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Ugo Loeser, triestino, @ amministratore delegato e direttore generale di Arca Eondi Sgr
la piu grande societa del risparmio gestito in Italia: i nodi del governo visti dai mercati

«[era delrigore e finita
Draghi e la scelta giusta
per usare i fondi europei»

Le politiche
monetarie e fiscali
sono tutte focalizzate

Piercarlo Fiumano /TRIESTE

Ugo Loeser, triestino, &€ ammi-
nistratore delegato e direttore
generale di Arca Fondi Sgr, la
principale societa di gestione
delrisparmioitaliana, dal mar-
zo 2011. Ha cominciato la car-
riera nel mondo dell'invest-
ment banking internazionale
nel1990aLondra, presso Gold-
man Sachs, dove si & occupato
disviluppo dimodelli matema-
tici applicati ai derivati coneco-
nomisti del calibro di Robert
Litterman e del premio Nobel
Fischer Black. Varicordato che
Loeser ha di recente aggiunto
una seconda vocale “e” al co-
gnome per valorizzare le origi-
nifamiliariasburgiche.

Loeser, la scelta di Draghi
non & avvenuta sotto la spin-
ta dei mercati finanziari co-
me ai tempi di Carlo Azeglio
Ciampi e Mario Monti ma
sembra una scelta obbligata
per dare un governo al Paese
nellemergenza pandemia.
Chenepensa?

Nel 1995 con Ciampisalvol'l-
talia della lira che rischiava di
essere espulsa dall’allora Siste-
ma monetario europeo. Monti
arrivo al governo con un baga-
glio di politiche rigoriste e si
guadagno il rispetto dei merca-
ti. Infatti lo spread inizio subito
a calare. Draghi, da governato-
re della Banca centrale euro-
pea, si presenta come l'autore
del quantitative easing che sta
proteggendo anche I'ltalia dal-
laspeculazione finanziaria. No-

sui nuovi principi
disolidarieta

nostante gli squilibri della fi-
nanza pubblica oggi la nostra
economia sta mostrando una
notevole resilienza di fronte al-
la crisi pandemica. Anche per
questaragionelo spread & sotto
controllo.

Imercati credono alla pro-
spettiva di un governo tecni-
cooppuresifidano del presti-
giodiDraghi?

Non solo si fidano di Draghi
masono dispostia credere nel-
le potenzialita di riscatto di un
Paese che & sempre riuscito ari-
sollevarsi anche nelle piti gravi
emergenze, come & accaduto
nel 2010-2011 nel pieno della
crisideldebito sovrano. Vedre-
mo se ci sara un adeguato sup-
porto da parte del Parlamento
aquestascelta.

Due anni fa Conte ha costi-
tuito il governo giallorosso
anche per la pressione dei
mercati di fronte ai timori di
una deriva sovranista. Oggi
qualél'umore?

In piena pandemia il no-
stro futuro & legato alla no-
stra capacitadiintegrarci con
I'Europa. E credo che ormai
lo si sia capito. Vedo fiducia
nelnostroPaese.

Lapandemia ha cambiatoi
paradigmi della crescita.
L’austerityatuttiicostinon é
pitilmantra dei mercati?

Durante la crisi del debito
sovranoimercati hanno com-
battuto I'azzardo morale di
queiPaesi poco virtuosi, com-
presa I'Ttalia, che pensavano
di approfittare della moneta

unica per non rispettare i pa-
rametri sul debito-Pil, impo-
stidaMaastricht, scaricando-
ne il costo sugli altri Paesi. Il
Whatever it takes di Draghiha
messo la parola fine a
quell’'azzardomorale.

Addio alle politiche rigori-
ste?

Oggi la tragedia del Covid
ha messo in ginocchio tutte le
economie e non si puod pensare
di uscire da questa crisi sulle
macerie del sistema economi-
co, produttivo e finanziario di
un Paese. Le politiche moneta-
rie efiscali sono tutte focalizza-
te sui nuovi principi di solida-
rietd. Gli interventi della Ban-
cacentrale europea garantisco-
no che le attivitd produttive
nondebbanochiudere.

