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DOPO LE RICHIESTE TEDESCHE

Bce, anche le banche italiane
chiedono sconti sui tassi negativi

Le banche italiane temono un
ulteriore taglio dei tassi da parte
della Bce e, come gia era accadu-

Mario Draghi.
Oggi presiede
una delle ultime
riunionidel
board Bce nel
mandato che
scade a ottobre.

to per quelli del Nord Europa,
chiedono a Francoforte che la
politica monetaria «altamente
accomodante» sia «accompa-
gnata da misure che ne mitighi-
no gli effetti negativi sulla reddi-

tivita delle banche» come «un

sistema a piu livelli perla remu-
nerazione delle riserve detenute
pressola Bee». Cellino —apag. 12

Le banche scrivono a Draghi:
serve lo sconto sui tassi negativi

-

OGGI CONSIGLIO BCE

LAbi chiede misure
per ridurre I'impatto
negativo sui bilanci

Ci sono grandi aspettative
sui provvediamenti
Ora il rischio ¢ la delusione

Maximilian Cellino

Una politica monetaria «altamente
accomodante», ma chelatempo stes-
S0 sia «accompagnata damisure che
nemitighinogli effetti negativisulla
redditivita delle banche, quali, ad
esempio, unsistemaa piulivelli perla
remunerazione delleriserve detenu-
te pressolaBanca Centrale». Lapro-
spettiva chela Bce abbassi oggiulte-
riormente il livello dei tassi di inte-
resse e quellaremunerazione sui de-
positi che gia viaggia a -0,40%
allarma anche gli istituti di credito
italiani, che fanno sentire la propria
voce attraverso I’Abi con unalettera
inviataierial Presidente, Mario Dra-
ghi, e al Governatore della Banca
d’Italia, Ignazio Visco.

Nel testo - firmato dal presidente
Antonio Patuelli e dal Direttore Gene-
rale Giovanni Sabatini-I'associazione
cherappresentalebanche delnostro
Paesericonosce chele scelte adottate
dalla Bce «hanno consentitodisalva-
guardarel'integrita dell’euro, di miti-
gare gliimpatti della crisisull’econo-
miaeuropea, sulleimprese e sulle fa-
miglie e, conseguentemente, diavere
effetti anche per le banche». Tende
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peroancheasottolinearel’effetto col-
laterale dei mini-tassiche minacciail
margine di interesse e che allarma
I'intero settore in Europa: un tema
moltodibattutoe sollevatoanche da
11 Sole 24 Ore nei giorni scorsi.
L’impatto di un taglio di 10 punti
basedeitassidiinteresse, misurami-
nimacheimercatiormaisiattendono
dall’odierna riunione del Consiglio
direttivo, non e certo indolore. «Nel
2020potrebbe comportareunaridu-
zione del margine di interesse netto
paria 323 milionidi euro perl'intero
sistemaitaliano», sottolinea Luigi De
Bellis, co-responsabile del Research
Team di Equita. Ad alleviarla potrebbe
pero contribuire 'applicazione di li-
vellidifferenti ditassiche’Abirichie-
deeafavoredellaqualesieranopro-
nunciatiin precedenzafraglialtrian-
chel’amministratore delegatodiUbs,
Sergio Ermotti, e il numero uno di
Deutsche Bank, Christian Sewing.
Nel caso del ricorso al cosiddetto
tieringsull’intero eccesso diliquidita
detenuto presso Francoforte il «ri-
sparmio» per le italiane sarebbe se-
condolestime di Equita paria 214 mi-
lioni. Alivello continentale, ricordava
invece direcente Goldman Sachs,un
sistema di «penalizzazione» a piu li-
velli simile a quello adottato gia in
Svizzerae Giappone sarebbeingrado
diridurreasuavoltadiunterzoil po-
tenziale effetto negativo pari a circa
5,6 miliardi esercitato sui profitti ag-
gregati delle 32 banche seguite dalla
banca d’affari in Europadauntaglio
deltassosuidepositi diaddirittura2o
centesimi (da-0,40%a-0,60%).
Lemodalita cheaccompagneran-

