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Credito e co

Le stime di Boston Consulting sulle ricadute positive per l'economia in due-tre anni

Dalle sofferenze dimezzate una spinta al Pil del 2%

di Marco Ferrando

 rai tantiimotorichefanno
-girare 'economia, quello

.. del credito & uno dei pi1
semphc1 (ébasatosullafiducia) e
al tempo stesso complessi: ci so-
no di mezzo i risparmiatori con i
loro depositi, aziende e famiglie
con i loro debiti, le banche che
fanno da intermediari e tutte le
autorita, da quelle di vigilanza fi-
no alle banche centrali che deci-
dono i tassi di interesse di riferi-
mento. Basta poco perché un in-
granaggio siinceppi, e rimetterlo
inmoto non ¢ facile. Ma gli effetti
possono essere quasi immediati:
fino a due punti di Pil in pil1 nel-
l'arcodidueotreannial massimo,
nel caso in cui I'Italia riesca a di-
mezzare lo stock di quasi 200 mi-
liardidisofferenze, secondoical-
coli effettuati da Boston Consul-
ting group per Il Sole 24 Ore.

Gli esperti del team milanese
guidato da Gennaro Casale hanno
effettuatolastimaribaltandoquan-
toeaccadutoinItaliadalzoitaoggi.
Dalzo10larecessione hacausatoil
raddoppio dello stock complessi-

vo delle sofferenze, la zavorra dei
crediti malati - insieme a un mix
esplosivo di altri elementi, che
.vanno dalla contrazione della do-
manda fino ai nuovi requisiti pa-
trimoniali richiesti alle banche - a
suavolta ha originato una contra-
zionedel13,9%rispettoal 2010del-
l'ammontare complessivo degli
impieghi, cioé*del denaro dato a
prestitoafamiglie eimpreseitalia-
ne. Meno credito, uguale meno fi-
ducia: & cosi che la flessione degli
impieghidal2o10aoggiéandatadi
pari passo con un crollo.del 20%
degli investimenti medi, che era-
noparia8omiliardiatrimestrenel
2010eafine2014sonoscesiaquota
64. Le conseguenze sul Pil sono
quelle che conosciamo: 9 punti
percentuali in meno rispetto al
2007.Unveroepropriocircolovi-
zioso che ha ingoiato I'Ttalia, che
pero-conunalleggerimentodella
zavorradelle sofferenze - potreb-
be cambiare segno e trasformarsi
in un circolo virtuoso, e ridare al-
I'Ttaliaalmenounaparte dellacre-
scitaperduta in questi anni.
Menosofferenze,equindimeno
rischiprospetticifaciliterebberola

nuovaerogazione dicreditosbloc-
cherebbero subito piti credito, che
asua volta favorirebbe gli investi-
menti che quindi impatterebbero
sul Pil: «Tra un punto e mezzo e
due punti percentuali, secondo
una stima che possiamo definire
conservativa»,dice Garabet Ayva-
zian, project leader di Beg presso
l'ufficio diMilano.
Nonéuncasod’altronde, chepo-
co pilt di un mese fa gli economisti
del Fondo monetario internazio-
nale, nellapagelladedicataallTtalia
nellambito delle periodiche mis-
sioni volte a fotografare lo stato di

salute dell’economia dej vari Paesi
abbiano individuato nel credito, e

in particolare nell'immenso stock
dei crediti malati, uno dei punti
chiave per la ripresa. Perché? Per-
ché oggi chiriceve credito acondi-
zioni competitive &, nella maggior
partedeicasi,chinonnehanecessi-
ta: aziende liquide, ben capitalizza-
te, con linee gia assegnate e soloin
parteutilizzate. Accanto aesse, pe-
10, «c’¢ un’altra vasta parte del-
economia,sana,chepagail prezzo
deicreditimalatichenonhacontri-
buito a generare: le banche, appe-
santite dalle sofferenze, sono di-
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sposte a concedere creditia prezzi
o condizioni troppo onerose». E
proprio qui che si genererebbe
quella crescita aggiuntiva di cui si
parlava prima, inunastimache per
dipili«nontiene conto dell’effetto-
fiducia». S, perché conlariparten-
za del credito - ragiona Garabet
Ayvazian - anche il contributo in
equity & destinato a salire, da parte
degli imprenditori e degli investi-
tori esterni. Dotando le aziende di
una nuova spinta, in pity, per gli in-

vestimenti e quindilacrescita».
Riusciranno a innescare tutto
questo le nuove misure approvate
ieri dal Consiglio dei ministri? Per
valutarneglieffetti, civorradel tem-
po- Non a caso, il team Finance di
Beg - guidato da Gennaro Casale -
stima un tempo di due-tre anni pri-
ma di apprezzare gli effetti sul Pil.
Certoé,siosserva,cheinparticolare
il pacchettosulrecuperocreditipo-
trebbe produrre unaltro effetto po-
sitivo sul Pil, contribuendoa“scon-
gelare” almeno parte delle migliaia
dj imprese e famiglie fuori dal cir-
cuito del credito perché coinvolte
direttamente o indirettamente néi

350 miliardi di crediti deteriorati.
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