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«Per consolidare laripresa
accelerare con le riforme»

Visco: sulla bad bank puntare a una soluzione rapida con la Ue

Rossella Bocciarelli

ROMA

s La ripresa ciclica ¢'é, & comin-
ciataancheinItalia «purinunqua-
dro pittdebole» di quello di Euro-
landia. Lo ha certificato igri il go-
vernatore della Banca d’Ttalia,
Ignazio Visco, che ha letto le sue
Considerazioni finali, una ventina
di cartelle in tutto, di fronte al
Gothadell'economiae dellafinan-
za italiana, con qualche giorno di
anticipo visti gliimpegni del Gy fi-
nanziario chesiaprestaseraaDre-
sda. Non solo: il governatore ha
sottolineato anche che la ripresa
dovrebbeproseguirenel trimestre
incorsoenei prossimi,

Ma non ha taciuto sul fatto che
suquesto quadro congiunturale in
miglioramento pendono le inco-
gnite della situazione greca: «Go-
vernarelacrisidi Atene énell'inte-
resse di tutti», ha scandito a brac-
cio.Enonbasta. Haspiegatoanche
che questa occasione del ritorno
alla crescita va colta al volo: & ne-
cessario proseguire con decisone
sullastradadelleriforme.

L'Ttaliadeveaccelerarnel’attua-
zioneeallargarnelospettro,anche
«pernondeluderele aspettative di
cambiamento» emerse dopo l'av-
viodell'azioneriformatrice delgo-
verno, che pure ¢ stata «ricono-
sciuta a livello internazionale da
istituzioni e mercati». Uno sprone
a«consolidare e estendere» i pro-
gressi compiuti viene anche dale

| ;
IgnazioVisconel corso del suo intervento a palazzo Koch

concrete modalita dell'integrazio-
ne europea, che va perseguita con
forza,tenendo presente che non si
tratta di una passeggiata: «Nel di-
battito tra Paesi; talvolta difficile e
teso-ha osservato ieri Visco - sifa
meglio ascoltare chi dimostra di
far bene a casa propria, di onorare
appienoipropriimpegni».Quanto
allecose dacambiare,ilgovernato-
reharicordatochescuolaepubbli-

LEPRIORITA
«Investireininfrastrutture,
per 'ammodernamento
urbanistico e lasalvaguardia
delterritorio e per valorizzare
il patrimonio culturale»

ca amministrazione sono indietro
rispetto aglialtripaesieuropei, per
esempio, e vanno quindi ammo-
dernate. Cosi come un ambiente
esterno decisamente poco busi-
ness friendly, rabbuiato anche dai

fenomeni della corruzione e in

molte zone del paese dalla crimi-
nalithorganizzata, continuaaosta-
colare la crescita dimensionale
delleimpreseitaliane eafrenarela
loro capacitadicompetere.
Invece «il ritorno a unacrescita
stabile, tale da offrire nuove pro-
spettive dilavoro-hadetto Visco-
richiede che prosegualo sforzo di
innovazione necessario per ade-

guarsi alle nuove tecnologie e alla
competizione alivello globale».

C’e un gap di attivita innovati-
vada colmare, e «il ritardo, parti-
colarmente ampio rispetto alla
Germania - & accentuato nei set-
tori industriali a pit1 elevato con-
tenuto tecnologico».

Visco ha poi detto una parola
chiaraanche sul modo di affronta-
reildibattitodipolicyinEuropa.E,
dopo aver premesso che per legge
nonsipuoprodurrericchezzanési
possono certo ignorareivincolidi
bilancio, haricordato cid che molti
economisti sanno. Ovvero che si
pud,anzi si deve intervenire con-
tro i fallimenti del mercato, quan-
do I'obiettivo & la tutela dello svi-
luppoedell'occupazione.

Questo vale per 'economia re-
ale, dove si tratta di dare carne e
sangue al Piano europeo per la
crescita e gli investimenti. E vale
anche nel campo del sistema cre-
ditizio, dove & necessario rimuo-
vere un macigno che frenala cre-
scitaeconomica, comelaquantita
di crediti deteriorati che si sono
ammassati nei bilanci delle ban-
che (350 miliardi di crediti inca-
gliati, quasi 200 miliardi di soffe-
renze) che vanno smaltiti al piu
presto; se si vuole uno sviluppo
pitrobusto. Perilgovernatore oc-
corre puntare aunasoluzione po-
sitiva«erapida» del dialogoconla
Ue per la creazione di una Asset
management company accentra-

KN

ta nella quale sia previsto anche
unruoloperlostato.

