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LINCHIESTA. 1l Governo tedesco “copre” passivita potenzialid

e

elle b‘ékngﬁe per i116,4% del Pil, Ttalia soxlwoy\per i12,7%

Se Berlino «garantisce» pittdi Roma

di Nicola Borzi

E% erlinobatte Roma6ai. Sul
fronte delle garanzie di

Stato, a fine 2014 il Governo

federale tedesco ne aveva

erogate a imprese e banche
(anche perleloro sofferenze)
per unvalore pari al16,4% del
Pil, oltre 476 miliardi di euro.
Nello stesso periodo, I'Ttalia
aveva concesso garanzie di

Stato per il 2,7% del suo pro-
dotto interno lordo, ovvero
meno di 44 miliardi. E 1a foto-
grafiascattataneigiorniscor-
si da Eurostat sui dati a fine
2014 delle passivita potenziali

SOFFERENZE BANCARIE E GARANZIE PUBBLICHE. In % sul Pil
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delle controllate
pubbliche e .= S
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pergli Stati, maanche diquel-
le reali per gli organismi a
controllo pubblico indiretto.
Come ilsistemadelle Lansde-
bankencontrollatedaiLdnder
tedeschi, esposte per il 110%
del Pil, ovvero 3.200 miliardi.
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Non performing loans e Landesbanken
Le passivita delle casse controllate dai Linder
valevano il 110% del Pil tedesco, 3.200 miliardi

Gli avalli di Stato nell’ Unione Europea
Le rilevazioni annuali di Eurostat mostrano ‘
squilibri strutturali molto marcati

Garanzie di Stato, Berlino batte Roma 6 al

A fine 2014 le garanzie della Repubblica Federale valevano il 16,4% del Pil , in Italia erano al 2,7%

Mercati globaﬁ

LAPARTITA SULLE SOFFERENZE

Nicola Borzi
= K un’Europa a due velocita
quella che emerge dai dati Euro-
stat sulle garanzie di Stato per gli
strumenti finanziari (bond, pre-
stiti) emessi da istituzioni diver-
se, comprese le banche, anche
quelle private, e le loro sofferen-
ze. Velocita cherestano assai dif-
ferenti:secondolestatistiche afi-
ne2014,laGermania prestavaga-
ranziestatali“unatantum”astru-
menti finanziari pari al 16,4% del
suo prodotto interno lordo, per
un valore complessivo di oltre
476 miliardi di euro, mentre alla
stessa data I'Ttalia ne concedeva
per I',8% del Pil, cioé per 29,1 mi-
liardi dell’epoca. Lasommadelle
garanzie standard spingeva'Tta-
liaal2,790 delPil, paria43,6miliar-
di.Maladimensione “pesata” sul
prodotto interno lordo vedeva
comunqgue Berlino concedere
garanzie pubbliche pariaseivol-
te quelle di Roma.

11 dato a fine 2014 registrato
dall’'Ufficio statistico dell'Unio-

ne europea ¢ fresco di stampa e
distingue tra garanzie, passivita
potenziali (contingent liabilities)
e sofferenze (Non performing lo-
ans, Npl) concessi dai Governi
centraliodalleloroappendicire-
gionali:nel casotedesco,daiLdn-
der. Alla stessa data, le garanzie
pubblicheunatantumerogateda
Madrid valevano il 12,89 del Pil,
cioé 135,4 miliardi, quelle conces-
sedaViennasalivanoal 26,5%del
prodotto interno lordo (87,2 mi-
liardi, Londra ne aveva siglate
per I'8,8% del prodotto interno
lordo britannico (195,5 miliardi),
Stoccolma per il 10,2% (43,8 mi-
liardi), Lisbona per il 7,0% (12,3
miliardi), Parigi per il 2% (51,4
miliardi), Amsterdam peril 3,6%
(23,6 miliardi).

