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———| LE STRATEGIE ANTI-CRISI |——

Debiti Usa, banche italiane immuni
ma ora devono amtare le imprese

di MARCO FORTIS

ISLANDA nel mese di dicembre 2008 sono state
immatricolate solo 46 nuove automobili: un minimo
storico per un Paese di circa 600.000 abitanti che in un
anno normale come il 2007 ave-
va immatricolato quasi 16.000
nuove vetture. E il segno eviden-
te di un disastro economico sen-
zaq precedenti: di una catastrofe
finanziaria che ha portato
UIslanda sull’orlodella bancarot-
tatotale. Ma anche Barack Oba-
ma ha detto chiaramente che
senza lapprovazione da parte
del Congresso del suo piano di sostegno all’economia,
I'America rischia molto: «Ildeficit di posti di lavoro, redditi
e fiducia potrebbe trasformare la crisi in una catastrofe».
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immuny, arutmo le Pmi

Sono le meno esposte m Europa, adesso devono mdirizzare 1l credito

per dare sostegno all’economia produttiva
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Fonte: eleborazione Fondazuone Edison su dati della Banca dei Regolamenti Intemanonah

di MARCO FORTIS tricolate solo 46 nuove automo- Paese di Circa 600.000 abitanti
N ISLANDA nel mese di di-  bili: un minimo storico per un che in un anno normale come il
cembre 2008 sono state imma-
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2007 aveva immatricolato qua-
si 16.000 nuove vetture. E’ il
segno evidente di un disastro
economico senza precedenti, di
una catastrofe finanziaria che
ha portato!’Islanda sull’orlo del-
la bancarotta totale.

Ma anche Barack Obama ha
detto chiaramente che senza
I’approvazione da parte del Con-
gresso del suo piano di sostegno
all’economia, ’America rischia
molto: «il deficit di postidilavo-
ro, redditi e fiducia potrebbe
trasformare la crisi in una cata-
strofe». Un’enfasi certamente
dettata dall’esigenza di far ap-
provare il pit rapidamente pos-
sibile I “American Recovery
andReinvestment Act”, che tut-
tavia ¢ indicativa anche della
gravita del crack economico-fi-
nanziario degli Stati Uniti e dei
Paesi che in questi anni piu
hanno «drogato» i debiti delle
famiglie e il boom delle obbliga-
zioni immobiliari e dei derivati
per accelerare una crescita eco-
nomica a cui ora € stata ritirata
la patente per “eccesso di veloci-
ta sotto l'effetto di stupefacen-
ti”. Anche in Gran Bretagna,
Irlanda e Spagna la crisi¢ arriva-
ta pesantissima: in Gran Breta-
gnaimanifestanti hanno fischia-
to 1 banchieri corresponsabili
della crisifinanziaria; in Irlanda
il sistema bancario e il budget
statale sono in stato semi-coma-
toso; in Spagna il tasso di disoc-
cupazione € ormai vicino al
15%. Cio nonostante alcuni eco-
nomisti italiani ancora si attar-
danoad indicare in Londra, Du-
blino o Madrid dei “modelli”

IL RECORD
NELLA UE

Gli istituti olandesi

e quelli inglesi

sono molto esposti

e corrono gravi rischi

che I’Italia dovrebbe seguire nel
futuro. Per fortuna sono ormai
soltanto discorsi salottieri. Vice-
versa, il “nocciolo duro” del-
I’economia dell’Euroarea, com-
posto da Germa-
nia, Francia e Ita-
lia, ancora “tiene”,
soprattutto a livello
di consumi interni,
mentre patisce
Pexport (né potreb-
be essere altrimenti
data la caduta della
domanda mondia-
le). Anche perla for-
za dei tre maggiori
paesi dell’Euroarea

non dobbiamo per-
cio stupirci se, no-
nostante il boom
della disoccupazione in Spagna
e Gran Bretagna, la Commissio-
ne Europea abbia comunicato
nei giorni scorsi che da ottobre
2008 alla finedigennaio"UEha

perso “soli” 130.000 posti di
lavoro. Un numero che non pud
non preoccupare e rattristare,
ma che ¢ di gran lunga inferiore
ai 500-600 mila posti di lavoro
al mese che stanno andando in
fumo negli USA, con una dram-
matica accelerazione nell’ulti-
mo periodo. Sicché in un solo
anno, dal gennaio 2008 al genna-
io 2009, il numero dei disoccu-
pati in America ¢ aumentato di
oltre 4 milioni, passando da 7,5
a 11,6 milioni.

