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LIQUIDITÀ L’Italia metterà a disposizione

delle banche «quanto sarà necessario. Per

ora è zero». Giulio Tremonti non fa numeri sul-

l’eventuale impegno dello Stato per garantire

nuova liquidità al mer-

cato interbancario.

Per ora basta un de-

creto - il secondo nel

giro di pochi giorni - che comple-
tailpianoanti-crisivatratolasetti-
mana scorsa, in linea con le deci-
sionidelverticediParigididome-
nica. Il testo (soli due articoli) è
già stato pubblicato in tempo re-
cordnellagazzettaufficiale.Glial-
tri Stati hanno stanziato un am-
montare preciso? «Cuius regio,
eius religio», replica secco il mini-
stro. Tradotto: ciascuno segue la
«religione» del suo «principe».
Roma vara il nuovo intervento in
contemporanea con le altre capi-
talieuropeeesull’ondadiunmer-
cato che ha già promosso le ulti-
me decisioni del vecchio conti-
nente. A questo punto il mercato
è senza rischi: tutto garantito dal-
lo Stato e dalle Banche centrali.
Depositi privati, stabilità delle
banche con l’ingresso del Tesoro
nel capitale (in caso di necessità
«lo Stato può spingersi fino al lo-
rocommissariamento»,haavver-
tito ieri il ministro), raccolta futu-
ra di liquidità: nulla rimane senza
garanzia pubblica. I soldi posso-
noriprendereacircolare.E laBor-
sa vola.
Il tassello mancante fino a ieri era
la garanzia pubblica anche sui ti-
toli futuri emessi dalle banche
per finanziarsi: con il decreto èar-
rivata. Prima mossa del Tesoro.
Nella stessa direzione va anche
Banca d’Italia. Mario Draghi tor-
naaPalazzoChigiespiega,accan-
toalministroealdirettoregenera-
leVittorioGrilli, leultimeiniziati-
ve di Via Nazionale. Lancia subi-
to un messaggio chiaro al merca-
to del credito. Nonostante il ta-
gliodei tassidapartedallaBce(og-
gi al 3,75%) i tassi «oggi sono an-
cora oltre il 5% - dichiara il gover-
natore-Quellochenoiciaspettia-

mo è che l'euribor scenda sotto il
5% e questa è una delle cose più
importanti per tornare a creare li-
quiditàsulmercato».Draghichie-
de alle banche tassi più bassi,
mentre spiega le misure messe in
campo per accrescere la liquidità
dei loro portafogli. Le banche po-
tranno assicurarsi titoli «pregiati»
della Banca d’Italia attraverso

«swap» (cioè scambi) con titoli
propri, per accedere ai finanzia-
menti della Bce. Come dire: i
bondpiù«dubbi»,quelli menoli-
quidi, quelli che potrebbero na-
scondere i famigerati subprime,
se li prende la banca centrale, che
incambio dà titoli supersicuri per
garantire nuovi crediti della Bce.
Le operazioni di swap saranno ef-

fettuate due volte a settimana,
l’importo complessivo potrà arri-
vare fino a 40 miliardi. La prima
operazione di scambio partirà il
16 ottobre. Gli swap avranno du-
rata di un mese e verranno remu-
nerate con una commissiobne
dell’1% su base annua. Un’ulte-
rioremisurache favorisce la liqui-
dità riguarda la sogliaminima ne-

cessaria per operazioni di rifinan-
ziamento, che viene dimezzata
da un milione a 500mila euro.
In questo modo la ricetta è com-
pleta. Le banche, che non si fida-
vano più l’una dell’altra, potran-
no scambiare temporaneamente
i loro titoli o con i bond del teso-
ro, o con quelli «di qualità» della
Banca d’Italia per raccogliere li-

quidità sul mercato. La garanzia
assicurata dal tesoro ha una dura-
ta fino a5 anni, e riguarda lenuo-
ve emissioni lanciate entro il 31
gennaio 2009. La garanzia è con-
cessaa condizioni di mercato e ri-
chiede la valutazione della Banca
d'Italia sulla base di criteri analo-
ghi a quelli previsti in caso di au-
mento di capitale.
«Queste misure non avranno al-
cuneffettosuldeficit - spiegaGril-
li - perché si tratta di garanzie fi-
nanziarie,di scambiodi titoli suti-
toli. Quanto al debito, si vedrà al-
la fine che effetti ci saranno». «Lo
Stato potrebbe anche guadagnar-
ci - spiegaTremonti -perchélaga-
ranzia non è gratuita». Tanto che
il decreto destina gli eventuali
maggiori incassi a copertura del
decreto della settimana scorsa, su
cui già si è scatenata la polemica.
Tra levarie ipotesidieventualeco-
pertura, infatti, c’è anche il 5 per
mille,oltreal fondoper l’Universi-
tà e la ricerca. Il ministro confer-
mai target di finanza pubblica in-
dicati nella manovra: nessuna
correzione di rotta. Almeno per
ora.«Conquestodecreto-conclu-
de-puntiamoalla liquiditàperso-
stenere l’economia reale». Si do-
vrebbe sventare così il rischio di
una stretta creditizi paventato da
Confindustria,chevenerdì incon-
trerà l’Abi.

