
Per Draghi è la crisi peggiore
Tremonti: io l’avevo detto

■ di Bianca Di Giovanni / Roma

«La crisi è una delle più gravi e
più complesse dei nostri tem-
pi».Peroracomunque«lasitua-
zione del capitale dell’insieme
della banche dell’area dell’euro
rimane solida». Il governatore
di Bankitalia interviene 24 ore
dopo il crack di Lehman
Brothers. Non fa sconti, ma
nemmeno allarmismo: la crisi
c’è,vacurata.Connuoveregole
divigilanza, una rigorosa politi-
ca monetaria e interventi fisca-
li.DraghiparlaaBerlino, Giulio
Tremonti è a Roma, invitato a
un pranzo con i banchieri del-
l’Abi.All’uscita,unabattutasfer-
zante.«Nonparlo,dixi».Tradot-
to: l’avevogiàdettoquandoave-
voparagonato lacrisideisubpri-
me a quella del ‘29. Nessun’al-
traspiegazione,nonostantetut-
ti chiedano a Via Venti Settem-
bre di chiarire ufficialmente
l’esposizione del Tesoro con la
bancad’affari, curatricedidiver-
se emissioni pubbliche dei tem-
pi del «Tremonti creativo»,
quello delle cartolarizzazioni,
quello dell’economia di carta.
Ma quel ministro non esiste
più: lo si capisce quando in pri-
metimeil titolaredelTesoro in-
terviene al Tg1. Attacca a testa
bassa la finanza che fagrattacie-
li e opprime il lavoro. Attacca
queibanchierichehannopalaz-
zi invece di sportelli, hanno ric-
che liquidazioni e non restano
disoccupati. Attacca chi ha fi-
nanziato la globalizzazione con
il debito, chi ha sorvegliato ma-
le e poi viene a farci le lezioni. Il
mondo «senza regole» è un
«mondo finito», dice il mini-
stro,«orabisognafarenuovere-
golee leregoledevonofarle igo-
verni» vietando paradisi fiscali
e bilanci falsi. È la politica che
deve agire, non i regolatori. E
qui torna, in filigrana, quell’an-
ticaquerelleconleautorità indi-
pendenti (Bce e Bankitalia) che
altre volte ha avuto toni più
espliciti. Solo qualche mese fa il
ministro definì un’aspirina il
documentoDraghisullacrisi su-
bprime al World Stability Fo-
rum. Quanto al nostro Paese,
«ha un sistema bancario più so-
lido» degli altri, aggiunge il mi-
nistro. «Abbiamo ragione di
averefiducianell'Italia,negli Ita-
liani e nel nostro futuro».
Un doveroso messaggio di fidu-
ciaper le famiglie, cheda 48 ore
subiscono perdite infernali nei
loro portafogli. Lo Tsunami
Lehman nonsi è fermato nean-
che ieri sulle piazze di tutto il
mondo, lasciandoi listiniasiati-
ci e europei in negativo.
Sulla solidità del sistema banca-
rio italianonessunosembranu-
trire dubbi. Draghi ha confer-
mato ieri che i rischi sembrano
limitati,egli stesisbanchieridel-
l’Abihannolanciatosegnali ras-
sicuranti.«L’impattosaràmargi-
nale», rivela il numero uno del-
l’associazione Corrado Faissola.
Sulla stessa linea il ministro,
che anche durante la colazione
riservata avrebbe dichiarato
che l’Europa e l’Italia sembrano
al ripèaro dal ciclone america-
no. Intanto continuano le co-
municazionialmercato dei sin-
goli istituti. Il Gruppo Poste Ita-

