana, a definirne le mi-
sure «interessanti», anche se ora
aspetta il passaggio in parlamento.

La situazione s’è fatta talmente
delicata da spingere ad intervenire
anche il governatore della Banca
d’Italia, Mario Draghi, per difende-
re la manovra, «un passo importan-
te che rende credibile il pareggio di
bilancio al 2014». Tranquillizzare i
mercati è diventato prioritario.

Ma sulle Borse il nervosismo è
troppo acceso. E, tra l’altro, al trasci-
narsi della crisi dei debiti in Europa
si aggiunge pure la debolezza dei
dati sul mercato del lavoro degli Sta-
ti Uniti - l’indicatore più atteso della
settimana.

La delusione che non ci voleva, e
che affonda ancor di più Piazza Affa-
ri. Sulla seduta di ieri, intanto, la
Consob ha avviato un monitoraggio
per verificare se si sono registrati
scambi concentrati o diffusi e se esi-
stono gli estremi di una manipola-
zione del mercato.❖

Q
uello che colpisce è
che, sui titoli di Stato e
sullo spread che si am-
plia, l’Italia si sta com-
portando peggio di al-

tri Paesi. Evidentemente, le inquietu-
dini sull’Italia sono maggiori, a parti-
re da quelle che derivano dall’effetti-
va instabilità politica tutta interna al-
la maggioranza. Di cui il ministro
dell’Economia in questo momento
non mi sembra proprio l’esponente
più amato». L’economista Luigi Spa-
venta - un lungo e corposo curri-
culum nella classe dirigente italiana
degli ultimi decenni: tra l’altro ordina-
rio di Economia politica alla Sapien-
za, ministro del Bilancio nel governo
Ciampi ed ex presidente della Consob
- legge quanto sta accadendo sui mer-
cati con preoccupazione. E parla di
una «situazione di grande fragilità».
Unafragilitàpiùpoliticaoeconomica?

«Scontiamo un’effettiva instabilità
politica della maggioranza. Il mini-
stro Tremonti è in lite col resto del
mondo, e non è l’esponente più ama-
to della maggioranza. Le inquietudi-
ni sull’Italia aumentano, e di certo i
mercati hanno mal considerato la mi-
ni patrimoniale sui depositi e i titoli,
temendo una fuga da parte dei rispar-
miatori. Poi, nella manovra ci sono an-
cora parecchi miliardi del tutto futuri-
bili, del resto indispensabili avendo
fissato il pareggio di bilancio al 2014,
nonostante non fosse strettamente
necessario».
Il pareggio di bilancio è una richiesta

europea.

«La data non era così vincolante.
Certo, adesso non possiamo più tirarci
indietro, rischiamo la reputazione. Or-

mai dobbiamo
centrare l’obietti-
vo».
La sua opinione

sulla manovra

non sembra posi-

tiva.

«È difficile far-
si un’opinione,

peraltro non avendola letta. Si arri-
va a tagli della spesa pubblica assai
pesanti, e non c’è nulla per gli inve-
stimenti. Anche il mondo delle im-
prese non mi pare particolarmente
soddisfatto. Una sola cosa è certa:
quel pezzo che vale 8 miliardi, l’im-
posta fissa sul deposito titoli, una pa-
trimoniale che colpisce percentual-
mente i risparmiatori più piccoli».
Quanto pesa per l’allarme debito il

crollo di Grecia e Portogallo?

«È la base di quanto sta avvenendo,
la paura del contagio. In una situa-
zione di grande fragilità si è partico-
larmente esposti alle malattie: an-
che un banale raffreddore rischia
di diventare una polmonite».
Le agenzie di rating sono sotto tiro,

soprattutto dopo l’ultimo declassa-

mento di Lisbona da parte di Moo-

dy’s: lei come la pensa?

«È una polemica che non mi interes-
sa. Ci sono state molte occasioni in
cui il mercato se n’è bellamente infi-
schiato di quello che dicevano. So-
no state nobilitate da Basilea 2, in-
ventarsi adesso delle polemiche mi
pare fuori luogo».
Come si esce da questa situazione?

«Mi piacerebbe vedere quali so-
no le proposte del Pd, tanto per ini-
ziare. Per tranquillizzare i mercati
nell’immediato, c’è bisogno di un
consolidamento della situazione
politica e di una maggiore certezza
sui tempi e modi di approvazione
della manovra».❖

Perchè è così importante lo

“spread”(differenza,differen-

ziale) per capire la crisi finanziaria?

Perchèlo"spread" indica ildifferen-

zialetra il tassodirendimentodiun'

obbligazione caratterizzata da ri-

schiodidefault, cioèdi fallimento,e

quello di un titolo privo di rischio. I

titoli italiani sonogiudicati daimer-

cati più a rischio di quelli tedeschi
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Draghi difende lamanovra
p Il governatore interviene per cercare di tranquillizzare imercati e gli investitori

Cosa è il differenziale

L’economista sostiene che «lamini patrimoniale
sui titoli non è piaciuta, ora serve stabilità politica»

Nell'ultimomesedi Borsa pesanti perdite per le banche.Mps ha lasciato sul terreno

oltre 20punti percentuali (-20,03%), Ubi è scesadel 17,3%, Unicredit del 12%,Mediobanca

dell’11,23%, Banco Popolare del 10,6% e Popolare di Milano del 7,7%.. Fra gli assicurativi,

sotto forte stress negli ultimi trenta giorni FonSai (-26,12%)

Il giudizio
Moody’s parla di misure
interessanti, ma da
approvare subito

L’andamento dello spread
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