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MESSAGGI
DIRETTI
A BERLINO

di OSCAR GIANNING

"ESORDIO di {gna-

710 Visco alle sue pri-
“meconsiderazioni da go-
vernatore dell’annuale
assemblea della Banca
d’Italia valettoin paralie-
fo a quanto nelle stesse
ore al Parlamento euro-
peo diceva Mario Dra-
ghi, come presidente del-
la Bee. S¢ vi sono nostal-
gici delle lunghe analisi
chemaltritempiveniva-
no dedicate dai governa-
tori di via Nazionale al-
Pesame della finanza,
dei sistemi produttivi ¢
di pagamento delle tre
macroaree mondiali, po-
tranno trovarle nell’accu-
ratovotumone della rela-
zione tecnica allegata al-
fe considerazioni di Vi-
$CO,

Maitempisonostra-
ordinari, ¢ bene ha fatto
il governatore a concen-
trarsi su tresoli punti: la
tenuta dell’eurosistema,
tanto per le azioni della
Bee che dei governi na-
zionali: le condizioni
del sistema bancario-fi-
nanziario del nostro Pae-
se; infine, quel che la
politicastafacendoe de-
ve ancora fare in Italia,
E comprensibile che og-
gi la maggior parte dei
titoli dei mass media sa-
ranno riservatt all’ulti-
mo capitolo. Perché Vi
scoschiera risolutamens
te la Banca J'ltalia a
sostegno della richiesta
molte volte qui illustra-
ta, ancora imascoltata, E
stato evitato i rischio,
nel  dicembre  scorso,
che Tltabia potesse esse-
re il detonatore delleuro.

mica. Occorre una riduzione
coraggiosa per diversi punti di
Pil dei 700 miliardi di euro di
spesa pubblica corrente, da tra-
durre a parita di saldi i conte-
stuali tagh alle imposte: perché
itlorolivello record e il sommar-
siinesse di aggravi direttd, indi-
retti e patrimoniali, le rende i
primo e pitiaspro ostacolo alla
ripresa dello sviluppo. Lecces-
so di debito pubblico va affron-
fato non con pid tasse, ma attra-
verso rilevanti cessioni delatti-
vo  patrimoniale  pubblico.

Visco Tha detto ¢sattamen-
e come lo seriviamo da mest,
Speriamo il governo voglia pre-
stare orecchio almenoalla Ban-
ca d’talia. Ma non ¢ stato que-
sto il punto essenziale delle con-
sideraziont di lgnazio Visco.
Bensi 1a tenuta dell’euroarea, a
cominciare dal suo sistemaner-
vosa, guello banco-finanziario,
Che ¢ in queste settimane espo-
sto come non mai a quel ri-
schio-contagio che ha dettato le
parole di Draghi al Parlamento
curopeo. Primaancorachel'eu-
ropoliticaesamini le conseguen-
ze del prossimo voto greco, nel
giomi successivi al 17 giugno,
rischiamo di grosso,

I massiccio ritiro dei deposi-
{1 in corso da mesi ad Atene, al
ritmo di 1,6 miliardi a settima-

na, ¢ le due banche primarie
¢lienicheche non hannopresen-
tato 1 bilancio 2011 ¢ lo faran-
no solo dopo le elezioni - i
mercato valutache sianoacapi-
tale ormai negativo ciod fallite,
sequalcunononlesalva-trova-
no nel crac di Bankia in Spagna
e nel tentativo del governo
Rajoy di ricapitalizzarla con ti-
toli del debito pubblico - non st
pud fare, secondo leregole euro-
pee~un moltiplicatore che non
solo ha mandato in orbila lo
spread spagnolo oltre quota
530 punti, e quelloitaliano oltre
460, ma pud rapidamente esita~
re in un‘ondata di abbassamen-
ti dirating nel quale anche alcu-
ni istituti italiani potrebbero
retrocedere a livello «spazzatu-
ram, ciod con 1 loro titoli esclusi
dalla trattabilita sui mercatt.
Eun rischio fighio della catti-
va politica europea, che rinvia
da due anni e mezzo la decisio-
ne finale: se cio¢ procedere a

- passi rapidi verso strumenti co-
. municooperativi,oppureseab-

Con le prime misure di rigore
assunte subito dal governo
Monti ¢ con la riforma delle
pensioni, si tratta ora di inverti-
re i segno della politica ccono-

bandonare gh eurodeboli ausci-
re dall’euro, dopola Grecia uno
dopo Paltro.

