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di Ashoka Mody e Guntram Wolff

¢ banche pit importanti della zona

euro hanno comunicato profitti re-

cord. Glistress testresi pubblicialla

fine dello scorso anno dalla Banca
centrale europea hanno dimostrato che gli
istitutipiti grandi - quelli con attivitaperol-
tre 500 miliardi di euro - sono riusciti a ri-
durre le esposizioni in sofferenza e a incre-
mentare gliaccantonamenti. Questononsi-
gnifica, tuttavia, cheilsistemabancario del-
I’Eurozona sia fuori pericolo. Le
vulnerabilita sono annidate nelle banche di
piccole e medie dimensioni, quelle con atti-
vita inferiori ai 500 miliardi di euro. Com-
plessivamente, queste banche detengonoil
sopercentodelleattivitadel sistemabanca-
riodellazonaeuro.

Nella ricerca che abbiamo curato come
think tank Bruegel, basata su 130 banche del-
lazonaeuro direttamente sottoposte alla vi-
gilanza della Bee, abbiamo scoperto che in
superficie le banche, nellamaggior parte dei
casi, sono ben capitalizzate: i coefficienti pa-
trimoniali obbligatori e il capitale proprio
sembrano attestatisulivelli ragionevoli. So-
lo unabancasu dieci, fra quelle di piccole di-
mensioni,haunlivellodicapitale proprioin-
feriore al 3 per cento delle sue attivitd; fra gli
istituti di medie dimensioni, il rapporto sale
auno su sei. Ma le banche sono vulnerabili
perchéhannounaquotaelevatadiprestitiin
sofferenza o perché hanno risorse insuffi-
cientiacoprirele possibili perdite deipresti-
tiinsofferenza. Eunproblemamoltodiffuso,
machesifasentireinmodo particolarmente
acuto in quei Paesi che si trovano sotto forte
pressione fin dall'inizio della crisi.

Per individuare le banche in difficolta, ci
siamo posti una domanda tanto grossolana
quantosemplice:seil 65 per cento deipresti-
ti in sofferenza venisse svalutato, quante
bancheavrebberoancoraunrapportofraca-
pitale proprio e attivita del 3 per cento alme-
no? Larisposta, abbiamo scoperto, ¢ che cir-
caunterzodelle banche piccole (con quasiil
4oper cento delle attivita complessive delle
banche piccole) scenderebbe al disotto del-
lasogliadel 3per cento. Anchelebanche me-
die sitroverebbero in unasituazione simile.
Per fare un confronto, sulle tredici banche
«grandi» dellazonaeurosolounasarebbeda
considerarsi in crisi sulla base del nostro

| stress testallargato.
. lrisultati della nostraricerca trovano so-
: stegno nei corsi dei titoli bancari. Le quota-

24 DRY

zioninelcompartobancariosonoancoralar-
gamente disotto dei massimi pre-crisi, ma i
titoli delle banche piccole e medie che risul-
tanoindifficoltanellanostraindaginehanno
registrato una performance particolarmen-
tescadente. Eil problema & sicuramente pitl
ampio, se si considera che molte delle ban-
che pitiindifficoltd nonsono quotate in Bor-
sa. Se il nostro scenario dovesse concretiz-

zarsi, leattivitaarischiodellebanchepiccole
e medie assommerebbero in totale a circa !
o Gli stress test sono gli esami “sotto sforzo”

3.600 miliardi di euro, il 38 per cento circa
delle attivita delle banche piccole emedie (e
il16 per cento delle attivita dell’intero siste-
mabancario dell'area dell'euro).

Le banche in difficolta di solito hanno
una clientela ristretta, geograficamente
concentrata. Quando I'economia locale
soffre, soffrono anche le banche, e questo a
suavolta penalizza le prospettive dell’eco-
nomia locale. Questo circolo vizioso tiene
alto (e in crescita) il livello dei prestiti in
sofferenza. Eppure, nonostante questa lo-
calizzazione, i movimenti dei titoli aziona-
rinella prima fase della crisi sono stati for-
temente sincronizzati,come se contribuis-

sero alle tensioni sistemiche pit generali.
In altre parole, nei momentidi panico que-
stebancheaccresconoilpanicobenoltrele
comunita di riferimento.

Per affrontare le vulnerabilita del sistema

i bancario, leautoritaeuropee sembrano con-
| cepireun’unicarisposta:pompare nelleban-

che altro capitale. Anche dopo 'ultima veri-

. ficadellaqualitadegliattiviegliultimistress
| testdaparte dellaBee, cisié concentratiuni-

camente sulla quantita di capitale supple-
mentare di cui ha bisogno il sistema banca-
rio. Le critiche si sono focalizzate principal-
mente sulle stime ufficiali delle necessita di
ricapitalizzazione, giudicate troppo basse.
Anche noi crediamo nella necessita di
avere banche ben capitalizzate (focalizzan-
do l'attenzione sul capitale proprio invece
che sul nebuloso capitale di vigilanza). Mail
problema vero in Europa é che le banche in
difficolta hanno problemi di governance di
vecchia data. Spesso sono di proprieta pub-
blica 0 sono collegate allo Stato. Sono stori-
camente fonte di pratiche clientelarie meto-
didiprestito pocosalutari. Anche seilnuovo
sistema di vigilanza contribuisce a fare puli-
zia diuna parte di queste patologie pregres-
se, resta l'interrogativo: a quale scopo eco-
nomico assolvono questi istituti? I problemi
persistentidelle banche europee piti piccole
mandano un messaggio: 'Europa haun pro-

. blemadi sovrannumero di banche.
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Le banche europee sono
ancora cosl vulnerabili

In difficolta soprattutto gli istituti medio-piccoli

Stress tesi

eseguitidalla Banca centrale europea sui
bilanci delle 130 maggiori banche
dell'Unione europea.

L’Eurotower ha prima analizzato i loro attivi
(asset quality review) e poi ha testato la loro
resistenza insituazioni di stress. Ha
ipotizzato scenari economici avversi
(recessione, crollo immobiliare e cosi via)
pervedere la capacita delle banche di
resistere. Terminati gli stress test,

dal 4 novembre la Bce é ['Autorita di
vigilanza unica.
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Lasostanza & che il settore bancario della
zonaeuro habisognodiessere sfoltito. Negli
Stati Uniti, dall'inizio della crisi centinaia di
banche sono state chiuse o si sono fuse con
altre, e nella maggior parte dei casi si ¢ agito
in tempi rapidi, per evitare che i problemi si
: incancrenissero. Nella zona euro, dopo nu-
i merosi sforzi, lautorita per la risoluzione
. delle crisi bancarie ormai & stata uniformata
neidiversiStati membri. Ma finorasi & inter-
venutiraramente. Leregole prescrivonoche
le perdite devono ricadere sui proprietari e
i sui creditori delle banche, ma ¢'¢ ancorari-
i luttanzaad applicarle.
¢ Non si puo pit rimandare: le banche pit
i deboli dell’'area dell’euro devono essere ri-
. strutturate con decisione, accorpate o chiu-
i se.Senonlofaremo,peserannocomeunaza-
: yorra sulla ripresa economica, piti 0 meno
| come & successo in Giappone.

: (Traduzione di Fabio Galimberti)
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