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DENTRO LA NOTIZIA

Lereazioni

La politica svizzera
approval’operazione

Matter: <<Manovra opportuna>>

| parlamentari dei partiti borghesi hanno salutato
positivamente il sostegno della Banca nazionale
svizzera (BNS) a Credit Suisse (CS). Il
provvedimento della BNS, infatti, contrastala
perdita difiducia. Per il PS l'intervento &
opportuno, maritiene che le vicissitudini della
banca debbano essere chiarite. Il consigliere
nazionale Thomas Matter (UDC/ZH), banchiere,
ha dichiarato che la grande bancahaun
problema difiducia ma non di solvibilita. Cio ha
portatoi clientia spostareiloro averi conl'online
banking. Una perdita di fiducia e estremamente
pericolosa unabanca. La BNS é giustamente
intervenuta: oltre alla stabilita dei prezzi, hail
compito dimantenere la stabilita dei mercati
finanziari. In questo momento Matter non vede
alcunaragione per un aiuto di Stato alla banca.

Il PLR: <«<Fatto cio che eranecessario>>

Da parte sua, la consigliera nazionale del PLR e
vicepresidente del gruppo parlamentare Daniela
Schneeberger (BL) ha condiviso la valutazione
della situazione come un problema difiducia per
il CS.LaBNS el'Autorita federale di vigilanza sui
mercati finanziari (FINMA) hanno fatto cid che
eranecessario. Sullamedesimalunghezza
d'onda, il collega Alex Farinelli: «Non si danno
soldial Credit Suisse. Si vuole garantirela
liquidita alla banca e questa da in cambio dei titoli
alla BNS. Non sono soldidatiin bianco. La mossa
della BNS e giusta, proporzionata e arriva al
momento opportuno. Sitratta dirassicurare il
mercato sulla solvibilita dell'istituto. Quella sugli
azionisti & una polemicainutile. Limportante e
che con questamossala BNS evita problemiai
risparmiatori svizzeri, che ha protetto anchein
questi anni mantenendo l'inflazione bassas.
Quanto al consigliere nazionale Martin Landolt
(Centro/GL), definisce lintervento della BNS e
della FINMA «estremamente prezioso e in grado
dirafforzare la fiducia». Fondamentalmente, il
meccanismo di gestione della crisi diunabanca
classificata «too big to fail>> & pronto e potrebbe
essere attivato se necessario.

Qualche critica dal PS: <<Chi sapeva?>>

Da parte suail PS, pur non contestando la
necessita dellintervento della BNS, nel suo ruolo
di garante della stabilita del sistema finanziario,
non ritiene giusto che gli azionisti ottengano
guadagniin borsa grazie all'aiuto dell'ente
pubblico e chiede «completa trasparenzas.
«Vogliamo sapere chi sapeva cosa», ha dettoil
copresidente del partito e consigliere nazionale
Cédric Wermuth (AG) in conferenza stampa,
sostenendo cheiresponsabilidevono essere
chiamati a rispondere. Riferendosi ai 50 miliardi
di franchi di prestiti messi a disposizione dalla
BNS inpoche ore, il consigliere nazionale Samuel
Bendahan (VD) ha affermato che lo Stato non
deve limitarsi a rimediare ai danni. Ha chiesto una
«corretta rimunerazione del rischio>» sostenuto
dalla popolazione, ad esempio sotto formadiuna
partecipazione al capitale. Il consigliere nazionale
Gerhard Andrey (Verdi/FR) ha definito 'iniezione
finanziaria della BNS conforme alle regole. Ci si
chiede pero perché l'istitutosi siaimbattutoin
una tale crisi finanziaria. Procedure di
enforcement sono rimaste senza effetto e non si
e visto un cambiamento culturale. Servono
regole pit severe.

Hayek: <<Nonritiro i miei soldi>>

Il presidente della direzione di Swatch Nick Hayek
scende apertamente in campo a favore di Credit
Suisse: «Abbiamo i nostri soldi nellabanca, nonli
abbiamo ritirati: non c'e motivo diritirare il
denaro», ha affermato durante la conferenza
stampa annuale dibilancio a Bienne. «Non
figuriamo fra quelle persone che credono a tutto
Cio che viene scritto sui giornali e che, come gli
analisti diborsa, corrono istericamente dietro a
qualche notizia e vannoin iperventilazione.

