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CREDITO

Le banche
salva-debito?
Ungrave
errore

di Guido Tabellini

aquandolaBce ha annun-
iato che offrira liquidita
allebanche suunorizzon-
te di tre anni, si va diffondendo
un’idea sbagliata e pericolosa. E
I'ideache forsesiétrovato unmo-
do per uscire dalla crisi dell'area
euro: le banche acquisterebbero
il debito pubblico dei Paesi del
Sud Europa, finanziandosi a bas-
0 costo presso la Bee. In questo
modo, le banche tornerebbero a
fare profitti, lucrando sulladiffe-
renzatraitassid'interesse;lado-
manda di debito pubblico torne-
rebbe a salire, ridando fiato ai
governi; eil conseguente guada-
gno di capitale sul debito dete-
nutoin portafoglio dalle banche
risolverebbe definitivamente la
situazione. ’
Purtroppo non & cosi sempli-
ce. Nel corso del 2009, quando la
Bee inizid a offrire liquidithsuun
orizzonte di 12 mesi, molte ban-
che effettivamente ne approfitta-
rono per riempire i bilanci ditito-
lidiStato. Ma allora il debito pub-
blico di quasi tutti i Paesi dell'eu-
ro sembrava ancora privo di ri-
schi, Ogginon & pili cosy, e le ban-
che sicuramente rimpiangono
amaramente quelle decisioni. Le
banche del Nord Europa, pur es-
sendo piene di liquidita, stanno
cercando di sbarazzarsi del debi-
to dei Paesi periferici dell'euro, e
si guarderanno bene dal ricom-
prarlo. Perché mai le banche del
Sud Europa dovrebbero sceglie-
respontaneamente di comportar-
si diversamente? Tra sei mesi
I'Autorita bancaria europea con-
durrdunaltrostresstest suibilan-
ci delle banche, e come & gia suc-
cesso, il debito pubblico saravalu-

tato ai prezzi di mercato. A quel

punto, se Ia crisi non sara rientra-
ta, le banche che hanno acquista-
todebito arischio potrebbero do-

versi ricapitalizzare .di nuovo. -

Chimaivorraesporsia questain-
cognita se non vieé costretto?
: Continua » paglna i

Inoltre,le banche del Sud Euro-

Ppa gia stentano a finanziarsi sul

mercato,edovrannousarelaligui--
dita offerta dalla Bee per evitare -,

di strozzare il credito al settore
privato. Come ha dichiarato I'ain-
ministratore delegato di UniCre-
dit, Federico Ghizzoni, oggi la
priorita per le banche italiane & fi-
nanziare economia reale, non lo
Stato. Vi ¢ unarispostapossibile a
questa obiezione; le autorita mo-
netarieeigovernidclSud Europa
dovrebbero esercitare pressioni
sulle banche dei loro Paesi, per

vincerelalororiluttanzaeindurle

acomportarsi in modo "patriotti-
co".Unacquisto coordinato dide-
bito pubblico da parte delle ban-
che colmerebbe il vuoto aperto
dalla sparizione degli acquirenti
esteri e farebbe guadagnare tem-
po, consentendo agli Stati di riac-
quistare 1a credibilita perduta.
Questoragionamentorivelaper-
chélidea, oltreaessere sbagliata, &
anche pericolosa, soprattutto per
PItalia. Tanto per cominciare, le di-

mensionideldebitoinscadenzaso-
no troppo grandi: solo nel 2012 lo
Statoitaliano dovra collocare oltre
400 miliardi di debito, circa il 50%
inpit dituttoildebito gis detenuto
dallebancheitaliane. Masoprattut-
to, spingere le banche italiane a
comportarsi da acquirente di ulti-
ma istanza, al posto di una banca
centrale che abdica a questo ruolo,
rischia di essere controproducen-
te. Oggicircail 40% deldebitopub-
blico italiano & detenuto allestero,
in prevalenza dalle banche tede-

‘sche efrancesi. Ebene cherestico-

8}, perché questa "spada di Damo-
cle" chependesu Germaniae Fran-
ciaéPunicanostraarmacontrattua-
le. I negoziati su come ridisegnare
le istituzioni europee sono tutt’al-
troche finiti, e Fautorevolezzaper-
sonale del presidente -del Consi-
glio potrebbe non bastare a difen-
deregliinteressinazionali Inoltre,
anche l'atteggiamento della Bee
nei confronti dell'Ttalia non pud
non dipendere dalle conseguen-
ze che un eventuale aggravarsi
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della crisi italiana avrebbe sulle
banche d’oltralpe.

Infine, il debito pubblico italia-
no detenuto all'estero ¢ anche
urn’assicurazione se la crisi doves-
se aggravarsi. Non dipende solo
dalle azioni di questo Governo se
riusciremo ariacquistare lafiducia
deimercati.I'eventuale uscita del-
la Grecia dalleuro, o laggravarsi
della recessione, potrebbero ren-
dere tutto molto pit1 difficile, indi-
pendentemente dai nostri sforzi
Come giastiamo constatando, tan-
to pit € grande la quota di debito
pubblicodetenutodallebancheita-
liane, tanto piti I'Ttalia & isolata nel
circuito del credito. Piit in genera-
le,Favere spinto lenostre banche a
rimpatriareildebito potrebbe favo-
rire i creditori stranieri, a scapito
deicontribuentiitaliani. Neiprossi-
mimesivisaral'esigenza diguada-

.gnaretempo, nell'attesachelecose

migliorino. Latentazione dispinge-
re le nostre banche a comportarsi
daacquirente diultimaistanza, so-
stituendosiallabanca centrale, po-
trebbe esseremoltoforte. Macede-
Te a questa tentazione potrebbe ri-
velarsiun errore fatale peril Paese.
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