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7,4 milioni

RATING

AUTO TOYOTA

«RICORDATE il primo Btp
trentennale 9 per cento 2023?
Emesso a 100 a novembre 93,
scese nel 1994 a 67 causa rialzo
tassi. Poi performance spettacolari
per convergenza tassi euro: il
prezzo arrivò a 170 nel 2005. A
novembre 2011, punta più cruenta
della crisi dell’euro, di nuovo a
100. Ora scambia a 130. È prassi
che obbligazioni di lunga durata
reagiscano con oscillazioni violente
al variare dei tassi o delle
aspettative sui tassi. Lo ha fatto il
Btp 9%, ma anche sugli altri titoli
“lunghi” potremmo vederne delle
belle. Sì, perché l’Italia, e il suo
mercato dei titoli di Stato, vede alle
porte la “grande occasione” di una
nuova convergenza nei tassi. Un
progressivo calare della spesa per
interessi sul debito italiano
creerebbe un circolo altamente
virtuoso, tale che nessuna
“manovra per la crescita” sarebbe
in grado di ottenere da sola.
L’occasione unica, che i mercati
forse iniziano già ad intravedere, è
la prosecuzione del lavoro di
questo Governo, dopo le prossime
elezioni: è in atto un
compattamento di ampie schiere
della politica a tal proposito. Se il
consenso venisse dall’elettorato,
dagli industriali, dai leader
europei, nonché da oltreoceano,
con la “benedizione” dei Cardinali
più in vista, allora il gioco sarebbe
fatto. Si aprirebbe una stagione di
riforme sostenute anche dal
miglioramento progressivo dei
rating dello Stato Italiano e dai
pareri favorevoli degli strategist,
con la solita regia delle banche
Usa. Ma v’è di più. Oggi, con i tassi
d’interesse così bassi (decennali
tedeschi e USA pagano l’1,50%) da
tempo e forse ancora per molto
tempo, vi è un problema
patrimoniale per il mondo
assicurativo europeo. Esso avrà
difficoltà a mantenere rendimenti
accettabili, i minimi garantiti per la
clientela e i margini per
remunerare la propria struttura
distributiva. Se dunque sul rating
Italia vi saranno gradualmente
aspettative positive, è possibile che
vi possa essere una corsa al Btp.
Non si dimentichi l’altra faccia
della medaglia del debito pubblico
italiano: un mercato tra i più
liquidi del mondo. Grazie a ciò, a
quanto dove potrà arrivare il
prezzo di un Btp 5.75% 2033 che
oggi quota intorno alle 100?

Il declassamento di Fiat
e sue controllate deciso
da Moody’s riflette il calo
della domanda di auto

Il numero di veicoli
nel mondo ‘richiamati’
dal colosso giapponese
per problemi tecnici

Carlo

Achille Perego
· MILANO

SERGIO Marchionne se l’aspetta-
va con un mercato dell’auto così in
crisi. E puntuale ieri è arrivata la
bocciatura di Moody’s. L’agenzia
americana ha abbassato il rating di
Fiat da Ba2 a Ba3 e delle controlla-
te Fiat Finance & Trade, North
America e Canada, con outlook ne-
gativo. Il declassamento secondo
Moody’s (che ha tagliato anche il
rating di Peugeot) «riflette il calo
della domanda di auto italiane».
Ma il ritardo nel lancio di nuovi
modelli potrebbe appesantire anco-
ra la competitività di Fiat in Euro-
pa. E il rating peggiorare se il cash
flow da attività industriali ‘stand
alone’ (esclusa Chrysler) dovesse
superare il dato negativo di 2 mi-
liardi di euro nel 2012 senza indica-
zioni di miglioramento nel 2013,
se Fiat dovesse perdere altre quote
in Europa o ridurre gli utili in Bra-
sile. Il declassamento di Moody’s
(il titolo dopo uno scivolone inzia-
le ha però recuperato in chiusura)
non ha sorpreso Marchionne.

A BRUXELLES come presidente
di Acea (costruttori europei), l’ad
Fiat ha definito «comprensibile
considerando lo stato del mercato
italiano» il taglio del rating, ma
«non riflette la solidità finanziaria
del gruppo». Quanto agli investi-

menti «quel che interessa alle agen-
zie è la cassa: se la distruggiamo sa-
remo molto più infelici che avere
modelli nuovi».
Con le vendite che potrebbero
aver toccato il fondo, ma non si ve-
dono «miglioramenti per il 2013 se
non marginali», per Marchionne
l’Ue deve «smetterla di firmare ac-
cordi di libero scambio» come
quelli siglati con la Corea del Sud e
da siglare col Giappone. Intese che
«inondano» di auto l’Europa e pro-
ducono dumping. In un mercato
che secondo S&P non tornerà ai li-
velli pre-crisi prima del 2018 e do-
ve, avverte Marchionne, «la mag-

gior parte dei produttori perde sol-
di» occorre «un’azione coordinata
a livello Ue per ristrutturare il set-
tore». Bisogna impedire che ogni
Paese si muova da solo «altrimenti
facciamo a botte nel mercato. E’
importante che ci sediamo tutti a
tavola se no moriamo di fame e il
conto lo paghiamo alla romana».

