
LA POSSIBILE RIVINCITA DELLA
BORSA ITALIANA

È solo di un paio di settimane fa la messa sotto osservazione del
rating italiano da parte di Fitch, la prima delle agenzie di Rating
internazionali  ad  avere  in  scadenza  la  revisione  periodica  del
merito di credito della Repubblica Italiana, e ci sembra di parlare
di una precedente era geologica. E risale a poco più di un mese fa
il crollo del ponte di Genova e il codazzo infinito di polemiche
sulla responsabilità prima e sulle ricostruzioni poi (non solo di
quello già caduto).

Allora le (serie) argomentazioni della maggioranza al governo circa la necessità di
avviare una stagione di rilancio degli  investimenti infrastrutturali  e,  con essi,
anche  dell’economia  italiana,  fecero  rabbrividire  gli  euro-burocrati  (già
preoccupati per le belligeranti promesse di reddito di cittadinanza e flat tax) sulla
tenuta dei conti pubblici. Il risultato di quei giorni fu il rilancio dello spread (tra i
rendimenti dei BTP italianai e quelli dei Bund tedeschi) a livelli  visti soltanto
all’epoca dell’ultimo governo Berlusconi. Anche le stime sulla crescita del nostro
P.I.L. sono state riviste al ribasso e oggi ci si aspetta di chiudere l’anno con una
crescita dell’1,2%.

Ancora oggi, all’alba della pubblicazione del Documento di Economia e Finanza
(DEF) attesa entro il  prossimo 27 Settembre, lo spread italiano resta a livelli
elevati, ma la situazione sembra -quasi d’un tratto- non fare più paura a nessuno,
anzi! È la Germania, non l’Italia, a subìre gli strali dell’amministrazione Trump
per il  suo comportamento in materia di pressioni sull’Europa e di commercio
internazionale, e forse nemmeno del tutto a torto. Mentre è notizia fresca la crisi
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sistemica delle principali banche tedesche, a sostegno delle quali Angela Merkel
avrebbe stanziato altri 100 miliardi di euro.

L’attuale coalizione al governo del Bel Paese, da molti già data per spacciata alla
ripresa  della  pausa  estiva,  potrebbe  invece  inanellare  una  serie  di  insperati
successi già entro le prossime due-tre settimane, complice il rasserenato clima
internazionale  relativamente  a  dazi  e  dogane che  giova  di  sicuro  anche alle
imprese esportatrici cisalpine. Non solo: il nuovo vertice della Cassa Depositi e
Prestiti  impersonato  dall’amministratore  delegato  Palermo  è  al  lavoro  su  un
vorticoso piano industriale da presentare entro fine Ottobre che dicono potrà
prevedere quasi un centinaio di miliardi di investimenti.

E se, come sembra, le prossime settimane faranno segnare agli indici di borsa una
seppur effimera ripresa, anche i timori sul debito italiano e sulla lentezza della
crescita dell’economia italiana potrebbero finire per essere spazzati via. Inutile
dire che un tale scenario non farebbe che un gran bene alle poco fortunate
vicende  della  borsa  italiana,  principalmente  vittima  negli  ultimi  mesi  di
un’ingiustificata fuga di capitali dalle banche italiane e dai nostri titoli di stato.

Il giornale Milano Finanza fa notare che da fine Marzo ad oggi è al 6,6% il divario
di performance tra il Ftse Mib di Milano e l’indice generale Eurostoxxs 600 (al
+2,7%) che peraltro comprende anche Milano (-3,9%); dunque le altre azioni
europee hanno fatto anche meglio. Il medesimo indice europeo ha a sua volta
accumulato un divario di performance con Wall Street (indice SP500) dell’8,6%,
dal momento che nello stesso periodo quest’ultima è cresciuta dell’11,3%. Perciò
Milano è rimasta indietro di oltre il 15% rispetto a New York in meno di 6 mesi.
La fuga dall’Italia ha colpito soprattutto le banche nazionali, con il Ftse Banks
Italia,  sceso  nel  medesimo periodo  del  13,6% contro  il  3,9% complessivo  di
Milano.

Ma questo è anche il motivo per il quale si è creata l’opportunità di un arbitraggio
sul azioni italiane, vittima sino a ieri di timori sulla salute economica dell’intero
Paese e che oggi potrebbero beneficiare della migliorata congiuntura. Le attese
degli analisti (e l’attuale misura dello Spread, oggi intorno a 230 centesimi di
punti  percentuali)  sono  infatti  incentrate  su  un  deficit  dei  conti  pubblici
programmato dal ministro Tria per il DEF del 2019 pari al 2,3%. Secondo un
rapporto  di  UBS ogni  frazione  di  punto  migliorativa  rispetto  a  quel  numero
potrebbe innescare una pari discesa dello Spread e la forte ripresa dell’ottimismo



sui titoli italiani, i quali potrebbero beneficiare anche del rinnovato ottimismo a
livello  internazionale.  Addirittura  secondo  Pictet  la  borsa  italiana  potrebbe
recuperare il suo “gap” con il resto d’Europa già solo se il DEF dovesse parlare
del 2%.

Ovviamente parliamo di fine Settembre-inizio di Ottobre, nel momento di massima
intensità della campagna elettorale americana. Su quello che succederà poi non vi
sono meno che meno certezze. In particolare con la settimana del 6 Novembre
(giorno delle  votazioni  di  medio  termine)  potrebbe terminare  l’idillio  di  Wall
Street con il presidente Trump e, di conseguenza, anche le altre borse valori
potrebbero risentirne. Non solo, ma anche la revisione del rating sulla Repubblica
Italiana è atteso per fine Ottobre da parte di Stanndard&Poor il 26 e Moody’s
entro la settimana successiva.

In quei giorni tutto sarà possibile..!

Stefano di Tommaso