All’esecutivo Renzi, il governa-
tore riconosce di aver agito inmo-
do «appropriato» per coniugarela
spinta alla ripresa con il rigore dei
conti pubblici «in un contesto an-
coradifficile». Poiricordacheil de-
bito pubblico ¢ aumentato di oltre
il3296 dall'iniziodellacrisimaspie-
gacheconlaripresasidovrebbein-
traprendere unastrada pitt virtuo-
sa, anche grazie alla riforma delle
pensioni ('omaggio implicito ¢ al-
laFornero, peraverancoratoicon-
ti pubblicinelmomento pit diffici-
le dellacrisi) eaquelladellavoro.

1l giudizio sugli effetti del Jobs
Act&ancora «prematuroy, sostie-
ne ma & positivo l'aumento delle
assunzioniatempoindeterminato
neiprimimesidelzo1s, favoritoan-
che dai consistentisgravifiscali.

C’éilrischio, pero,chelaripresa
economicanon basti acolmareun
divario che va approfondendosi
soprattutto al Sud, ad accrescere
Poccupazione come & avvenuto in
passatoall’uscitadifasicongiuntu-
ralisfavorevoli. Equilaraccoman-
dazionediViscoédiinvestireinin-
frastrutture, di pensare amaggiori
investimenti, pubblici e privati,
perlammodernamentourbanisti-
co, per la salvaguardia del territo-
rio e del paesaggio e per valorizza-
re, oltre a edilizia e turismo, anche
il patrimonio culturale.
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Dalle fusioni vantagyi
cospicui ma non scontati

S iannunciauna stagione di
aggregazioni nel settore del
credito. «Non pochi interme-
diari, soprattutto di medie
dimensioni, stanno valutando
operazioni di concentrazione»
hadetto Visco.Il governatore
hapero avvertito cheibenefici
potenziali delle operazioni di
concentrazione trabanche
«sono cospicui manonsconta-
ti». Questo perché le fusioni
richiedono «interventi decisi
sul piano organizzativo, nella

razionalizzazione dei sistemi
distributivi, nella gestione dei
rischi, nelricorso alla tecnolo-
giay. Cruciale in questo quadro
¢lariformadelle banche popo-
larivarata dal Governo che
secondo Visco «faciliteralo
svolgimento efficiente dell'in-
termediazione creditiziay.In
questo sensoil governatore ha
invitato ilmondo del credito
cooperativo auna maggiore
apertura: «Il cambiamento non
puo essere procrastinato».

I PRESTITI ALLE IMRPESE =7

Credito migliora, masolo La crisi greca alimenta
tensioni, va governata

per i settori in ripresa

mergonosegnidimigliora-
( mentonelmercatodel
credito»,haevidenziatoilgoverna-
tore Visco. «LLenuoveerogazioni
sonotornateacresceredagliultimi
mesidel2o14;inmarzoiprestitialle
impreseeranodel2,29% pilibassidi
unannoprima,conunaforte
attenuazionedellacadutache
osserviamodatreanniy.Peril
governatore, «l'ampioricorsodelle
bancheitalianealle operazioni
miratedirifinanziamentoapitt
lungotermineel'avviodegliacqui-

stidititolipubblicidaparte del’Eu-
rosistemahannoconsentitouna
diminuzionedel costodellaraccolta
bancaria;sisonotradottiinun
gradualemiglioramentodiquello
delcredito. Tuttavia, «le condizio-
nicreditizieréstanoeterogenee. Nei
settoridoveleprospettivesonogia
migliorateiprestitialleaziendecon
condizionifinanziarieequilibrate
hannoricominciatoacrescere.Nei
settoriperiqualilaripresaépil
lenta, inparticolare nelle costruzio-
ni,siregistrainveceunaflessione».

