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Peggiorano anche le condizioni perifinanziamenti. Le banche avvertono: “"Non € ancora finita"

La stretta Bce suimprese e famiglie
e adesso il rischio e il credit crunch

300

[aumento dei tassi
della Bee in punti base
dal luglio 2022
allo scorso marzo

ILRETROSCENA

FABRIZIO GORIA

opo linflazione, la
restrizione del credi-
to. L’eurozona non
pud dormire sonni
tranquilli. I rialzi dei tassi d’in-
teresse della Banca centrale
europea, 350 punti base da lu-
glio 2022 a oggi, riducono I'of-
fertadidenaro per prestiti, mu-
tui e finanziamenti. Secondo i
datidellaBce, nel primo trime-
stre i cali sono stati del 23%,
del 21% e del 17% per singolo
settore. Numeri che si somma-
noalle contrazioni, simili, regi-
strate nell’ultimo trimestre del
2022. Nessun comparto € im-
mune, nemmeno quello deide-
rivatie dei titoli denominati in
euro. Comparto che ha regi-
strato un netto peggioramen-
to delle condizioni creditizie.
Un elemento che, secondo
Francoforte, amplifica I'attua-
leinstabilita finanziaria.

La lotta alle fiammate dei
prezzihageneratola pit pode-
rosaazione diaumento del co-
sto del denaro della storia del-
laBce.EseéverocheI'inflazio-
ne generale € su una traietto-
ria discendente, é altrettanto
verocheicontraccolpisull’eco-
nomia reale iniziano a sentirsi
inmaniera diffusa pertuttal’a-
rea dell’euro. A tal punto che
benpilt di un funzionario dell’i-
stituzione guidata da Christi-
ne Lagarde é pilt preoccupato
dal rischio di credito che da
quello di mercato. Del resto,
Pultimo Bank lending survey
aveva evidenziato quanto sia
complicata la vita sui mercati.
Lebanche, ha spiegato Franco-
forte, «<hanno segnalato un for-
te inasprimento netto degli
standard creditizi per i prestiti
immobiliari e per il credito al
consumo». Il driver principale

¢ stata «una maggiore perce-
zione delrischio e ¢’é stato an-
che un contributo inasprimen-
to del costo dei fondi e dei vin-
coli di bilancio, e una minore
tolleranza al rischio, insieme a
un leggero impatto inaspri-
mento della concorrenza per i
prestitiimmobiliari». Fenome-
ni che stanno continuando e,
stando alle previsioni di Gold-
man Sachs, perdureranno per
buona parte dell’anno. Inol-
tre, ha rimarcato la Bee, «ladi-
minuzione della domanda di
mutui da parte delle famiglie
per l'acquisto di abitazioni &
stata la pil forte registrata
dallinizio dell'indagine nel
2003». Stesse dinamiche, an-
che semenomarcate, peril seg-
mento dei prestiti personali e
dei finanziamenti alle impre-
se, la cui domanda, secondo
Morgan Stanley, & prevista in
declino «almeno fino al primo
trimestre del 2024»,
Ildeterioramentodella qua-
litd degli asset, come sottoli-
neato da un rapporto di Al-
lianz, rimane un primo indizio
diunastretta creditizia. In pas-
sato, spiega il colosso del credi-
to, «cicli di inasprimento pitt
brevi (come nel 2006 e nel
2011) hanno determinato tas-
sidicrescita dei prestiti negati-
vi in tutta 'Eurozona, data la
piltprofonda flessione dell’atti-
vitd economica e condizioni
dei libri di prestito delle ban-
che all’epoca, che impedivano
loro di concedere credito».
Sebbene la qualita degli attivi
delle banche sia migliorata, an-
che durante la pandemia, dal-
lameta del 2020 «assistiamo a
un aumento dei prestiti Stage
2 (prestiti con un significativo
deterioramento della qualitd
del credito dalla rilevazione
iniziale)», fanotare Allianz. La
stessa evidenza si trova sui da-
tabase della Bce. Per tale ragio-
ne, afferma Allianz, «si preve-
de un aumento moderato dei
crediti deteriorati, ma non co-
siampio come quello visto du-
rante la crisi precedente che
provocherebbe un arresto im-
provvisodeiflussidi credito».
Nondaultimo, sottoirifletto-

rici sonoanche i prestiti immo-
biliari, con potenziali ricadute
sul settore residenziali. Rispet-
toai prestiti alleimprese, come
rimarcato dalla banca olande-
se Ing, i mutui per lacquisto di
abitazioni hanno registrato ne-
gli ultimi mesi una pitt gradua-
le attenuazione, nonostante i
tassi dei mutui siano piti che
raddoppiati negli ultimi seime-
si. Su base annua, la crescita
deiprestitiéscesaal3,7%afeb-
braio dal 5,3% di luglio 2022.
Cio érilevanteinItalia, Germa-
niae Spagna, mentrela trasmis-
sione in Francia é stata piit mo-
derata a causa delle leggi ban-
carie locali. Ancora una volta si
tratta di una dinamica che, se-
condo Francoforte, non si nor-
malizzera in modo semplice né
immedjiato.

Le condizioni di credito stan-
no peggiorando in modo sensi-
bile anche sul versante inter-
bancario, come sottolineato
dall'ultimo sondaggio condot-
todallaBce. Glioperatori finan-
ziari, dice Francoforte, «<hanno
segnalato una maggiore do-
manda complessiva di finanzia-
mento, in particolare finanzia-
menti con scadenza superiore
a 30 giorni», Sintomo di stress,
dunque. E ne deriva che «la li-
quidita ha continuato adeterio-
rarsi per tuttii tipi di garanzie,
in particolare per le obbligazio-
ni societarie ad alto rendimen-
to, i titoli di Stato e le obbliga-
zioni societarie». Tutti elemen-
ti che denotano quantoicordo-
nidellaborsasistianostringen-
do, anche sul fronte della liqui-
dita a breve termine. Una stret-
tacomposita che potrebbe cau-
sare nuove turbolenze sui mer-
catiinterbancari. —
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