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Introduzione 

La necessità di un confronto tra le imprese di costruzioni e il sistema bancario nasce in maniera forte dai fatti che stanno avvicendandosi nel panorama finanziario nazionale e internazionale.

Le Banche infatti, in difficoltà per la crisi finanziaria internazionale, stanno frenando con la concessione di credito con conseguenze forti e inevitabili sulle operazioni di investimento in costruzioni e, particolarmente, sulle operazioni residenziali.

I più recenti dati Banca d’Italia, dopo sei anni di crescita ininterrotta presentano una diminuzione del 2% dei prestiti a lungo termine per gli investimenti in costruzioni in Italia. 

Ciò è dovuto ad una crisi finanziaria che viene da lontano, non invece all’insolvenza delle imprese, considerato il valore sostanzialmente stabile delle sofferenze bancarie afferenti le imprese registrato negli anni più recenti a livello nazionale e locale.

Le analisi effettuate dal Centro Studi dell’Ance nell'ultimo anno e mezzo hanno messo in luce da una parte la solidità del mercato italiano dei mutui e le profonde differenze di quest’ultimo con il mercato americano, dall'altra i rischi di un razionamento del credito da parte delle banche per il finanziamento sia delle imprese che delle famiglie.

Quali le conseguenze? Quali le soluzioni e  gli scenari? 

Gli aumenti dei tassi, dovuti all’aumento dei punti di spread, impattano negativamente sia sulle imprese sane colpendone l’attività ordinaria e le eventuali strategie di investimento e di innovazione aziendale, sia sulle famiglie influendo sulla capacità di indebitamento e di sostenimento delle rate dei mutui per acquisto di immobili.

Le famiglie, già colpite da una notevole perdita di potere di acquisto, vedono negarsi la possibilità di accesso al credito e dunque all’abitazione.

Le imprese hanno problemi con gli istituti di credito con cui intrattengono rapporti posto che alcune già denunciano che sono stati richiesti i rientri immediati di alcune esposizioni o che sono stati aumentati gli spread praticati, con notevole aggravio di costi e effetti negativi sui loro piani finanziari.

Notevoli anche le conseguenze sulle operazioni di investimento immobiliare; sicuramente se ne avranno sulla struttura finanziaria dei progetti in partenariato pubblico privato, nel senso di una maggiore necessità di equity degli investimenti privati. Per effetto dell’aumento del costo opportunità del capitale vi sarà un innalzamento della soglia di sostenibilità economico-finanziaria e dunque una riduzione del numero dei progetti di investimento profittevoli. 

Rispetto alle compravendite immobiliari i più recenti dati dell’Osservatorio Mercato Immobiliare già registrano un calo e le previsioni sono nel senso di una diminuzione generalizzata sia del numero delle transazioni immobiliari sia dell’entità dei prezzi.

Ripercussioni che riguardano sia le imprese che le famiglie e, direi più in generale, la crescita di benessere economico e sociale si avranno poi sul fronte dell’edilizia abitativa.

L’auspicata realizzazione di abitazioni, già avviata a livello di Governo Centrale e che in Campania pare finalmente scelta condivisa dalle parti politiche e imprenditoriali rischia di avere difficoltà nel supporto finanziario per fare fronte al grande fabbisogno.

Credo che sia interesse e dovere di tutti, considerato proprio tale imponente fabbisogno abitativo (stimato dalla Regione Campania in 465.000 abitazioni tra Napoli, Caserta e Salerno), porre in essere le condizioni per generare offerta e domanda effettive.

Oltre all’edilizia abitativa poi la nostra preoccupazione più generale è che il razionamento del credito diventi causa, o peggio ancora pretesto, di rallentamento o del mancato avvio delle  iniziative progettuali a Napoli e in Campania.

In un contesto già caratterizzato da incertezze, inerzie e lungaggini amministrative ciò potrebbe essere fatale al territorio.

Riteniamo dunque che la misura varata dal Governo per favorire la ricapitalizzazione delle banche nazionali, che è un costo per la collettività, debba andare a vantaggio dell’economia reale comportando immediatamente una diminuzione dei tassi di interesse ed un più facile accesso al credito. 

Il Consiglio dei Ministri, in attuazione delle misure concordate nel vertice di Parigi del 12 ottobre 2008, ha infatti approvato un decreto-legge che dispone interventi per garantire la stabilità del sistema bancario.

Da metà ottobre, stiamo assistendo ad una diminuzione dei tassi interbancari dovuta, in gran parte, agli interventi a livello europeo della BCE ed al sistema di garanzie sviluppato dalla Banca Centrale italiana e dal Governo, che hanno riportato fiducia nel mercato interbancario. Tale abbassamento dei tassi dovrebbe immediatamente riflettersi in una discesa del costo del denaro per la clientela (imprese e famiglie).

E allora chiediamo alle Banche di applicare alle famiglie e alle imprese la riduzione dei tassi, così come dettata dalla BCE eliminando in sostanza il tipico fenomeno di vischiosità dei tassi, tanto noto nel sistema bancario.

Ambrogio Prezioso

 Presidente Acen

Banche & Imprese in Campania

Massimo Lo Cicero 

0. Sommario ed organizzazione del lavoro

In questo testo vengono presentati tre ordini di considerazioni. 

Nel primo capitolo vengono ricostruiti, in una prospettiva che si allarga agli ultimi anni, i sintomi, e la percezione degli stessi da pare delle autorità di governo e di vigilanza, che progressivamente determinavano la successione tra una crisi di carattere finanziario e sistemico, del sistema degli intermediari e delle banche alla scala mondiale. 

A questa crescente instabilità finanziaria si cumulava una impennata dei prezzi – dovuta anche alle pressioni ed agli squilibri alimentati dalla rapida crescita di una parte dell’economia mondiale – che approdava ad un profilo assai recessivo delle economie reali, una volta trasformata la crisi finanziaria in una vera e propria crisi sistemica, in seguito al fallimento di alcune tra le primarie banche dei mercati internazionali. 

Nel secondo capitolo si prendono in esame i caratteri delle politiche possibili per arginare lo stato delle cose e si propone un trade off tra politiche di medio periodo, orientate alla formazione di capitale fisso sociale, ed alla espansione dell’offerta aggregata, e politiche ripiegate in una dimensione di periodo breve, dove l’incremento degli investimenti viene considerato solo per il suo impatto sulla dimensione della domanda effettiva aggregata. E’ evidente la intrinseca instabilità della successione tra i due fenomeni, essendo l’incremento degli investimenti una dimensione dell’incremento di capitale che, nel medio periodo, conduce al incremento della produttività di sistema ed alla espansione della offerta aggregata. All’avvicinarsi della soglie di pieno impiego, per le economie oggetto del processo di crescita, espandendosi la domanda effettiva generata dall’effetto moltiplicativo degli investimenti, considerati nella loro dimensione di sostegno della domanda aggregata, prevalgono fattori che traducono la domanda aggiuntiva piuttosto in fenomeni inflattivi o di riposizionamento dei prezzi relativi, come è avvenuto nella scena internazionale per il prezzo delle materie prime e delle fonti energetiche. 

In assenza di una politica di coordinamento, ostacolata anche dalla dimensione globale raggiunta dai mercati mondiali, la sequenza crescita, instabilità, deflazione si è presentata con particolare intensità, non essendo altrettanto globale, a partire dai primi sintomi della crisi, nel 2006, la risposta delle autorità nazionali alla manifestazione di quei sintomi

Il punto di svolta può essere collocato nell’autunno del 2008, quando, dopo la crisi di importanti gruppi bancari internazionali, la risposta del sistema delle autorità nazionali, di governo e di vigilanza, ancorché tardiva, diviene più robusta, coordinata ed incisiva. 

Nel terzo capitolo si prende in esame la situazione della Campania e della città di Napoli nel contesto dei fenomeni descritti prima. E si cerca di tracciare un doppio binario di politiche possibili: un insieme di comportamenti e di accordi tra banche ed imprese per affrontare la lunga stagione deflattiva incombente ed una visione centrata sullo sviluppo e la riqualificazione dell’area metropolitana come leva per garantire un orizzonte di lungo periodo, ma anche un punto di riferimento congiunturale e di segno espansivo, nelle politiche delle autorità locali. 

Nella convinzione che il risanamento urbano e la creazione di infrastrutture possano conseguire un triplice ordine di risultati: 

· una forte leva espansiva da parte delle spese di investimento richieste, e finanziabili sia con fondi privati che con fondi pubblici, nazionali, regionali od europei; 

· una necessaria riorganizzazione del sistema metropolitano napoletano per garantire una adeguata funzionalità, negli interessi dell’intero Mezzogiorno, alla terza città italiana, Napoli; 

· una risposta adeguata al problema del superamento del dualismo tra Nord e Sud del paese, grazie alla espansione della produttività di sistema e della offerta aggregata nel mezzogiorno d’Italia,  che sia capace di superare i limiti delle politiche, perseguite nell’ultimo decennio, di una mera ed improbabile riduzione del divario di reddito tra le due Italie.

1. L’attuale crisi economica e finanziaria: una ricostruzione che tenga conto dei tempi di maturazione ed esplosione della crisi 

“Per mantenere le aspettative d’inflazione a medio e a lungo termine in linea con l’obiettivo di stabilità dei prezzi ed evitare che il rialzo dell’inflazione corrente si ripercuota sul processo di determinazione di salari e prezzi, all’inizio di luglio (2008) il Consiglio direttivo della Banca centrale europea ha aumentato di 25 punti base il tasso minimo di offerta sulle operazioni di rifinanziamento principali, al 4,25 per cento”
.

Con questo aumento del tasso di interesse, da parte della BCE, si crea una ulteriore asimmetria tra l’economia del vecchio continente e quella degli Stati Uniti. La crisi, macroeconomica e finanziaria, che ha generato una marcata instabilità dei mercati finanziari ed un rallentamento della crescita alla scala del mercato globale, si manifesta in termini diversi nelle due economie ma anche la reazione delle due economie a quella crisi presenta risposte diverse, in termini di politica economica. L’economia americana sconta un rallentamento della crescita ed un aumento del tasso di disoccupazione, che supera il 5%, ma mantiene i tassi di interesse al 2%. “L’inflazione al consumo ha raggiunto - negli Stati Uniti - il 4,2 per cento in maggio, riflettendo principalmente il continuo rialzo dei prezzi dei prodotti energetici e alimentari. Le attese di inflazione a cinque anni rilevate nell’inchiesta della University of Michigan presso i consumatori

hanno mostrato un notevole rialzo tra marzo e giugno; anche quelle su un orizzonte decennale desumibili dai differenziali di rendimento tra i titoli

nominali e quelli indicizzati all’inflazione hanno manifestato una, seppur più lieve, tendenza al rialzo. In un contesto caratterizzato, da una parte, dal rialzo delle aspettative d’inflazione e, dall’altra, dal protrarsi della crisi del mercato immobiliare e delle tensioni finanziarie, la Riserva federale a fine giugno ha lasciato invariato al 2,0 per cento il tasso obiettivo sui federal funds, interrompendo la sequenza di consistenti ribassi iniziata lo scorso settembre. Le quotazioni dei contratti futures incorporano attese di rialzo per circa un quarto di punto entro la fine dell’anno”
.

L’economia europea, e quella degli Stati Uniti, insomma, presentavano entrambe un profilo recessivo sul piano reale, ed una inflazione superiore al 4% su base annua, ma anche uno scarto nell’ordine di oltre due punti percentuali nella dimensione dei tassi di interesse alla base dei rispettivi mercati finanziari, subito prima dell’estate del 2008. In effetti l’economia degli Stati Uniti presentava un tasso di interesse reale, al netto dell’inflazione misurata, prossimo allo zero mentre quella europea, dopo l’ultimo incremento, presentava un tasso di interesse reale sicuramente positivo. Nel medesimo tempo, e nonostante la diversa dimensione del tasso di interesse, entrambe le economie erano e sono caratterizzate da una situazione di liquidità abbondante, derivante da una certa crescita della massa monetaria e da un profilo ridotto degli investimenti, in presenza di un chiaro trend recessivo dei consumi interni. L’aumento dei tassi di interesse, utilizzato dalla BCE, per contenere le pressioni inflative, era la soluzione dei problemi economici del vecchio continente? E che effetto avrebbe avuto sull’economia, molto fiacca, in termini di capacità di competere e di crescere, del nostro paese? Anche nelle opinioni dei dirigenti della BCE, lo dice Lorenzo Bini Smaghi in una intervista concessa al Il Riformista il 4 luglio, aumentare i tassi di interesse in Europa è stata una scelta necessaria ma non ancora sufficiente per garantire la soluzione agli squilibri in atto
. 

Insomma, l’economia europea si trovava stretta da tre ordini di problemi. 

Tre ordini di problemi che, subito dopo la pausa estiva, verranno ulteriormente complicati dalla esplosione di una crisi sistemica, e non più solo latente, dei mercati e degli intermediari finanziari, con il fallimento della banca Lehman
. 

L’euro è uno scudo, la difende dalla instabilità, ma il dollaro è una leva, aiuta i paesi, che se ne servono come moneta, per allargare il proprio mercato ed aumentare, di conseguenza, la velocità della propria crescita produttiva. Una politica monetaria fatta di ampia liquidità e di bassi tassi di interesse, cha abbiamo appena detto essere la fenomenologia diffusa sul mercato americano nel primo semestre del 2008, sollecitava e sosteneva i consumi domestici di quella economia. Ma la medesima fenomenologia si osserva anche nell’economia cinese che, in questo caso, sostiene, grazie a quella manovra espansiva, le proprie esportazioni. In entrambi i casi le valute delle due economie accusavano un eccesso di svalutazione, rispetto all’euro, che rappresenta la base operativa della leva di cui, come abbiamo appena detto, godono i paesi legati al dollaro fino a quando il cambio con l’euro lo consenta.
 

Sia gli Stati Uniti, che l’Unione Europea, subivano un prelievo di risorse reali, una “tassa”, da parte dei paesi che producono petrolio e materie prime, legate al ciclo agroalimentare, in ragione dello straordinario aumento dei prezzi praticati dai venditori. 

Infine, il motore primario della crescita internazionale - in quel momento come per i prossimi anni - si collocava al di fuori di entrambe le due economie di cui stiamo discutendo, quella degli States e quella europea. Entrambe accusavano un deficit di produttività reale e richiedevano un riposizionamento competitivo. Ma, mentre gli Stati Uniti cercavano di realizzarlo nel breve periodo attraverso un cambio debole e contavano di recuperarlo, nel medio termine, grazie alla propria dote tecnologica ed alla capacità di combinare quelle tecnologie con le dinamiche di consumo che si vanno diffondendo nel mercato globale, l’Europa non è omogeneamente dotata, al suo interno, di queste risorse tecnologiche. Nel medio e lungo termine, dunque, sarebbe stata utile, al netto dei cambiamenti indotti dall’esplosione della crisi sistemica, e dei suoi prevedibili effetti recessivi successivi, una politica economica globale capace di riportare sul mercato le risorse sottratte dalla tassa petrolifera: per alimentare, con questa espansione della domanda effettiva mondiale, una successiva espansione della produzione, nei paesi tradizionalmente sviluppati come in quelli che si presentano solo ora sulla scena. Solo allora la crescita, in un regime di prezzi stabili, avrebbe finito con il prevalere sulle tendenze ad una stagnazione, accompagnata da pressioni inflattive: che è lo scenario che preoccupa la BCE e genera l’aumento dei tassi in Europa in primavera e prima dell’estate ma che si è ribaltato in una generalizzata attesa di basso profilo congiunturale, in Europa come negli Stati Uniti ed in larga parte dell’economia mondiale, almeno fino al secondo semestre del 2009.

A maggior ragione, moneta, occupazione e reddito oggi dovrebbero essere governate effettivamente alla scala del mercato globale. E’ questo il significato della ipotesi che si faceva strada nella discussione sulla politica economica internazionale e che indicava come termine di riferimento, per il proprio esito, la realizzazione di una seconda Bretton Woods: un accordo mondiale che, come avvenne nel 1944, fosse capace di governare cambi, circuiti macroeconomici del reddito e flussi finanziari verso un equilibrio di crescita e di benessere generale. 

Una simile prospettiva è oggi complicata dal fatto che questa politica dovrebbe governare un processo nel quale andrebbero comunque collocati sia i mercati finanziari che quelli reali, oltre che le politiche di spesa dei singoli stati nazionali. Mentre, nel 1944, il ruolo dei mercati finanziari alla scala internazionale era assolutamente marginale ed i flussi finanziari che spostavano capitali, alla scala del mercato mondiale, erano compiutamente decisi dalle scelte dei governi nazionali, dalle banche centrali e dalle agenzie che vennero istituite a Bretton Woods: la Banca Mondiale ed il Fondo Monetario Internazionale. 

