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er risolvere la crisi, dalle auto-
rita arrivano, per ora, piti.con-
traddizioni che soluzioni. L'ul-
tima ci giunge dai risultati del-
lo stress test della Federal Reserve ameri-
cana: tutte promosse anche se molto de-
bolile 19 grandi banche USA esaminate.
A cui ora & permesso pagare dividendi e
ricomprare azioni proprie indebolendo-
si ulteriormente.
Lo scenario ipotizzato dal test é una cri-
si altrettanto dura di quella vissuta nel
2008, ma con un altrettanto vivace recu-
pero. Alla fine del periodo le banche pro-
mosse dovevano avere ancora un Tier 1
ratio (rapporto tra mezzi propri ed atti-
vi ponderati per il rischio) del 5%. I loro
attivi ponderati per il rischio erano il 60%
del totale degli attivi.
In altre parole la Fed ha promosso le ban-
che a cui, alla fine della crisi e di un an-
no di recupero, sarebbe avanzato un ca-
pitale pari a poco meno del 4% del tota-
le degli attivi e che siritroverebbero quin-
diin leva 27. Cioé a quel punto divente-

rebbero insolventi se i loro attivi perdes-
sero solo un altro 4%, cosa non certo im-

" possibile di questi tempi.

Banche in una situazione cosi precaria
dopo una crisi potrebbero evitare la cor-
sa agli sportelli solo se garantite dal Go-
verno e quindi dai contribuenti. Promuo-
vendole, la Fed implicitamente assicura
il suo sostegno in caso di difficolta. Il mes-
saggio della Fed é quindi: «Che la festa
continui, tanto paga pantalone». E pen-
sare che una volta le banche centrali in-
terpretavano il loro ruolo come quello di
portar via gli alcolici dalla festa prima
che degenerasse.

Lassurdita della promozione da parte
della Fed si desume anche da un paio di
altre considerazioni. Innanzitutto la ro-
bustezza delle banche americane oggi non
ématerialmente diversa, in termini di pa-
trimonializzazione, da quella che era pri-
madella crisi e chessi e dimostrata larga-
mente insufficiente.

Poi seinvece, coi dati dello stress test, im-
maginassimo uno scenario normale, in

. cui le banche guadagnassero un terzodi -

quello che avrebbero perso nello scena-
riodi crisi, scopriremmo che le 19 banche
americane avrebbero un rendimento an-
nuale dei mezzi propri del 33%. Un ren-
dimento cosi straordinariamente alto in
uno scenario normale é indice sicuro di
un patrimonio troppo basso. E foriero pu-

‘re di ulteriori eccessi nei compensi ai ma-

nager del settore.

Negli USA, perd, ci si compiace della pro-
mozione della Fed e si fa notare la situa-
zione ben piu precaria delle banche eu-
ropee. Ma per essere promossi nello stress
test dell’European Banking Authority bi-
sognava avere il 9% di Tier 1, piti del 5%
della Fed, alla fine di uno scenario meno
difficile di quello proposto dalla Fed, ma
in cui anche il debito sovrano veniva stres-
sato. Attenzione pero: il 9% di Tier 1 euro-
peo é calcolato su attivi ritenuti meno ri-
schiosidi quelli delle banche americane e
corrisponde comunque solo ad un capi-
tale poco oltre il 3,5% degli attivi totali ed
a una leva di oltre 28. Quindi anche le
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grandi banche europee, mantenute in vi-
ta dai contribuenti, sono tornate oggi ap-
pena nella situazione altamente vulnera-
bile in cui erano prima della crisi. Come
le banche americane, se vogliamo che si
reggano da sole in caso di maltempo, ne-

cessitano di almeno il doppio del capita- -

le che hanno ora.

La Fed, la BCE e 'EBA sembrano saper-
lo: per rassicurarci propongono uno stress
test di due anni, il primo di crisie il secon-
do di parziale recupero. Tutte le banche
sarebbero insolventi nellanno della cri-
si. Chissa perché le autorita ritengono che
le banche debbano continuare ad essere
esentate dal portare i libri in tribunale
quando sono in stato di insolvenza. Di
conseguenza il settore si é adeguato e og-
gi le banche non considerano pitil capi-
tale ma la liquidita come fattore critico
di sopravvivenza. Alla faccia di una tra-
dizione centenaria che voleva le banche
centrali quali prestatrici di ultima istan-
za di liquidita solo alle banche solventi.
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