Ma come evitare chelapan-
demiainceneriscalacrescita
economica?

Non servono i sussidi ma bi-
sogna utilizzare le risorse che
abbiamo: Recovery Plan e
Next Generation. Bisognainve-
stire in un nuovo Rinascimen-
to che dia lavoro e benessere a
tutti. Draghi & consapevole che
laspesa pubblicaimproduttiva
non é accettabile. Con la sua
autorevolezza potra garantire
all’Europachel'Ttaliahaun pro-
getto di cresciuta sostenibile e
il debito italiano non rappre-
sentapit un problema.

Qualisarannole sue prime
mosse?

Credo stia elaborando un
piano di impiego dei fondi del
Recovery Plan. LTtalia dovra



IL PICCOLO

utilizzare queste risorse nei
nuovi paradigmi economici
che creano valore nel futuro:la
digitalizzazione, i big data, I'e-
conomiadellaconoscenzaena-
turalmente I'assistenza sanita-
ria. La gestione della pande-
miadeve essereinfattila prima
preoccupazione. Abbiamo vi-
sto che qualsiasi difficoltasulla
distribuzione dei vaccini viene
accolta malissimo dai mercati.
Si tratta di una operazione im-
ponente la cui esecuzione de-
staqualche preoccupazione.

Cosa pensa del Report di
Ambrosetti sull’economia
dellaVeneziaGiulia?

Valorizza i punti di forza di
Trieste comeil porto, il recupe-
ro del Porto Vecchio, la scien-
za. Poi ci sonoi problemi legati
allademografiadiuna citta an-
zianae alla necessita divaloriz-
zare i talenti che spesso fuggo-
no da una citth emarginata dal
punto di vista dei collegamen-
ti. Bisogna ripartire pensando
a un grande progetto di inte-
grazione della Venezia Giulia
a livello europeo. La regione
deve ricollegarsi a un modello
di macroregione come poteva
essere la vecchia Comunita Al-
pe Adria con Austria e Germa-
nia, sfruttando anche l'impat-
to e le connessioni dei capitali
tedeschi che gia gravitano sul
portodi Trieste. Penso aun mo-
dello Alto Adige capace di con-
nettersi all'economia austria-
caetedesca.—
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Inevitabile il confronto con
Mario Monti, un altro tecnico
entratoc a Palazzo Chigi.
«Monti- osserva Loeser - ar-
rivo al governo con un baga-
glio di politiche rigoriste e si
guadagnoil rispetto dei mer-
cati. Infatti lo spread inizio
subitoacalare. Draghi,dago-
vernatore della Banca cen-
trale europea, si presenta co-
me l'autore del quantitative
easing che sta proteggendo
anche I'ltalia dalla specula-
zione finanziarias.

Tra le priorita del prossimo
governo ci sara l'utilizzo del-
lerisorse messeadisposizio-
ne dall'Europa (in fotola pre-
sidente della Commissione
Ue, Ursula von Der Leyen), a
partire da Recovery Plan e
Next Generation. «Bisogna
investire in un nuovo Rinasci-
mento che dia lavoro e be-
nessere atutti - afferma Loe-
ser .. Draghi & consapevole
chela spesapubblicaimpro-
duttivanon @accettabile».

La cessione delle quota di
Mediocredito Friuli Venezia
Giulia, avviata nell'aprile
2001 da Mario Draghi, allora
direttore generale del mini-
stero del Tesoro, venne por-
tataavanti poidalsuccesso-
re, Domenico Siniscalco, no-
minato dal governo Berlu-
sconi. La trattativa venne
chiusa nel luglio 2003. Ad
aggiudicarsi la partita fu la
Fondazione Cassadi Rispar-
mio di Trieste con un'offerta
di61,2 milioni.
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