Qualora fosse realizzato questo equilibrio dinamico espansivo dell’economia mondiale si avrebbe certamente una espansione del reddito generalizzata. La distribuzione equa di quel reddito – e la coerenza tra equità, coesione sociale e crescita – rimarrebbe nell’agenda nazionale delle singole economie mondiali e dei loro governi. 

Ovviamente la soluzione di questa catena di incognite dipenderà dal risultato delle lezioni americane, dalle scelte di politica estera della nuova amministrazione degli Stati Uniti, che verrà eletta nella prossima settimana, dalla capacità dell’Unione Europea di collegarsi a quelle scelte promuovendo una nuova stagione di cooperazione multilaterale da parte dei grandi paesi dell’occidente e nella prospettiva di un ritrovato e virtuoso equilibrio mondiale che eviti la formazione di un asse privilegiato tra Stati Uniti, Cina e Far East Asia.

Vista in questa prospettiva la situazione italiana appariva, prima dell’estate, per quello che essa era ma non era altrettanto adeguatamente percepita dall’opinione pubblica nazionale: un caso locale e regionale nell’ambito dell’Europa. Naturale, in quelle circostanze che il Governo anticipasse la legge finanziaria per mettere sotto tutela la dinamica e l’equilibrio dei conti pubblici. Naturale che fossero ragionevolmente convergenti  le opinioni del ministro del Tesoro, Giulio Tremonti, e quelle del Governatore della Banca d’Italia, Mario Draghi. Anche se il secondo veniva descritto come troppo sbilanciato verso la business community internazionale, che traeva profitto dalla speculazione che impazzava, come la peste, diceva il primo, grazie all’ambiguità della globalizzazione, che non è una opportunità per i poveri ma una coperta che nasconde le nefandezze di banchieri e capitalisti: i profittatori da colpire con la “Robin Tax”. In effetti ed in realtà Draghi si limitava a riconoscere che la concorrenza aiuta i mercati ad espandersi ed offriva opportunità ai deboli. E che non si può pensare di ritornare ad un mondo che rifiuta i vantaggi delle tecnologie e delle ingegnerie finanziarie che ora siamo in grado di controllare. Draghi, inoltre, nei suoi interventi descriveva come, anche la finanza, agisce nel mondo contemporaneo prevalentemente sui mercati, e non solo nell’opaca relazione tra coloro che controllano gli intermediarie le banche. Regolare i mercati, e non sostituirsi ad essi, è la strada per aiutare crescita e stabilità. In questa chiave, quando Draghi dice, in Parlamento, che si deve abbattere il debito e contribuire con servizi pubblici migliori, ed una riduzione del carico fiscale, per dare fiato alla crescita. E che, per ottenere questi risultati, bisogna cambiare le regole, che disciplinano l’organizzazione degli enti pubblici ed i contratti dei loro dipendenti, non dice una cosa diversa dall’impianto disegnato da Berlusconi e Tremonti. C’è un solo punto davvero diverso. Draghi vede la riduzione della pressione fiscale come restituzione al cittadino del potere di scegliere la destinazione delle proprie risorse, diffidando di una pubblica amministrazione che, se deve essere trasformata alla radice, come dice anche il Governo, dovrebbe essere considerata incapace di utilizzare le risorse in maniera intelligente. E’ anche vero, tuttavia, che infrastrutture materiali e reti di servizio non sono realizzabili se non attraverso lo sforzo di grandi organizzazioni, non necessariamente pubbliche: che esse non possono essere progettate e costruite dalla cooperazione tra moltitudini di soggetti privati. 

Quando aumentò il prezzo del petrolio, negli anni settanta, parte dell’industria italiana, con le sue capacità e le sue conoscenze, aumentò il valore relativo dei propri prodotti manufatti e ridusse lo scarto relativo tra il prezzo dell’energia e quello delle merci finite. Per neutralizzare gli effetti di questa seconda ondata, che trasforma radicalmente il sistema dei prezzi relativi alla scala internazionale, non basteranno i valori intangibili, come la capacità e le competenze delle risorse umane, o le nuove conoscenze, manageriali e tecnologiche, del mondo imprenditoriale. 

Trasformare nuove idee in nuovi prodotti richiede mercati del lavoro – che riconoscano il merito per aumentare la produttività – e reti ed infrastrutture, che rendano efficiente lo spostamento delle merci e delle persone necessarie allo sviluppo degli scambi. Un paese, insomma, non vive solo di talenti ma anche di organizzazioni. 

Lo capiscono bene sia Draghi che Tremonti: produrre organizzazioni non è mestiere che si possa lasciare solo ai mercati. Usare in maniera intelligente e coordinata le politiche fiscali e quelle monetarie potrebbe, invece, essere un buon esercizio locale, per testare i modi di una politica economica capace di riconoscere e promuovere tutti i vantaggi della globalizzazione nel mercato mondiale, e riaccreditare, con questo nuovo modo di governare, il nostro paese sulla scena internazionale. 

La sfida del federalismo poteva rappresentare un tavolo di lavoro sul quale confrontare queste opinioni. La deflagrazione della crisi sistemica degli intermediari finanziari, nell’ottobre del 2008, ridisegna profondamente la scena, rispetto alla quale, devono essere formulate politiche, economiche, monetarie e fiscali, adeguate alla dimensione dei rischi di recessione, sul piano macroeconomico, e di acutizzazione, sul piano dei divari di produttività e di capacità di competere, tra l’economia del Nord e quella del Mezzogiorno. Una regione omogeneamente in ritardo di crescita e della quale la Campania rappresenta una parte importante, per demografia e dislocazione delle imprese esistenti, mentre Napoli, la sua area metropolitana rappresenta il fenomeno urbano più rilevante, essendo dopo Milano e Roma la terza città italiana. 

Nel seguito di questo testo proveremo a discutere quali possano o debbano essere gli obiettivi e gli strumenti della politica monetaria e della politica fiscale da mettere in campo durante i prossimi mesi, dall’autunno del 2008 alla prossima estate del 2009, per innescare un processo virtuoso, la crescita, ed evitare quello vizioso, la recessione accompagnata dall’inflazione. 

Lo faremo con l’occhio al quadro internazionale da cui siamo partiti, senza limitarci ad una percezione limitata al solo mercato domestico.

2. Accelerazione della crescita e moltiplicazione della domanda effettiva

Una dilatazione degli investimenti può essere valutata secondo una duplice prospettiva. Essa rappresenta un incremento della dotazione esistente di capitale e, dunque, deve essere misurata in relazione al valore atteso che la nuova produttività generale del sistema potrà esprimere grazie all’incremento di capitale realizzato. Sia quando quel capitale viene rappresentato da infrastrutture che se esso diventa capacità e conoscenze delle risorse umane o nuovi impianti fissi, in dotazione alle imprese esistenti per sviluppare la propria attività.

Se questa nuova e diversa produttività non dovesse manifestarsi, si dovrebbe trarre da questa circostanza il giudizio che quegli investimenti non abbiano avuto un adeguato ritorno, un rendimento capace di sostenere il costo che essi hanno comportato in termini di assorbimento del risparmio che hanno consumato. La trasformazione di quel risparmio in investimento avrebbe comunque richiesto l’intermediazione di banche ed istituti finanziari, la partecipazione attiva di imprese ed attori, locali o nazionali, della pubblica amministrazione. Affrontare questo complesso di eventi concatenati tra loro nel corso di una grave crisi di fiducia che strozza la funzionalità dei mercati reali come di quelli monetari non è semplice.

Esistono almeno cinque ordini di problemi:

· un clima di dichiarata sfiducia sui mercati interbancari e tra gli stessi intermediari finanziari; 

· una cattiva e deformata percezione del rischio, che impedisce una piena e reciproca integrazione tra domanda ed offerta di strumenti creditizi e finanziari; 

· una diffidenza diffusa dei risparmiatori verso la composizione e l’affidabilità degli strumenti finanziari verso la quale essi dovrebbero orientare l’offerta del proprio risparmio;

· una grave carenza di liquidità e mezzi disponibili che comprime la spesa pubblica, a livello locale come a livello nazionale, e che moltiplica la difficoltà di compensare gli effetti dir azionamento del credito con quelli di una moderata e qualificata espansione della domanda effettiva, per tonificare mercati deflazionati dagli effetti della recessione sul reddito delle famiglie;

· una marcata aggressività, sotto il profilo delle modalità di esazione delle imposte e di erogazione dei crediti, vantati dalle imprese contro la pubblica amministrazione, generata dall’esigenza di risanamento dei conti pubblici ma oggettivamente squilibrata, ai danni delle imprese, per lo scompenso che si crea tra imposte prelevate comunque e crediti diventati, grazie a procedure vessatorie e, tutto sommato, poco utili alla riqualificazione del rapporto tra imprese ed amministrazioni pubbliche, praticamente inesigibili. 

Gli ultimi due punti impediscono, in pratica, che un modesto effetto congiunturale, la moltiplicazione della domanda effettiva, si presenti come tonico complementare alla terapia più radicale, e necessaria, del processo di accelerazione della crescita grazie ad un crescente volume di intermediazione tra risparmio ed investimenti capaci di allargare l’offerta aggregata. E’ certamente vero che, senza questa espansione dell’offerta aggregata non esisterebbe una fisiologica manifestazione del processo di crescita e che una, eventuale, espansione della domanda aggregata potrebbe risolversi in un incremento generalizzata dei prezzi monetari od in una espansione delle importazioni, ovvero in una combinazione di entrambe queste due manifestazioni: particolarmente insidiose per la parte più debole del paese, il Sud, che è anche, ovviamente, quella che richiederebbe un maggiore impatto in termini di crescita. 

Ma è anche altrettanto vero che, senza un tonico congiunturale, che contribuisca a ricostruire un clima di fiducia tra banche, imprese e risparmiatori, è velleitaria qualsiasi pretese di potere e volere, davvero, riattivare la crescita da parte delle autorità di governo, locali o nazionali che esse siano.

Mario Draghi ha commentato in due occasioni lo stato dell’arte per quanto riguarda la combinazione negativa generata dalla sovrapposizione tra crisi dei sistemi finanziari e recessione dell’economia mondiale come per la qualità delle politiche poste in essere per arginare quegli effetti negativi e ribaltarli nel ritrovamento di un clima di stabilità finanziaria e crescita economica
. 

“Con il fallimento del gruppo Lehman nel settembre scorso, la crisi iniziata nell’agosto del 2007 diventa sistemica, i suoi effetti si propagano con velocità crescente. Le preoccupazioni sulla solidità delle controparti si fanno acute; l’emissione di strumenti di capitale sul mercato diventa ancora più difficile e costosa; all’aumento della sfiducia si accompagna la rarefazione della liquidità; si assiste a una drammatica discesa delle quotazioni azionarie, anche per l’insorgere di preoccupazioni riguardo agli effetti della crisi sulle economie reali. La reazione dei governi e delle autorità monetarie acquisisce via via forza e capacità di coordinamento internazionale. Cresce la consapevolezza del beneficio di un’azione vigorosa e comune, che tenga conto delle interazioni esistenti tra le politiche nazionali e riconduca i diversi interventi inizialmente adottati dai governi a uno schema coerente. In questo periodo le autorità monetarie hanno sopperito al blocco dei mercati interbancari con iniezioni di liquidità senza precedenti nell’ammontare e nelle modalità di erogazione, agendo in stretto coordinamento. L’8 ottobre le principali banche centrali hanno effettuato una riduzione concertata dei tassi d’interesse, un evento che non ha precedenti nella storia delle istituzioni monetarie. Oggi iniziamo a vedere i primi frutti degli sforzi eccezionali delle banche centrali sul fronte della liquidità. I due decreti legge n. 155/08 e 157/08 del governo italiano hanno risposto con efficacia all’emergenza. Riflettono le linee stabilite a livello europeo. Un resoconto completo delle cause e del dispiegarsi della crisi negli ultimi dodici mesi può rinvenirsi nell’audizione tenuta alla Commissione Finanze e Tesoro del Senato il 21 ottobre scorso.

Rafforzano le garanzie dei depositanti e consentono al Tesoro di sottoscrivere o garantire aumenti di capitale delle banche, di garantire passività bancarie di nuova emissione, di accrescere la disponibilità presso le banche di titoli utilizzabili per operazioni di rifinanziamento con l’Eurosistema. Evitare che l’inasprimento delle condizioni creditizie per famiglie e imprese e il deterioramento del ciclo economico si rafforzino a vicenda in una spirale negativa è la sfida che le autorità devono affrontare nell’immediato”. Lo scrive Mario Draghi nel testo della sua relazione all’ultima Giornata Mondiale del Risparmio, ed aggiunge che “L’Italia – al pari degli altri grandi paesi dell’area – sta risentendo dell’avversa congiuntura internazionale. Il rallentamento della domanda mondiale frena le nostre esportazioni, che avevano sostenuto l’economia nell’ultima fase espansiva. Vi si associa la debolezza della domanda interna. La moderata dinamica del reddito disponibile reale delle famiglie, l’incertezza aumentata dall’aggravarsi del clima economico si riflettono sui comportamenti dei consumatori. Si comprimono le spese, soprattutto quelle più facilmente rinviabili. Gli acquisti di beni durevoli, quelli di autoveicoli in particolare, si sono fortemente contratti. Attese di una domanda in flessione, maggiore avversione al rischio, influenzano le decisioni di investimento. I sondaggi congiunturali della Banca d’Italia e di altri istituti di ricerca segnalano che l’accumulazione risulterà quest’anno inferiore a quella programmata. Le attese per l’anno prossimo sono di un’ulteriore contrazione rispetto al consuntivo del 2008. Sulla base dell’evoluzione della domanda mondiale oggi prevista dai principali organismi internazionali, la stagnazione in atto proseguirà almeno fino a metà del prossimo anno. Azzerare le conseguenze della crisi non è oggi un obiettivo realistico, ma attenuarne il peso e preparare il terreno per un rilancio più rapido e duraturo con appropriate misure di politica economica è possibile. Le politiche economiche nazionali contano. Occorre innanzitutto evitare che la crisi si traduca in una severa contrazione dei flussi di credito all’economia reale; in secondo luogo, è necessario attivare efficaci politiche di sostegno che contrastino le tendenze recessive in atto. A questa esigenza potrà rispondere una politica di bilancio che faccia uso della flessibilità permessa dal Trattato e dal Patto di stabilità e crescita, secondo quanto illustrato nello European Framework for Action presentato il 29 ottobre dalla Commissione europea. Le politiche che hanno collocato i conti pubblici italiani su una traiettoria di risanamento credibile sono una buona base di partenza. Non mancano nella nostra economia punti di forza, su cui contare per una risposta efficace alla crisi. Alla ristrutturazione dell’apparato produttivo, osservata negli ultimi anni, si aggiungono l’ancora alto tasso di risparmio e il basso indebitamento delle famiglie”.

Condividiamo i giudizi del Governatore pienamente ed, in particolare, la netta affermazione che le politiche contino, abbiano un rilievo per i contenuti e per lo stile di governo con cui esse vengono realizzate. 

Ma siamo altrettanto consapevoli che i punti di forza che Draghi individua non siano i caratteri dominanti dell’economia meridionale e di quella dell’area metropolitana di Napoli, in particolare.

Nella terza ed ultima parte di questo lavoro, di conseguenza, cerchiamo di ricostruire il profilo delle politiche e lo stato del dibattito sui loro effetti, per concludere con qualche ipotesi di merito sulle relazioni possibili tra banche ed imprese per uscire dalla crisi alla scala della nostra economia regionale. Anticipiamo un giudizio che espleteremo meglio nelle conclusioni. Sul tema delicato dei rapporti tra banche ed imprese il contributo migliore sarebbe quello di avere luoghi di verifica e di confronto tra quanto accade nelle relazioni specifiche che legano finanza, credito e produzione e quanto accade per le relazioni che legano tra loro espansione dell’economia, dotazioni di servizi per le famiglie, creazione di infrastrutture, crescita economica e giustizia sociale. 

Non si tratta di dare corso ad ulteriori forme di confusione delle rispettive responsabilità tra attori pubblici ed attori privati ma solo di trovare una forma adeguata, di cooperazione e di coordinamento reciproco, nel rispetto delle singole responsabilità e delle proprie autonomie, per ognuno degli attori che partecipano alla dinamica economica ed istituzionale.

Ma, prima di affrontare questi interrogativi sulla politica possibile perriqualificare l’area metropolitana di Napoli e trasformare questa operazione di riqualificazione nella leva su cui impegnare gli sforzi della finanza pubblica e di quella privata, valutiamo quale sia lo stat del rapporto tra banche ed imprese nel settore delle costruzioni ed in Campania. Perché è evidente che una politica dalle grandi ambizioni, come quella che vorremmo definire meglio nel capitolo successivo di questo scritto, si fonda su una sorta di triangolo virtuoso. Un triangolo rappresentato da banche, imprese ed autorità di Governo locale. La coesione e la forza espansiva del quale è garantita solo dalla capacità di interagire dei tre vertici, generando una cultura comune ed una percezione condivisa dei problemi da affrontare, prima ancora di un’azione coerente e coesa che, di quella cultura comune, deve essere la proiezione fattuale.

