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Rapporto del Fondo: gli istituti della Germania esposti ai tassi zero e troppo dipendenti da scelte politiche - Il peso dei derivati

Fmi: banche tedesche vulnerabili

Banche e regole, lEuropa apre - Varie ipotesi allo studio fra cui il rilancio di Atlante
Merkel: no a cambi di regole, usare margini esistenti - Renzi: noi le rispettiamo

mm [e banche tedesche sono vulnerabili ai
bassitassidiinteresse.Lodicel’Fminell'anali-
sisulla finanza della Germania. Merkel: sulle
banche non possiamo cambiare regole ogni
dueanni.Renzi:noilerispettiamo. » pagine2-3

Fmi: banche tedesche vulnerabili

Critiche anche alla scarsa trasparenza e al peso della politica in molte decisioni
Il giudizio del Fondo su Berlino
Il modello di business tradizionale € penalizzato dai tassi bassi,
i dati messi a disposizione della vigilanza dagli istituti sono scarsi

Laristrutturazione

delle Landeshanken é

in corso, ma«i progressi
nellimitare leinfluenze non
commerciali sano limitati»

Alessandro Merli
SINTRA. Dal nostro inviato

mm 11 modello di business
delle banche e delle compa-
gnie di assicurazione tede-
schelerende particolarmen-
te vulnerabili ai bassi tassi
d’interesse, che si presume
si protrarranno a lungo, se-
condol’analisidel sistema fi-
nanziario della Germania
pubblicato ieri dal Fondo
monetario internazionale.
Lebanche tedesche hanno
un problema di bassa reddi-
tivita, dice il rapporto del-
I’Fmi. Soprattutto I’alto nu-
mero di casse di risparmio e
banche cooperative, ha det-
to Michaela Erbenova, re-
sponsabile dell’analisi, in
una teleconferenza, ha un
modello di business molto
tradizionale, che dipende
dai margini d’interesse, che
rappresentano la loro prin-
cipale fonte di utili, e questo
modello & oggi messo alla
prova dai bassi tassi d’inte-
resse. Queste banche hanno
un altonumero di filiali e co-
sti molti alti, osserva I’Fmi.
La stretta sui margini d’inte-
resse porta a preoccupazio-
nisullaredditivita,amenodi

profonde ristrutturazioni.
Le banche, sostiene ancorail
Fondo, potrebbero essere
tentate, in un ambiente di
tassi bassi, di adottare ri-
schiose strategie di ricerca
deirendimentiele azionide-
gli istituti di credito hanno
sofferto una forte caduta.

Il sistema bancario tede-
sco, che ha ricevuto dopo la
crisi finanziaria globale le
iniezioni di denaro pubblico
piu alte di tutta I’'Eurozona,
resta insomma a meta del
guado. Le banche tedesche
(come del resto le assicura-
zioni) sono state fra i critici
pit aspri della politica di
bassi tassi d’interesse della
Banca centrale europea e
stanno esercitando forti
pressioni sull’establishment
politico, con il quale hanno
strettilegami, esuimedia.La
ristrutturazione delle Lan-
desbanken, le banche con-
trollate dai Governiregiona-
li,éincorso,notal’Fmi, ma «i
progressi nel limitare le in-
fluenze non commerciali so-
no limitati», un modo per ri-
cordare, nel gergo delle isti-
tuzioni internazionali, il pe-
so della politica in molte
decisioni.

Il Fondo monetario inter-
nazionale osserva anche che
un’altra fonte di vulnerabili-
ta e l’alto tasso di intercon-
nessione nel sistema finan-
ziario in Germania. La strut-

turadeicosti & molto altanei
confronti internazionali,
condiverse categorie diban-
cheil cui cost-income ratio &
superiore al 709, nel caso
delle grandi banche addirit-
tura si arriva sopra 1’8o per
cento.

Ci sono poi alcuni settori,
in particolare l’attivita ma-
rittima, ai quali gli istituti di
credito tedeschi sono parti-
colarmente esposti, e che sa-
ranno all’attenzione delle
autorita di vigilanza nei
prossimi mesi, come gia an-
nunciato dalla Bce. D’altro
canto,pitiingenerale,lasoli-
dita dell’economia tedesca,
che ha portato a un rafforza-
mento dei bilanci sia delle
imprese sia delle famiglie,
favorisce la qualita dell’atti-
vo degliistituti di credito.

Le banche tedesche sono
da circa un anno e mezzo
soggette alla supervisione
unica europea. Uno dei pro-
blemiche ’Fmiindividuaela
scarsitadidatimessiadispo-
sizione della vigilanza da
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parte delle banche stesse,
checreaostacoliallavigilan-
za stessa. Molte diloro, inol-
tre, non si sono ancora ade-
guate agli standard contabili
internazionali.

In una valutazione dei fat-
tori di rischio per le banche,
aconfronto conl’ultima vol-
ta che I’Fmi aveva condotto
le sue valutazioni, nel 2011,
I’analisi individua un peg-
gioramento soprattutto nel-
le condizioni monetarie e fi-
nanziarie e nell’aumento
dell’appetito per il rischio.

Le compagnie di assicu-
razione tedesche sono a lo-
ro volta vulnerabili ai bassi
tassi d’interesse, conside-
rato che il loro modello di
business di basa su polizze
vitaarendimento garantito
alivelli troppo alti nella at-
tuale situazione deitassi.Se
i bassi tassi continueranno,
metteranno allaprovalaca-
pacita delle compagnie di
farfronte ai propriimpegni,
sostiene I’Fmi.

Il settore assicurativo, co-
me quello bancario, ¢ carat-
terizzato da un alto numero
diistituzioni che operano in
un ambiente molto competi-
tivo, in cui appunto il pro-
dotto principale sono le po-
lizze vita a rendimento ga-
rantito. In media si parla di
rendimenti attorno al 3-4%
perlepolizze esistenti, chia-
ramente non sostenibile con
I’attuale profilo dei tassi. «I1
settore assicurativo tedesco
-affermalo studio dell’Fmi-
¢ vulnerabile ai bassi tassi
nel medio-lungo periodo».
Quest’anno, osserva il Fon-
do, entra inoltre in vigore il
nuovo regime di Solvencyll,
che porta nuove pressioni
sulle compagnie tedesche.
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Il settore creditizio della Germania ai raggi X

LA STRUTTURA DEL SISTEMA ATTIVI E PASSIVI DELLE BANCHE TEDESCHE

FINANZIARIO TEDESCO In migliaia di miliardi di euro
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