Questi dati dellatabella a fian-
co, espressi in percentuale sul
prodottointernolordo, sono sta-
ti forniti a Eurostat dagli Stati
membrinel contesto delle nuove
regole del “six pack”. La lettura
non é immediata: soprattutto, va

evitatol'erroredisommareledif-
ferenti colonne. Il primo grande
paniere, che corrisponde alle tre
colonne numeriche di sinistra, &
quello delle garanzie di Stato.
Comprende avalli una tantum e
standard concessi a fronte di
strumenti finanziari quali presti-
ti e bond. Questi valori possono
comprendere garanzie su presti-
ti concessi direttamente dai Go-
verni come anche su operazioni
realizzate da altre istituzioni,
comprese le banche, tra i quali

anche le loro sofferenze. Queste
garanzie vengono contabilizzate
da Eurostat, ai fini degli accordi
europeisullaverificadeilivellidi
esposizione dei diversi bilanci
pubblici, come passivita poten-
ziali,non come debito facciale.
La quarta colonna numerica
dasinistraesprime invece le pas-
sivita relative a societa in part-
nership tra privati e istituzioni
pubbliche.Poic’éun’altraseriedi
tre colonne che esprimono le

passivitadiistituzioniacontrollo
pubblico ma fuori dal Governo
centrale: in sostanza, di quelle

CLASSIFICR LMY SRR
Diciannove Paesi europei
su 28 precedevano l'ltalia
per peso percentuale sul Pil
delle garanzie concesse
direttamente dallo Stato

controllate dai governi regionali
eterritorialioacontrolloindiret-
to.Ivalorisiriferisconoapassivi-
tasiadisocietanonfinanziarie,di
societa finanziarie o di qualsiasi
altro soggetto privato ma sotto
controllo pubblico: in questo ca-
S0 sono invece passivitd reali,
non garanzie per loro natura po-
tenziali. Nel caso della Germa-
nia,dovelepassivitadellesocieta
finanziarie a controllo pubblico
non federale erano pari al 110,5%
del Pil (oltre 3.200 miliardi di eu-
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ro) si puo ragionevolmente rite-
nere chelamaggior partefossein
capo al sistema delle Sparkassen
controllate dai Liinder, ma anche
alla Kreditanstalt fiir Wiederauf-
bau (Kfw), 1a Banca della Rico-
struzione che & I'equivalente te-
desco di Cassadepositie prestiti.
Nello stesso periodo, a titolo di
raffronto,lestesse passivitadelle
societa finanziarie a controllo
pubblico non statale in Italia va-
levanoil 25,9% del Pil (418 miliar-
dicirca),unadimensioneinlinea
conquelle abilancio di Cdp.
Mentrei Paesi Uehannorego-
le stringenti sulla contabilizza-
zione del totale delle passivita

delle societa pubbliche, nel caso
dellesocietaacontrollopubblico
indiretto gli Stati membri posso-
no decidere invece quali stru-
menti utilizzare per il conteggio,
scegliendotraibilancisocietario
pescandotraglistrumentidicon-
tabilita nazionale, ma includen-
do comunque tutte le passivita
potenziali. Alcuni Paesi(Belgio,
Estonia, Olanda, Slovacchia and
Spagna) indicano le passivita sui
parametri di Maastricht. Lulti-
ma colonna indica invece le sof-
ferenze sui prestiti concessi dai
Governi (ad esempio sulle linee
dicreditoaperteasocietipubbli-
che), sempre in percentuale sul

Pil:siriferisce ai pagamenti delle
ratesucapitaleeinteressiscaduti
da almeno 9o giorni, 0 9o giorni
dopoesserstatirinegoziatiocon-
siderati comunque inesigibili.
Questi dati fotografano la si-
tuazione a fine 2014: all'epoca, al-
cuni Statiavevano gidprovvedu-
to a ristrutturare (nell’ambito
delle regole allora vigenti) il set-
tore creditizio, con importanti
iniezioni di liquidita fornita di-
rettamente dall’Frario o, appun-
to, concedendo garanzie. Il Go-
verno italiano non disponeva di
grandi risorse pubbliche da de-
stinare allo scopo, come dimo-
strasialadimensione dell’offerta