liane non ha investito in titoli
emessi da Lehman Brothers o
società da essa controllate. Am-
monta invece a 160 milioni di
euro l'esposizione delle polizze
del gruppo Mediolanum nei
confronti di Lehman Brothers,
in base al valore di mercato.
L’esposizione è pari allo 0,5%
degli asset totali del gruppo. In
serata anche Intesa-Sanpaolo fa
sapere la sua esposizione: circa
55 milioni di euro di crediti per
cassaeper firma,mentre intito-
li obbligazionari per un nomi-
naledi circa166 milioni.Aque-
sti vanno aggiunti i rischi legati
ai contratti cosiddetti di sostitu-
zione (swap), di 40 milioni.
Resta ancora senza una confer-
maufficiale l’esposizionedelTe-
soro. Il Sole24Ore di ieriparlava
di debiti (non crediti) per uno o
duemiliardi, legatialle5cartola-
rizzazioni avviate con la banca
d’affari tra il 2001 e il 2004, per
un valore complessivo di bond
pari a oltre 10 miliardi di euro.
Il fallimento cancella quel debi-
to di Via Venti Settembre? Non
esattamente: o la situazione re-
sta quella attuale (con una con-
troparte diversa), oppure il mi-
nistero dovrebbe negoziare
un’uscita. Per ora a Roma si stu-
diano i rischi di contagio sul-
l’economiarealeegiàqualcuno
(Mario Baldassarri) chiede ma-
novre espansive per ridare fiato
all’economia. Finora Tremonti
ha sempre detto che i conti so-
no chiusi, ma non è detto che
sull’onda della crisi non possa
riaprirsi la partita Finanziaria.

Il governatore della Banca d’Italia
interviene e chiede nuove norme di vigilanza

rigorosa politica monetaria e misure fiscali

IN ITALIA

Il Tesoro, secondo indiscrezioni, risulterebbe
debitore dell’istituto d’affari americano

per una somma tra un miliardo e il doppio

ALBERTO ALESINA L’economista della Harvard University mette in guardia dal pessimismo: «Il sistema ha la forza per riprendersi»

«No al catastrofismo e non esageriamo con le regole»

Il prezzo del petrolio scende sotto i 90
dollari,maquellodeicarburantiaidistribu-
tori non scende. Per Intesaconsumatori
(Adoc, Adusbef, Codacons e Federconsu-
matori) è necessario il taglio delle accise e il
bloccodell’Iva, conriduzionedi8-10cente-
simi del prezzo di benzina e gasolio. «Basta
con la doppia velocità dei carburanti, velo-
ci a salire quando il prezzo del greggio au-
menta, immobilinelcasoopposto -dicono
le associazioni dei consumatori - con il pe-
trolioa90dollari ilprezzodibenzinaegaso-
liodovrebbeessere inferioredi8-10centesi-
mi di euro al litro. Negli ultimi due mesi il
costo di un barile di petrolio è diminuito di
circa il 35-40%, benzina e gasolio sono ri-
maste praticamente ferme. È urgente e ne-
cessariountagliodelleaccisee ilbloccodel-
l’Iva, ma ad oggi nessuna delle due misure
è stata adottata».
MisurecheIntesaconsumatorièprontaari-
chiedere in occasione dello «sciopero della
pagnotta» di domani. «Con questa iniziati-
va torniamo a chiedere interventi urgenti -
proseguono i consumatori - la situazione
staandandopericolosamentefuoricontrol-
lo. Il carogreggiogenerauneffettodomino
sui rincari dei generi alimentari, conside-
rando che circa l’80% dei trasporti di pro-
dotti avviene su gomma».

«Credoche bisognarendersi conto che
qualcosa è andato storto, e porvi rime-
dio, ma bisogna evitare il catastrofi-
smo». Bisogna evitare cioè, per Alberto
Alesina,economistadellaHarvardUni-
versity, di imbrigliare il sistema finan-
ziario con un eccesso di regole. Perché
«la cura sarebbe peggiore del male».
Eppure, professore, il governatore
Mario Draghi ha detto che questa è
una delle crisi peggiori della storia.
Lei condivide?
«È sicuramente una crisi molto grave
dal punto di vista finanziario. Questo è
pocomasicuro.Sevogliamofareunpa-
ragone con la crisi del ‘29, credo che la
differenza sia che allora vennero com-
piuti una serie di errori economici che
permisero alla crisi di trasferirsi nel-
l’economia reale creando una recessio-
ne enorme. Oggi questo pericolo non
lo vedo e credo che i riflessi siano mol-
to ridotti. Il sistema ha la forza per ri-

