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Curiosi scostamenti tra narrazioni e fatti

Chi vuole i giornali di ieri,
cantavano i Rolling Stones nel
1966, chi vuole la ragazza di
ieri? Nessuno al mondo,
rispondevano allegri. 11
politicamente corretto era di la
da venire, ma la seconda parte
della domanda non manco di
suscitare all’epoca grandi
polemiche. Nessuno si curo
invece di contraddire la prima
parte, quella sui giornali. Le
notizie invecchiano in fretta, si

sa, e con 1 giornali vecchi si

incarta il pesce. LT el !
Venditore di giornali. lllustrazione del 1857.
Eppure sfilare a caso il

giornale di un mese o di un anno prima dalla pila che si accumula veloce sulla
scrivania e dargli un’occhiata & altamente istruttivo. Mostra ad esempio
quanto poco si capisca quello che ci succede sotto il naso e quanto la
narrazione del tempo reale sia distorta dall’inclinazione politica o ideologica.

Il racconto del 17 dicembre 2014, il giorno del crollo del rublo russo, letto
oggi sui giornali di allora fa un certo effetto. Ancora piu interessanti sono le
trascrizioni di interviste radiofoniche o televisive fatte a caldo.



E terribile, dice un conduttore americano di un’autorevole emittente, &
devastante, la Russia ¢ in ginocchio. Viene chiesto all’ospite in studio se il
fallimento delle obbligazioni delle banche e della Federazione Russa sia
questione di mesi o settimane e mentre l'ospite inizia a rispondere il
conduttore lo interrompe per annunciare che
in quei pochi secondi il rublo & sceso ancora.
E chiaro, aggiunge, che la situazione & fuori
controllo, che gli oligarchi e i militari stanno
per fare fuori Putin mentre la popolazione si
barrica in casa dopo avere speso gli ultimi
rubli comprando qualsiasi cosa sia rimasta
sugli scaffali semivuoti dei grandi magazzini.
Chiaramente disperata viene poi definita la
decisione della banca centrale di alzare i tassi
al 17 per cento. Uccidera I’economia senza
salvare il rublo, ¢ il verdetto impietoso.

Nelle stesse ore, andiamo a memoria, uno
dei piu importanti telegiornali italiani delle
20, annuncia festoso (finalmente una buona
notizia, dice il conduttore) che la caduta

dell’euro  continua. Oggi siamo  piu
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lllustrazione inglese del 1870. Sulla stessa linea, un mese piu tardi,

stampa e commentatori di mezzo mondo (ma

competitivi, chiosa sorridente.

in particolare di Eurolandia) definiscono sciocca e improvvida la decisione
svizzera di rivalutare il franco. I giornali italiani raccontano compiaciuti le
code dei poveri svizzeri costretti a fare la spesa a Como e quelli tedeschi
descrivono come esuli affamati gli abitanti della Costanza svizzera che ora si
trovano a dovere attraversare la strada e passare il sabato mattina nei grandi
magazzini della Costanza tedesca. Nessuno nota che, con gli stessi franchi, i
poveri esuli si possono portare a casa il 20 per cento di acquisti in piu.

Passa un altro mese e, con il senno di poi, sappiamo che Putin & ancora li
(con I'80 per cento dei consensi), che il rublo si & stabilizzato e che la borsa
russa, dal primo gennaio, ¢ salita in euro del 30 per cento (la migliore
performance del mondo, naturalmente sul mercato meno raccomandato del
mondo).

La Svizzera, dal canto suo, ha assorbito il colpo mortale della
rivalutazione con una perdita da inizio anno del due per cento (in franchi)
sulla borsa di Zurigo. La quale, misurata in euro, capitalizza oggi il 10 per
cento in piu, lo stesso rialzo dell’Euro Stoxx.

Questione di punti di vista, dunque. Le svalutazioni di chi non ci piace
fanno diventare poveri, le nostre ci fanno invece un gran bene. L’euro forte



era segno della fiducia che il mondo aveva nel progetto europeo, I’euro debole
¢ segno dell’astuzia della nostra banca centrale.

Detto per inciso, la banca centrale russa, ai cui vertici siedono donne e
uomini che hanno conseguito il PhD al Mit o a Harvard, ha applicato e
continua ad applicare quasi alla perfezione il manuale, che ai grandi
produttori di materie prime prescrive di indicizzare il cambio al corso di
quello che esportano. E anche normale che la banca centrale abbia
inizialmente tardato ad aggiustare il rublo. Lo si fa sempre, per permettere
alle imprese indebitate in dollari di acquistare velocemente valuta a un
cambio ancora favorevole.

Quanto alla Svizzera, che da quarant’anni rivaluta costantemente il
franco rispetto al marco e poi all’euro, onore al merito. Diventa sempre piu
ricca e le sue imprese restano competitive spostandosi su produzioni piu

sofisticate.
Anche  I'impoverimento di
Eurolandia in seguito alla

svalutazione ha naturalmente un
senso, ma bisogna ammettere con
tristezza che, insieme alla
monetizzazione del debito pubblico
attraverso il Quantitative easing, &
la presa d’atto della rinuncia a
intraprendere strade piu virtuose
(aumento della produttivita, riforme
strutturali, aumento della flessibilita
dei fattori).