La mappa delle garanzie governative Paese per Paese

che dellarichiesta dei Tremonti-
Montibond.Daalloramoltecose
sono cambiate: nel 2013 le nuove
regolesugliaiutidiStatoalleban-
che,acuisonoseguite quelle pre-
viste dall’'Unione bancaria, in
particolareladirettivaBrrd del1s
maggio 2014 sulla ristrutturazio-
ne e la “risoluzione” (anche tra-
miteilbail-in)dellebancheincri-
si. Oggi, come dimostrala diffici-
letrattativatraRoma e Bruxelles
sulla “bad bank”, gli aiuti di Stato
al credito sono strettamente re-
golati, anche sotto forma di ga-
ranziapubblica.
nicola.borzi@ilsole24ore.com

©RIPRODUZIONE RISERVATA

Passivita potenziali pubbliche totali e non-performing loans nei Paesi membri della Ue, valori 2014 in percentuale sul Pil

. | Passivitarelativea | Passivita di entitd a controllo pubblico | Non performin
Paese T Garanzie di Sta 1 ) : i Ppabrlt:lliershig :lassific:itefuoll'i; (Lal G;vetrt?o ngzionalez plpans s
na ubblico-private | Entitaattive nel  Entitd attivein

tantum  fuori bilancig (PPP)| sett. finanziario altri settori Totale| (asset pubblici)
Belgio 11,1 ‘ 0,1 432 15| 582 =
Bulgaria | 0,5 0 43 9,1 13,4 0,1
R.Ceca 0,5 oy - 12 12 1,6
Danimarca 91 0,1 10,6 18,3 28,9 0,3
Germania* 16,4 - ; 10,5 4,6 115,1 0,2
Estonia 0 0,2 - 8,6 8,6 0
Irlanda 133 12 56 95 655 12
Grecia 28 0 55 9,9 154 0
Spagna 12,8 0,4 34,3 3,5 37.8 0,2
Francia 24 0 39,6 18,3 57,9 =
Croazia 23 52 6 11,2
Cipro =
Lettonia 0,9 0 0,2 21,8 22 0,1
Lituania 03 0 01 6,9 7 0,1
Lussemburgo 6 0 728 7.3 80,1 0
Ungheria 7,5 2 B 11,3 6,2 17,5 0
Malta 16,8 0,1 4,1 251 29,1 0
Olanda 3,6 0,3 91 183 1092 0,6
Austia | 265 ol 195 143 338 22
Polonia | 64 o 179 ul 288 02
Portogallo 7,1 4,9 748 4,5 79,3 14
Romania 0,7 ) 0 B 4,3 54 9,7 0
Slovenia 12,4 0 611 2L7. 828 13,3
Slovacchia 0 13 0,3 L6 2 =
Finlandia | 25, o 179 199 378 01
Svezia 10,2 0 195 27,6 47,1 0,8
Regno Unito 8,8| 17 54,5 1,3 55,8 0,8

| Nota: Eurostat ricorda che tali indicatori sono eterogenei e comportano impéfti potenﬁ'éli diversi sulle finanze pubbliéﬁ‘é: La semplice somma potrebbe portare a sovrastimare il rischio

‘ potenziale peri conti pubblici; Legenda: = dato non disponibile; - dato non applicabile; (1) = il dato sulle garanzie non include: a) garanzie governative emesse nel meccanismo del

: Framework Agreement of the European Financial Stability Facility (EFSF); b) garanzie di tipo derivato in base alla definizione ESA2010; ¢) garanzie per le assicuazioni sui depositie
schemi comparabili; d) garanzie governative emesse per eventi la cui assicurazione & altamente difficile garantire con assicurazioni commerciali (terremoti, grandi inondazioni, ecc.);
(2) sonosstate inserite nel dato aggregato per Paese solo le entita con passivita superiori allo 0,01% del Pil; (*) Dati riferiti al 2013

Fonte: Eurostat
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Garanzie di Stato

#Qualsiasiforma diavallofornito
direttamente dai Governi
nazionali, sia sotto forma di
operazioni una tantum che di
pratiche standard, aglistrumentie
alle partite finanziarie (bond,
prestiti, anche sofferenze
bancarie) emessida una plateadi
soggettiistituzionali, sia di natura
privata che a controllo pubblice
diretto oindiretto. Perleregole
europee sul calcolo deidebiti
pubblici, non sono passivita reali
ma, com’é proprio delle garanzie,
passivita potenziali.
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