●  ●

Il Consiglio dei ministri vara i provvedimenti
per garantire i prestiti interbancari

in linea con le decisioni europee

Il ministro dell’Economia, Giulio Tremonti tra il governatore della Banca d’Italia, Mario Draghi e il direttore generale del Tesoro, Vittorio Grilli Foto di Alessandro Di Meo/Ansa

«Siamo alla ex crisi finanziaria. Hanno
vinto gli speculatori al ribasso che, im-
perversando in queste settimane, han-
no costretto i governi di tutto il mondo
a rimediare a quello che senza il crollo
delle Borse avrebbero continuato ad
ignorare. Con un incomprensibile ritar-
dodialmenodue anni.Peccatoche,nel
frattempo, la speculazione abbia fatto
perdere un buon 30% di ricchezza al
mondo».
Parla Giacomo Vaciago, direttore del-
l’Istitutodieconomiae finanzaalla Cat-
tolica di Milano per il quale il piano an-
ti-crisi messo a punto domenicaa Parigi
eratificatoieridaigovernieuropei,com-
prende tutti i problemi e mette in cam-
po tutte le soluzioni possibili.

Professore, è finita?
Possiamo tirare un
sospiro di sollievo?
«Diciamochestiamofi-
nalmente curando il
passato, risolvendo i
postumi di una bolla
immobiliare statuni-

tense nata e cresciuta tra il 2003 e il
2006, finanziata in modi poco corretti
in tutto il mondo. Paulson (il ministro
delTesoroUsa,ndr)sièsvegliatoinotto-
bre, e gli europei dopo di lui. I governi
dovrebbero occuparsi del futuro, riu-
scendo ad anticipare i fenomeni econo-
mici».
E il futuro qual è?
«È la recessione. Che peraltro dipende
dalle difficoltà macroeconomiche del-
l’interoultimoanno,cui labufera finan-

ziaria di adesso si sovrappone. Ancora
una volta, dobbiamo decidere se pren-
dere provvedimenti immediati, magari
collettivi come per la finanza, e quindi
ridurrealminimoglieffettinegativi,op-
pure se perdere altro tempo e assumere
solo unatteggiamento notarile, del tipo
“vi terremo informati”. Due esempi di
bolle immobiliari, risolti inmodidiame-

tralmente opposti: negli anni 1988-’90
scoppia il caso Giappone, la cui econo-
miavirtualmentesibloccaedèda15an-
ni in stagnazione. Nel ‘92 la stessa situa-
zione in Svezia viene invece affrontata
conrapiditàeforza, lebanchesonorica-
pitalizzate, e in tre mesi il paese è fuori
dalla crisi».
Berlusconi dice che con il piano
dell’Eurogruppo non ci sarà impatto
sull’economia reale. Dice anche che
non ridurrà le tasse, come invece
intendeva fare sabato scorso.
«Inuna situazionecom’èquella attuale,
guaiaparlareacaso,alimentandoaspet-
tative per poi disilluderle. I governi de-
vono iniziare a prendere seri provvedi-
menti anti-recessione, ed è auspicabile
lo facciano a livello europeo. È probabi-
le che la Bce abbasserà ancora i tassi di

un altro mezzo punto percentuale en-
tro Natale, perchè è immaginabile che
l’inflazione,alcontrariodiquantoprevi-
sto in estate, nel corso del prossimo an-
no si ridurrà. Ma, se lo facesse, bastereb-
be?».
La Germania mette sul tavolo 500
miliardi, 300 Londra e Parigi, 100
Madrid. L’Italia «quanto necessario»,
dice Tremonti. Tutti soldi che
gravano sui nostri conti pubblici, in
ultima analisi sui contribuenti?
«Si tratta di investimenti temporanei di
salvataggio, non di nazionalizzazioni
vere e proprie decise una volta per sem-
pre. Prestiti insomma, con un limite
massimotemporale,poniamodi trean-
ni. Che, oltretutto, penso si possa tutti
convenire restino al di fuori del Patto di
stabilità».

GIACOMO VACIAGO Per l’economista «hanno costretto la politica ad intervenire, anche se con oltre due anni di ritardo»

«Hanno vinto gli speculatori al ribasso»

Draghi
Per le banche sarà
più facile
rifinanziarsi
da oggi presso
la Banca d’Italia

Bersani
Tremonti non ci
faccia più lezioni,
anche qui in Italia
c’è stata la finanza
creativa

Tremonti
I saldi della
Finanziaria non
cambiano,
interverremo poi
sulle coperture

La Banca d’Italia offrirà condizioni più facili
agli istituti di credito per reperire

finanziamenti in questa delicata congiuntura

IN PRIMO PIANO

Ora può calare il costo dei mutui
Draghi si attende una riduzione dei tassi. Tremonti non fa numeri per la rete di salvataggio

HANNO DETTO

IL SALVATAGGIO

«In questa situazione non
si devono creare illusioni:
per ora stiamo curando
il passato, mentre il futuro
si chiama recessione»

«Il governo metterà
a disposizione
del sistema bancario
quanto è necessario
per ora è zero»

Gli sforzi sono quelli
di evitare la stretta
credizitia tanto
temuta dalla
Confindustria

■ di Laura Matteucci / Milano
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