Negli Stati Uniti una causa contro CS

Un gruppo di azionisti americani fa causa a Credit
Suisse. l'accusa allabanca e di avere occultatoi
suoi problemi finanziari ed averli, in questo modo,
ingannati. E quanto reso noto, in tarda serata,
dalla Reuters. Nella denuncia, presentata al
Tribunale distrettuale federale di Camden (New
Jersey), siafferma che CS avrebbe fornito
indicazioni false o fuorvianti, rispettivamente di
avere omesso diindicare che nel quarto
trimestre 2022 ha sofferto per un deflusso
«significativo> difondi della clientela e per
importantilacune nei suoi controlliinterni. La
causa erivolta anche controil presidente della
direzione Ulrich Kérner e del CdA Axel Lehmann.

LA CRISI DEL CREDIT SUISSE

Credit Suisse Group — due anni di problemi
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«Intervento giusto,
ma la situazione

resta insta

bile»

LANALISI / Parla Antonio Mele, professore USI: «Il peggio potrebbe non essere passato»
Reazione positiva dei mercati alla decisione della BNS ditendere una mano al Credit Suisse
«Sulla situazione dell'istituto influiscono piu fattori, e la classica "tempesta perfetta'>

Dimitri Loringett

Iltitolo Credit Suisse (CS) rim-
balza in Borsa dopo larovino-
saseduta di mercoledi, grazie
all'intervento della Banca na-
zionale svizzera (BNS), che ha
annunciatolamessaadisposi-
zionediliquiditaconunalinea
di credito sino a 50 miliardi di
franchi. A Zurigo, ieri il titolo
CSGroup hachiusoa 2,02 fran-
chi,in progressione del19,15%.
In serata il Consiglio federale,
chesierariunito in sessione
straordinaria, ha comunicato
dinonvolersi pronunciare, per
ilmomento, sulle difficolta di
Credit Suisse.
Sugliavvenimentidiquesti
giorni che hanno coinvolto la
secondabancasvizzeraabbia-
mointerpellato Antonio Mele,
professore di Finanza all'Uni-
versita della Svizzera italiana
aLugano, a cui chiediamo su-
bito se l'intervento della BNS
sia giustoesenonarrivaun po’
in ritardo. «<Una banca centra-

lenondecide autonomamen-
te diintervenire, e semmai la
banca che si trova in difficolta
che chiede aiuto alla sua ban-
ca centrale di riferimento. I
piudelle volte, tuttavia, que-
sta “chiamatadisoccorso”non
viene fatta prima perevitarelo
stigma. Bisognaanche dire che
oggi, purtroppo, i mercati si
muovono molto rapidamen-
te,inmodo quasi esponenzia-
le. Guardiamo solo a quanto &
successoinqueste ultime due
settimane: il CS ¢ stato colpi-
to da alcune notizie poco ras-
sicuranti, dal ritiro completo
diunazionistastorico (la Har-
risAssociates, il 6 marzo, n.d.r.)
alla dichiarazione, mercoledi
mattina, di un altro azionista
di pes, lasaudita SNB, che af-
ferma di non poter aumenta-
re la propria quota azionaria.
A questo punto, il mercato (e i
clienti) si fanno due doman-
desullasolidita e sullaliquidi-
ta dellabanca. Un caso da ma-
nuale, direi».

Nell'ultimo rapporto annua-

Ultim’ora

No afusione forzata
conl’'UBS

Indiscrezioni Bloomberg

UBS e Credit Suisse si
oppongono a una fusione
forzata, riferisce Bloomberg
News basandosi su fonti
informate. UBS preferisce
concentrarsi sulla propria
strategia ed esita ad assumersi
rischilegati alla concorrente.
Credit Suisse intende invece
lasciarsi tempo per riuscire il
turnaround dopo aver ottenuto
unalinea di credito da parte della
BNS. Sempre stando Bloomberg
News, per UBS e Credit Suisse
una fusione rappresenterebbe
solo l'ultima possibilita, poiché
una simile operazione
comporterebbe notevoli ostacoli
e doppioni.

