Il rendimento del fondo salva Stati non è da tripla «A»-Sole 24 ore.it
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Sarà anche temporanea. Tuttavia, il mercato ha offerto una sua indicazione sul merito di credito del fondo salva-Stati. Per rendersene conto basta dare un'occhiata al rendimento dei bond tripla «A» in giro per l'Europa. E confrontarlo, poi, con quello dell'Efsf. Ebbene, cosa salta fuori? Che lo yield del decennale emesso dal fondo prezza un rischio-insolvenza superiore, e non di poco. Così, per esempio, il governativo finlandese offre un rendimento del 2,54 per cento. Un valore ben più basso rispetto al 3,36% che caratterizza l'emissione dell'Efsf. Un'eccezione? Assolutamente no. Il bond austriaco, seppure un po' più rischioso del "fratello" finlandese, ha comunque un saggio basso che si aggira attorno al 2,97 per cento. In quel dell'Olanda, poi, la storia si ripete: anzi lo yield del decennale addirittura si attesta a quota 2,48 per cento. Infine: la stessa Banca europea degli investimenti, cioè un'entità sovranazionale (seppur differente dal fondo), ha la scadenza decennale che offre un rendimento al 2,91 per cento. Insomma, il mercato si fida poco della tripla «A» dell'Efsf. Un po' come non è troppo convinto del voto massimo riconosciuto alla Francia, i cui Oat decennali permettono un ritorno sull'investimento del 3,12 per cento. Di più: proprio l'escalation, da metà settembre, del prezzo sull'emissione di Parigi è andata di pari passo con il calo delle quotazioni del bond-salva-Grecia. Un indizio non da poco di come gli investitori, almeno negli ultimi tempi, non credano nella tripla «A» dell'Efsf. Certo, può essere il paradosso dell'accelerazione della road-map sui debiti di Eurolandia: più si avvicina l'ok al rafforzamento del fondo, e più si teme che Germania e Francia debbano condividere i problemi dei paesi periferici. Inoltre, il mercato avrà scelto di vendere anche sulla scia delle troppe ipotesi di utilizzo della leva finanziaria che, giocoforza, aumentano il rischio dell'Efsf. Ciò non toglie, tuttavia, che il rendimento dei suoi bond non corrisponde alla tripla «A». Questo, per ora, è il rating degli investitori.
