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Borse. La crisi greca agita lo spettro del fallimento Lehman, mentre 'economia americana da segni di un rallentamento pid grave del previsto

Sale il nervosismo sui mercati azionari

daluglio, una forte ripresa

Tragli operatori c’e chi paventa un crollo dell'S&P e chi s’aspetta,

di Walter Riolfi

le a quella dell’autunno

2008, si dicevano I'un'altro
gli operatori nelle sale operative
europee e a New York. Il caso
Grecia ha evocato 1o spettro del
fallimento Lehman, conle conse-
guenze che tutti abbiamo visto
tre anni fa sui mercati del credi-
to. No: peggio, siamo come
nell'ottobre del 1987, ha incalza-
to Art Cashin, un veterano di
Wall Street e oggiuno dei piii se-
guiti commentatori televisivi
(Cnbe). Prendendo spunto dalla
pesante seduta di mercoledi,
quando I'S&P era calato di quasi
il 29, Cashin ha comparato I'at-
tuale situazione dei mercati e
dell’economiaaquellache prece-
detteil "venerdinero". L'inflazio-
ne sale, 'economia rischia pili di
una temporanea stagnazione,
mentre lacrisi grecaei problemi
sui debiti sovrani stanno inner-
vosendoimercati del eredito.

Se abbiamo o no ragione i pri-
mi, 0 se ci sia del vero nella pre-
monizione del vecchio Cashin,
siamo, in 0gni caso, in una situa-
zione poco felice. Sidicono cose
ancor peggiori. Come le catastro-
fiche previsioni di David Rosen-
berg, I'economista di Gluskin
Sheff, peril quale sistapreparan-
dounanuovae pesante recessio-
ne. Lo dice da oltre un anno. A
pensarcibene, 'hasempre detto:
al punto che quando, neanche
due mesi fa, dichiaro d’essere di-
ventato "tecnicamente" ottimi-
sta, tutti commentarono che era
arrivato il momento di preoccu-
parsiseriamente.

Probabilmente, 1'economia

_americana € ameta percorso con
quel rallentamento che di solito
sivede nelmezzo diunciclo eco-

Ei; iamoinuna condizione simi-

nomico. Pero, come suggerisce
l'indice che misura I'attivita ma-
nifatturieradiFiladelfia (cosico-
me quello di New York), caduto
a -7,7, piu che un rallentamento
siprofilerebbe unabruttastagna-
zione, Colpa del terremoto in
Giappone, spiegano alcuni eco-
nomisti e la stessa Fed; colpa de-
gliuragani, aggiungono altri. Mi-
ca tanto, ribatte Goldman Sachs,
notando come nell'indice diFila-
delfia siano crollati i nuovi ordi-
ni e le aspettative dei prossimi
seimesi. Certo, deve aver pesato
anchel'effetto Giappone, scrivo-
no gli economisti di Goldman,
ma «buona parte della debolez-
zahaache fare conaltri fattori».

Quali siano questi fattori,
Goldman non lo dice, ma fano-
tare che un indice cosi basso
non s'era visto nemmeno nella
temporanea stagnazione dello
scorso anno, quellache indusse

la Fed a lanciare il suo secondo

quantitative easing. Numeri co-
me questi ricordano il maggio
20009, quando I'economia arran-
cava per uscire da una delle pit1
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pesantirecessioni. Meglio cosi,
hanno commentato gli operato-
ri vedendo la Borsa salire nelle
ultime due sedute: ci pensera
Ben Bernanke a dare nuova lin-
fa ai mercati, tenendo i tassi a
zero fino a tutto il 2012 ed esco-
gitando qualche sofisticata so-
luzione per acquistare Treasu-
ry agliattuali prezzi. Il decenna-
le, segnando giovedi un rendi-
mento del 2,89% e con un’infla-
zione al 3,6%, darebbe un ritor-
no reale (lordo), negativo di
ben 71 centesimi.

Cisiemesso pure Alan Green- -

spanafare il gufo. L'ex presiden-
te della Fed, colui che non aveva
minimamente intravisto la bolla
di Internet del 2000 e tanto me-
nos’eraaccortoche conlasuapo-
litica monetaria stava gonfiando
lapitipericolosabollasul credito
dal 1929, ora vede nero: «La crisi
del debito greco ha il potenziale
dispingere gli Usa dentro un'al-
tra recessione». Siccome per il
"Maestro" il fallimento della Gre-
cia & «pressoché certo», ne con-
seguirebbe che i rischi dell’eco-
nomia statunitense sono altissi-
mi. Altri economisti sono invece
assai fiduciosi. Come quelli di
SocGen, i quali nel loro Global
Outlook definiscono «transito-
rio», «accidentale», l'attuale
«soffice percorsoy» dell'econo-
mia, Quando avremo superato
questo «collo dibottiglian, speri-
menteremo una «accelerazione
chesidimostreralamaggior sor-
presadellasecondametadell'an-
noy, scrivono nel loro linguag-
gio immaginifico.

In settimana I'S&P ha recupe-
rato lo 0,04% (-1,03% il Nasdaq)
elo Stoxxhapersolo 0,4% (-0,1%
Milano, -0,9% Londra, +0,5% Pa-
rigi, +1,39 Francoforte).
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Caduto ai livelli di due annifa

« Lattivita manifatturiera (area
Fed di Filadelfia) & scesaai livelli
del maggio 2009, quando
I'economia Uisa stava uscendo
dalla pesante recessione
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