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Salvare le banche: come e perché
DA CECILIA DI MARIO – 05/04/2013

PUBBLICATO IN: ECONOMIA & LAVORO, EUROPA & MONDO
di Gloria Gennaro.

Il caso cipriota e quello MPS riportano l’attenzione sul salvataggio delle banche. La crisi ha forzato l’evoluzione del quadro europeo. Come e perché salviamo le banche oggi? Come lo faremo in futuro?
Lo scorso 7 febbraio il Presidente della Banca Centrale Europea Mario Draghi ha sostenuto un dialogo serrato con i giornalisti a margine dell’incontro del Consiglio Direttivo della BCE. Le domande dei giornalisti si sono concentrate sul piano irlandese di salvataggio delle banche, nonché sulla questione Monte dei Paschi. Si sono alternate critiche non troppo velate alla gestione Draghi della Banca d’Italia, a cui è affidata la supervisione diretta degli istituti, e aperture su nuovi temi di governance. Questo articolo si focalizza sul secondo punto, evitando di trattare nel dettaglio le vicende di MPS e rimandando per questo all’ottimo pezzo di Luigi Marattin. Nel frattempo, il Commissario europeo alla concorrenza Juaquin Almunia, in un suo discorso presso Bruegel il 13 marzo, ha avuto l’occasione di puntualizzare il ruolo che la Commissione si è ritagliata nel corso della crisi attraverso le nuove regole sugli aiuti di stato destinati al salvataggio delle banche. In questo modo difatti la Commissione sarebbe stata in grado di gestire la crisi in mancanza di un meccanismo di crisis-management europeo.

Le banche e la crisi: perché e come salvarle
Il settore bancario non è un settore qualunque. Vi sono per lo meno due particolarità che non possono essere ignorate al momento di decidere del salvataggio: (i) l’accesso al credito è il motore fondamentale di un’economia sana, (ii) il tessuto bancario è fortemente interconnesso.

(i) Il Commissario alla Concorrenza Almunia ha definito l’accesso al credito come la “linfa vitale dell’economia”. Le banche non solo trasferiscono i fondi dal risparmiatore all’investitore, fornendo al primo ritorni sui depositi e al secondo capitale da investire, ma permettono una moltiplicazione dei punti di accesso al credito da parte del singolo investitore. Inoltre, l’intermediazione bancaria stimola una più veloce circolazione del capitale, che viene così reimpiegato proficuamente.

(ii) Il mercato interbancario crea un’interdipendenza spiccata fra i vari istituti di credito. Se i flussi di credito fra banche si riducono, il singolo istituto trova difficoltà notevoli nel finanziamento dei prestiti. Una banca in meno sul mercato riduce le fonti di approvvigionamento del credito interbancario. Al contempo, le banche sono legate dalla presenza in portafoglio di titoli credito emessi da altri istituti: una riduzione del valore di tali titoli dovuta alle difficoltà finanziarie dell’emittore riduce il valore del portafoglio della banca stessa. La crisi sistemica in questo ambito è una preoccupazione forte.

L’eccezionalità del settore bancario è stata ben interpretata inizialmente dalla Commissione Europea. Il salvataggio delle banche infatti si qualifica quale aiuto di stato (art. 107 TFUE), tuttavia giustificato, o in quanto facilitatore dell’attività economica (art.107(3)(c)), o perché attuato per rimediare a seri turbamenti nell’economia dello Stato Membro (art.107(3)(b)).

Nel contesto della crisi economica, la Commissione ha emesso e poi prolungato tre Comunicazioni riguardanti la ricapitalizzazione, la ristrutturazione e la gestione di asset a rischio. Queste richiedono, in diversa misura, garanzie sulla possibilità di ripresa dell’istituto di credito a cui viene concesso l’aiuto, nonché delle misure per non alterare la concorrenza sul mercato bancario. Mentre le prime si concretizzano in larga parte nella presentazione di un piano di ristrutturazione, le seconde implicano spesso, accanto a rimedi comportamentali, forme di disinvestimento.

La qualificazione del caso MPS e i problemi connessi
La ricapitalizzazione di Monte del Paschi con un prestito a interesse è stata a pieno titolo definita un aiuto di Stato. La misura difatti presenta le quattro caratteristiche necessarie alla qualificazione: il trasferimento di risorse pubbliche, il conferimento di un vantaggio al beneficiario, la selettività (non si tratta di una misura di applicazione generale) e un impatto sul mercato europeo.

Tuttavia, in linea con le Comunicazioni sopra citate e nello spirito dell’articolo 107(b) che permette di contrastare gli effetti di una situazione economica turbolenta, l’aiuto è stato giustificato, a condizione di fornire un piano di risanamento entro sei mesi.

Questo caso mette in luce i due problemi maggiori della legislazione europea in materia di salvataggio delle banche: (i) il moral hazard,(ii) l’utilizzo del denaro dei contribuenti.

(i) Il cosiddetto moral hazard indica l’incentivo a intraprendere una gestione rischiosa alla ricerca di potenziali alti profitti, a fronte di un elevato rischio di perdita, certi della presenza di un salvatore qualora gli investimenti dovessero finire male. Si tratta del problema tipico di ogni sistema istituzionalizzato la cui certezza giuridica porta paradossalmente a comportamenti sprezzanti del pericolo di default, come è avvenuto nel caso MPS.

(ii) Le iniezioni di capitale che vengono concesse a titolo privilegiato alla banca in difficoltà provengono, come la gran parte delle risorse pubbliche, dalle entrate fiscali. In altre parole, i contribuenti pagano l’aiuto all’istituto di credito. La catena di trasmissione del denaro pubblico è certamente più complessa di quanto indicato qui, e di certo la creazione di un prestito a interesse in parte ricompone il dissidio. Non pare tuttavia soddisfacente, nella prospettiva del contribuente, che il debito possa essere coperto anche con emissione di azioni a favore dello Stato. Una maggiore partecipazione dello Stato nel Cda di MPS difficilmente porterà allo stesso risultato di una restituzione del capitale.

La domanda da porsi quindi sarebbe: salviamo una banca sana ma in difficoltà a causa della crisi? Oppure copriamo con soldi pubblici manovre di arrivismo privato? E, in enrabi i casi, esiste un ritorno per lo Stato a fronte del prestito? Il salvataggio può difficilmente essere negato per le ragioni già illustrate. Tuttavia queste considerazioni, a differenza di quanto avviene oggi, dovrebbero forse determinare le condizioni alle quali l’aiuto viene concesso. 
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