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La caccia globale al credito
vale gia 200 miliardi di dollari

Banche e imprese. Nelle ultime tre settimane corsa delle aziende a garantirsi la liquidita necessaria
Anche Volkswagen lancia I'allarme: «La Bce agisca rapidamente acquistando commercial paper»

Vito Lops

Cacciaallaliquidita. Nelle ultime tre
settimaneleaziendealivello globale
hanno prelevato - ritirando linee di
credito precedentemente concesse
dallebanche - e/o chiestonuovipre-
stiti per un totale di 200 miliardi di
dollari. Loindica Bloombergche evi-
denzia chela fetta pittimportante di
questacorsaallaliquiditariguardale
aziende di categoria «investment gra-
de», ovvero quelle con un rating al-
meno paria BBB. La parferestanteri-
guardacompagnie cherientranonel-
la sfera dello «speculative grade», di
cui1ymiliardiad aziende addirittura
prive dirating.

«Eunmovimento fortissimo — se-
gnala Massimo Saitta, direttoreinve-
stimentidiIntermonte advisory e ge-
stione —.Staad indicare cheleimpre-
se stanno correndo ai ripari prepa-
randosi a tempi molto difficili. Del
restonone datosapere quandotermi-
neralacrisi pandemicané selerisorse
che i governi metteranno in campo
sarannosufficientia garantirelacon-
tinuita aziendale per molte realtaim-
prenditorialiche possonointervenire
in tempi rapidi sui costi variabili ma
difficilmente sui costifissi. Quandole
cose simettonomale laregolanume-
rouno perun buon chief financial of-
ficer e recuperare quanta pitiliquidita
possibile. Ed e quello che le imprese
stannofacendoandandoancheariti-
rare linee di credito rotative, le pil
flessibili. Icosti del ritiro giustificano
ampiamente il rischio di trovarsi fra
qualche settimana con la banca che
magaridecidadichiuderelalineaodi
alzare di molto il tasso diinteresse».

Per alcune imprese ¢’é poi un
doppio problema diliquidita. «Tal-
voltalaliquidita interna, gia presen-
teinazienda, € investitain strumen-
ti monetari che nelle ultime setti-
mane sta diventando non sempre
facile liquidare — prosegue Saitta -
perchéin questo mercato volatile &
diventato difficile anche vendere
prodotti sicuri».

Pilitempo passa pitii tassidi mer-
catoperil settore privatorischianodi
salire. Delrestole banche sonodelle

aziende private e, fintanto che non
verranno attuate delle azioni politi-
che volte a scaricare sul pubblico le
garanzie, difficilmente potranno
mantenere i tassi bassi. «In questo
momento I'incertezza sul fronte delle
erogazionidiprestiti ¢ aumentata —
spiega Sergio Zocchi, ceo di October,
piattaformadifinanziamento digita-
le, alternativa al canale tradizionale
bancario, checontazooclientiin cin-
que Paesieuropei-. Perchéil rischio
¢ difficilmente quantificabile. Per
questo c’e bisogno di un forte inter-
vento pubblico che si assuma il ri-
schio di ultima istanza. Di fronte a
una pandemia dai tempi incerti e
complicatoelaboraredeiratingedei
tassiadeguati di mercato».

Il momento di incertezza appare
evidente anche osservando 'anda-
mentodeitassiabrevetermine. Tan-
to gli indici Libor negli Usa, quanto
gli Euribor in Europa, sono in forte
risalita. Inpoco menodiio giorni so-
no risaliti di circa 20 punti base no-
nostante nello stessoarco temporale
le rispettive banche centrali (Fed e
Bce) abbiano attuato manovre

espansive senza precedentiche, teo-
riaeconomicaalla mano, avrebbero
dovuto far scendere ulteriormente (o
gquantomenonon spingere alrialzo)
itassi. E invece il mercato interban-
cario —sintetizzato dall'andamento
degli indici citati — inizia a dare dei
segnalidistress, conlacurvachesié
impennata all'improvviso.
Alanciarel'allarmesullaliquidita

abreve éstataanchelaVolkswagen
—che ha chiuso tutti gliimpianti eu-
ropei - che hasollecitatolaBce a «da-
re chiari segnali» e ad agire rapida-
mente nellanciodel pianodi acquisti
dicommercial paper abreve termine
(6-9 mesi) per aiutare le imprese a
trovare laliquidita necessaria per so-
stenere i costi.
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Imprese a caccia di liquidita

Prestiti bancari concessi nelle ultime tre settimane divisi per rating del richiedente. In miliardi di dollari
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