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Gli economisti. Come si cavalcail mercato

Minidollaro, mutui
e credit crunch:
minacce da gestire

Orazio Carabini

VENEZIA. Dal hostro inviato

e «Noiimprenditoridobbia-
mo adattarci al mercato, non
dobbiamo sforzarci di piegar-
lo alle nostre esigenze». Mar-
tin Broughton é presidente del-
la British Airways e della Cbi,
laConfindustriainglese. Sidis-
socia dalla presa di posizione
deisuoi colleghi di Eurolandia
che in un documento di Busi-
ness Europe, laloro federazio-
ne, hanno espresso preoccupa-
zione per il rafforzamento
dell’euro suldollaro e per gli ef-
fetti sulla competitivita delle
imprese europee. Capita an-
che questo allaWinter Univer-
sity, la scuola di formazione
della Confindustria dedicata a
"Eccellenza e globalizzazio-
ne":unimprenditore che espri-
me una linea diversa. E vero
che Broughton ¢ inglese e che
gliinglesi, oltre ad avere anco-
rala sterlina, sono fedeli a una
culturaliberista. «I cambili sta-
bilisce il mercato - aggiunge -
elapoliticanon deveintromet-
tersi. Per leimprese c’¢ una so-
la strategia per combattere gli
effetti della svalutazione del
dollaro. Un po’ di hedging sui
cambi aiutaa guadagnare tem-
po, malasfida consiste nelrag-
giungere e presidiare le fasce
altedelmercato, dove noncon-

LERICETTE
Broughton: dobbiamo
adattarci, senza politica

talaconcorrenzadiprezzoma
altri fattori come la qualit, 'as-
sistenzaal cliente, il contenuto
diinnovazione".

Main questafasenonc’éso-
lo il minidollaro (o il supereu-
ro) apreoccupare le imprese. 1
rischi, come dice ancoraBrou-
ghton, sonotanti, sisovrappon-
gono, si intrecciano. «Il credit
crunch - afferma per esempio
l'ex-direttore generale del Fon-
do monetario Rodrigo de Rato
- deriva da una crisi seria che
avra conseguenze pesanti sot-
toil profilo economico e rego-
lamentare». Dunque, sviluppo
frenato e mercati finanziari in-
stabili. Il tasso di crescita po-
tenziale, quello che misura lo
stato di salute strutturale di
un’economia, ¢ basso in Euro-
pa e in calo anche negli Stati
Uniti, secondo Rato. «Tutti
hanno un decoupling, uno
sganciamento su cui puntare -
prosegue — gli americani vo-
gliono separarsi dallabolla im-
mobiliare, gli europei dalla lo-
comotiva americana, i paesi
emergenti da Europa e Ameri-
ca. Ma la soluzione ¢ il Doha
Round: superare le resistenze
di Usa, India e Brasile e dare
unnuovo impulso al commer-
cio internazionale perché il
mondohaancorabisogno dili-
beralizzazioni». Che servono,

anche nelle singole aree, a da-
re impulso al tasso di crescita
potenziale sucuibisognaagire
perrispondere alrallentamen-

‘tocongiunturale,

Poinonbisognasottovaluta-

re la crisi sui mercati finanziari
chevaaffrontatacondosimas-
sicce di trasparenza «perché -
diceRato~bisognarecuperare
credibilita». E anche in questo
caso la scorciatoia delle solu-
zioni legislative non ¢ detto
chesialapiu efficace. «La poli-
tica-spiegaRato - promette di
eliminare i problemi introdu-
cendo nuove regole ma poi ar-
rivano nuovi problemi, diversi
dai precedenti, cherichiedono
altre regole e si torna dacca-
po». Rato & convinto che la
stretta del credito mordera: il
premio per il rischio aumenta
e le banche centrali non inter-
verranno, riducendo i tassi
d'interesse, perché Vinflazione
fapaura. «Anche se - aggiunge
-1 prezzi della materie prime
hanno raggiunto un picco e la
recessione li fara scendere».
Ma la parola che ricorre pitt
spesso e "rischio". Etutti sichie-
dono come affrontare l'incer-
tezza, politica, economica, fi-
nanziaria. «H rischio si gestisce
-risponde Jami Miscik, che diri-
ge P'ufficio sui rischi sovrani di
Lehman Brothers ed & stata vi-

cedirettore dell'intelligence al-
laCiadal2000 al 2005 - e il mo-
domigliore per farlo & diversifi-
care: un principio che vale per
la sicurezza nazionale come
per quellafinanziaria». Nell'im-
mediato Miscik guarda con at-
tenzione aquattro eventi:le ele-
zionirusse, il referendum costi-
tuzionale in Venezuela, la sicu-
rezzain Medio Oriente (isaudi-
ti sono preoccupati per even-
tuali attacchi ai pozzi petrolife-
ri), linstabilitd iranjana che de-
rivanonsolo dallatensione con
I'Occidente sugli impianti nu-
clearimaanche dauna situazio-
ne politica interna precaria. E
Miscikraccomanda diaffronta-
re con cautela la questione dei
sovereignfunds,ifondideiPae-
siemergentiche sistannoaffac-
ciando sui mercati azionari con
acquistimassicci. «C’¢unacur-
vadiapprendimento - dice Mi-
scik-datuttee dueleparti.IPa-
esichevoglionoinvestire (quel-
li arabij, la Cina, I'India) ma an-
che quelli che devono attrarre
gli investimenti. Bisogna abi-
tuarsi alla novita». Aggiunge
Rato che non 'Occidente non
deve dare Vimpressione di non
volerli per motivi politici e che
i fondi devono ispirarsi alla
massima trasparenza. «Ma il
protezionismo finanziario, co-
me quello commerciale, - con-
clude Rato-non paga».

«Ilmondo frena, Ftalia rischia»
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Rato: la soluzione é rilanciare
ilcommercio internazionale
Miscik: occorre diversificare
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