Nella tabella che segue si possono leggere le dimensioni del mercato creditizio nazionale e quelle del mercato regionale della Campania.

Nella media dei tre anni per i quali si ottiene un dato consolidato (dal 2005 al 2007) lo stock di credito concesso alle imprese italiane, al 31 dicembre di ogni anno, risulta nell’ordine degli 815 miliardi di euro, passando da 726 a 905 miliardi di euro. Il settore delle costruzioni, che si impegna nelle grandi trasformazioni urbanistiche ed infrastrutturali, si colloca ad una quota media di 108 miliardi di euro, passando da 94 a 122 miliardi di euro.

Che rappresentano il 16,79% del totale del credito nazionale utilizzato dalle imprese, nel 2007.

Tabella 1

Lo stock di credito utilizzato dalle imprese italiane

Le imprese rappresentano la somma delle famigli produttrici e delle società non finanziarie
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prestiti in milioni di euro

italia

famiglie produttrici 79580 85645 89645 84957 5068 0,0597

società 647306 728209 816157 730557 84450 0,1156

imprese 726886 813854 905802 815514 89470 0,1097

di cui costruzioni 93666 107667 122056 107796 14195 0,1317

in percentuale 0,1289 0,1481 0,1679

campania

famiglie produttrici 2935 3374 3580 3296 329 0,0999

società 21003 26872 29059 25645 4166 0,1624

imprese 23938 30246 32639 28941 4495 0,1553

di cui costruzioni 3134 3945 4653 3911 760 0,1944

in percentuale 0,1309 0,1648 0,1944

quota sul totale italia

campania

famiglie produttrici 0,0369 0,0424 0,0450 0,0414

società 0,0324 0,0415 0,0449 0,0396

imprese 0,0329 0,0416 0,0449 0,0398

di cui costruzioni 0,0335 0,0421 0,0497 0,0418

la popolazione della campania conta per circa il 10% del totale nazionale

il pil della Campania oscilla tra il 6 ed il 7 % del totale nazionale

nostre elaborazioni su dati Banca d'Italia


I dati del mercato regionale della Campania sono riportati anche in percentuale sui totali nazionali dei valori corrispondenti.

Mediamente, nei tre anni considerati, le famiglie produttrici, cioè le piccole imprese familiari, rappresentano solo poco più del 4% del valore nazionale per il medesimo aggregato di imprese. Le società rappresentano il 3,96%; il totale delle imprese campane si adegua ad un valore lievemente superiore, il 3,98%. Il numero delle imprese è assai ridotto nella nostra regione. E non sarebbe normale attendersi un valore della quota di credito utilizzato proporzionale alla popolazione (il 10% del totale nazionale) od al reddito prodotto (tra il 6% ed il 7% del medesimo totale nazionale).

Né il reddito, né la popolazione rappresentano significativamente la dimensione idonea del credito che merita, in senso tecnico, di essere concesso perché l’impresa presenta un adeguato profilo di rischio/rendimento ed una significativa capacità di reddito atteso.

Sta di fatto, tuttavia, che l’esistenza di uno scarto così ampio tra dimensione demografica, livello della produzione e consistenza del credito in essere segnala un pesante handicap che penalizza la possibilità di crescita e l’accelerazione della crescita stessa. Evidentemente si dovrà agire, per correggere questo gap, sui livelli organizzativi, sulle strutture tecnologiche e sulle dimensioni dei mercati delle singole imprese. Ma è altrettanto evidente che la contrazione dei crediti, avvertita dalle prime indagini sulle dinamiche del 2008, rappresenta, in queste condizioni, una notizia molto più pericolosa di quanto non possa apparire in regioni dove la diffusione del credito conosce una relazione ed un andamento più allineati con quelli della demografia e della domanda effettiva.

Tra banche ed imprese, anche grazie alla cooperazione ed all’intervento delle autorità di governo, locali e nazionali, dovranno essere creati almeno tre momenti di raccordo: 

· un potenziamento degli strumenti di garanzia che accentuano la capacità di ricorrere al credito migliorando il profilo di rischio delle imprese e della loro attività; 

· una certificazione dei crediti in essere, nei confronti della pubblica amministrazione, ed una piena garanzia sulla loro esigibilità che li renda bancabili; 

· la creazione di fondi rotativi, alimentati da risorse pubbliche, che consentano alle imprese di scontare contratti di appalto o di servizio molto significativi, allargando il ricorso al credito perché simili operazioni potrebbero aggiungersi ai normali castelletti di sconto ed essere riassorbite con un decalage parallelo al decorso dei contratti scontati ed alla emissione delle fatturazioni relative agli stati di avanzamento completati.

Sul fronte della finanza per l’impresa sembrano, invece necessarie almeno altre due condizioni:

· una moltiplicazione dell’offerta di credito a medio termine che si colleghi anche alla rarefazione delle forme di venture capital e private equity, che diventeranno, nel futuro prossimo, ancora più marginali di quanto non siano state negli ultimi anni;

· la creazione di fondi chiusi che possano ritirare dalle società di private equity e di venture capital i titoli sottoscritti in società che presentino una dinamica accettabile dei propri risultati economici ma non siano in grado di quotare i propri titoli, azionari od obbligazionari, sui mercati, in ragione delle condizioni di turbolenza dei mercati stessi. 

Non si capirebbe, del resto, perché, per motivi di consolidamento del sistema si ritirano dal mercato “titoli tossici”, od incomprensibili in termini di valore, e non si possa investire, da parte di istituzioni collegate a scelte di politica economica nazionale, in titoli rappresentativi del valore economico di imprese che siano in espansione dei propri volumi o dei propri margini di rendimento ed abbiano avviato significativi percorsi di crescita.

Sostenere le imprese di costruzioni, in Campania, equivale a sostenere una quota importante e rappresentativa dell’intero sistema economico locale. Esse danno lavoro al 10% degli occupati nel mercato del lavoro regionale; nel mercato nazionale questa quota si riduce al 4%. La produttività di questa manodopera è significativa, perché la dimensione del reddito prodotto, sul totale del mercato regionale è più alta di quella relativa alla frazione degli occupati: arriva al 10,6% contro il 10% di cui abbiamo appena detto. La quota di reddito prodotto è più alta della quota di occupazione assorbita, la produttività di questo settore è leggermente più alta della produttività media regionale. Anche se uno sforzo per elevare questa produttività dovrebbe essere sostenuto e, per essere realizzato, occorre che si dilati sia la scala del mercato disponibile che la qualificazione tecnologica dei capitali investiti dalle imprese. 

Il secondo obiettivo è collegato anche allo strumento dei canali finanziari disponibili per sostenere quegli investimenti. Il primo è riconducibile all’insieme delle politiche che si possono sviluppare in materia di risanamento urbano, creazione di infrastrutture, riqualificazione ambientale della intera regione e delle sue città. Affrontiamo questo rodine di problemi, più diffusamente, nel terzo ed ultimo capitolo di questo scritto.

La relazione virtuosa tra riqualificazione urbana, in senso lato, e crescita economica rimane l’obiettivo di fondo di una politica, complementare a quella della riorganizzazione dei rapporti tra le imprese e gli intermediari finanziari e bancari, che dovrebbe essere gestita dalle autorità di governo, alla scala nazionale come a quella nazionale. 

Sorprende, tuttavia, che proprio nella pubblica amministrazione – in aperta contraddizione, con l’esigenza conclamata di agire, per contrastare la combinazione tra crisi finanziaria e ciclo economico recessivo attraverso politiche fiscali, politiche monetarie e misure per la riqualificazione degli intermediari finanziari – si manifestino comportamenti che possono gravemente compromettere lo stabilità e la continuità dei progetti aziendali.

Le forme che assumono questi attriti, che diventano veri e propri ostacoli alla ripresa del processo di crescita sono varie e diverse:

· Rendere difficile e tortuoso il percorso delle concessioni e delle autorizzazioni per realizzare e concludere complicati progetti di investimenti, nei quali parte rilevante dei mezzi finanziari impiegati viene dalle imprese e dalla loro capacità di indebitamento;

· Pretender la massima regolarità contributiva e fiscale ma, parallelamente, impedire, anche con un eccesso di controlli preventivi, che le imprese possano accedere all’incasso di crediti ampiamente maturati nei confronti del settore pubblico, anche mediante la eventuale compensazione con le somme dovute ad altro titolo sempre nei confronti della pubblica amministrazione; 

· Aumentare la separazione e la mancanza di comunicazione tra segmenti diversi della pubblica amministrazione che, tuttavia, interagiscono con la medesima impresa, costringendola alla ripetizione ed alla duplicazione di certificazioni, richieste ed altri processi amministrativi.  

Più in generale si deve ripetere che, nel governo dei processi amministrativi che coinvolgono le imprese od ogni altra organizzazione privata servirebbe l’applicazione di due modalità operative. Agire all’insegna della collaborazione e della cooperazione e non della imposizione e della repressione. Ridurre il numero delle autorizzazioni e dei controlli preventivi ed intensificare le azioni di controllo, verifica ed eventuale sanzione ex post dei comportamenti illeciti od illegali. In questo caso non vale l’adagio popolare: prevenire è meglio di curare. Ai costi di un eccesso di prevenzione amministrativa si cumula, anche solo in termini di probabilità, la circostanza di rinviare nel tempo, od azzerare, i benefici che avrebbe prodotto l’iniziativa privata. Impedire o negare l’autorizzazione a comportamenti legittimi e sensati genera un doppio danno: il costo di simili procedure ridondanti e controproducenti ed il mancato manifestarsi dei benefici che sarebbero derivati dall’azione privata. Agendo con maggiore efficaci ex post e rinunciando al potere di dover sempre e comunque autorizzare gli attori privati, migliorerebbe sensibilmente il conto economico, e si ridurrebbe il costo finanziario, della pubblica amministrazione nel suo complesso.

3. La politica economica e la crescita a Napoli ed in Campania.

3.1 L’economia meridionale prima della deflagrazione della crisi

Nel ventunesimo secolo il Mezzogiorno cresce più lentamente del Nord ma anche più lentamente delle altre aree deboli europee. 

In Europa, tra le regioni delle varie nazioni, e tra le varie nazioni, aumentano la convergenza verso un tenore di vita ed un tasso di crescita più omogenei. L’Italia cresce meno dell’Europa e si riapre il divario, di reddito, benessere e produttività, tra il Nord ed il Sud. Hanno ragione i “tradizionalisti” che ripetono che il Mezzogiorno è una questione nazionale aperta. E che, senza la soluzione di questo dualismo interno, l’Italia perderà il suo tratto europeo. Hanno torto coloro che parlano della scomparsa del Mezzogiorno come categoria capace di descrivere una grande regione del paese che non funziona: tendenzialmente invertebrata e caratterizzata da un bassa produttività, una dote insufficiente di infrastrutture, un regime di legalità inadeguato alla tutela delle persone e delle cose. 

Nel Mezzogiorno trovate solo l’8% delle medie imprese italiane mentre le esportazioni si riducono al 4,5%  e gli investimenti diretti dall’estero sono solo l’1% del totale nazionale. 

Il numero dei disoccupati supera la metà di quelli censiti nel paese e la popolazione attiva è molto più bassa di quella del centro nord. Molti sono disoccupati senza dirlo o vivono nell’economia illegale. Proprio perché non esiste un sistema, una modalità integrata ed unificante dei rapporti di produzione, nel Mezzogiorno si incontrano casi singoli di successo. 

Essi restano casi singolari e non rappresentano un dimensione organizzativa adeguata dei comportamenti collettivi, che rimane un traguardo tutto da costruire. I sistemi nascono, invece, grazie a politiche pubbliche che si incontrano creativamente con comportamenti collettivi organizzati Veniamo da un decennio nel quale le patologie si sono incrementate e la struttura sociale è diventata ancora più fragile, in ragione della crescita lenta crescita e della bassa produttività. 

Non ci sono dubbi, di conseguenza, che l’utilizzo delle politiche finanziate da Agenda 2000 abbia avuto un effetto quanto meno flaccido. Il ciclo ulteriore, ed ultimo, essendo iniziato nel 2007, durerà fino al 2013. 

Sono passati già due anni, nei quali le regioni meridionali hanno cercato disperatamente di spendere le risorse non ancora utilizzate in quello precedente. Creando un serio problema per il futuro: un volume di spesa maggiore sarà affidato a chi non ha dimostrato di essere il migliore canale di impiego della stessa. Il fatto è che il sistema degli enti locali e delle regioni, ma anche la pubblica amministrazione centrale, non sono il canale adatto per gestire da soli la crescita. Servono la capacità di fare delle imprese e la capacità di selezionare e monitorare i progetti, che sono tipiche degli intermediari finanziari per ottenere questi risultati. 

Mentre, alle origini di questi deludenti risultati ci sono tre fattori: 

· una eccessiva chiusura, nella sfera delle amministrazioni pubbliche, dei processi per la gestione e la progettazione degli interventi; 

· l’assenza di una valutazione comparativa di progetti, alternativi tra loro, prima della decisione di finanziarli; 

· il mancato coinvolgimento di attori imprenditoriali e strutture finanziarie nella gestione operativa dei progetti. 

Manca, ancora oggi, una valutazione dell’impatto dei progetti realizzati che possa servire alla razionalizzazione delle scelte per l’ultimo ciclo delle politiche di coesione. Che fare? Siamo in un ritardo tale che rischia di compromettere davvero la utilizzazione di questi 100 miliardi di euro: questa è la somma in gioco. Si tratta anche di organizzare una macchina in grado di valutare fabbisogni, proporre soluzioni, individuare partner adeguati alla loro realizzazione, monitorare la realizzazione delle opere. Servirebbe una “banca di sviluppo”, per fare tutto questo, ma si sarebbe dovuto creare un simile organismo prima di agenda 2000 per gestire un ciclo lungo di azioni: quattordici anni. Non è accaduto. Si deve agire, infine, con un respiro internazionale: avendo attenzione ai Balcani, al Medio Oriente, alla Turchia e non solo al nord Africa. Il tempo si è fatto troppo breve ma non sarebbe impossibile uno scatto di reni: per dimostrare se sia vero che esistano energie capaci di sfidare e superare, dopo oltre un secolo, il dualismo del nostro paese.   

3.2 Reputazione e nuovo inizio

Non si potrebbe immaginare una politica per il Mezzogiorno e la Campania che non sia anche una politica che intervenga sulla riqualificazione e la valorizzazione della terza città italiana, la più grande area metropolitana del mezzogiorno, e della Campania.

Il Comune di Napoli, nel quadro di un accordo di collaborazione, propose al Governo precedente, guidato da Romano Prodi, un documento che esponeva cento progetti. Investimenti che, secondo un giudizio formulato dalla medesima amministrazione comunale, avevano subito il vincolo stringente di una cronica assenza di fondi par la loro copertura finanziaria. Secondo l’ultimo rapporto regionale della Banca d’Italia sulla economia della Campania, relativo al 2007 e rilasciato nella primavera del 2008, per quando riguarda i fondi di Agenda 2000, procurati dalla Commissione Europea ed amministrati dalla Regione, si legge che “sul totale dei 7,7 miliardi disponibili, comprensivi dei contributi comunitari e del cofinanziamento nazionale, restano da spendere circa 1,8 miliardi entro il 31 dicembre 2008 (data limite per la realizzazione della maggior parte della spesa). Quasi la metà di questi risulta concentrata nelle misure finalizzate al comparto del turismo e dei beni culturali, ai programmi di recupero e sviluppo urbano e alle iniziative per lo smaltimento dei rifiuti, che presentano il minor stato di avanzamento dei pagamenti”. 

Viene spontaneo proporre il seguente quesito: per quale motivo, alla fine del 2007, non si era riusciti a spendere fondi per quasi un miliardo di euro nel campo del turismo, dei beni culturali e dello smaltimento dei rifiuti? Non è detto che spendere quei fondi avrebbe generato comunque un miglioramento della situazione. Bisogna anche spendere in maniera efficace ed efficiente per avere risultati. 

