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Il presidente diIntesa Sanpaolo:

Gros-Pietro: “LaBee
nonalzitroppoitassi”

ZATTERIN

Intervista a Gros-Pietro
su Bce e tassi. - PAGINE10-11

L'INTERVISTA

(Gian Maria Gros-Pietro
“Le banche italiane sono solide
Lagarde non esageri coi tassi”

MARCOZATTERIN
on & una Lehman,
ma Svbsipotevasal-
vare. Le banche ita-
liane sono dunque

al sicuro, 'economia europea
ha basi solide, e aiuterebbe
chelaBce «cipensasse due vol-
te»primadialzare troppoitas-
si. Alla fine, Gian Maria
Gros-Pietro teme davvero solo
il conflitto ucraino e il pianeta
chesiscalda. Tutto il resto, as-
sicura il presidente di Intesa
Sanpaolo, puo essere affronta-
to, soprattutto se I'Italia sfrut-
tera come deve un Pnrr che gli
pare «un cambiamento geneti-
co»dell’'Ue.
Il credito € nella tempesta.
Presidente, davveronon dob-
biamo preoccuparci?
«Sono altre le emergenze di
cui preoccuparsi: il cambia-
mento climatico e la guerra in
Ucraina perdirnesolodue. So-
no questi i veri problemi e ri-
chiedono in un caso investi-
menti, nell’altro, politiche atti-
ve»,
Elebanche americane?
«LaSvbéunincidente, uncaso
marginale dovuto a inefficien-
zadella gestione deirischie in-
sufficienza dellavigilanza».
Come & successo?
«E anzitutto il frutto di una
scelta politica di Donald
Trump, quella di innalzare la
soglia prevista per le “not signi-
ficant banks”, le banche non
strettamente sorvegliate. La Si-
licon Valley Bank era fra que-
ste. Cosl si & permessa una se-
rie dierrori gestionali che han-
noportato al crac».

“Silicon Valley Bank non e la nuova LLehman Brothers
I'area euro puo stare tranquilla. Francoforte deve essere cauta. Roma ratifichi il Mes™

Quali?

«Concentrarsi su un unico set-
tore, cioé la Silicon Valley. Og-
gi € un comparto in difficolta,
dove i licenziamenti sono mi-
gliaia. Certo l'high-tech ha tut-
tora un brillante futuro, ma
una banca specializzata su un
solo comparto corre grandi ri-
schi. Oltretutto, perbuona par-
te del 2022 la Svb non aveva
nemmeno unresponsabile dei
rischi. In sostanza, il primo er-
rore ¢ stata assenzadella vigi-
lanza».

Gli altri?

«La gestione. Avendo le mani
libere, la banca ha sfruttato i
bassi tassi cercando di fare pro-
fitd investendo la raccolta in
bond e treasuries a lungo ter-
mine. Tutti pensavano che i
tassi cosl bassi e negativi non
sarebbero durati a lungo. Cosi
hanno raccolto a basso costo e
investito nella speranza di un
alto ritorno. Conveniva. E la
banca godeva di considerazio-
ne»,

E poi?

«Alla sua attivita concentrata
nell’hi-tech corrispondeva un
94 per cento dei depositi non
garantiti. In America sono tute-
lati sino a 250 mila contro i
100 mila europei. Svb aveva
un valore medio di deposito
paria 4 milionididollari. I de-
positanti sapevano di correre
deirischi, essendo a conoscen-
zadella composizione dell’atti-
vo dellabanca. Quando laFed
ha alzato i tassi, si sono resi
conto che il valore dei titoli
scendeva e che loro depositi
erano a rischio. E cosi hanno