TESI condivisa da Corrado Passe-
ra che insieme con sei ministri eu-
ropei ha chiesto alla Ue massima
attenzione sull’auto con un piano
che dovrebbe essere presentato a
novembre. Intanto, mentre sale la
tensione a Pomigliano e Mirafiori,

venerdì si riunirà il tavolo tecnico
al Ministero dello Sviluppo per gli
aiuti all’export.
Infine, sul fronte auto, il colosso
giapponese Toyota ha annunciato
il maxi richiamo di 7,43 milioni di
veicoli nel mondo a causa dei pro-
blemi all’impianto elettrico del fi-
nestrino anteriore del guidatore
(l’interrutore potrebbe surriscal-
darsi, provocare fumo e potenziali
incendi). Il richiamo preventivo
(intervento gratuito in officina di
un’ora) riguarda in Italia 204mila
vetture (Yaris, Rav4, Auris e Corol-
la) prodotte tra settembre 2006 e di-
cembre 2008.
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SARÀ Luca Cordero di Monteze-
molo il nuovo vice presidente di
Unicredit. Lo ha designato ieri
il comitato Corporate Governan-
ce, Hr e Nomine, in sostituzione
del dimissionario Khadem Al
Qubaisi; entrambi erano mem-
bri del consiglio di amminuistra-
zione di via Cordusio in rappre-
sentanza del fondo di Abu Dha-
bi Aabar, primo azionista di Uni-
Credit con il 6,5% del capitale.
In una nota della banca si annun-
cia che lo stesso comitato ha pro-
posto la cooptazione di un nuo-
vo amministratore nella persona
di Mohamed Ali Al Fahim, at-
tuale responsabile della divisio-
ne Finance dell’International Pe-
troleum Investment Company
(Ipic), società di investimenti in-
teramente detenuta dal Governo
di Abu Dhabi e controllante di
Aabar. Al Qubaisi ha rassegnato
le dimissioni a causa degli ecces-

sivi impegni. Entrambe le nomi-
ne verranno sottoposte al prossi-
mo Cda Unicredit, fissato per il
18 ottobre.

«E’ SOLO una proposta, è una
decisione che prenderà il cda di
Unicredit» ha commentato a cal-
do, ieri sera, il numero uno di
Ferrari e di Ntv ed ex presidente
di Fiat e Confindustria, a margi-
ne di un incontro alla Luic-

Università Cattaneo. «Come im-
prenditore — ha aggiunto — cre-
do che il rapporto banche-impre-
se sia fondamentale. Il problema
è l’accesso al credito. Penso che
per Unicredit, ma anche per Inte-
sa, che è nostro partner in Ntv, il
grande sforzo sia sviluppare una
maggiore presenza sul territorio.
E’ fondamentale dare soldi non
a chi già ce l’ha, ma a chi ha idee,
progetti e vuole svilupparli».

Montezemolo era entrato nel
cda di Unicredit in aprile, dopo
che il fondo Aabar, arrotondan-
do la sua quota in sede di aumen-
to di capitale, aveva acquisito il
diritto ad esprimere due posti
nel consiglio di 19 membri. Il
presidente della Ferrari è di casa
ad Abu Dhabi fin da quando
l’Emirato rilevò il 5% della Fer-
rari (poi ricomprato da Mar-
chionne) e le sue relazioni in

quella parte del mondo arabo si
sono rafforzate negli anni, fino a
sfornare nel 2010 il Ferrari Wor-
ld Abu Dhabi, il più grande par-
co tematico coperto del pianeta.
Gli altri tre vicepresidentei sono
espressi dalle Fondazioni banca-
rie che assieme detengono il
12% del capitale Unicredit: so-
no Candido Fois (Cariverona)
Fabrizio Palenzona (Crte) e Vin-
cenzo Calandra Buonaura (Cari-
monte).

m.d.e.

