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Crisi mutui, lunga convalescenza

Primi segnali di miglioramento ma resta la tensione sui tassi monetari

i:: LORENZO DILENA

BBBE 1 peggio della crisi innescata
dallo scoppio dellabolla finanziaria dei
mutui subprime americani é {forse) al-
le spalle, mala convalescenza sara lun-
ga. Specialmente se le banche non col-
laboreranno attivamente per aumen-
tare la trasparenza e la qualita dell'in-
formazione suiloro bilanci.
Conquesto cauto messaggio difidu-
cia, che & nello stesso tempo un moni-
to, si & chiuso ieri il convegno dell’As-
siom (l'associazione italiana degli ope-
ratori dei mercati dei capitali) sul tema
“Crisi subprime un anno dopo”. A
Montesilvano, Pescara, si sono con-
frontati oltre 350 operatori finanziari,
esponenti dei principali regolatori
{Consob, Banca d'Ttalia) e del Tesoro
italiano. «A quasi un anno dall’inizio
dellacrisi, i creditiabasso ratinghanno
cominciato timidamente ha dare segni
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di miglioramento», ha esordito Luigi
Belluti, presidente dell'Assiom e ma-
naging director di Hvb Unicredit. Ri-
spetto ai picchi raggiunti a marzo, gh
spread (ossia il rendimento aggiuntivo
rispetto ai titoli di Stato) hanno comin-
ciatoarestringersi, «pur ben al di sopra
deilivellipre-crisi». Lastradaéindisce-
sa? Forse, ma «sul mercato monetario
le tensioni rimangono ancora alte».
Maria Cannata, direttore generale del
dipartimento del Debito pubblico del
ministero dell’Economia, ha eviden-
ziato che daricerca di debito di qualita
ha beneficiato la Germania e indiretta-
mente anche noi», ricordando che
«quest'anno per la Repubblica i costo
medio della raccolta & inferiore al
2007»,

Per diradare le nubi residue e torna-
re al sereno (sempre che I'attuale visi-
bilita ridotta sul futuro non nasconda
altri "buchi”), occorre pilt chiarezza da
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parte degli intermediari. «Tuttal'espe-
rienza subprime, ci mostra che la tra-
sparenza aiuta il mercato a crescere,

mentre J'opacita nel lungo termine
non paga», ha ammonito Claudio Sali-
ni, responsabile della divisione Merca-
ti della Consob. Che nor harisparmia-
to critiche alle agenzie di rating, ma ha
anche ricordato agli operatori che «il
rating non pud rimpiazzare 1'analisi
autonomadel rischio diparter. Da Lui-
gi Spaventa, ex presidente della Con-

sob, & giunta infine una proposta per

ripulire i bilanci delle banche: «Rifare i
Brady bonds con i titoli cartolarizzati
{Abs), comefufatto coniprestiti ai Pae-
si latinoamericani a fine anni '80». In
sostanza, un veicoloadhoc, congaran-
zia delle banche centrali, acquistereb-
be Abs "buoni" dalle banche, ma con
un forte sconto, e poi emetterebbe ob-
bligazioni che, avendo la massima ga-
ranzia, non dovrebbero avere proble-
miadottenere fiducia sui mercati.
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