SOFFERENZE E BAD BANK @

Sbloccare il mercato
dei crediti deteriorati

aripresadel creditoa

famiglie e imprese passa
dallasoluzione delnodo “cre-
diti deteriorati”. Il fardello dei
prestiti inesigibili, complice la
crisi, & cresciuto senza sosta
negli ultimi anni arrivandoa
pesare per 350 miliardi dieuro
sui bilanci degliistitutidi
credito. Se inaltri Paesi come
I'Irlanda o la Spagna questo
problema é statorisolto grazie
alla “bad bank”, in Italia questo
passo ancoranon & stato fatto

UE E ATENE

Iriesploderedellacrisigrecaha

causatoper oraripercussioni
«limitate sui premiperilrischio
sovranonelrestodell’areay.
Questograzie—osservailgoverna-
tore dellaBancadTtalia, Ignazio
Visco-alleriformeavviatein
molti paesi, ai progressi conseguiti
nellagovernance europeaeagli
strumentiadisposizionedelle
autoritaperevitare fenomenidi
contagio.Nonostante questi
elementi, che sembranosullacarta
talidascongiurare effettidomino

perviadeinoti problemi di
debito che affliggono la finanza
pubblica. Solo un vialibera
dellaUe potrebbe sbloccare la
situazione. Nel suo intervento
il governatore Visco haauspi-
catouna discussione «rapidae
costruttiva» con Bruxelles
sostenendo che «ristabilire
condizioni per laformazione di
prezzidi mercato pericrediti
deteriorati (oggiinesistente,
ndr) nonrappresenti una
forma di aiuto di Stato»

incasodidefaultdellaGrecia,
persistonogravielementidi
incertezza. Viscoliindividuanelle
difficoltadelleautoritagrechea.
definire e attuare «le necessarie
riformey e, al tempostesso, nell'in-
certoesitodelle «prolungate
trattative conleistituzioni euro-
peeeconilFondomonetario
internazionaley.Lacrisiprovoca
«tensionigravi, potenzialmente
destabilizzanti». Per questova
governata «nell'interesse dituttii
paesidell'areaeuro»
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INVESTIMENTI EUROPEI E NAZIONALI

i

RIFORME

Risorse pubbliche e pfivate Bonus 80 euro
per urbanisticae cultura  speso al 90 per cento -

lgovernatore di Bankitaliaha

chiesto «maggiore attenzione,
maggiori investimenti pubblicie
privati per 'ammodernamento
urbanistico, per lasalvaguardia
delterritorio e del paesaggio, per
lavalorizzazione del patrimonio
culturaley, perché «possono
produrre benefici importanti,
coniugando innovazione e
occupazione anche al di fuoridei
comparti pili direttamente
coinvolti, quali edilizia e turi-
smoy. Sempre sullo stesso tema,

VIA NAZIONALE E LA VIGILANZA

Visco hasottolineato: «Vadata
rapida attuazione al Piano di
investimenti per 'Europa». Nota
positiva: «Negli ultimi due anni
vié statauna significativaripre-
sadegli afflussi di capitali esteri
per investimenti di portafoglio,
anche in azioni e obbligazioni di
banche eimprese. Tuttavia, gli
stessi ostacoli che frenanoil
rinnovamento e la crescita
dimensionale delle nostre

imprese scoraggiano ancoragli

investimenti direttiinItalia»

©
71

Urgente recepire la direttiva
Ue sulle crisi bancarie

arevisione degli attivi

.+ bancari (Asset quality
review) avviata dalla Bce sui
conti dei principali gruppi
bancari europei, nei suoi
risultati ha «confermato la
capacita del sistema italiano
nel suo complesso di resi-
stere a shock estremi, sebbe-
ne esso non abbia beneficia-
to diun significativo soste-
gno pubblico durante la
crisi» haricordato Visco
che hainvitato il Parlamen-

toitaliano arecepirela
direttiva Ue sulla gestione
delle crisi bancarie. Il termi-
ne & scaduto a fine 2014 e dal
primo gennaio del 2016
dovranno essere introdotte
nell’ordinamento italiano
anche i meccanismi europei
perisalvataggi bancari.
Visco ha sottolineato I'im-
portanza dei poteri di vigi-
lanza per prevenire e san-~
zionare i fallimenti «non
rari» nel settore bancario.

9 indagine sui bilanci delle
famiglie della Banca

d’Italia sul 2014, silegge nella
relazione divia Nazionale,
indica che «il bonus fiscale
periredditi medio-bassi
sarebbe stato consumato per
circail 9o per cento». Quella
delbonus degli 8o euro ¢ una
delle riforma principali del
Governo Renzi. E proprio sul
fronte riforme, Visco ha
spronatol’esecutivo ad acce-
lerare : «Per rimuovere gli

ostacoli allo sviluppo del
Paese € stata avviataun’azione
diriforma, riconosciutaa
livello internazionale da
istituzioni e mercati. Per non
deludere le aspettative di
cambiamento, occorre allar-
garne lo spettro e accelerarne
I'attuazione». Sul Jobs act, pilt
in particolare, 'enfasi & arriva-
tasullanecessitadi «una
compiuta integrazione» tra
politiche attive e passive
dellavoro.