chiesto i soldi indietro. Priva
della liquidita necessaria, la
bancaha dovutovendereitito-
li. Ne hanno piazzati per 20 mi-
liardi, perdendone 1,8. Que-
stoha causatoil default».
Sipotevafar qualcosa?
«LaFedha fatto sapere che nes-
suno subird perdite, impe-
gnandosi a fornire liquidita,
prendendo come collaterale i
titoli a valore di libro. Se lo
avessero fatto prima, la Svb
nonsarebbe fallita».
EunanuovaLehman?
«Assolutamente no. Non € si-
stemica. Lehman avevaunara-
gnatela di crediti e debiti che
coinvolgeval’America e 'Euro-
pa. Allora le banche italiane
prestavano pilt denarodiquel-
lo che raccoglievano. Il margi-
ne mancante lo coprivano sul
mercato interbancario ameri-
cano. Quando questo si & chiu-
s0,dopoil cracLehman, leban-
che italiane rimasero prive di
una parte della provvista, il
chehaportato-fral’altro-alla
restrizione del credito. Svb
non ha nessuna possibilita di
creare crisi sistemica in Usa o
Europan».
Comevalutalastrategiadella
Bee sui tassi? C’e il rischio di
faretroppo?
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«S1, come c’é stato il rischio di
fare troppo tardi. Cisi eraillusi
chel'inflazione fosse tempora-
nea. C’é stata una buona rea-
zione da parte dell’Europa, il
tetto ai prezzi dell’'energia ha
funzionato, il gas € sotto i 50
euro. Questo € un aspetto che
laBce deve considerare con at-
tenzione. Deve agire per dissi-
pare le aspettative che favori-
sconol'aumento dei prezzi».
Hanno promesso un aumen-
to. E c’e chi ne chiede altri.
Cambierannoidea?

«Non so. C’& un motivo per
non cambiarla: la credibilita
cheé cruciale perlaBee. Ricor-
do che Ignazio Visco ha detto
unacosa fondamentale, allafi-
ne pandemia: l'inflazione era
figlia di uno choc di offerta.
Questo, non sicura conla poli-
ticamonetaria, bensi coninve-
stimenti mirati, frutto dell'im-
pegnodi governi eimprese».
Eallora?

«Con il Next Generation Eu,
IEuropa ha compiuto un cam-
biamento genetico, finanzian-
do l'economia con debito co-
mune, mossa che andava oltre
iTrattati originali. Noi di Inte-
sa lo sosteniamo con tutte le
energie. A fronte di un pro-
gramma europeo di circa 200
miliardi, abbiamo stanziato
415 miliardi, di cui 270 per le
imprese. Trail 2021 e 2022 ab-
biamo erogato gia 124 miliar-
di. Questo ¢ il ruolo del siste-
ma bancario. Ela cinghiadi tra-
smissione tra la forza del ri-
sparmio degli italiani e la cre-
scita dell’economia reale».

Se guidasse la Bce, aumente-
rebbeitassi?

«Nonsono Lagarde. Nonho gli
elementi che lei ha, anche a ri-
guardo degliumorideicompo-
nentidel Consiglio».

Dopo il ritocco di marzo, do-
vrebbe pensarciduevolte pri-
madiagireancora?

«S1. Ho apprezzato il coraggio
con cui Visco non ha graditole
dichiarazioni su aumenti ulte-
riori. E stato prudente e garba-
to. Ha fatto capire che se siesa-
gerasse sarebbe un errore gra-
ve»,

Torniamo all’economia rea-
le. Comevail Pnrr?

«Estatoun cambiamentoestie-
mamente positivo. Varealizza-
to senza indugi. Procedere in
un modo radicalmente diver-
sodal passatoha creatoproble-
midi esecuzione. Il fatto che si
manifestino, pero, non deve
scoraggiare».

L’Italia ha sempre fatto fatica
coifondieuropei.

«E importante che tutte le for-
ze politiche collaborino. Alla
base del Pnrr ci sono impegni
diriformadell’economiaedel-
la pubblica amministrazione.
E una esigenza assoluta. Il go-
verno si pone il problema mol-
to chiaramente. Fa bene. Non
possiamo fallire».

L'Italia si oppone al Mes che,
ricordal’Ue, puo anche garan-
tirele banche, nel caso succe-
desse qualcosa dibrutto.