Ma è evidente che la stagnazione del cambiamento non dipende solo da vincoli finanziari, non esiste un razionamento delle risorse ed esiste, piuttosto, l’esigenza di rendicontare come e se, nel corso del 2008, quel miliardo ed ottocentomila euro, di cui parla la banca centrale, sia stato speso. Insomma, non ci possiamo limitare a questioni, sicuramente molto rilevanti e preoccupanti, di copertura finanziaria. Ma occorre affrontare il nodo della reciproca cooperazione, tra tutti i livelli di governo, locali, regionali o nazionali, per quanto riguarda la realizzazione e la qualità della spesa per investimenti pubblici. L’obiettivo di fondo è che quegli investimenti abbiano un impatto effettivo in termini di formazione di nuovo capitale fisso sociale, le infrastrutture, e di capitale umano, la capacità di fare e la qualificazione delle risorse umane esistenti e disponibili. L’assenza di questa cooperazione, e del successivo ed eventuale coordinamento, tra i vari livelli di potere amministrativo e politico, genera un effetto negativo di reputazione più pericoloso del razionamento finanziario, un robusto ostacolo che impedisce l’avvio di una stagione convincente di crescita. Perché la reputazione vale più dei programmi, e dei soldi per realizzarli, quando si ha una lunga storia alle spalle. Sono molti anni che di Napoli si parla, e sul futuro di Napoli si decide, con strumenti discutibili. Il PRG in vigore è asfitticamente municipale e non tiene conto della dimensione metropolitana dei problemi della città. Ma, riconosciuto che “de gustibus non est disputandum”, almeno le affermazioni, ancorché discutibili secondo chi scrive, che erano proposte nel PRG si sarebbero potute tradurre in fatti. Per “Bagnoli Futura” - società di trasformazione urbana controllata dal Comune di Napoli con polso fin troppo ferreo per una società di capitali - una banca internazionale, advisor remunerato della società, determinò anni or sono in 2000 miliardi di lire il fabbisogno necessario per le opere indicate dal PRG. Proprio la medesima dimensione dei fondi europei non utilizzati che, esercitando la società ed il comune, suo socio, un ragionevole sforzo di progettazione, avrebbero potuto essere richiesti alla Regione Campania. Ed anche ottenuti, probabilmente, in tutto od in parte. Non essendo invece stato possibile, ad oggi, utilizzarli come ci dicono i rendiconti. E’ la storia passata, la reputazione degli attori che hanno avuto nelle mani lo scettro del comando, che non gioca a nostro favore: l’amministrazione di Napoli non dispone oggi di una grande reputazione spendibile. 

Sarebbe questo, allora, uno dei punti chiave da inserire nell’agenda del confronto sul futuro della città: si può recuperare reputazione e si può davvero promettere, e mantenere l’impegno, di un nuovo inizio?

3.3 La ricerca della crescita perduta: Napoli, il cuore mancato della Campania, riproposta come motore della crescita per il Mezzogiorno

Cosa significa riproporre politiche coerenti con una prospettiva di crescita da perseguire nel lungo periodo? Significa, in primo luogo, fare uno sforzo importante per rappresentare un futuro possibile e per comunicare i vantaggi cha duella realizzazione potrebbero derivare.

Questo processo – progettare, realizzare e comunicare – impatta sull’ambiente esterno e ne determina, o meno, la trasformazione. 

L’evidenza ci mostra come, dal 2000 ad oggi, questa trasformazione, cioè la crescita del reddito ed il cambiamento del contesto economico, non sia ancora avvenuta. Di conseguenza il processo non era adeguato, in tutto od in parte, rispetto alle finalità che si proponeva. Ma non vogliamo parlare della storia della politica economica regionale. 

Vogliamo spiegare perché la discussione in atto, su dimensioni, tempi e modi di utilizzo delle risorse finanziarie nazionali ed europee, sia inadeguata ai traguardi che si dovrebbero conseguire.

In questo confronto si finisce per scambiare il presente con il passato, parlando del futuro; si passa dai marciapiedi dei comuni periferici dell’area metropolitana di Napoli alle grandi relazioni internazionali con la costa mediterranea dell’Africa. Si sovrappongono, non si capisce perché, l’aspirazione alla grande dimensione dei potenziali futuri progetti e la materiale dimensione molto, troppo, locale degli interventi, che qualcuno ha accumulato nel tempo, alle nostre spalle, certificandoli come progetti meritevoli di attenzione. Il fatto è che il processo precedente, ormai alle nostre spalle, sconta un limite assoluto e pregiudiziale: l’assoluta mancanza di visione su quello che avrebbe dovuto essere il futuro della regione. 

Non si trattava di scrivere un monumento letterario né di redigere, come pure è stato fatto, una ragnatela di procedure: dove il contenuto degli investimenti sbiadisce tanto da diventare evanescente ed inesistente. 

Si trattava solo di dire e capire che il problema principale della Campania è il suo nocciolo duro malato: un’area metropolitana di oltre tre milioni di abitanti, che è diventata un tumore ed avrebbe potuto essere una risorsa per l’economia regionale. Una metropoli che potrebbe essere un organismo potenzialmente vitale ma non ci riesce perché le manca una idonea forma di governo, perché non esiste una istituzione che sia titolata a reggere le sorti ed a gestire il funzionamento della terza città italiana. Nonostante essa sia una delle più grandi, tra le città di medie dimensioni, alla scala della rete metropolitana europea, essa rimane una massa demografica densa ed opaca ma si trova proprio sullo snodo tra il corridoio uno – quello che va da Napoli verso il nord Europa – ed il corridoio otto, quello che apre una prospettiva verso est lungo il confine meridionale dell’Europa: collegandosi ai Balcani, ai paesi dell’est, al medio oriente ed alla Turchia. La parte più dinamica ed interessante del bacino mediterraneo. 

Una parte rilevante, per il nostro futuro, molto di più della costa africana, che è piuttosto un concorrente che un alleato potenziale del Mezzogiorno. 

Lo snodo dei due corridoi si torva al centro geometrico dell’aera metropolitana di Napoli: è l’area nolana, dove strade, ferrovie, centri logistici, aspettano di essere utilizzati e potenziati. 

Che cosa significava dare una prospettiva di crescita alla Campania? 

Aprire la ferrovia tra Napoli e Bari; ridisegnare infrastrutture e dimensioni urbane dell’area metropolitana di Napoli decongestionandola; potenziare la rete delle città medie. Supportando la naturale dorsale appenninica – Salerno, Avellino, Benevento, Campobasso, Frosinone – che integra il sud con il nord. Creando un sistema parallelo a quello ipercongestionato che attraversa la terra di lavoro. Potenziare, infine, le strutture industriali che, in una impressionante continuità - dalla Fiat, all’industria dell’aeronautica e fino alle produzioni agroalimentari e del made in italy - si distribuiscono, proprio attraverso le vie di questo collegamento appenninico, tra Campania, Puglia e Basilicata. In una logica integrazione, questa sarebbe anche una politica industriale: tra grandi imprese ed imprese satelliti e centri di ricerca che darebbero luogo a filiere produttive meridionali. 

Federico Pirro ed Angelo Guarini, in un recente volume hanno raccolto una serie di riflessioni utili per alimentare questa ricerca su Industria e Mezzogiorno
, sulla esigenza di ritrovare uno scheletro industriale per una regione che, nel suo complesso, rappresenta un terzo della popolazione italiana ma, per ora, solo un terzo del reddito nazionale. 

Il loro libro smentisce due credenze infondate che, purtroppo, sono molto diffuse nel senso comune. 

La prima afferma che, dopo la crisi degli anni settanta, le “cattedrali nel deserto” siano scomparse dal Mezzogiorno senza lasciare traccia. 

La seconda recita il mantra del “piccolo è bello” e ripete che non esiste alcun futuro possibile, per la crescita dell’economia meridionale, fuori dell’orizzonte locale delle proprie radici. 

Questo volume di Pirro e Marini, invece, racconta come l’industria dell’auto produca nel Sud e non nel Nord la parte prevalente delle automobili italiane. E molte altre storie di successo per l’industria strutturata e tecnologicamente avanzata nel Mezzogiorno: dall’avionica alle ferrovie, dalle reti per l’energia alla navalmeccanica, dalla information and communciation technology all’armamento navale. 

Parlare di queste vicende è importante ed è anche molto utile in questo momento. Si avvia un ciclo, forse l’ultimo, di investimenti finanziati dalle risorse europee. Si riflette sui limiti e sulla fragilità dei risultati ottenuti dal ciclo precedente di questi interventi. Ma si discute anche del valore e della portata positiva dei processi di globalizzazione dell’economia e dell’impatto, sull’economia europea, e su quella americana, degli investimenti dei nuovi protagonisti dell’economia mondiale: la Cina, l’India, il Far East ed i paesi dell’america latina. La integrazione dei mercati mondiali non sembra oggi solo una minaccia ma anche una opportunità, una forza da cavalcare per diffondere crescita e benessere: “navigando sulle onde della globalizzazione”
, come recita un recente rapporto della Banca Mondiale. 

Se cresce la scala del mercato deve crescere anche il tasso di ammodernamento delle imprese che si candidano ad agire su quel mercato. 

La conseguenza di questa sequenza logica è evidente: senza imprese strutturate il sistema economico meridionale sarebbe tagliato fuori. Il che non significa, sempre sul piano logico, che solo le grandi imprese rappresentano la leva per accelerare la crescita di una regione. 

La crescita nasce, come sappiamo bene, dalla capacità di integrare tra loro sistemi di produzione di scale diverse e di accompagnarli con adeguate reti di infrastrutture e servizi, garantendo una ragionevole politica della redistribuzione del reddito per attenere anche un ragionevole grado di consenso su questo insieme di scelte orientate alla crescita, grazie ad una adeguata rappresentazione dei successi, che conseguono dalla crescita, in termini di equità sociale.

Rispetto ai progetti finanziati dalle risorse europee, invece, si devono ricordare due limiti di “Agenda duemila” che andrebbero superati nelle ulteriori applicazioni dei medesimi fondi europei. Mancano, nel ciclo appena concluso, le tracce di una efficace partnership tra imprese e pubblica amministrazione. Manca l’azione di banche ed intermediari finanziari che dilatino, oltre il perimetro dei fondi pubblici, l’impatto dei progetti per la crescita. Queste due assenze non possono essere colmate se non da un coinvolgimento di banche e grandi imprese nella individuazione e nella costruzione di progetti dalla scala larga e di rilevanti dimensioni. 

Un ostacolo che può impedire questo risultato è il fatto che le imprese e le reti delle grandi banche italiane, che agiscono nel Sud, non diventino attori rilevanti ma restino presenze troppo discrete, quasi marginali, nelle dinamiche che conducono alla formazione della classe dirigente locale. 

Si comincia  a capire che estendere la propria presenza nell’economia meridionale, piuttosto che praticare l’offshoring del decentramento nei paesi in via di sviluppo, sia una opzione economicamente rilevante: per esempio nell’industria delle telecomunicazioni e della informatica. 

Ma non si vede ancora, da parte delle grandi organizzazione economiche, un’azione significativa che le proponga come punto di riferimento mediante la partecipazione al capitale delle medie imprese locali o grazie ad accordi ed al coordinamento tra partner industriali di dimensioni diverse. In presenza di capacità operative convergenti o condivisibili. 

La grande impresa esiste nel Mezzogiorno ma non si prende tutta intera la responsabilità di guidare ed orientare il processo di crescita di questa parte, ancora troppo debole, dell’economia nazionale. Così come la media impresa, ed i sistemi locali di microimprese, non si candidano ad una maggiore integrazione con le imprese di dimensioni rilevanti. 

Un grande mercato mondiale impone, al contrario, l’esistenza di reti produttive  a maglia larga, capaci di riconoscersi anche nella forza di marchi condivisi tra le regioni del Sud e quelle del nord ovest del nostro paese. Finmeccanica, Fiat, l’industria del vino, quella delle telecomunicazioni e quella dell’energia, ma anche grandi banche nazionali, si ritrovano nelle regioni meridionali come in quelle del triangolo industriale. Ricostruire intorno e grazie al sistema delle imprese, e non solo mediante la connessione tra parti e segmenti della pubblica amministrazione, uno scheletro unitario e più forte della nostra economia potrebbe essere la chiave di volta di una ripresa della crescita italiana e non solo della chiusura del divario tra Nord e Sud.   

La medesima cosa deve avvenire anche per le banche: creando una doppia circolazione delle esperienze d elle relazioni. Alla scala della dimensione internazionale e nazionale dei due grani gruppi italiani (Intesa ed Unicredit) ma anche nelle possibili interazioni tra banche locali, o nazionali ma presenti sul territorio con strutture significative, e la platea delle piccole banche e del credito cooperativo.

Non serviva un fardello di procedure ma solo un minimo di visione, e la capacità di tradurre quella visione in una prospettiva condivisa, che diventasse il traguardo comune di imprese, famiglie, organizzazioni pubbliche e private alla scala meridionale. Che altro doveva fare la più grande e popolosa delle regioni meridionali, la Campania, se non proporsi come elemento di connessione e collegamento, con il resto del paese, alla scala del Mezzogiorno intero? 

Se questa visione fosse stata percepita e comunicata, e se ogni progetto – dal marciapiede di paese alle grandi infrastrutture; dai processi di rigenerazione delle periferie al restauro dei centri storici, fino ad operazioni di formazione e riconversione delle risorse umane – fosse stato parametrato alla visione, giudicato coerente o verosimilmente parte del percorso che lega la visione al mediocre presente che viviamo, allora non ci sarebbe nemmeno la voglia di avventurarsi sulle vuote polemiche che hanno come oggetto la grandezza o la misurabilità dei progetti. Avremmo avuto, al contrario, una generale pressione per valutare sia le idee migliori che il loro impatto, una volta trasformate in progetti. Perché ci sarebbe stato anche un metro per valutare i rendimenti attesi e l’impatto ottenuto: la coerenza con il riordino del Mezzogiorno intero, la sua integrazione, la sua maggiore capacità di crescita. Si può sperare che oggi, toccato il fondo di cui ci raccontano le cronache ogni giorno, si possa cominciare a parlare di queste cose  e non solo della combinazione possibile tra spesa pubblica e consenso elettorale?

3.4 La grande Napoli. Il mosaico vale più delle tessere: l’insieme più della somma delle parti

Un certo fermento si nota anche nel nocciolo duro dell’area metropolitana. Progetti, segmentati nella localizzazione ma diffusi nella presenza sul territorio si vedono e si comincia a vedere anche la loro realizzazione operativa. Manca, lo dicevamo prima, una visione capace di rappresentarli come le tessere di un mosaico complessivo e non solo come tentativi di forzare l’immobilismo della scena urbana.

Cinque termovalorizzatori, tre dei quali nella provincia di Napoli ed altri due molto prossimi, nelle province di Caserta e di Salerno. Tre zone franche a Mondragone, a Torre Annunziata e nella “zona orientale”. 

Una grande attenzione al Forum delle culture ed alla utilizzazione di Napoli come sede per manifestazioni di respiro internazionale. Tutte queste tessere si aggiungono a molte altre proposte – dalla Marina di Vigliena all’ospedale del mare od a nuove sedi universitarie, ed a molti progetti di rigenerazione di immobili – disseminate nel centro storico e nelle periferie. 

Non si può dire che non ci sia una ripresa della voglia di scommettere sulla riqualificazione della città. Una scommessa che assume anche un volto nuovo: una crescente diffusione della partnership tra investimenti privati ed investimenti pubblici. La presenza di capitali privati e, cosa forse anche più rilevante, la presenza di una capacità di progettare ed organizzare, di abilità e capacità, che i privati mettono a disposizione del settore pubblico. Che, su questo terreno, dovrebbe proprio fare un passo indietro e lasciare spazio alle imprese. Piani condivisi e progetti realizzati da attori privati con un controllo a posteriori, molto severo, della pubblica amministrazione: questa dovrebbe essere la scena del prossimo futuro. 

Meglio gravi sanzioni per chi sbaglia o viola le regole che frenare chi avrebbe fatto una cosa utile ed efficiente con procedure tortuose di controllo preventivo. Nei problemi di politica economica non è vero che prevenire è meglio di curare: perché una grandissima parte del sistema economico è fatta di imprese leali e di imprenditori moralmente affidabili. Gli agenti patogeni, infine, che esistono anche in quel mondo, si scoprono sul campo e non nelle lettere di intenti che, paradossalmente, potrebbero essere anche migliori di quelle presentate da chi guarda alla sostanza dei risultati e non solo a convincere fraudolentemente l’interlocutore.

Nonostante la positiva riscoperta della public private partnership e, forse per l’eccesso di controlli ex ante rispetto alle verifiche ex post, dai desideri alle realizzazioni passano tempi improponibili. 

Per ora, insomma, si vedono le tessere ma non si vede quale potrebbe essere la forma del mosaico che esse dovrebbero creare. 

Questo mosaico lo scopriremo vivendo ma dobbiamo immaginarlo ora e qui: perché non si può giudicare nulla di quello che facciamo se non siamo in grado ci confrontarlo con quello che avremmo voluto fare prima di agire. 