nol’eventualeriduzione del costodel
denaro nell’Eurozona saranno di si-
curounodegliaspetti suiqualisicon-
centreraoggil’attenzione deimercati,
che qualche domanda se la sono gia
fatta negli ultimi giorni. Dopo setti-
mane diacquisti quasiincondizionati
diretti verso azioni e soprattutto ob-
bligazioninell'attesa diunintervento
energicodelle Banche centraliilvento
e infattiapparso cambiato. Lo dimo-
strala pur parzialerisalita deirendi-
menti deititoli di Stato europei: quei
Bund il cui decennale si e riportato a
-0,56%dopoaver raggiunto ilminimo
storicoa-o,71% mentreil trentennale
etornato positivo, eilnostroBTpa10
annidinuovoaridossodell’1%rispet-
to allo 0,80% di venerdi scorso. Lo
confermanoancheimovimenti meno
pronunciati, maaltrettanto significa-
tivi, sull’azionario, dove € in atto un
tentativo dirotazione dai titoligrowth,
quellicioe pitorientatiallacrescitae
daiprezzi pitelevatiinrelazione agli
utiliattesi, aquelli value, tradizional-
mente piti difensivi o sottovalutati.
Certo, rispettoaun paio dimesifa,
quando cioe e iniziata I'accelerazio-
ne, illivello generale deitassie anco-
radecisamente pitibasso (ieriil Teso-
roha collocato 6,5 miliardi di BoT an-
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nualia-0,226%rispettoa+0,107%di
unmese fa)mentreilistini viaggiano
suunlivellomediamente superiore
dialmenoil 5% dainizio agosto. Cio
che si é visto negli ultimi giorni puo
quindi a buon vedere attribuirsi da
una parte afisiologiche prese di be-
neficio e dall’altra a un’altrettanto
comprensibile cautelain vistadiuna
decisione, quella che verra presa oggi
dall’Eurotower, che mai come questa
voltaappareincerta.
Saradifficileinfatti per Draghisu-
perarel’asticelladelle aspettative gia

collocataparticolarmenteinalto con
le parole pronunciate durante il fo-
rumdi Sintraormai quasi due mesifa
e ribadite anche dagli interventi di
esponenti Bce quali il governatore
finlandese, Olli Rehn. Sara quindi
complicatocreare quellasorta di «ef-
fettosorpresa» chesiritienc necessa-
rio per evitare unarisposta negativa
da parte degli investitori. Sul tavolo
delle decisioni non c’e del resto sol-
tanto'ampiezza della nuova sforbi-
ciatasuitassi(10,15020puntibase),
ma anche la ripresa di quel piano di

riacquisti diobbligazioni interrottoa
fine 2018 e ora di nuovo di attualita.
Un punto, quest’ultimo, sulla cui
attuazione nell’immediato non cépe-
rounanimita di vedute tra glianalisti:
«E vero che i dati macroeconomici
diffusidirecente non sonostati posi-
uv1, manoncredoneanchesianoairri-
vatiaunpuntotale darichiederelari-
presadel quantitativeeasing giaaset-
tembre», osserva per esempio Luca
De Biasi, Wealth Business Leader di
Mercer Italia. Incertezza che condi-
Zionaimercati anche questa.
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le preoccupazioni delle banche in numeri

Banche, 1 tassi negativi
sono costati 23 miliardi
Pressing per lo sconto

ILSOLE 24 ORE
10 SETTEMBRE
2019PAG.6

Su Il Sole 24 Ore di martedi i
costisostenuti dalle banche
europee per coprire i tassi
negativi, 'effetto potenziale
degli sconti e il pressing
crescente dei banchieri sulla Bece
per attenuare I'impatto delle
nuove misure che potrebbero
essere varate oggi dal consiglio
dell’Eurotower.
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Le conseguenze delle possibili azioni della Bce sui margini
delle banche italiane. Dati in milioni di euro
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Fonte: Dati societari e stime Equita Sim

Bce al bivio. Oggi la decisione sulle prossime mosse nella politica monetaria