«Il Mes non é uno strumento a
cui ricorreremo. Non ci sono
ragioni per farlo. E una specie
di sistema disicurezza. Senon
lo sottoscriviamo, togliamo
un'opportunita teorica agli al-
tri. La mia opinione personale
& che dovremmo aderire alla
suariforma».

Comesstanno le banche italia-
ne?

«Stanno bene. Si sono forte-
mente irrobustite negli ultimi
anni. Hanno aumentato tutti
gli indici dello stato di salute.
Gli Npl sono diminuiti, siamo
molto vicini alla media euro-
pea. Intesa Sanpaolo & natural-
mente in posizione di privile-
gio, in anticipo sul piano d’im-
presa. Un grande tema ¢ la
transizione tecnologica».

In che senso?

«Laquota dioperazioni conclu-
sa su strumenti digitali cresce
spontaneamente. Bisogna mi-
gliorarequestistrumentielalo-
rosicurezza,iclienti vanno pro-
tetto dal cybercrime. Cio richie-
de investimenti soprattutto in
capitale umano. Lo stiamo fa-
cendo, & un lavoro impegnati-
vo. Dobbiamo ampliareiservizi
disponibiliesemplificarele piat-
taforme. La nostra app € stata
definita la migliore del mondo.

S'impone una profonda cono-
scenza del cliente. Stiamo lan-
ciando una nuova banca, Isy-
bank, completamente digitale.
Abbiamo acquisito una quota
diThought Machine, operatore
leader nelle nuove tecnologie e
nostro partner per lo sviluppo
digitale. Ilfronte d'azione éinve-
stire sulle persone».

Qual élasua pagella congiun-
turale?

«l'economia italiana va molto
meglio del previsto. Con un
2022 che si é chiuso positiva-
mente, credo riusciremo a evi-
tare una fase recessiva. Per il
2023 abbiamorivisto la cresci-
tadel Pildallo 0,6a0,8%. Vice-
versa, abbiamo ridotto la previ-
sione peril 2024 da1,8a 1,5
punti. Come tutti».
Cosalafaandare cosibene?
«C’e leffetto rimbalzo con una
solida quota legata ai servizi.
La pandemia ci ha colpito pitt
di altri. Ma il manifatturiero
italiano € andato meglio di
quello tedesco per quanto ri-
guardal'export. Abbiamo cate-
ne di fornitura meno lunghe.
Una minore delocalizzazione.
I prezzi energetici sono scesi,
anche il tetto ha funzionato.
Ha stroncato le speculazioni.
Si procede a rimpinguare gli
stock di gas. Questo € un Paese
che funziona. Siamo il meglio
per lo stoccaggio e siamo bravi
inmolte produzioni».

Irischi peggiori?
«Laguerraéil piti graveeil pitt
prossimon.

Sepotesse fare una cosa sola,
cosasceglierebbe?

«Metterei tutte le energie
sullattuazione del Pnrr e sulla
sua correzione, evenienza per
nullaesclusa, anziresanecessa-
ria dai cambiamenti dall’ester-
no, dai prezzi e dalla disponibi-
lita delle materie prime. E ma-
gari correggerei qualche ritar-
dodiattuazione dovuto arifor-
medaaccelerare. Il tuttoin una
cornice precisa. Quelladel pro-
seguimento di una politica dei
conti pubblici responsabile e
prudente. Questa € una scelta
che sifasempre apprezzare dai
mercati. Enonsolo». —
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L'EUROZONA

Ha ragione Visco
procedere

con troppi rialzi
sarebbe un errore

L'AMERICA
Sela Fed si fosse

L'ITALIA

Crescita migliore
delle previsioni

il vero rischio
elaguerra

mossa prima
Svb non sarebbe
stataliquidata
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Gian Maria Gros-Pie-
tro e presidente del
consiglio di ammini-
strazionedilntesa
Sanpaolodall‘aprile
2016, esiedeanche
nel cdadella Luiss
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