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1l piano Paulson ¢ fondamentale ‘
ma senza un’opera di pulizia ‘
+» sui mercati restera il panico

Aproposito della crisi finanziaria ame-
ricana si fa talvolta riferimento ai sal-
vataggi bancart italiani degli anni Trenta e
alla creazione dell’Iri (Istifuto per la rico-
struzione industriale). In realta la erisi che
ha investito gli Stati Uniti ¢ diversa da
quella italiana non solo per quantita, ma
anche per la natura del problema. Proba-
bilmente & peggiore.

Circa la crisi italiana, questa ¢ la rico-
struzione di quella vicenda fatta da uno
dei maggiori protagonisti di quegli anni:
“Alla vigilia della crisi del 1930-31, la
struttura delle grandi banche italiane di
credito ordinario aveva subito trasforma-
zioni, o0 meglio deformazioni “stupende”.
11 grosso del credito da esse erogato era
fornito ad un ristretto numero di aziende,
un centinaio, che con guell’aiuto avevano
potuto svilupparsi notevolmente, ma che
ne dipendevano ormai al punto da non
poterne pii1 fare a menc. La fisiologica
simbiosi si era mutata in una mostruosa
fratellanza siamese. Le banche erano an-
cora banche “miste” sotfo ’aspetio for-
male, ma nella sostanza erano divenute
banques d’affaires, istituti di eredito mo-
biliare legati a filo doppio alle sorti delle
industrie del loro gruppo”.

Cosi Raffaele Mattioli, nel 1962, descris-
se Porigine della crisi bancaria italiana, Va
solo aggiunfo che le banche avevano ac-
quisito anche i pacchetti di controllo delle
grandi aziende che finanziavano. Linter-
vento di salvataggio, concepifo ed organiz-
zato da Alberto Beneduce, ebbe due com-
ponenti. All'inizio del 1933 venne istituita
V'Iri che rilevo i pacchetti azionari detenu-
ti dalla Comit, dal Credito e dal Banco di
Roma, in modo da liberarle dalle immobi-
lizzazioni e permettere loro di ricomincia-
Te a svolgere un’attivith bancaria normale.

All’atto del rilievo delle partecipazioni,
P'Iri fece firmare ai dirigenti di quelle ban-
che Pimpegno d’onore a non concedere pit
prestiti a medio e lungo {ermine. Le leggl
bancarie del 1936-37 sancirono formal-
mente la separazione fra le banche com-
merciali e gli istituti di credito a medio e
lungo termine.

La cura Beneduce fu molto efficace. Nel
giro di pochi anni le banche si rimisero in
sesto, Quanto alle imprese acquisite dali’l-
ri, appena la congiuntura economica prese
arisalire, emersero delle plusvalenze, tan-
to che, a consuntivo, 'operazione si dimo-
stro per lo stato un ottimo affare (almeno fi-
no a quando a gestire le partecipazioni sta-
tali furono Alberto Beneduce, Donato
Menichella e i loro immediati suc-
cessori).

La situazione americana
& molto diversa da quel -

lontano precedente ita-
liano ed & pitigrave, La
crisi non nasce dall’im-
mobilizzazione di crediti a soggetti prov-
visoriamente in difficolta. Nasce da im-
pieghi sbagliati, cioé da crediti che si ri-
velano largamente inesigibili e coperti da
garanzie inadeguate. Il problema non &
quindi quello di alleggerire provvisoria-
mente le banche: si fratta di stabilire
quante sono le perdite e chi se le deve ac-
collare. Non vi sono attivita, pitt o meno
buone, darilevare, bensi passivita da co-
prire, di eui & incerto solo il quantum,
Mentre I'Istituto per la ricostruzione in-
dustriale alla fine si é rivelato un buon af-
fare, nel caso americano si tratta di calco-
lare esattamente guello che costera al
contribuente il salvataggio, ma & certo che
un costo vi sard. Per questo motivo etico &

- stata lasciata fallire Lehman Brothers e

qualcuno pofrebbe sostenere che biso-
gnerebbe lasciar fallire tutti quelli che so-
no oggi net guat. ‘

Un errore tragico da evitare

Questo sarebbe un errore tragico. Non
¢’'¢ dubbio che, per evitare una crisi fi-
nanziaria mondiale dell’intero settore cre-
ditizio, I'infervento prospettato da ultimo
dal Tesoro americano vada fatfo in futta
fretta. B’ giusto anche indicare una vo-
lonta di ripulire completamente il merca-
to da questi ‘rifiuti tossici’. Fino a quando
infatti il mercato non avra la sensazione
che Popera di pulizia sia completa, non si
uscira dal panico.

Lattivitd del eredito consiste nell’im-
piego a scadenza piti lunga di fondi presi
a prestito a scadenze piu brevi, Laspetto
della fiducia nella solvibilita dell'inter-
mediario € cruciale al funzionamento del
sistema. La pulizia deve essere quindi ra-
dicale e pil alta & 1a cifra messa a dispo-
sizione, maggiori le probabilita che essa
sia sufficiente a ricostituire la fiducia.
Con un solo caveat. Ed & che il mercato
possa invece nutrire il sospetto che le ci-
fre stanziate siano solo una parte del fab-
bisogno effettivo e che dunque Ia crisi di
fidueia, invece di acquietarsi, possa ulte-
riormente estendersi.

Finora le banche commerciali ameri-
cane sono state fuori dall’oechio del ci-
clone, perché il pubblico pensa che, es-
sendo sotto una duretta sorveglianza del-
le auforita di vigilanza, esse siano state
pitl sagge delle Lehman Brothers o delle
Bear Stearns. In realtd non & detto che sia
cost: tutto il settore del credifo ai consu-
matori assomiglia al credito immobiliare,
a cominciare dal fingnziamento delle car-
te di credito.
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