Tornando ai giornali vecchi,

miniera inesauribile di riflessioni, fa

un certo effetto leggere su quasi Venditore di giornali in Center Square.
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tutti i numeri di dicembre, previsioni
fosche sul destino degli esportatori di
materie prime. A guardare oggi, il disastro appare quanto meno rinviato. La
borsa saudita guadagna (tutti i dati sono in euro) il 20 per cento da inizio
anno, il Messico il 5, il Cile col suo rame 1’8, I’Australia e il Canada, con ogni
bene immaginabile nel sottosuolo, rispettivamente 1’11 e il 3.

Altri esempi ancora piu clamorosi di scostamento tra percezione e realta
sono la sensazione che il ritmo della crescita globale dal 2009 a oggi sia molto
inferiore rispetto a quella degli anni Novanta e Duemila (& identico) e che il
debito globale in rapporto al Pil, dal 2009, sia calato (¢ cresciuto del 30 per
cento).

La vera leccornia, per i lettori di giornali vecchi, restano comunque le
annate 2011 e 2012, dedicate in gran parte all’uscita della Grecia e dell’Italia



dall’euro. Oggi Grecia e Italia hanno un
debito pubblico piu alto di allora, ma i Btp
sono ai massimi di tutti i tempi, mentre la
minaccia greca di uscire dall’euro sembra non
suscitare nemmeno uno sbadiglio nelle borse,
che ogni giorno segnano nuovi record.

Teniamoci da parte i giornali di questi
giorni. Quando, fra due anni, troveremo il
tempo di leggerli, sapremo con il senno del poi
se la sottovalutazione dei problemi di oggi &
giustificata o se & solo l'altra faccia della
sopravvalutazione del 2011-12.
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Nel frattempo, nel nostro stato inevitabile
presente, continuiamo a essere neutrali sul

dollaro e molto piu positivi sulle borse europee che su quella americana, che
sale anche lei ma non si capisce perché.
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La presente pubblicazione ¢ distribuita dal Gruppo Kairos. Pur ponendo la massima cura nella predisposizione della presente pubblicazione e considerando
affidabili i suoi contenuti, il Gruppo Kairos non si assume tuttavia alcuna responsabilita in merito all’esattezza, completezza e attualita dei dati e delle
informazioni nella stessa contenuti ovvero presenti sulle pubblicazioni utilizzate ai fini della sua predisposizione. Di conseguenza il Gruppo Kairos declina ogni
responsabilita per errori od omissioni.

La presente pubblicazione viene a Voi fornita per meri fini di informazione ed illustrazione, non costituendo in nessun caso offerta al pubblico di prodotti
finanziari ovvero promozione di servizi e/o attivita di investimento né nei confronti di persone residenti in Italia né di persone residenti in altre giurisdizioni, a
maggior ragione quando tale offerta e/o promozione non sia autorizzata in tali giurisdizioni e/o sia contra legem se rivolta alle suddette persone.

Nessuna societa appartenente al Gruppo Kairos potra essere ritenuta responsabile, in tutto o in parte, per i danni (inclusi, a titolo meramente esemplificativo, il
danno per perdita o mancato guadagno, interruzione dell’attivita, perdita di informazioni o altre perdite economiche di qualunque natura) derivanti dall’uso, in
qualsiasi forma e per qualsiasi finalita, dei dati e delle informazioni presenti nella presente pubblicazione.

La presente pubblicazione puo essere riprodotta unicamente nella sua interezza, a partire dalle 48 ore successive la diffusione ufficiale, ed esclusivamente citando
il nome del Gruppo Kairos, restandone in ogni caso vietato ogni utilizzo commerciale e previa comunicazione all’ufficio stampa (Mailander — 011.5527311). La
presente pubblicazione ¢ destinata all’utilizzo ed alla consultazione da parte della clientela professionale e commerciale del Gruppo Kairos cui viene indirizzata, e,
in ogni caso, non si propone di sostituire il giudizio personale dei soggetti a cui si rivolge. Il Gruppo Kairos ha la facolta di agire in base a/ovvero di servirsi di
qualsiasi elemento sopra esposto e/o di qualsiasi informazione a cui tale materiale si ispira ovvero & tratto anche prima che lo stesso venga pubblicato e messo a
disposizione della sua clientela. Il Gruppo Kairos pud occasionalmente, a proprio insindacabile giudizio, assumere posizioni lunghe o corte con riferimento ai
prodotti finanziari eventualmente menzionati nella presente pubblicazione. In nessun caso e per nessuna ragione il Gruppo Kairos sara tenuto, nell’Tambito dello
svolgimento della propria attivita di gestione, sia essa individuale o collettiva, che nell’ambito della prestazione dei servizi di investimento (quali la consulenza in
materia di investimento in strumenti finanziari) ad agire conformemente, in tutto o in parte, alle opinioni riportate nella presente pubblicazione.
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