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«Nuovi campioni
oltre i Bric in Asia»

Laura Cavestri

MILANO

mm «InIndiaattendiamodica-
pire quali saranno davvero le
misure del nuovo premier, Na-
rendra Modi, a favore degli in-
vestimenti esteri e del busi-
ness climate. Mentre in Viet-
nam, se le rivolte contro le im-
prese cinesi saranno tempora-
neee circoscritte, non vedo pe-
ricoli per il rating. Infine, c’¢ la
Russia. I1 Pil & atteso al ribasso.
La crisi ucraina e la Crimea
sembrano aver avutoun impat-
tolimitato. Mail deterioramen-
to dei rapporti con la Ue,
un’economia dipendente dalle
rendite e scarsa trasparenza
sulleimprese restano debolez-
ze strutturali».

Come spiega Julien Marcil-
ly, Head of Country Riskdi Co-
face - il gruppo di di assicura-
zione all'export controllato
dalla banca francese Natixis -,
inoccasione della presentazio-
ne milanese del consueto ou-
tlook annuale, non bastano
una rivolta o I'elezione di una
leadership politicaambiguari-
spetto agli investimenti esteri
amodificare il rating diun Pae-
se. Valutiamo il clima genera-
le, le scelte politiche concrete
- ha aggiunto Marcilly -. Non
"pesiamo” moltole tensioni so-
ciali, anche gravi, se sono tem-
poranee ¢ non incidono sulle
performance economiche del
Paese. E diverso se si traduco-
no inunadestabilizzazione».

Dopo il riequilibrio post-
crisi fra Paesi avanzati ed
emergenti, nel 2014 a spariglia-
re le carte del rischio di credi-
to-secondo Coface-¢ soprat-
tutto la "trappola del reddito
medio".

Ovvero, i Bric (Brasile, Rus-
sia, Indiae Cina) frenano, han-
noil fiato corto, crescendo me-
no dei loro standard (attorno
al 5% mentre sino al zon viag-
giavano adue cifre) anche per-

ché, trascorsal’accoppiatavin-
cente di salari bassissimi e ab-
bondantirisorse naturali, siso-
noevoluti. Orairedditiaumen-
tano, il costo del lavoro si alza
ma non sono ancora in grado
di competere con i prodotti a
pit1 alto valore aggiunto delle
economie avanzate.

Eppure & proprio il reddito
medio — questa volta quello di
una middle class che riprende
aconsumare-laforzadellalo-
comotiva-Germania, del Re-
gno Unito e degli Usa. La dia-
gnosi e pit cauta per il sud Eu-
ropa. «In Francia, come in Ita-
lia — ha aggiunto Marcilly - la
debolezza della domanda in-
terna, la prevalenza nel tessu-
to imprenditoriale di piccole
imprese fragili e la carenza di
innovazione ostacolano il mi-
glioramento del rischio di cre-
dito».In Spagnaresta alto I'in-
debitamento delle imprese.

Per Coface, iBricterrannoil
frenoamano tirato. Gliinvesti-
menti incontrano ostacoli
strutturalizinfrastrutture scar-
se, clima imprenditoriale pro-
blematico e carenza di mano-
dopera qualificata. Ma non é
cosi per tutta I'area. Coface
promuove gli Emirati Arabi.
Ma accende un faro su Russia,
Thailandia (la crisi politica
prolungatasiriflette su consu-
mi, investimenti e turismo) e
Turchia, tragoverno indeboli-
to, tensioni sociali e deprezza-
mento dellalira.

Anche se ungruppo di Paesi
sta mettendo il turbo - ha ag-
giunto Marcilly -, incrociando
potenziale di crescita, capaci-
ta di finanziarla e tessuto im-
prenditoriale. Si tratta di Co-
lombia, Indonesia, Pert, Filip-
pinee SriLanka. Pitideboli, ma
con potenzialianaloghinellun-
go periodo, per Kenya, Tanza-
nia, Zambia, Bangladesh ed
Etiopia».
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