L’uomo è il padrone del suo destino a patto che sappia costruirlo dopo averlo immaginato. Oggi, insomma, non siamo in grado di dire tutte queste novità dove e come si inseriscono in una cambiamento, che la città aspetta da tempo. Nessuno oggi riuscirebbe a dire, in assenza di un punto di arrivo - definito nella sua possibile rappresentazione simbolica - cosa serve e cosa non serve ed a darne un perché, che sarebbe anche una ragione capace di offrire la risposta alla domanda di fondo. Tutti questi interventi di cui si discute su dati di fatto, i progetti compiuti, non le idee da trasformare in progetti, sono le parti di un insieme capace di dare una struttura urbana più robusta a Napoli? Una città che, dopo la scomparsa latente dell’industria pesante - lo scheletro portante di tutto il secolo scorso, nel bene come nel male - per molti anni è rimasta, ed è ancora oggi una metropoli invertebrata: una massa flaccida che tracima oltre i suoi perimetri amministrativi e che non riesce a tenere in piedi i suoi muscoli, cioè le grandi energie e le molte risorse umane, di cui dispone. 

Per dare corpo a questo orizzonte diverso si dovrebbe ripartire da tre condizioni: 

I. Accettare che la dimensione reale della città coincida almeno con quella della provincia. Dare a questa dimensione un organo unitario di Governo e trasformare in municipalità interne al Governo metropolitano i comuni esistenti; 

II. Pensare questa dimensione metropolitana come un insieme in cui si riducano le differenze. Un termovalorizzatore convive con i centri storici mentre ghetti periferici e degradati inquinano le relazioni sociali in maniera molto più nociva. Le città contemporanee non presentano discontinuità troppo marcate e sono, per quanto sia possibile, più omogeneamente sostenibili e compatibili con l’ambiente e le ragioni della coesione sociale. Smussare gli estremi crea identità urbana: basta percorrere in piena notte la strada dal ponte della Maddalena a Torre del Greco, per capire che Napoli è una grande metropoli, nonostante tutto ancora omogenea sotto il profilo della continuità edilizia. 

III. Dare fiducia agli attori privati, anche ai piccoli attori privati: condomini, artigiani, imprenditori locali. Questa fiducia è la base logica delle “zone franche”: una legge che affida ai protagonisti locali modeste risorse per rigenerare il tessuto urbano nel piccolo intorno in cui essi operano. Perché questa micro rigenerazione vale molto, in termini di efficacia, di risultati. Ma per dare davvero fiducia agli attori locali bisogna avere chiaro il mosaico nella sua interezza. Dall’interno di una tessera nessuno è in grado di capire quale sia la cosa migliore da fare. Se si conosce tutta la mappa, invece, si può percorrere e capire tutta la città: nello spazio ed anche ne tempo. Realizzando il futuro condiviso che affiora dalla mappa dei progetti, perché avere piena contezza di dove ci troviamo, ma anche di come siamo diversi e quanto siamo ancora distanti dai nostri traguardi, dove vorremmo arrivare, è l’unico modo per spostarsi, nel tempo come nello spazio. 

3.5 Il futuro possibile di Napoli

Napoli viene da una delle sue tante nottate negative, che non è ancora passata. Il presente si mangia il domani: perché la classe dirigente danneggia il futuro sia con le cattive realizzazioni che con le proprie omissioni. Vale la pena di metter sul tavolo lo scheletro di una agenda possibile per un futuro migliore. 

Partiamo da un contingenza strana, che ci offre un possibile incastro virtuoso tra molte delle cose che comunque dovranno avvenire nei prossimi anni. 

1. Nel 2015 finisce l’ultimo ciclo delle politiche di coesione: non avremo più sussidi europei. Dovremmo avere, invece, infrastrutture utili e strumenti adeguati per fronteggiare, da Napoli e dalla Campania ma senza stampelle, le onde del mercato, domestico ed internazionale. 

Nel medesimo anno, il 2015, si apre a Milano l’expo universale: una tribuna mondiale offerta al nostro paese. L’agenda, che articoliamo di seguito, si conclude nel padiglione della Campania all’expo: un appuntamento per dimostrare che questa città, la terza metropoli italiana, lascia finalmente le tenebre della sua nottata ed affronta la luce, ritrovandosi alla testa della società meridionale. Si può fare, si potrebbe fare. I due binari da utilizzare per arrivare in questa ipotetica stazione del futuro, sono la scommessa del federalismo e la disponibilità dei fondi europei. La sponda da sfruttare è la decisione del Governo di fronteggiare, posto un primo argine agli effetti finanziari, la crisi in corso, debellando il rischio di una successiva recessione economica. 

2.
Napoli soffre di una eccessiva concentrazione demografica e di una disordinata e caotica organizzazione delle sue dimensioni metropolitane. Usiamo le regole proposte dal Governo sul federalismo per fondere Comune e Provincia e dare subito corso ad una amministrazione metropolitana, grande quanto la provincia ed articolata in municipi, grandi quanto i comuni che già esistono. 

3. 
Utilizziamo i fondi europei per definire le maglie, creare infrastrutture interne e collegamenti con l’esterno, riqualificare il tessuto urbano e l’edilizia di questa nostra grande metropoli. 

4. 
E’ interesse di tutti e ci sono risorse adeguate per dare questa spallata. A Levante, a Ponente ed a Nord dell’esausto territorio del Comune di Napoli. Prendiamoci spazio in tutte le direzioni e mettiamoci, in quello spazio, cose migliori di quelle con le quali sono costretti a vivere oggi i napoletani. 

5.
Riproponiamo il coordinamento operativo tra le regioni meridionali per gestire la politica di coesione europea. Chiediamo che Napoli sia la sede di questa snella struttura operativa al servizio del Mezzogiorno. Mettiamoci al servizio del Sud per riprenderci la reputazione che nel Sud oggi abbiamo perso. 

6.
Apriamo una stagione di confronto culturale e politico che abbia come temi la relazione tra espansione urbana e crescita economica: il fenomeno dominante del mondo moderno. Cerchiamo alleanze e collegamenti con le città del mediterraneo ma anche con le metropoli del sud america, che ci somigliano molto per tanti motivi. Confrontiamoci con lo sviluppo dei Balcani ma anche con Lula ed Hernando De Soto che, del Brasile, hanno fatto uno straordinario esperimento, ben riuscito, su questi temi. L’expo delle culture, una occasione dall’oggetto e dalle procedure ancora troppo indeterminate, sia il nostro traguardo intermedio. 

Il collegamento, che sembra si voglia creare, tra lo sviluppo del Forum delle Culture, nella città di Napoli ed i contenuti di expo 2005 a Milano rappresenterebbe un eccellente canale di trasferimento dei risultati (eventuali e postivi) raggiunti a Napoli e la grande vetrina mondiale dell’expo. Tutto quello che si farà e si realizzerà a Napoli e nella Campania dovrebbe essere collegato a questo tema: espansione urbana e crescita economica. Bisogna essere ossessivi e costanti per farsi vedere e sentire in un mondo confuso dall’eccesso di informazioni. 

GLI EFFETTI DELLA CRISI FINANZIARIA SUL FINANZIAMENTO DELLE IMPRESE E DELLE FAMIGLIE IN CAMPANIA
Antonio Gennari, Anna Bimbo, Francesco Manni

Il quadro della situazione
L’economia mondiale si trova di fronte ad uno tra i più complessi e temibili shock dal 1929, una crisi che nasce nei mercati finanziari e sta contagiando l’economia reale.

Già nel maggio 2007 l’ ANCE si era occupata in maniera approfondita della crisi dei mutui subprime americani, evidenziando le profonde differenze tra il funzionamento del mercato americano dei mutui ed il nostro.

Erogazioni di mutui a controparti rischiose (clientela subprime e Alt-A), introduzione di contratti che prevedevano clausole di rifinanziamento spregiudicate (Home Equity Withdrawing), tassi d’interesse con spread assai elevati, esternalizzazione dei rischi tramite massiccio ricorso alla cartolarizzazione dei finanziamenti (originate to distribuite), ricorso a strategie di indebitamento assai disinvolte, evidente sottocapitalizzazione degli istituti rispetto agli impegni assunti sono le cause di questa crisi.

Queste politiche, sviluppate negli ultimi anni, sono in aperta contraddizione con i dettami di Basilea 2, l’Accordo nato per portare una maggiore regolamentazione per gli istituti di credito ed evitare le crisi sistemiche. In questi anni le banche meritevolmente hanno speso energie per sviluppare tecniche di mitigazione del rischio e promuoverle all’esterno, prestando però scarsa attenzione, consapevolmente o inconsapevolmente, ai rischi che stavano assumendo in prima persona.

Nonostante la crisi finanziaria internazionale, il mercato italiano dei mutui rimane solido.

I dati relativi alle sofferenze delle famiglie, in Italia come in Campania, indicano una sostanziale stabilità. Lo stesso vale per i finanziamenti erogati alle imprese di costruzioni in Campania: dal 2001 si nota un continuo miglioramento delle sofferenze che permane fino a giugno 2008 (ultimo dato disponibile).

Ma in questa fase congiunturale difficile, in cui alte sono le probabilità che la crisi finanziaria contagi l’economia reale, i rischi che le banche continuino a perseguire un ingiustificato razionamento del credito a danno delle imprese e delle famiglie sono elevati.

Gli istituti di credito, infatti, stanno attuando politiche restrittive tramite l’aumento degli spread oppure con un sensibile ridimensionamento del portafoglio crediti a disposizione del settore edile. Tali decisioni non potranno che peggiorare la situazione economica del Paese e del Mezzogiorno, comportando gravi danni alle imprese di costruzioni, specie a quelle di piccole e medie dimensioni che trovano nel ricorso al credito bancario il naturale sistema di finanziamento.

I continui aumenti dei tassi degli ultimi mesi stanno provocando problemi alle imprese sane impegnate nella promozione immobiliare e nelle costruzioni, con effetti negativi sulle strategie industriali e di investimento.

Anche in Italia qualche gruppo più legato alla finanza immobiliare che alla promozione è in forte difficoltà a causa di alcune scelte manageriali azzardate. Ma non possono scaricarsi su tutto il mercato delle costruzioni gli errori di pochi.

L’impennata del costo del denaro sta avendo anche gravi risvolti sociali, perché sta influendo sulla capacità di indebitamento delle famiglie e può avere effetti sulla sostenibilità delle rate di mutuo.

La misura varata dal Governo finalizzata alla tutela dei depositi dei risparmiatori è in linea con la grave crisi finanziaria.

E’ tuttavia necessario che tale misura sia seguita da altri provvedimenti finalizzati a risolvere i problemi che hanno portato alla drastica riduzione della liquidità sui mercati finanziari. Solo con misure appropriate, come ad esempio la concessione di garanzie limitate nel tempo sugli impieghi delle banche per debiti a breve e medio termine, si può riportare fiducia nel sistema e far ripartire il mercato interbancario.

E’ auspicabile, quindi, che il Governo si impegni affinchè nel mercato del credito si arresti questo ingiustificato razionamento.

Alla riduzione del Tasso Ufficiale di riferimento deciso dalla BCE è necessario che segua una riduzione del costo del denaro da parte delle banche e devono essere facilitate le operazioni di surroga e di ricontrattazione dei mutui, garantendo, quindi, una vera liberalizzazione del settore del credito. Non è ammissibile che le imprese ed i cittadini debbano accollarsi il costo della ricapitalizzazione delle banche senza che questa operazione possa dare benefici all’intera collettività.
Ben venga, quindi il richiamo del Governatore di Banca d’Italia affinchè le banche trovino nuove modalità di indicizzazione dei mutui a tasso variabile a parametri più strettamente collegati all’effettivo costo della provvista, dal momento che l’Euribor non riflette più adeguatamente il costo della raccolta.
Già un istituto di credito ha deciso di adottare come parametro di indicizzazione il Tasso Ufficiale di Riferimento. Misure di questo tipo non potranno che apportare benefici alle famiglie ed alle imprese.

Il presente lavoro focalizza l’attenzione sul mercato del credito in Campania, prendendo in considerazione sia il comparto dei prestiti alle famiglie, sia quelli erogati alle imprese di costruzioni per gli investimenti. In entrambi i casi si è riscontrato un calo nei flussi di nuovi mutui.
Si sono compiuti due focus sul mercato del credito per l’acquisto di immobili, per comprendere da un lato la qualità del credito ipotecario delle famiglie del Sud, dall’altro per capire se l’innovazione finanziaria dei prodotti bancari offerti alle famiglie del Mezzogiorno è in linea con il resto del Paese.

Infine, sono stati riportati i risultati di un’indagine che l’Ance ha svolto presso gli Associati per comprendere il livello di soddisfazione ed i problemi che le imprese incontrano con gli istituti bancari.
Costruzioni: si apre un periodo di difficoltà ma resta elevato il fabbisogno di casa e di infrastrutture

Per il settore delle costruzioni si sta aprendo, dopo nove anni consecutivi di crescita, un periodo di difficoltà. Periodo che è iniziato nel secondo semestre  del 2008 e che tenderà a peggiorare nel corso del 2009.

Per la prima volta dopo molti anni si prevede una riduzione degli investimenti in costruzioni: -1,1%  nel 2008 e -1,5% nel 2009 in termini reali.

Le imprese di costruzioni hanno rivisto al ribasso le loro stime sui preconsuntivi 2008: i risultati dell’indagine rapida effettuata dall’Ance sulle aziende associate mostrano, infatti, valutazioni sull’andamento della produzione decisamente più prudenti rispetto a quelle rilasciate solo sei mesi fa. 

Hanno sicuramente influito sulla revisione dei piani aziendali il clima di incertezza che domina l’economia e le preoccupazioni sulle ripercussioni che la crisi dei mercati finanziari può comportare sullo sviluppo delle attività reali.

I comparti più in difficoltà sono la nuova edilizia abitativa (-2,8% nel 2008 e -3% nel 2009) e le opere pubbliche (-3,7% nel 2008 e -4,7% nel 2009). 

Una situazione di difficoltà si manifesta anche nel mercato immobiliare che, con un calo delle compravendite di abitazioni nel primo semestre 2008 del 14%, risente della riduzione del potere d'acquisto delle famiglie e dell'aumento del costo dei mutui.

Secondo le analisi dell’Ance i livelli produttivi si riducono ma nel Paese il fabbisogno di casa e di infrastrutture resta elevato. 

Riguardo al fabbisogno di infrastrutture, sebbene sia riconosciuta da tutte le forze politiche, sociali ed economiche la necessità di un loro sviluppo, dal 2005 è in atto una fase di riduzione dei livelli produttivi.

Il fabbisogno abitativo, che si è sicuramente modificato e specializzato negli ultimi decenni, esprime da un lato una domanda di qualità dell’abitare e dall’altro è sostenuto dalle fasce di popolazione, anziani, giovani coppie, studenti, ecc, che hanno difficoltà ad accedere al mercato della casa, sia sul fronte della proprietà che su quello dell’affitto.




Il ridimensionamento della nuova edilizia abitativa non è la conseguenza di una sovrapproduzione degli ultimi anni, ma il risultato della riduzione del potere di acquisto delle famiglie e delle difficoltà, dovute agli effetti della crisi finanziaria internazionale, incontrate dalle famiglie e dalle imprese nell’accesso al credito. 

Nel nostro Paese infatti, a differenza di quanto accaduto negli Stati Uniti o in alcune nazioni europee come la Spagna e l’Irlanda, la realizzazione di nuove abitazioni non ha superato la domanda reale di alloggi.

In Spagna ad esempio gli investimenti in abitazioni tra il '98 e il 2007 sono aumentati di oltre il 90%, in Irlanda del 97%, mentre in Italia la crescita è stata decisamente più contenuta (+34%).

[image: image2.emf] 

(*) Per l'Italia oltre alle previsioni 2008-2009 della Commissione Europea sono state considerate anche le

previsioni per i medesimi anni stimate dall'Ance

Elaborazione Ance su dati Eurostat
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Va inoltre sottolineato che in Spagna il numero delle abitazioni messe in cantiere negli  anni passati è risultato molto superiore al numero delle nuove famiglie: nel quadriennio 2004-2007 ha preso avvio la costruzione di circa 2,8 milioni di alloggi, a fronte di un fabbisogno teorico aggiuntivo di 1,7 milioni (variazione del numero delle famiglie nello stesso periodo). In termini percentuali sono stati realizzati 164 alloggi a fronte di una nuova domanda di 100.
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2004 2005 2006 2007 Totale

Italia

Abitazioni progettate (a) 302 311 295 280 1.188

Nuove famiglie (b) 448 393 358 330 1.529

Saldo (a)-(b)  -146 -82 -63 -50 -341

Spagna

Abitazioni iniziate (a) 684 717 760 616 2.777

Nuove famiglie (b) 406 440 440 409 1.695

Saldo (a)-(b)  277 277 320 207 1.082

Elaborazione Ance su dati Barclays Capital

CONFRONTO TRA IL NUMERO DI ABITAZIONI INIZIATE E VARIAZIONE DEL 

NUMERO DELLE FAMIGLIE (000)


In Italia il numero delle nuove abitazioni cantierabili nel quadriennio 2003-2007 è risultato più contenuto rispetto alla Spagna: nel periodo, infatti, sono stati rilasciati permessi per costruire circa 1,2 milioni di alloggi  a fronte di un fabbisogno teorico aggiuntivo di circa 1,5 milioni (nuove famiglie). In termini percentuali il rapporto in Italia risulta pari a 78 abitazioni per 100 nuove famiglie.