le dellabanca, pubblicato mar-
tediscorso, cel'indicazione sui
deflussidi capitali,che nel 2022
sonoammontatial23 miliardi
difranchi, dicuillOnel solo pe-
riodo ottobre-dicembre. Sidi-
rebbe chela corsaaglisportel-
lidelCSsiainiziatagiadatem-
po e che quanto e accaduto in
Borsamercoledi siadovuto a
un classico effetto contagio...
«Questi episodi - spiega Me-
le - avvengono sostanzialmen-
te perun problemadi “coordi-
namento”.In economia parlia-
mo dei cosiddetti “sunspots”
(macchie solari, n.d.r.), ovvero
divariabili casuali che nonin-
fluiscono sui fondamentali
economici. Questo fenomeno
e stato studiato da due premi
Nobel per ’Economia 2022
Douglas Diamond and Philip
Dybvig. Ulteriori studi hanno
accertato che, storicamente, le
corseaglisportellinonavven-
gono a casaccio e che questo
problema di coordinamento
avviene quando cisitrovain
un cicloeconomico particolar-

menteavverso,come quelloin
cui ci troviamo attualmente.
Siamo usciti da una crisi pan-
demica e la tanto annunciata
ripresa non siancora attuata,
omeglio, e piuttosto modesta.
Poi si e aggiunto 'aumento
dell'inflazione, chehacompor-
tatolaviratadelle banche cen-
trali coniloro ciclidi aumenti
dei tassi d’interesse. Per certi
versi, la situazione ricorda un
po’ quelladegli anni Ottanta -
con le dovute proporzioni -
quando l'allora governatore
della Fed Paul Volker effettuo
undrasticorialzo dei tassi per
tenere abadala forte inflazio-
ne. Questo provoco perolacri-
sidellebanchedidepositoeri-
sparmio (savings & loans) che
venne poirisoltaconun salva-
taggio,a caricodei contribuen-
ti, da oltre 150 miliardi di dol-
lari.

Quindi,dobbiamo preoccu-
parci? AncoraMele Il rialzodei
tassidaparte dellebanche cen-
trali e ancorain corso (v. corre-
latasull’intervento dioggidel-
laBCE, n.dr.).Cisiaspettaquin-
diunperiododiinstabilitaeal-
cunebanche, specie quelle mal
gestite, potrebbero avere dei
problemi, come abbiamovisto
con la Silicon Valley Bank. Ri-

<«

Le corse agli sportelli
non avvengono

a Casaccio, sono
dovute al problema

di “coordinamento”
Antonio Mele
professore di Finanza, USI

guardoil CS, cisonodiversi fat-
tori che possono spiegare, ol-
treal contestodiinstabilitage-
nerale,quantoglistaaccaden-
do, comeiproblemidigestio-
neaziendale,ipessimirisulta-
tiregistrati nel 2022, gli scan-
dali, i piani aziendalinon ben
definiti,iproblemiconla SEC
che harimandato di qualche
giornolapubblicazionedeiri-
sultati 2022 pereffettuare del-
le ulterioriverifiche,ideflussi
dei depositi che sono si dimi-
nuiti ma che non sisono arre-
stati... Una classica “tempesta
perfetta”,insomma. Tutte que-
ste cose determinano in un
modo o l'altro la sfiducia del

Withub

pubblico (e dei mercati) nei
confronti dellabanca».

Credit Suisse ¢ una banca
definita dirilevanza sistemi-
ca, il che significa che sottosta
atutta una serie di regole, co-
me quelle stabilite nel pacchet-
to di riforme «Basilea III». Co-
me maialloralabancasitrova
indifficolta? «Qualche perples-
sita c’e, in effetti. Il fatto che il
CSabbiadeirequisiti patrimo-
niali comunque buoni e con-
formi significa che larispetta
le regole di Basilea III. Manon
significachesiacompletamen-
te “immune” al rischio diinsol-
venza dovuta alla corsa agli
sportelli, soprattutto se negli
anni ha dimostrato di avere
una gestione aziendale un po’
discutibile».

