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PESA L'INCERTEZZA POLITICA. PAGENZIA DI RATING PREVEDE UNA CRESCITA DELLO 0.2% NEL 2019 E DELLO (.5% NEL 2020

Crisi governo, Moody’s taglia il pil dellItalia

Consultazioni a vuoto, Mattarella da tempo fino a martedi per trovare un’intesa sul nuovo esecutivo

(Follis e Pira alle pagine 2 e 3)

CRISI/1 CAGENZIA DI RATING STIMA UNA CRESCITA DELLO 0,2% NEL 2019 E DELLO 0,5% NEL 2020

Italia, ora Moody’s taglia le stime

Pesa l'incertezza politica dopo la fine della maggioranza M5S-Lega. Amundi prevede settimane
di volatilita. Ma, secondo gli analisti dell’asset manager, nel breve periodo il Qe smorzera gli effetti

p1 MANUEL FOoLLIS

inché la situazione politica

non si sara chiarita, 1 merca-

ti obbligazionari italiani ri-

marranno volatili e lo spre-
ad elevato. Non si tratti di una
previsione che lascia spiazzati,
ma ¢ quanto Moody’s ha messo
ieri nero su bianco nell’upda-
te di agosto del Global Macro
Outlook 2019-20. L’agenzia di
rating ha scritto che «condizioni
finanziarie piu restrittive e 1'in-
certezza sul bilancio continue-
ranno a pesare sulle prospettive
degli investimenti, nonostante gli
stimoli della Bee». Per questo,
concludono gli analisti, «<sebbene
manteniamo le stime di crescita
in linea con il consenso, i rischi al
ribasso rimangono estremamente
elevati». In sostanza, «I’outlook
di breve termine sull’Italia ¢ di-
ventato ancora pill incerto» do-
po le dimissioni del presidente
del Consiglio Giuseppe Conte,
lo scorso 20 agosto. Adesso per
Moody’s lo scenario pitl proba-
bile ¢ rappresentato da «elezioni
anticipate tra fine ottobre e inizio
novembre, anche se il presidente
della Repubblica potrebbe deci-
dere di nominare un governo al-

ternativo». L'incertezza politica
porta un uguale grado di incer-
tezza sulla politica di bilancio per
112020 e I’agenzia di rating sotto-
linea «il poco tempo disponibile
se verranno indette elezioni anti-
cipate nelle prossime settimane».
Moody’s evidenzia come laLega
Nord sia il pill probabile vinci-
tore del voto, ma anche il fatto
che il partito di Matteo Salvini
ha proposto «un sostanziale ta-
glio delle tasse, che metterebbe a
dura prova i parametri di bilancio
e di debito e probabilmente riac-
cenderebbe il confronto con la
Commissione Europea». In pa-
rallelo con le considerazioni pit
politiche, ci sono poi i numeri.
«L’economia continua ad anna-
spare», spiegano gli esperti di
Moody’s, e, mentre molti Paesi
hanno assistito a un rallentamen-
to economico da meta 2018 in
poi, «quello italiano & stato il pitt
pronunciato». Per questo, prose-
guono gli esperti, «ci aspettiamo
che la crescita sia di un misero
0,2% nel 2019 e dello 0,5% nel
2020», un dato rivisto al ribasso
rispetto alle stime precedenti.

Anche gli esperti diAmundihan-
no analizzato ieri la situazione ita-
liana, partendo dai dati disponibi-

li che finora «mostrano un inizio
dell’anno molto debole, con un
pil in crescita congiunturale del-
lo 0,1% e a zero rispettivamente
nel primo e nel secondo trimestre
2019 (-0,1% e 0,0%, su base an-
nua)». Se la crescita dovesse ri-
manere in territorio leggermente
positivo nel secondo semestre,
secondo i gestori, «sarebbe giu-
sto aspettarsi che 1’economia ita-
liana cresca in media dello 0,1%
quest’ anno». Questo indichereb-
be «una stagnazione a causa della
flebile domanda interna (rallenta-
mento degli investimenti e deboli
consumi personali) e della fiacca
performance delle esportazioni,
risultate sottotono nel primo se-
mestre». Ovviamente non aiuta
I’attuale contesto globale ed euro-
peo, che presenta «alcuni rischi al
ribasso per la crescita economica
italiana, a partire «dall’intercon-
nessione della produzione interna
con la catena di produzione tede-
sca e ’apertura verso I’esterno
dell’economia italiana». In ogni
caso, la situazione politica ita-
liana rappresenta una sfida per i
leader dell’Unione Europea e in
pazticolare per quelli dell’eurozo-
na. Il Paese probabilmente con-
tinuera a beneficiare del calo dei
tassi di interesse nella zonaeuroe

della politica monetaria eccezio-
nalmente accomodante della Bee
e nel breve termine, in un conte-
sto di tassi bassi, gli investitori
proseguiranno la ricerca di ren-
dimento limitando la pressione
del mercato. Ma gia nel medio
termine 1’ Italia per/Amundi do-
vra affrontare una vera sfida. In
assenza di riforme strutturali
per aumentare il suo potenziale
di crescita, il debito pubblico
non sara sostenibile e il rappor-
to debito-pil continuerebbe ad
aumentare. Adesso, con la crisi
aperta, nelle prossime settima-
ne secondo gli analisti gli spread
dei Btp probabilmente rimarran-
no volatili e al di sopra dei bassi
livelli registrati a luglio, date le
incertezze sulle nuove elezioni
e I’approvazione della legge di
bilancio. La minore liquidita
del periodo estivo e le incer-
tezze geopolitiche derivanti dal
quadro globale probabilmente
incrementeranno la volatilita.
Ma «nonostante il ritorno delle
incertezze elettorali, riteniamo
che I'impatto sugli spread ita-
liani sara limitato rispetto alle
precedenti fasi di pressione
politica viste da maggio dello
Scorso anno» sostanzialmente
grazie al Quantitative easing.
(riproduzione riservata)
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