2 I RES

Data
Pagina

Foglio

27-09-2012
8
1/2

Rossella Bocciarelli
ROMA

Ieri & bastato un fremito
di pessimismo circolato sui
mercati per determinareunal-
largamento di 24 punti base
nel differenziale fra Btp e
bund decennali, giunto dinuo-
voaquotas81punti, conilren-
dimento del decennale italia-
noinaumento al 5,27% e il cor-
rispondente titolo tedesco in
discesaall’'1,46%.

Di certo, i motivi quotidiani
d’inquietudine non mancava-
no. La dichiarazione congiun-
ta di Germania, Olanda e Fin-
landia sull'inopportunita di
trasferire all’Esm gli impegni
gia presi dai Governi a soste-
gno dei sistemi bancari dome-
stici, itimoridiun possibilere-
ferendumsullasecessione del-
la Catalogna, idisordini verifi-
catisi in Grecia durante le ma-
nifestazioni contro le misure
di austerity: sono altrettanti
grani del rosario di paure per
Pinstabilitd finanziaria con le
qualisiconvive nell'epocadel-
lacrisidadebitosovranoedel-
le quali certamente non sisen~
tirebbe Pesigenza.

Ora,quali siano i riflessi di-
retti di questi sobbalzi sul co-
sto del debito pubblico & intui-
tivo. Ma quello che si nota di
meno e che perd & davvero
difficile da metabolizzare
{non a caso una pubblicitd di-
ceva: non so cosa sia lo
spread, ma so che mi ha rovi-
natolavita) sono gliinevitabi-
li effetti sull’accesso al credi-
to per imprese e famiglie, con
conseguente aggravamento,
se mai ce ne fosse stato biso-

Gli intermediari

Bigin affanno

gno, delle prospettive della
congiunturareale,

Gia, perche la crisi del debi-
to sovrano ha avuto un effetto
preciso sull'intensitd della
strettaal credito e sull’aumen-
to dei costi di finanziamento.
Se qualcuno nutrisse ancora
dubbi, puo consultare uno de-
glioccasional paperspubblica-
to dalla Banca d’Italia e realiz-
zato da quattro economisti del
servizio studi (Ugo Albertaz-
zi, Tiziano Ropele, Gabriele
Sene e Federico Signoretti).

Secondoil gruppo diesperti
di via Nazionale, ogni incre-
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Se il differenziale fosse rimasto
al livello diinizio 2010
gliinteressi sarebbero stati

pitt bassi di 170 punti per le
aziende e di 130 per le famiglie

mento di 100 punti base nello
spread tra titoli di Stato italia-
ni e titoli tedeschisi é tradotto,
conunritardo di un trimestre,
in un rincaro di 50 punti base
suitassialleimpreseeinunau-
mento di 30 puntisuimutuica-
sa alle famiglie.

Laturbolenzalegataallacri-
sidel debito sovrano dallame-
tadelzolohaaccentuatolatra-
smissione dell’aumento dello
spread ai tassibancari silegge,
infatti, nel paper «L’impatto
della crisi del debito sovrano
sull’attivita dellebanche italia-
ne» pubblicato nella collana
della ricerca economica della
Banca d’Italia.

Altro effetto dall’aumento
dello spread & stato, come si
sa, aumento del costo della
raccoltaall'ingrosso delleban-
che ma anche di alcuni stru-
menti al dettaglio come le ob-
bligazioni bancarie.

Gli economisti di via Nazio-
nale hanno realizzato un eser-
cizio controfattuale, misuran-
do cosa sarebbe successo sen-
za la fiammata dello spread
Btp Bund di fine 2011, quando il
termometro della febbre arri-
vdatoccareisys punti. A pari-
ta di tutte le altre condizioni,
selo spread fosse rimasto al li-
vello del primo quadrimestre
del2010, itassiin Italiasarebbe-
ro stati pil1 bassi di almeno 170
puntiperiprestitialleimprese
e di 130 punti base per i mutui
alle famiglie e la crescita dei
prestitiaimprese e famiglie sa-
rebbe stata di 2 punti percen-
tuali piti elevata di quanto non
sia effettivamente avvenuto.

Infatti, gli esperti stimano
cheunpunto percentualediin-
cremento dello spread & diret-
tamente associabile con unari-
duzione delio 0,7 per centonel
tasso di crescita annuale dei
prestiti alle” imprese, (oltre
all’effetto di riduzione eserci-
tato via aumento dei tassi e
conseguente contrazione del-
la domanda di credito).

Infine, 'esercizio econome-
trico realizzato mostra anche
che le tensioni sul mercato del
credito sovrano hanno sinora
avutounimpattonegativosul-
la profittabilitd delle banche
italiane, pilt consistente per gli
intermediari pilt grandi.
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Le tensioni sul debito sovrano hanno colpito
la profittabilita delle maggiori banche

Cresce il costo della raccolta all'ingrosso
ma anche dei prodotti di risparmio

Bankitalia: ecco i costi del caro-spread

Ogni 100 punti di rialzo ¢’¢ un rincaro di 50 punti sui tassi alle imprese e di 30 sui mutui casa
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L’impatto dello spread-

Dopo un trimestre
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Sui tassi alle imprese Sui mutui casa alle famiglie
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