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I motivi del «flash crash»

di Morya Longo

N ondovremmo maineppure prendere in conside-
(( razione laricapitalizzazione diretta dellebanche
in crisi». Il presidente dell’Eurogruppo, Jeroen Dijssel-
bloem, con poche parole distrugge molte certezze degli
investitori: il fondo salva-Stati Esm non dovrebbe mai

essere usato per salvare le banche.

Continua » pagina3

1 protagonisti del mercato. La giornata ora per ora: dall’euforia ai timori per un nuovo contagio dopo le parole del ministro Dijsselbloem

Moody’s, 'olandese e Rehn: i motivi del «flash crash»

di Morya Longo

» Continua da pagina 1

nsomma: il paracadute fatico-
Isamente creato dall’Europa

per proteggere le banche, se-
condo Dijsselbloem, dovrebbe
restare chiuso. A pagare il conto
delle crisicreditizie a suo avviso
dovrebbero essere solo azioni-
sti, obbligazionisti ed, eventual-
mente,correntisti. Questo hafat-
to crollare le Borse europee nel
pomeriggio. Anche perché Dijs-
selbloem ha gia dato prova, co-
me ministro delle Finanze in
Olanda, di avere il pugno vera-
mente duro: quando hanaziona-
lizzato Sns Bank ha infattiespro-
priato (caso unico nella storia)
tutte le obbligazioni subordina-
te dell'istituto. Ecco perché il
nuovopresidente del’Eurogrup-
pohacreatoil panicoinBorsa:in
un attimo sembra aver tolto alle
banche la rete europea di prote-
zione. Etvoila. Ilre e nudo.

Ore 9,00: il sollievo

Edire chela giornata sui mercati
era iniziata benissimo. Il salva-
taggionel weekenddi Cipro, sep-
pur con modalita inedite, in un
primo momento tranquillizza
tutti. A Piazza Affari l'indice
S&PMibguadagna puntiveloce-
mente dopo l'apertura, arrivan-
do a toccare il suo massimo di
giornataalle 9,01:inquel momen-
toil rialzo édell',079%rispettoal-
lachiusuradivenerdi.

Anche le banche quotate a
Piazza Affari iniziano la giornata
algaloppo: Intesa alle9,01guada-
gna gia il 2,45%, UniCredit il
2,00%.Lospread traBTp e Bund
scende vertiginosamente, arri-
vando a toccare i 303 punti base
alle10,26. Unnettomiglioramen-
to, considerando che venerdi
avevachiusoazi3punti.llmerca-
to sembra dunque aver ritrovato
laserenita. Tutti pensano diaver
tolto, con lasoluzione alla crisidi
Cipro, l'ennesimo dente cariato.
Peccatosiaun’illusione.

Ore 12,00: cambiail vento

Il sereno, almeno a Piazza Affari,
durapoco. Giain mattinatainizia
a spargersi la voce che I'agenzia
di rating Moody’s potrebbe ab-
bassare il rating dell'Italia molto
presto. Come nasca questa voce
édifficileadirsi. MainBorsasuo-
nacredibile: perché le agenzie di
rating sono sempre obbligate a

L’'IMPATTO SPAGNOLO
Investitori spaventati

anche dal caso Bankia:
listituto iberico ha ceduto
oltre il 40% sul risanamento
imposto da Madrid

comunicare la notizia di un de-
classamento con 12 ore di antici-
po al Governo del Paese in que-
stione, equesto in passato ha cre-
atoevidentifughe dinotizie.Eac-
caduto il 26 aprile 2012 quando
S&Phadeclassato la Spagna, il13
giugno quando é stata Moody’s,
il 12 luglio quando sotto la scure
di Moody’s é finita I'ltalia e il 10
ottobre ancora con la Spagna: in
tutti questi casi i mercati aveva-
no iniziato a reagire al declassa-
mentomolte oreprimachelano-
tizia venisse ufficializzata. Ecco
perché anche ieri mattina I'indi-
screzione suMoody’squalcheal-
larme lo crea. Il mercato si pone
unquesito lecito: e se fosse vero?