La produzione industriale a
dicembre 2008 ha accusato un
calo rispetto a novembre del
2,5% in I'Italia, dell’l,8% in
Francia e del 4,6% in Germania.
In particolare, I’economia del
nostro Paese soffre e soffrira
ancor pil nei prossimi mesi so-
prattutto sul fronte dell’export.
Il recente varo di un programina
supplementare di sostegno della
domanda interna (per settori co-

me auto, elettrodomestici, mo-
bili) e lo “sblocco” dei fondi per
le infrastrutture possono aiuta-
re 'industria ma non risolvono
il nostro problema di fondo, che
per un Paese esportatore come
I'Italia & rappresentato soprat-
tutto dalla crisi di domanda
internazionale e dall’auspicabi-
le successo dei piani di rilancio
altrui. Se non riparte la doman-
da americana non riparte nem-
meno ’export di auto della Ger-
mania. E fino a quel momento
soffriranno inevitabilmente an-
cheinostri produttori dicompo-
nenti che non riforniscono solo
la Fiat ma anche ed in misura
formidabile il grande mercato
tedesco dell’auto: a questo pro-
posito basti ricordare che nel
solo periodo gennaio-ottobre
2008, prima che divampasse la
crisi, ’export italiano di partied
accessori di autoveicoli verso la

Germaniaé¢stato di2,8 miliardi

di euro. Il Governo italiano ha
fatto sin qui quello che era nelle
sue possibilita, consideratiivin-
coli imposti dall’entita del no-
stro debito pubblico, per attuti-

rel’impatto di

una recesslo-

ne mondiale

di proporzio-

ni  gigante-

sche, con una

manovra che

ha distribuito

1 pochi nuovi

fondi  “fre-

schi” disponi-

bilisutre dire-

zioni principali: gli aiuti ai me-

no abbienti (carta acquisti e

bonus); il potenziamento degli

ammortizzatori sociali; I'aiuto

ad alcuni settori maggiormente
in difficolta.

MaTl’esecutivo hadifrontea

sé due grandi sfide ancora aper-

te. La prima sono le emissioni

nel 2009 dicirca 370 miliardi di
titoli di Stato su un mercato
internazionale dei capitali sein-
pre piu asfittico e competitivo
(secondo stime de “Il Sole 24
Ore”, a circa 2.000 miliardi di
euro). Auguriamo il massimo
successo possibile alle emissio-
ni italiane. E’ soprattutto que-
sta la nostra “grande” manovra
di sostegno all’economia, fin-
tanto che le esportazioni non si
riprenderanno. Perché ¢ con i
bot e i btp che si pagano gli
stipendi di migliaia di dipen-
denti delle scuole, degli ospeda-
li, della polizia, della pubblica
amininistrazione, ecc. oltre che
gli acquisti, gli appalti e ’esecu-
zione di opere e infrastrutture
di varia natura: tutte voci di
spesa che poifiniscono in consu-
mi interni ed investimenti.
Beninteso, noi siamo tra co-
loro che ritengono che nella
macchina pubblica andrebbe