IMPRESE FRENATE DAL CONTESTO

Burocrazia e corruzione
ostacolano le aziende

ome pili volte rimarcato,

anche ieri Banca d'Ttalia
ha sottolineato gli «ostacoli
all’attivita delle imprese e alla
loro crescitay, che inItalia
«vengono - oltre che dalimiti
dinaturafinanziaria - soprat-
tutto dal contesto in cui é
condottal’attivita economi-
ca».Ilgovernatore Visco
elenca le criticita: «La com-
plessita del quadro normati-
vo,lascarsaefficienza delle
procedure e delle azioni delle

amministrazioni pubbliche, i
ritardi della giustizia, le caren-
ze nel sistema dell’istruzione
edella formazione». Scogli
che « frenanolo spostamento
dirisorse produttive versole
aziende pili efficienti, uno dei
principali meccanismi alla
base della crescita della pro-
duttivita. Una situazione -
evidenzia Visco - aggravata
dai fenomeni dicorruzione e
inpit aree dall’operare della

criminalita organizzata».
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QUANTITATIVE EASING

Politica monetaria
non alternativa a riforme

I gnazio Visco hatracciatoieri
.unaricostruzione delle
scelte monetarie degliultimi
mesi eunadifesa della funzio-
ne essenziale del Quantitative
easing. Tuttavia, il governatore
ha anche sottolineato: «La
politicamonetaria da solanon
pud garantire una crescita
duratura ed elevata. Il sostegno
alladomanda aggregatache

e diassorbirne pilt agevolmen-
teicostidibreve periodo.
Visco ha poi escluso che la
politica monetaria accomo-
dante stia alimentando bolle
speculative: «Non visono
finora segnali che ibassi tassi di
interesse stiano determinando
I'insorgere di squilibri genera-
lizzati. Nell'insieme dell’area
I'andamento dei prezzidelle

derivadallapoliticamonetaria ; attivitd finanziarieedegli

non éun’alternativaallerifor- : immobili non sembrariflettere

me ma consentediaccelerarle | pressionispeculativey.
OCCUPAZIONE E JOBS ACT @)

[

C’¢ il rischio di una ripresa
senza nuovi posti di lavoro

r prematuraunavalutazione
sulJobs act. Ma nei primi
mesidell'anno le assunzionia
tempo indeterminato hanno
fattoregistrare «unaforte espan-
sionex. Ladirezione tracciatadal
governo & quellagiusta, per
Bankitalia: da gennaio ¢ in vigore
un forte incentivo economico sul
lavorostabile; dal 7marzo &
attivoilnuovo contratto a tempo
indeterminato a tutele crescenti,
che semplifical’articolo18in
caso dilicenziamento illegittimo.

L’attuazione del Jobs acté oraun °

obiettivo prioritario, a partire
dalla creazione diun pilstretto
legame trapolitiche attive e
passive. Larelazione annuale di
palazzo Koch avverte perd che la
ripresa, all'inizio, potrebbe non
produrre subito nuova occupa-
zione, specie al Sud. Questo
perche la crisi ha colpito duro, eil
mercatodel lavororiflette
ancoraladebolezzadellado-
manda e gli ampi margini di
capacita produttivainutilizzata

Laripresa e arrivata,
destinata a consolidarsi

A nche in Italia, purin
(( un quadro pitt debole
di quello dell’area, sié
avviatalaripresa».Ignazio
Visco certificala svolta del
ciclo economico, e ne indi-
viduale cause «nell’accele-
razione delle esportazioni
che siaccompagnaaun
recupero della domanda
interna. Prosegue il rialzo
della spesa delle famiglie,
soprattutto per beni dure-
voli, anche grazie alle mi-

gliori prospettive del reddi-
to disponibile. La dinamica
degliinvestimenti é tornata
positiva; secondo le valuta-
zioni delle imprese potra
rafforzarsinel corso del-
I'anno». Per il governatore
della Banca d’Italia, «I’au-
mento del Pil nel primo
trimestre interrompe una '
lunga fase ciclica sfavore-
vole; proseguirebbe nel
trimestre in corso e in quelli

successiviy.