Un’ultima domanda,imer-
cati hanno sempre ragione?
«Ieriil titolo CS Groupsi e ri-
preso. Significa chel'interven-
todellaBNSe credibile. Credo
pero che mercoledi moltiope-
ratori “irrazionali” si sono la-
sciati prendere dal panico per
viadello status di banca siste-
mica che ha il Credit Suisse.
Non e detto che il peggio sia
passato, dovremo vedere che
succede nei prossimi giorniv,
conclude Mele.

Garantiti fino a 100 mila franchi

LE REGOLE / In caso diinsolvenza, la procedura prevede che i depositi sui conti
correnti e risparmio siano privilegiatirispetto agli altri creditori di unistituto fallito

Nel momento in cui unaban-
ca appare minacciata da un
concretorischiodiinsolvenza,
molti clientisi chiedono quan-
tosianosicuriirisparmidepo-
sitati sui propri conti bancari.
In Svizzera i depositi a vista
(conti correnti e conti rispar-
mio) dei clienti sono tutelati,
daunlato,dalsistemadellaga-
ranzia dei depositi (www.esi-
suisse.ch),dall’altro, dal tratta-
mento privilegiato in caso di
fallimento. «Questo approccio

- silegge sul sito della Finma,
I'Autorita federale divigilanza
sui mercati finanzaiari - con-
sente di ridurre il rischio di
eventuali perdite. Sono consi-
derati depositi privilegiati gli
importifinoal00 milafranchi
per cliente. Semplificando, e
possibile affermare che la tu-
tela dei depositi sibasa suun
sistemaalivelli:in primaistan-
za,idepositi privilegiati ven-
gonoimmediatamente pagati
attingendoallaliquiditadispo-

nibile presso la banca fallita.
Qualoraimezziliquidi dispo-
nibili non fossero sufficienti,
perquestiultimisubentrereb-
belagaranzia deidepositi. In-
fine, a differenza dei depositi
(liquidita), azioni, quote di fon-
di e altri valori mobiliari de-
tenuti nel deposito titoli ap-
partengono direttamente al
cliente e in caso di fallimento
vengono integralmente scor-
porati dal patrimonio della
banca e consegnati al cliente.

L.a BCE non vede
rischi finanziari
e tira dritto sui tassi

FRANCOFORTE /Listituto europeo ha aumentato di mezzo punto
| saggi diinteresse diriferimento - Christine Lagarde: «Non vediamo
una crisi diliquidita - Se dovesse presentarsi, la fantasia non cimanca»

Christine Lagarde, presidente della Banca centrale europea.

«Abbiamo dimostratoin pas-
sato» che la Banca centrale
europea (BCE) puo «dimo-
strare creativita se ci fosse
una crisidiliquidita, manon
lavediamo attualmente»: lo
ha detto la presidente Chri-
stine Lagarde al termine del-
la riunione del consiglio
dell’istituto che hadeciso di
aumentare i mezzo punto
percentuale il tasso guida
portando al 3,50%. La presi-
dente ha anche sostenuto
che «il settore bancario e
molto molto piu forte del
2008».

Lesposizione delle banche
europee a Credit Suisse € «li-
mitata e non c’¢ concentra-
zioney, ha daparte sua affer-
mato il vicepresidente della
Bce Luis De Guindos. In ogni
caso, ha spiegato, <abbiamo
gli strumenti per fornire li-
quidita nel caso servissero».

Inflazione troppo alta
Nonostante le pressioni cre-
scenti sulla stabilita finan-
ziaria, la BCE ritiene I'infla-
zione ancoratroppo elevata.
Per questaragione oltre ad
aver alzato il tasso sui rifi-
nanziamenti principali al
3,50% (0,5 punti percentua-
li), quello sui depositi al 3%,
e quello sui prestiti margina-
lial 3,75%.Lamossaéinlinea
con le aspettative degli
esperti.