Eccoperché Draghial Parla-
mento europeo ha proposto
uno schema comune non solo
di vigilanza bancaria ma anche

di salvataggio degh istituti di
credito, sin qui deciso dai gover-
ni e banche centrali in maniera
difforme; a clascun livello na-
zionale. Nelle capitali nazionali
s1 ¢ sempre sotfovalutatala por-
tata della messa in sicurezza del
sistema bancario, col risultato
che per Dexida i franco-belgi so-
nodovutireintervenire due vol-
te. Questa stessa sottovalutazio-
ne ¢ in corso oggl, col rischio
perd che a non tenere siano i
sistemi bancari di mezza Euro-
pa, senza che il Nord possa
ritenersi immune. Per questo
Draghi ha lanciato 'idea di un
salva-banche comune a regole
integrate, visto che ghi strumen-
ti sin qui messi in campo, Efsf
ed Esm, servono anche agli Sta-
11 ¢ hanno procedure rivelatasi
lunghe ¢ farraginose.

Per questa stessa ragione —
sia pur usando tont meno espli-
citi per non urtare sensibilita
straniere - Visco si ¢ spinto
ancheoltre, proponendola fede-
ralizzazione di una quota di
debito pubblico eguale per tutti
gli euromembrt, in modo da
abbattere al 2% gl interessi do-
vuti su quella gquota ¢ con
spread assai piti basst. E' esatta-
mente ¢id a cui sinora Berlino
ha detto no, ¢ vedremo qualt
reazioni verranno dall’Europa
alla proposta di Visco.

Ed ¢ la medesima preoccu-
pazione - evitare il contagio -
che ha spinto Visco alle parole
pitt coraggiose, quetle rivolte al
sistema bancario ttaliano. Con
una redditivita complessiva del
sistema che tende ormai allo
zero, per 1 costi della raceolta e
Paccresciuto  deteripramento
della qualitd del credito all’ac-
crescerst di sofferenze ¢ incaglhi
~ in guesto 2012 ¢ prevedibile
unaquota direttifiche sui credi-
ti che sfonda quota 13 miliardi
- ¢ banche italiane restringono

ulteriormente 1 loro impieghi,
malgrado le aste di liquidita
della Bee senza di cui sarebbero
gia in ginocchio. Ma & venuto il
momento incuidevono guarda-
re anche in casa loro, Troppo
elevati 1 costi fissi, con un rap-
porto cost-income che pertrop-
pe veleggia ormai sopra it 700,
10 o 15 punti sopra la media
comparabile degli istituti euro-
pel. Troppi i livell sovrapposti
di governance, ereditati da ag-
gregaziond che hanno avuto la
pretesa di preservare tutti i pre-
cedenti consight d'amministra-
zioneelivelli dirigenziali. Trop-
po elevati ancora 1 compensi ai
manager di prima fila. Troppo
basso il ricorso a Internet.
Quelli di Visco e Draghi ieri
sono stati interventi da tempi

straordinari. Quasi di guerra,
verrebbe da dire. Se Teuro si
spezza, 1 gual per tuttl saranno
comparabili a una guerra persa.
Maiduebanchieri centrali han-
no saputo evitare toni fuori dal-
le righe, quanto pit hanno pro-
posto decisioni concrete ¢ da
considerare 1mmediate. £ di
questo che ¢'¢ bisogno. Non di
discorsiallarmanti, ma diclassi
dirigentile cui decisioni efficac
parlino da sole a voce alta.
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