prendersi da solo».
Parlando di riflessi, una crisi così
grave che tipo di effetti può portare
nella vita di un cittadino?
«Nelle vita di un cittadino americano
gli effetti sono tanti. Se le banche si ri-
trovano con una crisi
di liquidità, per cui
crolla il valore dei loro
attivi, si blocca il mec-
canismo del prestito,
che poi è la linfa che
tiene in piedi l’econo-
mia reale».
Un esempio?
«Ammettiamo che
un’impresa perfetta-
mentesanaabbiabiso-
gno di un prestito dalla banca per pro-
durre.Sequestabancaè fallitaoèincri-
si ecco che l’impresa non può più cre-
scere, rischiando, invece, di fallire. Si
crea un meccanismo a catena che por-

ta alla recessione, come nel 1929».
Questo in America. In Italia o in
Europa che rischi ci sono?
«Nevedodue. Ilprimo è legatoallami-
sura in cui le banche europee sono col-
legate e hanno investimenti con Leh-
man. E sembra che questo rischio sia
minimo. Il secondo è che un rallenta-

mento della crescita negli Usa frena la
produzione anche nel resto del mon-
do,vistoche leeconomiesonocollega-
te».
Perché questa crisi colpisce molte

banche d’affari?
«Colpisce tutti gli istituti che avevano
investito nel settore immobiliare. Per
esempio Lehman Brothers proprio pri-
mache scoppiasse la bolla del real esta-
te aveva fatto un forte investimento
nel settore».
Lehman Brothers era però una
sorta di istituzione, come ha fatto a
fallire? Carenza di controlli?
«È una combinazione di fattori: errate
regolamentazioni, un eccesso di ri-
schio,dapartedegliamericaniedapar-
te delle banche, nonché sballate politi-
che monetarie».
Si riferisce alla politica monetaria
della Federal Reserve Alan
Greenspan?
«Per anni la Fed ha tenuto tassi di inte-
resse troppo bassi. Negli Stai Uniti c’era
sempre stata una tendenza a favorire il
creditoedilizio.L’ideachetuttipotesse-
ro comprarsi una casa era visto come
fattore positivo».
Invece è stato un boomerang...

«Vistoche ilcostodeldenaroerabasso,
la gente ha cominciato a indebitarsi
percomprarecasa.E lohafattocontas-
si variabili. Quando sono saliti gli ame-
ricani non sono riusciti più a pagare le
rate del mutuo. Nel frattempo i prezzi
sonoscesie lebanchecheavevanopre-
stato 100 per comprare una casa si so-
noritrovateconunimmobilechevale-
va80.Equestohacreatouneffettoaca-
tena».
Tassi bassi e debito hanno creato
l’humus. Però la Fed abbasserà di
nuovo il costo del denaro. Non è
una contraddizione?
«No.Loeraneglianni ‘90quandol’eco-
nomia viaggiava a gonfie vele e, con
bassi tassi, si sono creati i presupposti
per lo sviluppo della bolla immobilia-
re. Ora nel mezzo della crisi serve liqui-
dità. Abbassare i tassi permetterà alle
banche prendere a prestito denaro a
migliori condizioni e ridarà fiato la si-
stema economico. Adesso può avere
un senso».

MERCATI
Crolla il petrolio ma non
il prezzo della benzina

LA BUFERA FINANZIARIA

All’origine di tutto
la bolla immobiliare
Giusto adesso abbassare
i tassi: serve liquidità
In Europa rischio minimo
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L’INTERVISTA

Le Borse continuano
a soffrire, dagli Stati
Uniti all’Europa
Milano perde
ancora: meno 2,5%
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