RIFORMA PUBBLICA AMMINISTRAZIONE

Al

Pa arretrata, rinnovarla
per ridurre la spesa

lgovernatore della Banca

d'TtaliaIgnazio Visco,nelle
considerazioni finali,non ha
mancato di fare uno specifico
riferimento allariforma della
pubblica amministrazione:
«Gliindicatori disponibili ci
collocano nel complesso in
posizioni arretrate nel con-
frontointernazionale, anche se
intutte le aree del Paeserealta
inritardo coesistono con
esempi virtuosi». Per questo
hainvitato a proseguire sulla

strada delle riforme: «Il rinno-
vamento dell’amministrazio-
ne, avviato daalcuni anni e che
il Governo si & dato come
obiettivo, & anche la condizio-
ne per attuare processidi
revisione della spesa pubblica
chesalvaguardino e potenzino
la qualita dei servizi».Le
imprese-haconcluso Visco-
«segnalano con chiarezzale
difficolta dovute al sovraccari-
co di adempimenti burocratici
e all'instabilita delle norme».
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IMPRESE E INVESTIMENTI

Fatturato in risalita
per le imprese innovatrici

S empre pitiaccentuatoil
«dualismo traimprese
innovatricieimprese statiche.
Conle prime che, dasole,benefi-
ciano dei primiseppur timidi
segnali diripresa. Nel2o14le
imprese che innovanohanno
vistomediamente crescereil
fatturatodell'i,29%, performance
analogaaquelladelleaziende
esportatrici. Siriscontrainvece
unandamentosottolozeroper
lerealtimenodinamiche, che
hannorinunciato (ononhanno

SQUILIBRIREGIONALl

avutolapossibilita) diinvestire
inricercaesviluppoonell'inter-
nazionalizzazione. Secondoi
programmidelleimprese peril
2015, gli investimentidovrebbero
tornare acrescere perlaprima
voltadall’avviodellacrisidel
debitosovrano. Mal'incremento
saraconcentratosoprattutto
nelleimprese dimaggiore
dimensione e sara pitiintenso
perquelle cheriportanoattese
pitfavorevolisullandamento
delfatturato.

Cresceil divario tra
Mezzogiorno e Centro-Nord

N el corsodel 2014 larecessio-
nesiéattenuata, finoad
annullarsinegli ultimi tre mesi.
Tuttavia, questo trendnonha
avutolostesso impattolungola
penisola: Bankitaliamette in
luce come «ha continuato ad
ampliarsiil divario di crescitatra
Mezzogiorno e Centro-Nord,
dove piitelevata élapresenzadi
imprese esportatrici, che sono
state in grado di trarre vantaggio
dallincremento delladomanda
esteray. Bastaguardare il com-

partodelle costruzioni: nel 2014
& proseguito calo degli addetti,
ma «ilnumerodioccupatié
aumentato al Centro Nord
(0,8%) mentre si & ulteriormen-
teridotto nel Mezzogiorno
(-0,8).1ltassodidisoccupazione
écresciuto diy,o punti percen-
tualinel Mezzogiorno, contro
0,4 al Centro-Nord, salendo
rispettivamente al20,7eal 9,4
per cento, Il divario - sottolinea
Banca d’Ttalia-pit1 elevato
dell'ultimo decennio»

CONTI PUBBLICI

Appropriato dosare il rigore
per non ostacolare la ripresa

D opo gli interventi «forte-
mente restrittiviimposti
dalla crisi difiduciadel 201, &
stato appropriato dosare le
azioni di consolidamento di
bilancio per non ostacolare la
ripresa». Bancad’Italiadaun
sostanziale ok alla politica del
governo sui conti pubblici,
grazie aun «equilibriotrarigore
esostegno all’'economia, in
conformita conimargini di
flessibilita esistenti nelle regole
europee, e ilmantenimento

negliultimi anni del disavanzo
entroil 39». Il meritova anche
alle riforme del sistema pensio-
nistico pubblico che, «pili che in
altri paesi europei», garantisco-
no la «sostenibilita dilungo
periodo della finanza pubblicay.
Tuttavia, dall'inizio della crisi,
I'incidenzadel debito pubblico
sul Pil & salita di oltre 30 punti
percentuali. Unariduzione sara
possibile conilritornoalla
crescita, «insieme aunapolitica
dibilancio ancora prudente.
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