Nellanota diffusa dall’isti-
tuto silegge, inoltre, che «il
Consiglio direttivo segue con
attenzione le tensioniin at-
to sui mercati ed € pronto a
intervenire ove necessario
perpreservare lastabilitadei
prezzielastabilita finanzia-
rianell’area dell’euro». Listi-
tuto spiega, inoltre, che «il
settore bancario dell’area
dell’euro é dotato di buona
capacita di tenuta, con soli-
de posizioni di capitale e li-
quiditar e <inunasituazione
molto migliore rispetto al
2008», ha specificato la pre-
sidente Christine Lagarde,
sottolineandoi passiin avan-
ti compiuti da allora anche
attraverso lavigilanzael'in-
troduzione di Basilea III (il
quadro normativo che fissa
gli standard internazionali

perl’adeguatezza patrimo-
niale delle banche, le prove
distresseirequisitidiliqui-
dita). In ogni caso, l'istituto
centrale «dispone di tutti gli
strumenti necessari per for-
nire liquidita a sostegno del
sistema finanziario dell’area
dell’euro, qualora ve ne sia
l’esigenza, e per preservare
lordinata trasmissione del-
la politica monetariay.

Presto per terminare la salita
Durante la conferenzastam-
paaFrancoforte, la presiden-
te Christine Lagarde ha di-
chiarato cheladecisione del
Consiglio direttivo ¢ stata
presa perché «I’'inflazione si
prevede troppo elevata per
un periodo di tempo troppo
prolungatop. Il rialzo dei tas-
sie«inlineaconlasuadeter-
minazione ad assicurareil ri-
torno tempestivo dell’infla-
zione all’obiettivo del 2% a
medio termine». Ha aggiun-
to: «Lelevatolivellodiincer-
tezza accresce 'importanza
diun approccio fondato sui
dati economici e finanziari,
dalladinamicadell’inflazio-
nedifondoedall'intensitadi
trasmissione della politica
monetaria». La presidente,
inoltre, ha ribadito 'impe-
gnonel seguire con attenzio-
ne le tensioni sui mercati e
nell'intervenire prontamen-
te «per preservare la stabili-
ta finanziaria nell’area
dell’euro». Gli esperti
dell’istituto centrale hanno
elaborato proiezioni macro-
economiche all’inizio di
marzo, precedenti alle re-
centi tensioni, ma «l’econo-
mia dovrebbe riprendersi
nel corso dei prossimi trime-
stri». Perassicurare che «I'in-
flazione torni all’'obiettivo
del2%amedioterminee per
preservare l'ordinata tra-
smissione della politicamo-
netaria— ha specificato La-
garde — il Consiglio diretti-
vo e pronto ad adeguare tut-
tiisuoistrumentiv.

In ogni caso, <non € possi-
bile in questo momento de-
terminare su quale sentiero
andremo avanti» in merito ai
tassi, haricordato Christine
Lagarde durante la conferen-
zastampasecondo cuilede-
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cisioni saranno prese «inba-
se ai dati».

Intanto il mercato tagliaa
soli 15 punti base le sue
scommesse sugli ulteriori ri-
alzi dei tassi che la BCE fara
da qui aluglio, quando do-
vrebbe chiudersiil ciclo rial-
zistaavviato da Francoforte,
in scia all’assenza di indica-
zioni sunuove strette dei tas-
si. Lo riferisce Bloomberg,
sullabase degliindicatoridel
mercato monetario.

Lagiornata

LaBorsariprende
arespirare

Lindice SMirimbalza
LaBorsasvizzeratornaa
chiudere in positivo, dopo la
tumultuosa seduta di
mercoledi: l'indice dei valori
guida SMl ha terminato a
10.719,10 punti, in progressione
dell"1,93% rispetto a mercoledi,
mentre il listino allargato SPI ha
guadagnatoil 2,39% a
14'023,68 punti. llmercato ha
ritrovato l'ossigeno, venuto a
mancare sulla scia delle
turbolenze che hanno
interessato l'intero settore
bancario mondiale, alle prese
conil fallimento di Silicon Valley
Bank (SVB), con le difficolta
delle banche regionali
americane e conil crollo del
corso di Credit Suisse,

In Svizzera al centro
dell'attenzione non poteva
essere che Credit Suisse
(+19,15% a 2,02 franchi), a cui &
riuscito un parziale rimbalzo -
dopo aver persoieriil 24%,
toccando un minimo di giornata
a1,55 franchi - grazie alla
liquidita messa a disposizione
dalla Banca nazionale svizzera
(BNS). Ha beneficiato della
ritrovata fiducia anche UBS
(+3,41% a17,31franchi), cheieri
aveva lasciato sul terreno il 9%.