fatta un’importante razionaliz-
zazione. Nondimeno, rinnova-
re il debito pubblico in scaden-
zaefar fronte alle nuove necessi-
ta di bilancio & assolutamente
essenziale per il nostro Paese in
tempi di crisi come questi. Per
cui, in vista dei maxi-colloca-
menti dei titoli di Stato previsti
per il 2009, dobbiamo affidarci
alsangue freddo e alla professio-
nalita del nostro ministro del-
I’Economia e del suo “persona-
le di bordo”. D’altronde, ci so-
no diversi buoni motivi perché
gliinvestitori stranierieicittadi-
ni italiani continuino ad avere
fiducia nei titoli di Stato della
nostra Repubblica, come dimo-
stra anche il ritorno ad un piu
razionale e minore spread tra i
bund tedeschi e i btp italiani. Il
primo ¢ che le famiglie italiane
dispongono di una cospicua ric-
chezza e hanno assai meno debi-
tidelle famiglie degli altri Paesi,
sicché il nostro debito “aggrega-
to” & piu basso di quelli di Stati
Uniti e Gran Bretagna e solo di
poco superiore a quello di Fran-
ciae Germania. Il secondo & che
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I’economia “reale” italiana resta
forte nel nanifatturiero, nel turi-
smo e nell’agricoltura. Il terzo &
che le nostre banche sono espo-
stein misura infinitamente infe-
riore a quelle degli altri Paesi sui
due mercati piu scossi dal crack
immobiliare e finanziario, cioé
Stati Uniti e Gran Bretagna. Il
recente rapporto ISAE “Lo Sta-
todell’'Unione Europea” (genna-
io 2009) mette bene in luce que-
stoaspettocru-
cialecheemer-
geanchedano-
stre stime sui
dati della Ban-
ca dei Regola-
mentiInterna-
zionali.
Infatti, per
fare un esem-
pio, I'impegno
consolidato
delle banche italiane sul merca-
to USA in rapporto al nostro
PIL a fine 2007 non arrivava al
3% contro valori che salgono al
26% per la Germania, al 27%
perlaFrancia,al 31% per|'Irlan-
da, al 37% per il Belgio, al 44%
per la Gran Bretagna e al 61%
per ’Olanda.

Ma, se grazie alla loro mino-
re esposizione sui mercati esteri
le banche italiane sono state me-
no colpite dalla crisi finanziaria
diquellestraniere, perché anche
nel nostro Paese esiste il proble-
ma del «credit crunchy ed occor-
re affrontarlo urgentemente, co-
me ha scritto Romano Prodi su
queste colonne il 15 gennaio
scorso? Innanzitutto perché an-
cheperlebancheitaliane & finita
I’era dei guadagni facili sulle
commissioni legate all’interme-
diazione finanziaria ed al collo-
camento di derivati e simili.
Poi, vi sono state le considere-
voli perdite di valore delle capi-
talizzazioni in seguito al crollo
delle borse che hanno fatto
emergere problemi di adegua-
tezza dei coefficienti patrimo-
niali. Infine vi & stata la crisi di
liquidita che ha investito una
larga parte del sistema banca-
rio, solo ora in via di supera-
mento con le nuove regole in-
trodotte dalla Banca d’Italia.
Anche gli istituti di credito del
nostro Paese sono quindi oggi
alle prese con I’esigenza di mi-

gliorare, a livello economico e
patrimoniale, i loro bilanci e
stanno dando assoluta preceden-
za a questo obiettivo a discapito
di quella che dovrebbe essere
una delle loro funzioni principa-
li, cioé erogare il credito.
Un’anomalia a cui il Governo
devetrovare una soluzione rapi-
da ed efficace.

Forse in Italia la situazione

non & cosi grave come negli Stati
Uniti, dove, per usare le dure
parole del Segretario al Tesoro
Timothy Geithner, «il sistema

finanziario sta lavorando con-
tro la ripresa», ma il «credit
crunchy esiste e le prove, nono-
stante le smentite delle banche,
sono evidenti. Nei giorni scorsi,
ad esempio, il Censis ha eviden-
ziato che a novembre 2008 i
prestiti del sistema bancario nel
suo insieme sono cresciuti solo
del 2,5% verso le imprese mani-
fatturiere rispetto allo stesso me-
se del 2007, quando 'aumento
era stato dell’8,7%. Le pit pena-
lizzate sono le piccole imprese
industriali ed artigiane, I'ultimo

anello della catena dimolte filie-
re produttive. Tali imprese so-
no oggi strozzate su due fronti:
da una parte soffrono il forte
calo degli ordini provenienti
dalle imprese di maggiori di-
mensioni; dall’altro sono “stres-
sate” dal rilevante razionamen-
to del credito (persino sulle atti-
vita ordinarie) ¢ dalle condizio-
ni eccessivamente onerose con
cul €sSo viene tuttora concesso
dalle banche. Una situazione
che non puo e non deve perdura-
re perché potrebbe mettere a
repenta%lio Pattivita di migliaia
dipiccoli imprenditori del «ina-
de in Italy».
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