Questo vuol dire che in Italia non ci si aspetta alcuna bolla immobiliare ed anzi i dati sul fabbisogno abitativo, sul fronte della proprietà e sul fronte dell’affitto, indicano che esso è ancora lontano dall’essere soddisfatto (la quota di patrimonio abitativo in affitto in Italia è nettamente inferiore rispetto a quello degli altri Paesi europei (Germania 57,3%, Olanda 47,3%, Francia 40,7%, Austria 39,9%).  L'Italia (18,8%) si colloca nella fascia più bassa della classifica insieme all'Irlanda (17,8%) e alla Spagna (11,4%)).

In questo contesto il Piano Casa del Governo offre potenzialità che non si esauriscono nell’offerta di nuove e migliori abitazioni per le fasce più deboli della popolazione, ma può rappresentare l’occasione per il rinnovamento di interi “pezzi” di città. 

Come emerge dall’analisi svolta nei paragrafi successivi, le politiche restrittive che le banche stanno attuando non potranno che peggiorare la situazione: per le famiglie è sempre più oneroso sostenere le rate di mutuo e  le imprese sono costrette a differire i nuovi interventi in attesa di condizioni operative e finanziarie migliori di quelle attuali o peggio ancora a rinunciare alla loro realizzazione.
Le ripercussioni della crisi finanziaria sul mercato del credito italiano
Il mercato dei mutui per l’acquisto di abitazioni e per gli investimenti in costruzioni sta risentendo delle gravi difficoltà dei mercati finanziari. 

Nel grafico è stato riportato  l’andamento di alcuni tassi interbancari europei
. Dall’ottobre 2005, il trend dell’Euribor, in particolare, è in continua ascesa e dall’estate 2007 ha cominciato a discostarsi in maniera significativa dal Tasso Ufficiale di Riferimento della Banca Centrale Europea.
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La crisi finanziaria in corso ha portato ad un drastico aumento di tutti i tassi d’interesse nel mercato interbancario, usualmente utilizzati per indicizzare i mutui a tasso variabile ed a tasso fisso.

L’Euribor 3 mesi lo scorso 8 ottobre ha toccato il 5,39%, quello ad 1 mese il 5,19%.
Dalla metà di ottobre, si assiste ad una diminuzione di questi tassi interbancari dovuta, in gran parte, agli interventi a livello europeo della BCE e al sistema di garanzie sviluppato dalla Banca Centrale italiana e dal Governo, che hanno riportato fiducia nel mercato interbancario.
Il livello dell’Euribor e dell’Overnight stanno tornando lentamente ai livelli precedenti alla crisi di liquidità e l’ulteriore taglio del Tasso di Riferimento deciso lo scorso 6 novembre dalla BCE dovrebbe favorire questa discesa.
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Permane, però ancora l’anomalia della forbice tra i tassi praticati in Italia sui mutui per l’acquisto di abitazioni da parte delle famiglie ed il resto dell’Area Euro, soprattutto per quelli a tasso fisso, e degli spread praticati.
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Alla fine di settembre 2008, i mutui a tasso fisso erogati nel nostro Paese erano mediamente più cari dello 0,56% rispetto agli altri Stati aderenti all’Euro (nell’agosto scorso il differenziale era pari allo 0,84%), e lo spread rispetto all’Irs
 era al di sopra dell’1%, il doppio di quello esistente negli altri Paesi considerati.
Una tale dinamica ha effetti negativi sia sulla sostenibilità delle rate per le famiglie che già hanno un mutuo, sia sulla capacità di indebitamento per quelle che ne vogliono sottoscrivere uno.

Ma i ripetuti aumenti dei tassi degli ultimi mesi stanno provocando problemi anche alle imprese sane impegnate nella promozione immobiliare e nelle costruzioni, con effetti negativi sulle strategie industriali e di investimento.

I mutui per l’acquisto di immobili in Campania

La regione Campania costituisce il 27% circa del mercato ipotecario del Mezzogiorno ed il 4,9% di quello nazionale. I 2/3 circa dei mutui erogati per l’acquisto di immobili in Campania sono concentrati nella provincia di Napoli.
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Napoli 7.034,3 1.712,4 8.746,7 64,4 17,4 3,2

Caserta 1.338,3 332,1 1.670,4 12,3 3,3 0,6

Benevento 291,7 63,0 354,7 2,6 0,7 0,1

Avellino 452,3 117,9 570,2 4,2 1,1 0,2

Salerno 1.776,1 462,5 2.238,6 16,5 4,4 0,8

Campania 10.892,8 2.687,9 13.580,7 100,0 26,9 4,9

Mezzogiorno 40.252,7 10.148,4 50.401,1 - 100,0 18,2

Italia 219.298,1 57.287,2 276.585,4 - - 100,0

Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia (2008)

CONSISTENZE DEI MUTUI IPOTECARI PER L'ACQUISTO DI IMMOBILI IN CAMPANIA


L’aumento dei tassi d’interessi dell’ultimo anno ha avuto l’effetto di comprimere la domanda di nuovi mutui.
Analizzando il trend delle consistenze dei mutui esistenti e dei flussi dei nuovi finanziamenti, si nota come il tasso di crescita si sia via via ridotto fino a segnare una inversione di tendenza.
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Per quanto riguarda le consistenze, tale ridimensionamento dipende sia da una minore dinamica della domanda di credito da parte delle famiglie, sia dalla ripresa del ricorso ad operazioni di cartolarizzazione da parte degli istituti di credito
, dopo la forte contrazione del secondo trimestre 2007.
Secondo Banca d’Italia
, il TAEG
 medio annuo sui nuovi finanziamenti alle famiglie per l’acquisto di abitazioni in Campania è cresciuto dal 3,97 al 6,09% tra giugno 2005 ed giugno 2006 (+2,12%).
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TAEG SU PRESTITI ALLE FAMIGLIE PER L'ACQUISTO DI 

ABITAZIONI IN CAMPANIA - valori %
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Da un confronto a livello regionale, il TAEG per i prestiti alle famiglie della Campania è risultato il più alto d’Italia.
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Consistenze a fine periodo dei Prestiti al lordo delle sofferenze 

concessi alle imprese edili con sede in Campania 

(in Milioni di 

Euro)

In termini di flussi erogati, i nuovi mutui contratti dalle famiglie per l’acquisti di abitazioni subiscono nei primi sei mesi del 2008 una contrazione di circa 200 milioni di euro rispetto all’analogo periodo del 2007 (-12%). Questo trend negativo conferma il -8,5% del 2007 rispetto al 2006. 
Il calo nelle erogazioni nei finanziamenti alle famiglie in Campania è sensibilmente più elevato di quello verificatosi nel Mezzogiorno (-0,9% nel 2007 rispetto al 2006 e -1,1% nel primo semestre 2008 rispetto all’analogo periodo del 2007) sia di quello medio nazionale (rispettivamente -0,2% e -5,4%).
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Consistenze a fine periodo dei Prestiti al lordo delle sofferenze 

concessi alle imprese edili con sede nella provincia di Napoli 

(in 

Milioni di Euro)


Per tre province (Napoli, Avellino e Salerno) la diminuzione dei flussi erogati registrata nel primo semestre 2008 è la continuazione del calo iniziato nel 2007. 
Se poi si analizza la distribuzione dei mutui erogati nel secondo semestre 2008 per finalità, emerge che circa un terzo dei finanziamenti non sono altro che la sostituzione dei vecchi mutui. 

[image: image6.emf]Fonte: Mutuionline - settembre 2008
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Il calo, quindi, dei mutui per l’acquisto dell’abitazione appare ancora più sensibile (nel secondo semestre di due anni fa i finanziamenti per l’acquisto della prima o seconda casa rappresentavano l’86,1% del mercato; nel 2008 tale quota di mercato si è ridotta al 61,9%).
La solidità del mercato dei mutui nonostante la crisi finanziaria
L’aumento dei tassi d’interesse non ha comportato, almeno finora, effetti negativi sulle sofferenze
 delle famiglie.
[image: image7.emf]Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia e Euribor.org
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Nel grafico è riportato l'andamento delle sofferenze  delle famiglie consumatrici del Mezzogiorno dal 2004: il livello delle sofferenze si è mantenuto stabile, ai livelli di fine 2005. Per la Campania, le sofferenze delle famiglie sul totale dei prestiti rappresentano l’1,1%, un valore in linea con i dati dell’ultimo anno; nell’ultimo semestre si è verificato un incremento degli incagli, ovvero delle esposizioni verso clienti in temporanea difficoltà.
E’ presumibile che tale fenomeno si ridimensioni, a patto che il tasso interbancario Euribor si abbassi rapidamente e converga verso il Tasso Ufficiale di Riferimento. 

Nel grafico che segue è evidente come le sofferenze totali delle famiglie localizzate nel Mezzogiorno siano stabili, se non decrescenti, a fronte del forte sviluppo del mercato dei mutui erogati per l'acquisto di abitazioni.
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Un altro elemento che limita la rischiosità sistemica del mercato ipotecario italiano è la sua ridotta dimensione.

Nonostante i tassi di espansione assai elevati di questi anni, il mercato italiano rimane di dimensioni limitate rispetto agli altri Paesi europei. 
Nel 2006 nel nostro Paese il valore dei mutui immobiliari rispetto al PIL era pari al 18,7%, vale a dire meno della metà della media EU15 (49,6%).

In altri Paesi partner dell'Unione Europea i valori di questo indicatore sono assai più alti: in Danimarca questo rapporto è del 100,8%, nei Paesi Bassi del 98,4%, in Inghilterra dell'83,1%, in Irlanda del 70,1%, in Spagna del 58,6% mentre in Germania del 51,3%.
[image: image8.emf]Elaborazione Ance su dati : European Mortgage Federation, Eurostat
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A dicembre 2007, in Campania il rapporto tra lo stock di mutui ipotecari per l’acquisto di immobili ed il Pil regionale era pari al 14,5%, 4 punti percentuali in meno rispetto alla media italiana.
[image: image9.emf]Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia (2008)

Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia (2008)
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E’ interessante, infine, considerare la composizione dei mutui contratti nelle diverse macroregioni italiane.

Banca d’Italia ha recentemente pubblicato un’indagine
 effettuata su di un campione di un milione di mutui erogati tra l’inizio del 2004 e la fine del 2007.

In questi quattro anni le banche italiane hanno erogato mutui per oltre 60 miliardi di euro annui, un valore senza precedenti nel passato.

Da questa ricerca emerge che al Sud la quota di mutui a tasso fisso erogati è la più alta (il 33% del totale), mentre i finanziamenti a tasso variabile hanno rappresentato il 58,8%
 (il resto sono mutui a tasso misto). Gli importi medi erogati sono sensibilmente i più bassi, sia per i mutui a tasso fisso, sia per quelli a tasso variabile, mentre gli spread sono i più elevati rispetto ai tassi base (Euribor e Irs). 
Al Nord ed al Centro, invece, la quota di mutui a tasso variabile è sensibilmente superiore (rispettivamente il 77% ed il 65,6% del totale), ed anche gli importi erogati sono mediamente più alti rispetto al Mezzogiorno. 
[image: image10.emf]Tipo di tasso Numero mutui Spread medio  Importo medio

in % sul totale in % migliaia di euro

Nord Variabile 77,6 1,4 136,0

Misto 3,4 0,9 130,3

Fisso 19,0 1,3 125,5

Centro Variabile 65,6 1,5 144,8

Misto 6,0 1,0 135,8

Fisso 28,4 1,3 137,7

Sud Variabile 58,8 1,6 127,2

Misto 8,2 1,1 122,5

Fisso 33,0 1,4 121,5

Fonte: Banca d'Italia (ottobre 2008)

Caratteristiche dei mutui per area geografica


Per quanto riguarda la qualità del credito, il Nord ed il Sud presentano valori simili per quanto riguarda i crediti in sofferenza
 e gli incagli
. Per i crediti scaduti
, invece, il Mezzogiorno ha dei risultati peggiori rispetto alle altre macroregioni. 
[image: image11.emf]Tipo di tasso Scaduti % Incagliati % Sofferenze %

Nord Variabile 3,52 1,33 0,73

Misto 2,63 1,07 0,71

Fisso 0,65 0,18 0,10

Centro Variabile 3,90 1,36 0,58

Misto 2,49 0,60 0,35

Fisso 1,27 0,17 0,10

Sud Variabile 4,38 1,31 0,70

Misto 4,17 1,00 0,69

Fisso 1,69 0,34 0,16

Fonte: Banca d'Italia (ottobre 2008)

Qualità del credito per area geografica


A livello sistemico, secondo Banca d'Italia, il rialzo del tasso d'interesse sui prestiti sta facendo sentire i suoi effetti soprattutto sulle famiglie indebitate appartenenti alla categoria di reddito più bassa, che costituiscono, solo l'1% del totale delle famiglie italiane (circa 230.000 famiglie) e detengono una quota di mutui pari al 7% del totale. Per tutte le altre classi di reddito l'indebitamento appare sotto controllo.

La recente decisione della BCE di diminuire il Tasso Ufficiale di Riferimento al 3,25% potrà avere dei risultati sulle famiglie e sulle imprese, ma questo dipenderà dalla velocità con cui l’Euribor scenderà dai livelli elevati di questi mesi.
La proposta
 del Governatore della Banca d’Italia di legare l’indicizzazione dei mutui a tasso variabile a parametri più strettamente collegati all’effettivo costo della provvista, dal momento che l’Euribor non riflette più adeguatamente il costo della raccolta, potrà senza dubbio migliorare la situazione di molte famiglie.
E’ degli scorsi giorni la decisione di una banca di livello nazionale di indicizzare i nuovi mutui da erogare alle famiglie al Tasso Ufficiale di Riferimento. Questa scelta avrà l’effetto di abbassare il costo del finanziamento e di renderlo più stabile ed aderente agli effettivi costi di raccolta della banca.
L’auspicio è che anche gli altri Istituti si adeguino a questa nuova strategia di commercializzazione, in modo da allontanare i rischi di una contrazione del credito. L’abbassamento dei costi di finanziamento renderà di nuovo accessibile il mercato dell’abitazione a fasce di popolazione che adesso ne sono escluse.
Il grado di innovazione finanziaria nell’offerta di mutui nel Mezzogiorno
La crescita elevata del mercato dei mutui di questi ultimi anni è stata accompagnata da una marcata innovazione qualitativa dei prodotti finanziari per le famiglie.
Un recente studio
 ha analizzato la diffusione territoriale dei nuovi contratti di finanziamento ipotecario in Italia.

L’analisi ha concentrato l’attenzione su tre tipi di contratto: quelli con la durata pari o superiore a 30 anni, quelli con durata variabile e rata costante, quelli con un tasso di finanziabilità (il cosiddetto Loan To Value
 – LTV) superiore all’80%.

Le tre tipologie di contratto permettono di erogare finanziamenti più elevati, contenendo la rischiosità del prestito e migliorando la sua sostenibilità.
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Nord-Ovest 50,0 56,6 57,0 29,8

Nord-Est 67,4 73,9 72,5 46,7

Centro 68,9 83,8 63,5 52,7

Sud 47,2 58,3 30,6 22,2

Italia 59,2 68,3 60,0 39,2

Fonte: Banca d'Italia (giugno 2008)

Contratti di mutuo innovativi: 

diffusione dell'offerta per area geografica

Frequenze percentuali delle risposte


I risultati hanno evidenziato che le forme più innovative di mutuo sono offerte dalle banche soprattutto nelle regioni settentrionali ed i quelle centrali, mentre il Mezzogiorno è rimasto parzialmente scoperto.