Cosi gia un’ora dopo I'apertu-
ra,la Borsa mostra segnali di ce-
dimento. Intorno alle 12,00 Inte-
sa e UniCredit passano in terre-
no negativo, annullando tutti i
guadagni della prima mattinata.
Epoco dopo anche l'intera Piaz-
za Affarivainrosso. A pesare, se-
condo gli operatori, sono alme-
noquattro elementi.Uno:levoci
(su cui Moody’s non harilascia-
to commenti) relative al declas-
samento dell'Ttalia. Due:uno stu-
dio di Mediobanca sulle banche
europee (italiane incluse), secon-
do il quale ci sarebbe nel Conti-
nente un "buco” nel capitale di
309 miliardidi euro.

Tre: alcuni operatori iniziano
apensare cheilsalvataggiodi Ci-

pro abbia cambiato il "paradig-
ma" dei salvataggi in Europa.
«Per gli investitori - spiega un
trader a meta mattina - 'aspetto
preoccupante del caso-Cipro &
cheperl’ennesimavoltale Auto-
rita hanno cambiato le regole
del gioco durante la partitay. 1l
quarto elemento negativo, che
gia pesa in mattinata, arriva dal-
la Spagna: il gruppo Bankia alle
10,30 perde in Borsa piu del 44%
acausadel risanamento lacrime
e sangue imposto dal Governo
agliazionistie agliinvestitoridel
gruppo. Questo contribuisce a
gettare unsensodiincertezzaan-
chesulle banche italiane.

Ore 13,59: il deficit italiano

A peggiorare la situazione a
Piazza Affari &, verso l'ora di
pranzo, unfunzionario vicino
al Commissario europeo agli
Affari economici Olli Rehn.
Con una dichiarazione rila-
sciata alle agenzie di stampa,
lancia infatti un altro allarme
sull’Italia: «Con un deficit al
2,9% del Pil nel 2013 - ha detto
- potrebbe essere piu difficile
per I'Europa chiudere la pro-
ceduta per disavanzo eccessi-
vo nei confronti dell’Italiax.
Questo mette in ulteriore ap-
prensione Piazza Affari. Che,
fino a quel momento, & 'unica
Borsa europea a mostrare il
segno meno.

Ore 15,38: il modello-Cipro

Ma il vero colpo di grazia alle
Borselotirail nuovo presidente
dell’Eurogruppo,l'olandese Dijs-
selbloem. La sua filosofia & sem-
plice: a pagare per le crisi banca-
rie devono essere gli azionisti,
gli obbligazionisti e i correntisti
(solo sopra la soglia dei 100mila
euro). Non i contribuenti. In se-
rata ha fatto una parziale rettifi-
ca,malasostanzadel suodiscor-
soérimastapiltto meno la stessa.

Le sue parole, battute da Reu-
ters alle 15,38, cambiano le carte in
tavolain Europa. Perchédopolun-
ghe trattative i capi di Stato, qual-
che mese fa, avevano raggiunto

Paccordoperdotareilfondosalva-
Stati Esm del potere diricapitaliz-
zarelebancheincrisi Maorail pre-
sidente dell’Furogruppo sembra
lasciar intendere che questo fon-
dononsaramaiazionato.Cheilsal-
vagente non funzionera mai. La
preoccupazione di quel trader, se-
condocui il pericolo «& che le Au-
torita cambino le regole del gioco
durante lapartita»,simaterializza.
Tuttele Borse ne prendono at-
to. Milano chiude in calo del
2,50%. Dai massimi toccati alle
9,011l crollo & del 359%. Tutte le
Borse europee, tanto briose in
mattinata, terminano la giornata
in rosso. Ma sono le banche a
sprofondare veramente: UniCre-
dit perdeil 5,819, Intesa Sanpao-
lo il 6,219, FEETXESEAR il
6,02%, Banco Espirito Santo il
4,43%. Persino la tedesca INEMI-
awiEsmmsbrucia il 3,18%.
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