Massimo Degli Esposti
· MILANO

C’È LA Braccialini di Firenze, ri-
sorta dalle ceneri del crac Burani
e ormai decisa a sbarcare in Borsa
sotto la guida della famiglia che se
l’è ricomprata. C’è la bolognese
Imt, nata dalla fusione di quattro
nomi storici delle macchine uten-
sili entrando così nel gotha dei 5
big del mondo; c’è l’umbra Ange-
lantoni Test Technologies che
vuole passare da 62 a 200-300 mi-
lioni di euro di fatturato per di-
ventare il numero uno al mondo
nelle tecnologie aerospaziali; c’è
la Zeis Excelsa di Fermo, 140 mi-
lioni di fatturato nelle calzature,
abbigliamento e accessori cui fan-
no capo marchi tipo Merrell, Sam-
sonite, Bikkembergs; c’è la Gsi di
Bergamo, nata nel 2002 e già a
quota 47 milioni, che vuole sbar-
care in Brasile e raddoppiare il fat-
turato entro tre anni con i suoi
materiali plastici compositi. Sono
alcune delle 33 aziende «scovate»
nell’Italia di provincia da Borsa
Italiana per il secondo round del
progetto Elite. Si aggiungono alle
30 già al lavoro dallo scorso aprile
con l’obiettivo di crescere, nelle
dimensioni e nella cultura di im-
presa per «avvicinarsi con meno
diffidenza al mercato dei capitali,
anche attraverso la quotazione»
come ha detto l’ad di Borsa Italia-
na Raffaele Jerusalmi presentan-
dole a una platea di un centinaio
di investitori istituzionali. E’ un
sorprendente spaccato dell’Italia
che funziona, che davvero dà un
senso alla frase fatta: «La crisi è
un’opportunità». Appartengono
ai settori più disparati, molte so-
no leader mondiali in nicchie di
mercato (la bergamasca Gedneral

medics di Merate nella diagnosti-
ca a raggi x, la Iacobucci di Frosi-
none nelle macchine espresso per
aeromobili), ma le accomuna il
tasso di crescita (24% negli ultimi
anni, su un fatturato medio 2011
di 58 milioni), la redditività supe-
riore al 15%, gli ambiziosi proget-
ti di innovazione e internaziona-
lizzazione. «Le Pmi — ha aggiun-
to Jerusalmi — rappresentano
una risorsa fondamentale per la
nostra economia, contribuiscono
all’innovazione e alla creazione di
occupazione». Il progetto Elite
vorrebbe traghettarle verso il co-
siddetto «quarto capitalismo»,
quell’insieme di circa 400 campio-
ni nazionali capaci di essere prota-
gonisti sulla scena globale. Elite,
col suo percorso educativo in tre
fasi, l’ultima delle quali «su misu-
ra», si sta dimostrando uno stru-
mento efficace, secondo quanto
ha detto il nuovo direttore esecuti-
vo per l’Italia del Fmi, Andrea
Montanino, che dal suo preceden-
te incarico, al Tesoro, fu uno dei
promotori del progetto. Gli altri
strumenti sono il Fondo strategi-
co italiano (controllato da Cdp) e
il Fondo d’investimento italiano
(nato su iniziativa del Ministero
dell’Economia, di alcune banche
e associazioni di categoria e guar-
da caso già azionista di molte del-
le aziende partecipanti ad Elite).
Con loro Confindustria, Abi, Boc-
coni, Academy, Simest.

LE 33 SOCIETÀ selezionate pro-
vengono da tutto il territorio na-
zionale: 12 dalla Lombardia, 3 cia-
scuna da Piemonte, Veneto, To-
scana e Marche, 2 ciascuna da
Emilia Romagna, Umbria, Lazio
e Friuli Venezia Giulia, 1 da Ligu-
ria, Abruzzo e Campania. Oltre a
quelle già citate, entreranno Anta-
res Vision, BV Tech, Calzavara,
Came, CesanaMedia, Eco Erida-
nia, Emarc, Equilibra, Finefoods,
Fpz, Gervasoni, Gmm, Guarni-
flon, Imm Hydraulics, Inglass,
Mape, Miniconf, Omet, Pan Ura-
nia, Seri Industrial, Sestrieres, Si-
curezza e Ambiente, Sogesi, Solar
ventures, Sorgent.e, Tuvia, Zuc-
chetti.

Auto, Moody’s declassa la Fiat
Marchionne: «Colpa della Ue»
«L’Europa la smetta di firmare accordi di libero scambio con l’Est»
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DESIGNATO IN QUOTA ABU DHABI

Unicredit, pronta
la vicepresidenza
per Montezemolo

Parlando a Bruxelles
Marchionne ha detto: «La
valutazione di Moody’s è
comprensibile rispetto
alle difficoltà del mercato
italiano, ma non riflette
lo stato finanziario di Fiat»

Il circuito Elite, un anno
dopo, raddoppia. Salgono
a quota 63 le società
che intendono crescere
ed espandersi all’estero
usufruendo del sostegno
di Borsa italiana spa