Nonostante ciò, andando ad esaminare i dati relativi al peso di queste forme innovative di contratto sul totale dei finanziamenti erogati nel 2006, il Sud è in linea con la media nazionale (l’unica eccezione riguarda i contratti con un LTV superiore all’80%).
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Nord-Ovest 26,6 9,7 9,2 7,4 2,7 2,5

Nord-Est 10,8 6,8 6,0 2,8 1,8 1,6

Centro 9,3 4,0 1,5 2,5 1,1 0,4

Sud 15,0 5,6 1,5 3,6 1,4 0,4

Italia 18,2 7,6 6,4 4,9 2,0 1,7

Fonte: Banca d'Italia (giugno 2008)
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Importanza dei contratti innovativi: importi erogati nel 2006 (in %)


Queste evidenze spiegano come, ad un aumento così deciso dei tassi d’interesse, la rischiosità delle famiglie del Sud si mantenga a livelli molto bassi e, soprattutto, in linea con la media italiana.
Il finanziamento degli investimenti in costruzioni in Campania
A giugno 2008 le consistenze riguardanti i finanziamenti per gli investimenti nel settore delle costruzioni in Campania hanno raggiunto i 7,3 miliardi di euro, vale a dire una volta e mezzo circa lo stock del 1996. 
[image: image14.emf]Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia
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La Campania è la regione in cui la quota di mutui erogati al comparto residenziale è più bassa (33,2%); i finanziamenti per investimenti nel non residenziale e per le opere pubbliche, invece, sono significativamente superiori alla media italiana.
[image: image15.emf]Regione Regione

Abitativo Genio Civile Non residenziale Abitativo Genio Civile Non residenziale

Piemonte 48,4 10,1 41,5 Umbria 54,7 2,4 42,9

Valle d'Aosta 46,0 2,6 51,4 Lazio 43,9 23,4 32,7

Liguria 47,1 11,8 41,1 Campania 33,2 23,5 43,3

Lombardia 55,0 4,5 40,5 Abruzzo 66,6 1,0 32,3

Trentino A. A. 46,9 8,2 44,9 Molise 50,8 3,0 46,2

Veneto 46,2 3,7 50,2 Puglia 60,3 5,8 34,0

Friuli V. G. 56,3 7,5 36,2 Basilicata 46,7 8,8 44,5

Emilia Romagna 48,5 5,3 46,2 Calabria 57,6 6,3 36,1

Marche 62,9 4,3 32,8 Sicilia 75,8 2,0 22,2

Toscana 42,3 5,3 52,5 Sardegna 59,6 2,2 38,2

Totale 50,7 8,3 41,0

Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia

credito per settore di destinazione credito per settore di destinazione

MUTUI PER INVESTIMENTI IN COSTRUZIONI IN ITALIA


Il tasso di crescita medio annuo dei finanziamenti è stato dell’8,3% nel periodo 1996-2007, superiore di circa 1 punto percentuale rispetto alla media italiana. A fine giugno 2008, la Campania pesava il 4,8% del totale nazionale.
[image: image16.emf]Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia
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I flussi di finanziamento per interventi nel settore abitativo, dopo il biennio 2002-2003 di forte riduzione, hanno conosciuto una dinamica espansiva accen-tuata dal 2004 in poi. Il non residenziale, invece, mostra per tutto il periodo considerato una crescita sostenuta, mentre il genio civile ha alternato a forti periodi di espansione alcune battute d'arresto, come nel 2004. 
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Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia

FLUSSO DI NUOVI MUTUI PER INVESTIMENTI IN CAMPANIA

var. % rispetto all'anno precedente


Nei primi sei mesi del 2008, la Campania mostra un calo del 6,2% dei nuovi finanziamenti nel comparto abitativo. Tale riduzione è più accentuata sia rispetto al valore del Mezzogiorno (-4,4%) sia della media italiana (-3,6%). Le province che sembrano risentire maggiormente del calo dei finanziamenti sono Napoli (-8,6%) e Benevento (-24% circa) e Caserta (-4,4%).
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Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia (2008)

FLUSSI DI NUOVI MUTUI PER INVESTIMENTI IN CAMPANIA

 nel non residenziale in abitazioni nel genio civile

Investimenti

Per il non residenziale, invece, la situazione è esattamente opposta, anche se in due province (Caserta e Benevento) si sta verificando un calo sensibile dei finanziamenti.
Risultati dell’Indagine Ance sui rapporti tra banche ed imprese di costruzioni 

L’Ance fin dal dicembre 2002 ha aperto un dialogo serrato con i principali gruppi bancari nazionali ed esteri che operano nel credito fondiario.

L’obiettivo è stato quello di confrontarsi in vista dell’entrata in vigore dell’Accordo di Basilea 2.

Da subito l’Associazione ha considerato questa nuova regolamentazione come un’opportunità per poter migliorare i rapporti tra le imprese di costruzioni e le banche.

Come ogni anno il Centro Studi  ha svolto una indagine presso le imprese associate per sondare quali sono le prospettive del settore per il prossimo semestre. Quest’anno è stata inserita una parte relativa ai rapporti con le banche. 

E’ bene specificare che tale indagine è stata svolta all’inizio di settembre, vale a dire prima che la crisi finanziaria si acuisse.
Dai risultati è emerso che a livello nazionale già un terzo delle imprese affermava che nell’ultimo semestre erano cresciute le difficoltà di accesso al credito. Al Mezzogiorno tale percentuale è leggermente più elevata (35,1%).
Diverso invece è il discorso dell’accesso al credito per i clienti delle imprese attive nella promozione immobiliare. Per il 66,7% del campione delle imprese meridionali le famiglie hanno avuto problemi nel sottoscrivere finanziamenti per l’acquisto dell’abitazione (a livello nazionale la percentuale è più bassa, il 46,4%).

Per quanto riguarda l’applicazione di Basilea 2, i risultati sono alquanto allarmanti.

A livello nazionale, due terzi delle imprese del campione non è a conoscenza del rating attribuito dalla banca con cui si intrattengono i rapporti (al Sud il 67,6% non conosce il proprio merito di credito).
Ma una parte considerevole del restante terzo di imprese meridionali che ha saputo il proprio rating trova questo giudizio non corrispondente all’effettiva rischiosità dell’impresa. 

E l’aspetto più preoccupante è che solo il 23,5% delle aziende del Sud ha avuto modo di confrontarsi con le banche nel momento della determinazione del rating. 
L’indagine ha evidenziato inoltre che la metà del campione afferma che non ha trovato maggiore attenzione nella valutazione tecnica del progetto da parte degli istituti bancari e che la banca ancora non esplicita le motivazioni che l’hanno portata alla decisione di finanziare o meno un determinato progetto.
Al Sud, poi, viene fatto maggior ricorso a consulenti esterni per intrattenere rapporti con gli istituti di credito: circa una impresa su tre deve ricorrere ad esperti, contro il 14,4% della media nazionale.
Questi risultati evidenziano come gran parte delle aspettative di cambiamento che Basilea 2 avrebbe dovuto introdurre sono state disattese.

Forti erano le speranze che le banche investissero maggiormente in know-how, in modo da poter trovare, finalmente, all’interno degli istituti di credito interlocutori capaci di individuare, proporre e realizzare le più idonee tipologie di finanziamento delle operazioni immobiliari che l’impresa intende realizzare.

In pratica, soggetti con cui instaurare un rapporto stabile di consulenza, pronti a venire incontro alle esigenze delle imprese di costruzioni, specie nel "montare" le operazioni, prestando particolare attenzione per gli investimenti più innovativi ed ai flussi di cassa generati dall'operazione, vera garanzia del rientro delle somme prese a prestito.

La speranza è che uno degli effetti della crisi sia quello di convincere le banche ad aumentare la loro specializzazione nell’analisi dei progetti che vengono proposti e ad accrescere il dialogo con le imprese nel momento della definizione del rating e nella valutazione della proposta di finanziamento.
Raccolta dei principali indicatori bancari e finanziari 

(elaborazioni del Centro Studi Acen)
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Napoli 2.205,6 1.969,2 -10,7 1.032,4 938,6 -9,1 757,3 418,1 -44,8 252,0 433,8 72,1

Caserta 420,6 454,3 8,0 215,9 171,5 -20,6 97,0 132,4 36,4 52,2 35,5 -32,1

Benevento 89,3 96,0 7,5 48,9 46,5 -4,8 22,9 18,6 -18,9 9,4 6,4 -31,5

Avellino 213,8 146,9 -31,3 76,8 58,2 -24,3 31,5 42,2 33,7 17,1 11,2 -34,0

Salerno 598,5 562,6 -6,0 287,7 244,8 -14,9 160,2 130,7 -18,4 55,8 85,2 52,5

Campania 3.527,8 3.229,0 -8,5 1.661,6 1.459,5 -12,2 1.069,0 742,0 -30,6 386,5 572,1 48,0

Mezzogiorno 11.985,8 11.872,7 -0,9 6.028,1 5.959,8 -1,1 3.116,6 2.963,5 -4,9 1.485,8 1.649,5 11,0

Italia 62.872,8 62.758,0 -0,2 30.925,2 29.270,4 -5,4 18.355,5 17.559,8 -4,3 8.963,9 9.469,3 5,6

Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia (2008)

FLUSSI DI NUOVI MUTUI PER L'ACQUISTO DI IMMOBILI IN CAMPANIA (milioni di euro)

ab. da parte di famiglie

acquisto

acq. altri immobili 
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Abitazioni famiglie 1.801,3 2.344,1 2.973,1 3.527,8 3.229,0 1.661,6 1.459,5

Altri acquisti immobiliari 403,3 406,8 565,0 1.069,0 742,0 386,5 572,1

Totale 2.204,7 2.750,9 3.538,1 4.596,8 3.971,0 2.048,1 2.031,6

2004/2003 2005/2004 2006/2005 2007/2006 I 2008/I 2007

Abitazioni famiglie - 30,1 26,8 18,7 -8,5 -12,2

Altri acquisti immobiliari - 0,9 38,9 89,2 -30,6 48,0

Totale - 24,8 28,6 29,9 -13,6 -0,8

Elaborazione Ance su dati Banca d'Italia

FLUSSO DI MUTUI PER L'ACQUISTO DI IMMOBILI IN CAMPANIA - milioni di euro

var. % rispetto all'anno precedente
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Piemonte 7,24 5,79 5,91 1,6 Marche 7,19 6,06 5,84 1,94

Valle d'Aosta 8,03 6,26 5,93 1,72 Lazio 7,56 5,46 5,97 2,65

Lombardia 6,7 5,9 5,8 2,1 Abruzzo 7,91 6,2 5,98 1,84

Liguria 7,91 5,9 5,96 1,45 Molise 8,5 6,31 5,99 2,25

Veneto 7,04 5,91 5,82 1,82 Campania 8,46 5,48 6,09 1,39

Trentino A. A. 6,58 5,79 5,84 2,46 Puglia 8,3 6,1 6 1,5

Friuli V. G. 7,31 6,01 5,8 2,23 Basilicata 8,2 6 6 1,6

Emilia Romagna 6,91 6,41 5,86 2,06 Calabria 9,3 6,25 6 1,27

Toscana 7,24 5,98 5,79 1,95 Sicilia 8,1 6,2 6 1,7

Umbria 7,8 6,1 5,9 1,9 Sardegna 7,82 6,26 6,04 1,92

(1) Dati riferiti ai rischi autoliquidanti e ai rischi a revoca

Fonte Banca d'Italia (novembre 2008)

TASSI D'INTERESSE NELLE REGIONI ITALIANE

Tassi attivi Tassi attivi




Fonte: Banca’Italia
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ANDAMENTO DEI PRINCIPALI TASSI D'INTERESSE IN EUROPA
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Indici Mensili Istat del costo della vita
indice nazionale prezzi al consumo per le famiglie di operai e impiegati (FOI)
	ANNO
	gen
	feb
	mar
	apr
	mag
	giu
	lug
	ago
	set
	ott
	nov
	dic

	1995
(base 100)
	97,02
	97,81
	98,60
	99,12
	99,74
	100,26
	100,35
	100,70
	100,96
	101,49
	102,10
	102,28

	1996
%
	102,4
5,5
	102,7
5,0
	103,0
4,5
	103,6
4,5
	104,0
4,3
	104,2
3,9
	104,0
3,6
	104,1
3,4
	104,4
3,4
	104,5
3,0
	104,8
2,6
	104,9
2,6

	1997
%
	105,1
2,6
	105,2
2,4
	105,3
2,2
	105,4
1,7
	105,7
1,6
	105,7
1,4
	105,7
1,6
	105,7
1,5
	105,9
1,4
	106,2
1,6
	106,5
1,6
	106,5
1,5

	1998
%
	106,8
1,6
	107,1
1,8
	107,1
1,7
	107,3
1,8
	107,5
1,7
	107,6
1,8
	107,6
1,8
	107,7
1,9
	107,8
1,8
	108,0
1,7
	108,1
1,5
	108,1
1,5

	1999
%
	108,2
1,3
	108,4
1,2
	108,6
1,4
	109,0
1,6
	109,2
1,6
	109,2
1,5
	109,4
1,7
	109,4
1,6
	109,7
1,8
	109,9
1,8
	110,3
2,0
	110,4
2,1

	2000
%
	110,5
2,1
	111,0
2,4
	111,3
2,5
	111,4
2,2
	111,7
2,3
	112,1
2,7
	112,3
2,7
	112,3
2,7
	112,5
2,6
	112,8
2,6
	113,3
2,7
	113,4
2,7

	2001
%
	113,9
3,1
	114,3
3,0
	114,4
2,8
	114,8
3,1
	115,1
3,0
	115,3
2,9
	115,3
2,7
	115,3
2,7
	115,4
2,6
	115,7
2,6
	115,9
2,3
	116,0
2,3

	2002
%
	116,5
2,3
	116,9
2,3
	117,2
2,4
	117,5
2,5
	117.7
2,3
	117.9
2,3
	118,0
2,3
	118,2
2,5
	118,4
2,6
	118,7
2,6
	119,0
2,7
	119,1
2,7

	2003
%
	119,6
2,7
	119,8
2,5
	120,2
2,6
	120.4
2,5
	120,5
2,4
	120,6
2,3
	120,9
2,5
	121,1
2,5
	121,4
2,5
	121,5
2,4
	121,8
2,4
	121,8
2,3

	2004
%
	122,0
2,0
	122,4
2,2
	122,5
1,9
	122,8
2,0
	123,0
2,1
	123,3
2,2
	123,4
2,1
	123,6
2,1
	123,6
1,8
	123,6
1,7
	123,9
1,7
	123,9
1,7

	2005
%
	123,9
1,6
	124,3
1,6
	124,5
1,6 
	124,9
1,7 
	125,1
1,7 
	125,3
1,6 
	125,6
1,8 
	125,8
1,8 
	125,9
1,9 
	126.1
2,0 
	126,1
1,8 
	126,3
1,9 

	2006
%
	126,6
2,2
	126,9
2,1
	127,1
2,1 
	127,4
2,0 
	127,8
2,2 
	127,9
2,1 
	128,2
2,1 
	128,4
2,1 
	128,4
2,0 
	128,2
1,7 
	128,3
1,7 
	128,4
1,7 

	2007
%
	128,5
1,5
	128,8
1,5
	129,0
1,5 
	129,2
1,4 
	129,6
1,4 
	129,9
1,6 
	130,2
1,6 
	130,4
1,6 
	130,4
1,6 
	130,8
2,0 
	131,3
2,3 
	131,8
2,6 

	2008
%
	132,2
2,9
	132,5
2,9
	133,2
3,3 
	133,5
3,3 
	134.2
3,5 
	134,8
3,8 
	135,4
4,0 
	135,5
3,9 
	135,2
3,7 
	  -
	  -
	-  


In corrispondenza di ciascun anno, sono riportati nella prima riga gli indici ISTAT, in quella successiva, in corrispondenza del segno di percentuale (%), sono indicate le percentuali di incremento dei singoli mesi sui corrispondenti mesi dell'anno precedente. 
L’ultimo comunicato ISTAT è del 14/10/2008 per il mese di settembre 2008.

TASSO DI RIFERIMENTO

ex Tasso Ufficiale di Sconto (TUS) fino al 31/12/1998


	Periodo di vigenza
	Tasso di riferimento
	Provvedimento Banca d'Italia

	28.12.1998
	13.04.1999
	3%
	23 dicembre 1998 in G.U. n. 300 del 24 dicembre 1998

	14.04.1999
	09.11.1999
	2,5%
	12 aprile 1999 in G.U. n. 86 del 14 aprile 1999

	10.11.1999
	08.02.2000
	3%
	6 novembre 1999 in G.U. n. 264 del 10 novembre 1999

	09.02.2000
	21.03.2000
	3,25%
	4 febbraio 2000 in G.U. n. 31 del 8 febbraio 2000

	22.03.2000
	03.05.2000
	3,50%
	18 marzo 2000 in G.U. n. 67 del 21 marzo 2000

	04.05.2000
	14.06.2000
	3,75%
	28 aprile 2000 in G.U. n. 101 del 3 maggio 2000

	15.06.2000
	05.09.2000
	4,25%
	10 giugno 2000 in G.U. n. 137 del 14 giugno 2000

	06.09.2000
	10.10.2000
	4,50%
	1 settembre 2000 in G.U. n. 207 del 5 settembre 2000

	11.10.2000
	14.05.2001
	4,75%
	6 ottobre 2000 in G.U. n. 237 del 10 ottobre 2000

	15.05.2001
	04.09.2001
	4,50%
	10 maggio 2001 in G.U. n. 111 del 15 maggio 2001

	05.09.2001
	18.09.2001
	4,25%
	30 agosto 2001 in G.U. n. 204 del 3 settembre 2001

	19.09.2001
	13.11.2001
	3,75%
	17 settembre 2001 in G.U. n. 217 del 18 settembre 2001

	14.11.2001
	10.12.2002
	3,25%
	9 novembre 2001 in G.U. n. 265 del 14 novembre 2001

	11.12.2002
	11.03.2003
	2,75%
	6 dicembre 2002 in G.U. n. 290 del 11 dicembre 2002

	12.03.2003
	08.06.2003
	2,50%
	7 marzo 2003 in G.U. n. 59 del 12 marzo 2003

	09.06.2003
	05.12.2005
	2,00%
	6 giugno 2003 in G.U. n. 131 del 9 giugno 2003

	Periodo di vigenza
	Tasso di riferimento
	Provvedimento Banca Centrale Europea

	06.12.2005-07.03.2006
	2,25%
	1 dicembre 2005

	08.03.2006
	14.06.2006
	2.50%
	2 marzo 2006

	15.06.2006
	08.08.2006
	2.75%
	9 giugno 2006

	09.08.2006
	10.10.2006
	3,00%
	3 agosto 2006

	11.10.2006
	12.12.2006
	3,25%
	5 ottobre 2006

	13.12.2006
	13.03.2007
	3,50%
	7 dicembre 2006

	14.03.2007
	12.06.2007
	3,75%
	8 marzo 2007

	13.06.2007
	08.07.2008
	4,00%
	6 giugno 2007

	09.07.2008
	14.10.2008
	4,25%
	3 luglio 2008

	15.10.2008
	11.11.08 
	3,75%
	8 ottobre 2008

	12.11.2008
	
	3,25%
	6 novembre 2008


Il tasso è stato determinato dalla Banca d'Italia fino al 2004; dal 2004 viene determinato con provvedimento della Banca Centrale Europea
Tasso di inflazione media dal 1990 in Italia

(calcolata sulla media dei 12 mesi dell’anno)

	ANNO

	TASSO

	1990
	6.5%

	1991
	6.4%

	1992
	5.3%

	1993
	4.6%

	1994
	4.1%

	1995
	5.2%

	1996
	3.9%

	1997
	2.0%

	1998
	2.0%

	1999
	1.7%

	2000
	2.5%

	2001
	2.8%

	2002
	2.5%

	2003
	2.7%

	2004
	2.2%

	2005
	2.0%

	2006
	2.1%

	2007
	1.8%

	2008*
	3.5%


                                   * calcolata sui primi nove mesi del 2008

Tasso di interesse legale
(art. 1284 codice civile e successive modificazioni)

	Tasso
	Periodo di Vigenza
	Fonte normativa

	10,0%
	16.12.1990 – 31.12.1996


	Legge 26 novembre 1990, n. 353

	5,0%
	01.01.1997 - 31.12.1998
	Legge 23 dicembre 1996, n. 662

	2,5%
	01.01.1999 - 31.12.2000
	D.M. 10 dicembre 1998

	3,5%
	01.01.2001 - 31.12.2001
	D.M. 11 dicembre 2000

	3,0%
	01.01.2002 - 31.12.2003
	D.M. 11 dicembre 2001

	2,5%
	01.01.2004 - 31.12.2007
	D.M. 1 dicembre 2003

	3,0%
	01.01.2008 - 
	D.M. 12 dicembre 2007


INTERESSI DI MORA per i ritardi di pagamento nelle transazioni commerciali

ex d.lgs. 231/2002

	Periodo di Vigenza
	Tasso B.C.E. (%)
	Maggiorazione (%)
	Tasso di Mora (%)

	08.08.02 - 31.12.02
	3,35
	7
	10,35%

	01.01.03 - 30.06.03
	2,85
	7
	9,85%

	01.07.03 - 31.12.03
	2,10
	7
	9,10% 

	01.01.04 - 30.06.04
	2,02
	7
	9,02%

	01.07.04 - 31.12.04
	2,01
	7
	9,01%

	01.01.05 - 30.06.05
	2,09
	7
	9,09%

	01.07.05 - 31.12.05
	2,05
	7
	9,05%

	01.01.06 - 30.06.06
	2,25
	7
	9,25%

	01.07.06 - 31.12.06
	2,83
	7
	9,83%

	01.01.07 - 30.06.07
	3,58
	7
	10.58%

	01.07.07 - 31.12.07
	4,07
	7
	11.07%

	01.01.08 - 30.06.08
	4,20
	7
	11,20%

	01.07.08 - 31.12.08
	4,10
	7
	11,10%


Andamento Tasso Euribor a 1 mese, a 3 mesi, a 6 mesi 
· valori medi mensili -
 (da gennaio 2002 al 6 novembre 2008) 
	Mese di riferimento
	Euribor a 1 mese
	Euribor a 3 mesi
	Euribor a 6 mesi

	Gennaio 2002
	3,39%
	3,38%
	3,38%

	Febbraio 2002
	3,38%
	3,40%
	3,44%

	Marzo 2002
	3,39%
	3,43%
	3,53%

	Aprile 2002
	3,38%
	3,46%
	3,59%

	Maggio 2002
	3,42%
	3,51%
	3,66%

	Giugno 2002
	3,43%
	3,52%
	3,65%

	Luglio 2002
	3,42%
	3,46%
	3,54%

	Agosto 2002
	3,38%
	3,40%
	3,43%

	Settembre 2002
	3,36%
	3,36%
	3,33%

	Ottobre 2002
	3,35%
	3,31%
	3,21%

	Novembre 2002
	3,29%
	3,19%
	3,10%

	Dicembre 2002
	3,05%
	3,00%
	2,95%

	Gennaio 2003
	2,90%
	2,88%
	2,80%

	Febbraio 2003
	2,83%
	2,76%
	2,64%

	Marzo 2003
	2,64%
	2,56%
	2,48%

	Aprile 2003
	2,61%
	2,57%
	2,50%

	Maggio 2003
	2,57%
	2,46%
	2,36%

	Giugno 2003
	2,23%
	2,20%
	2,13%

	Luglio 2003
	2,16%
	2,16%
	2,12%

	Agosto 2003
	2,15%
	2,17%
	2,19%

	Settembre 2003
	2,16%
	2,18%
	2,22%

	Ottobre 2003
	2,13%
	2,17%
	2,20%

	Novembre 2003
	2,11%
	2,19%
	2,25%

	Dicembre 2003
	2,16%
	2,18%
	2,24%

	Gennaio 2004
	2,11%
	2,12%
	2,15%

	Febbraio 2004
	2,09%
	2,10%
	2,12%

	Marzo 2004
	2,07%
	2,06%
	2,05%

	Aprile 2004
	2,08%
	2,06%
	2,07%

	Maggio 2004
	2,09%
	2,11%
	2,16%

	Giugno 2004
	2,10%
	2,14%
	2,21%

	Luglio 2004
	2,10%
	2,15%
	2,22%

	Agosto 2004
	2,11%
	2,14%
	2,20%

	Settembre 2004
	2,11%
	2,14%
	2,23%

	Ottobre 2004
	2,11%
	2,18%
	2,22%

	Novembre 2004
	2,13%
	2,20%
	2,25%

	Dicembre 2004
	2,20%
	2,21%
	2,24%

	Gennaio 2005
	2,14%
	2,18%
	2,23%

	Febbraio 2005
	2,13%
	2,17%
	2,21%

	Marzo 2005
	2,13%
	2,17%
	2,22%

	Aprile 2005
	2,13%
	2,17%
	2,21%

	Mese di riferimento
	Euribor a 1 mese
	Euribor a 3 mesi
	Euribor a 6 mesi

	Maggio 2005
	2,13%
	2,16%
	2,18%

	Giugno 2005
	2,13%
	2,14%
	2,14%

	Luglio 2005
	2,14%
	2,15%
	2,16%

	Agosto 2005
	2,14%
	2,16%
	2,19%

	Settembre 2005
	2,14%
	2,17%
	2,19%

	Ottobre 2005
	2,15%
	2,22%
	2,29%

	Novembre 2005
	2,23%
	2,37%
	2,52%

	Dicembre 2005
	2,44%
	2,51%
	2,63%

	Gennaio 2006
	2,42%
	2,54%
	2,68%

	Febbraio 2006
	2,47%
	2,63%
	2,75%

	Marzo 2006
	2,66%
	2,75%
	2,89%

	Aprile 2006
	2,68%
	2,83%
	2,99%

	Maggio 2006
	2,72%
	2,92%
	3,10%

	Giugno 2006
	2,90%
	3,01%
	3,19%

	Luglio 2006
	2,97%
	3,14%
	3,33%

	Agosto 2006
	3,13%
	3,26%
	3,45%

	Settembre 2006
	3,18%
	3,37%
	3,56%

	Ottobre 2006
	3,39%
	3,54%
	3,68%

	Novembre 2006
	3,45%
	3,64%
	3,77%

	Dicembre 2006
	3,68%
	3,73%
	3,83%

	Gennaio 2007
	3,67%
	3,80%
	3,94%

	Febbraio 2007
	3,69%
	3,86%
	4,00%

	Marzo 2007
	3,89%
	3,94%
	4,05%

	Aprile 2007
	3,91%
	4,02%
	4,14%

	Maggio 2007
	3,96%
	4,12%
	4,24%

	Giugno 2007
	4,15%
	4,20%
	4,34%

	Luglio 2007
	4,16%
	4,27%
	4,41%

	Agosto 2007
	4,34%
	4,57%
	4,62%

	Settembre 2007
	4,50%
	4,80%
	4,82%

	Ottobre 2007
	4,32%
	4,77%
	4,74%

	Novembre 2007
	4,21%
	4,69%
	4,68%

	Dicembre 2007
	4,83%
	4,93%
	4,89%

	Gennaio 2008
	4,27%
	4,57%
	4,59%

	Febbraio 2008
	4,24%
	4,42%
	4,42%

	Marzo 2008
	4,35%
	4,62%
	4,62%

	Aprile 2008
	4,43%
	4,84%
	4,85%

	Maggio 2008
	4,44%
	4,92%
	4,96%

	Giugno 2008
	4,54%
	5,00%
	5,14%

	Luglio 2008
	4,53%
	5,03%
	5,22%

	Agosto 2008
	4,55%
	5,03%
	5,23%

	Settembre 2008
	4,68%
	5,06%
	5,28%

	Ottobre 2008
	4,95%
	5,23%
	5,30%

	Novembre 2008*
	4,31%
	4,66%
	4,72%


*aggiornato al 6 novembre 2008 
� Bollettino Economico numero 53, luglio del 2008, Banca d’Italia, pagina 16


� Bollettino Economico numero 53, luglio  del 2008, Banca d’Italia, pagina 11. Si deve leggere anche Ben S. Bernanke, Semi annual Monetary Policy Report to the Congress Before the Committee on Banking, Housing, and Urban Affairs, U.S. Senate, July 15, 2008 


At Http://www.federalreserve.gov/newsevents/testimony/bernanke20080715a.htm


� Per una descrizione compiuta delle dinamiche che, nell’economia europea ed in quella degli Stati Uniti, sono state generate dalla crisi macroeconomica e dalla instabilità finanziaria negli ultimi due anni, sia consentito rinviare a Massimo Lo Cicero, Che fretta c’era? Maledetta primavera, pubblicato nel numero 3/maggio 2008 de L’Acropoli, Rubettino Editore. In particolare si legga il secondo capitolo del testo citato.


� Il 13 ottobre 2008, sulle pagine de La Repubblica, viene pubblicata una efficace e sintetica ricostruzione del salto di qualità che la crisi subisce con il fallimento della più aggressiva banca d’affari americana. Si veda Luigi Spaventa, Capire la crisi, le statuine e il mercato.


� Su questa analisi convergono sia le opinioni di Giangiacomo Nardozzi - I danni del denaro facile: quell’alleanza tra Fed e Cina, in Il Sole 24 ore del 26 giugno 2008 - e di Paolo Savona che è tornato più volte su questo tema. Si vedano Europa  svegliati, serve una sola voce, del 5 luglio 2008 e Prezzi , Dollaro e Borsa del 16 luglio 2008, entrambi su Il Messaggero. Ma anche Euro, dollaro ed inflazione. Chi ha incastrato Roger Rabbit ? sempre su Il Messaggero del 28 luglio 2008.


� Si veda sia l’intervento del Governatore alla Giornata Mondiale del Risparmio del 2008, Roma 31 ottobre 2008, che quello svolto nell’audizione parlamentare del 21 ottobre 2008, dal titolo: Un sistema con più regole, più capitale, meno debito, più trasparenza. La diagnosi sulle origini della crisi è molto netta e ricalca quella che era già stata presentata a Bari il 19 gennaio 2008 nel suo intervento al convegno di AIAF - ASSIOM - ATIC Forex. Confermando la circostanza che l’impianto dei problemi da affrontare fosse chiaro alle autorità di vigilanza e che il vero salto di qualità, nella gravità della situazione come nella esigenza di garantire politiche adeguate, sia intervenuto nell’ottobre del 2008. E che, in quella circostanza, la replica dei governi e delle banche centrali, alla scala del mercato mondiale, sia stata finalmente tempestiva e ragionevolmente adeguata nei suoi contenuti. Una terza lettura, utile per integrare e completare, anche con adeguati supporti quantitativi, le analisi di Mario Draghi riguarda il numero 54, ottobre del 2008, del Bollettino Economico  della Banca d’Italia.


� Federico Pirro ed Angelo Guarini, Grande Industria e Mezzogiorno, 1996 – 2007, Gruppi, Settori e filiere trainanti fra declino dei sistemi produttivi locali e rilancio dei poli di sviluppo. Prefazione di Luca Cordero di Montezemolo, Cacucci Editore, Bari  2008.


� Si vedano i dossier ed i paper riportati nel sito web della Banca Mondiale at http://youthink.worldbank.org/issues/globalization/phenomenon.php


� Tasso overnight (overnight rate): è il tasso di interesse che si riferisce ad un orizzonte temporale della durata di un giorno. Tipicamente è il tasso interbancario applicato ad un prestito erogato oggi ed estinto domani.


� Tasso IRS (Interest Rate Swap). E' un contratto con il quale le parti si impegnano a scambiarsi (swap) a scadenze prestabilite delle prestazioni (pagamenti monetari, consegna di merci ecc.). I più famosi tipi di swaps sono l'IRS (Interest Rate Swap) che prevede lo scambio di interessi a tasso fisso contro interessi a tasso variabile e il Currency Swap, che prevede lo scambio di interessi e di capitali denominati in diverse valute.


� Banca d’Italia – “Bollettino economico n. 53” – Luglio 2008


� Banca d’Italia – Economie regionali: l’economia della Campania nel primo semestre 2008” – Novembre 2008


� TAEG: tasso annuo effettivo globale, è l'indicatore del costo complessivo del credito per il cliente e comprende qualsiasi spesa e costo relativo al finanziamento. Il TAEG, per definizione, è lo strumento che fornisce la piena trasparenza circa l'interesse reale che si verrà a pagare su un determinato prestito o finanziamento Il TAEG si differenzia dal TAN - tasso annuo nominale – perché quest'ultimo non comprende le spese accessorie che influiscono sul costo globale del prestito (ad es. perizie, istruttoria, spese per la riscossione).


� Il valore delle sofferenze delle famiglie consumatrici calcolato dalla Banca d'Italia fa riferimento non solo ai mutui, ma anche ai crediti al consumo, lo stato dei conti correnti e i pagamenti con carte di credito.


� Bonaccorsi di Patti Emilia – Felici Roberto “Il rischio dei mutui alle famiglie in Italia: evidenza da un milione di contratti” – Questioni di Economia e Finanza – Occasional Paper – Banca d’Italia – Ottobre 2008


� Per la banca erogare le due tipologie di finanziamento non è indifferente: nel caso di mutui a tasso fisso, il rischio di tasso viene esternalizzato e se lo accolla il cliente; nel caso di mutui a tasso fisso, invece, il rischio rimane all’istituto di credito. Nel periodo di massima espansione del mercato in Italia si sono erogati soprattutto mutui a tasso variabile, dal momento che storicamente i costi dei finanziamenti a tasso fisso sono stati sempre molto più elevati rispetto alla media continentale. Questo differenziale, come si è visto, permane ancora oggi.


� Sofferenze: crediti nei confronti di soggetti in stato di insolvenza (anche non accertato giudizialmente) o in situazioni sostanzialmente equiparabili. 


� Incagli: esposizioni verso affidati in temporanea situazione di obiettiva difficoltà che, peraltro, possa prevedibilmente essere rimossa in un congruo periodo di tempo.


� Credito scaduto: un credito è da considerarsi scaduto quando è trascorso il termine previsto contrattualmente per il pagamento ovvero il termine più favorevole riconosciuto al debitore dall’intermediario.


� Banca d’Italia – Intervento del Governatore della Banca d’Italia Maio Draghi alla Giornata Mondiale del Risparmio del 2008 – 31 ottobre 2008 - Roma


� Rossi Paola “L’offerta di mutui alle famiglie: caratteristiche, evoluzione e differenze territoriali. I riultati di un’indagine campionaria” – Questioni di Economia e Finanza – Occasional Paper – Banca d’Italia – Giugno 2008


� Loan to Value: è il rapporto tra il valore del prestito ipotecario e il valore dell'immobile sottostante.






