La stella dei Bric. New Delhi difende il primato della crescita tra i grandi Paesi

India, i guai delle banche
frenano gli investimenti

Gianluca Di Donfrancesco

Considerati appena qualche
anno fa come le nuove anime pul-
santi dell’economia mondiale,
pronti se non a sostituire, almeno
adaffiancareiPaesiavanzaticome
motori della crescita, i principali
mercati emergenti hanno quasi
tuttitraditoleaspettative.Lacrisa-
lide cinese ¢ ancora nel bozzolo
delle riforme strutturali, il Brasile
resta vittima delle contraddizioni
interne, la Russia della dipenden-
zadalpetrolioedellasuapoliticadi
potenza, la Turchia € sempre piu
avvitatanella crisi regionale e nel-
la drammatica involuzione politi-
ca.Ecosiche,sorprendendounpo’
tutti, il ruolo di star della crescita
mondiale & piombato su quell'In-
diachenel 2015, anche grazieauna
revisione del metodo dirilevazio-
ne, si ¢ ritrovata con un Pil in
espansione del7,5%.

Allaricerca di un «punto lumi-
noso nell’economia globaley, co-
me I’ha definita il direttore del-
I’Fmi, Christine Lagarde, tutti vo-
gliono credere nel miracolo india-
no, a cominciare dalle istituzioni
economiche mondiali. Questo
subcontinenteda1,3miliardidiabi-
tanti, pero, pesa ancora solo per il
2%sul Pilmondiale (quantolaSpa-
gna,unpuntomenodellTtalia) ere-
stamolto lontana dal13% di Pechi-
no. Il settore manifatturiero rap-
presentaappenail179%delPil,quasi
lametadi quantoavvienein Cinae
Thailandia. Tra aprile e giugno, la
suaeconomiaécresciutadel7,19,a
ritmo ancora sostenuto e superio-
re al 6,7% cinese, ma in frenata ri-
spetto al 7,5% dello stesso periodo
dell’anno scorso. Soprattutto, i
consumi rallentano e gli investi-
mentidiminuisconodel3,190,acce-
lerando la flessione rispetto al
-1,9% del trimestre precedente.

Insieme a una serie di nodi
strutturali irrisolti (burocrazia
elefantiaca, sistema fiscale errati-
co,normativasullavoro cervello-
tica,infrastrutture carenti) echeil
Governo di Narendra Modi sta

con fatica iniziando ad affrontare
dopo oltre un anno di mandato,
I'India soffre a sua volta del diffu-
sissimo “mal di banca”: se & vero
chegliistitutidicredito privatiso-
no abbastanza sani, quelli pubbli-
ci,checontrollanobenil 75% degli
asset,sonoinefficientieintasatidi
prestiti in sofferenza. «Mentre si
fanno progressi su altri fronti, le
banche indiane restano I'anello
debole del sistemay, afferma Do-
nald Amstad, Director di Aberde-
en Asset Management, che gesti-
sceinIndiaduefondispecializzati
da circa 3,9 miliardi di dollari. «I
problemi-aggiunge-affondanole
radicinell'ondatadifinanziamen-
ti alle imprese nel 2003-2008, che
ha determinato un eccesso di ca-
pacita e un’eccessiva espansione
della situazione patrimoniale. Le
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Non performing loans

aquota 120 miliardi didollari
La Rbihatagliatoitassidi150
punti base, mai prestiti non
arrivano a famiglie e imprese

banche statali, in particolare, han-
no prestato troppoalle societadel
settore acciaio e infrastrutture».
Lagranparte dei12o miliardidi
dollari di non performing loans
del sistema creditizio sono nella
pancia delle banche pubbliche.
Secondo I'’Fmij, le sofferenze - in-
clusigliasset giaristrutturati-so-
no salite al 13,5% nel 2015, dall'11,9
del2014.1141% & concentrato pro-
prio nei settori delle infrastruttu-
re, ferro e acciaio. La Banca cen-
trale indiana (Rbi), che sotto la
guidadiUrjitPatel continualepo-
litiche avviate dal predecessore
Raghuram Rajan, haimposto agli
istituti di credito di ripulire i bi-
lanci entro marzo del 2017 e di
mettersi in ordine con i requisiti
diBasileaIll entroil 2019. Per far-
lo servira una ricapitalizzazione

stimata in almeno 9o miliardi di
dollari daFitch Ratings.

Il Governo ha avviato un’ope-
razione di consolidamento delle
banche di Stato, ma ¢ lontano dal
pensare alla loro privatizzazio-
ne: «Non credo che I'opinione
pubblica e la politica siano pron-
tew, haribadito mercolediscorso
il ministro delle Finanze Arun
Jaitley. Attualmente, il Governo
controlla una dozzina di istituti
di credito, con quote di capitale
chevannodal 60 all’86%, e conti-
nuaainfondere denaro pubblico
nei loro bilanci: circa dieci mi-
liardi di dollari entroil 2019.

Comefanotare Cofaceinunre-
portdel31agosto,losforzodirisa-
namento delle banche - insieme
all'indebitamento di molte azien-
de - frena i nuovi progetti d’inve-
stimento, sui quali il Governo
Modi conta per modernizzare il
Paese, nonostante tra gennaio
2015 e aprile 2016 la Rbi abbia ri-
dotto di150 punti base (al 6,5%) il
costo del denaro. Buona parte di
questamanovrasié persanell’in-
ceppato canale di trasmissione
della politica monetaria e i tassi
praticati dalle banche sono scesi
solodi6opuntibase. Ancheaque-
stelatitudini,insomma, laliquidi-
tafaticaadarrivareaimpreseefa-
miglie, spingendo le associazioni
degliindustrialiachiedere pitiin-
cisivi tagli dei tassi. L'inflazione
peroviaggiaancoratrailseil6oe
quella alimentare & un problema
molto serio in un Paese povero
come I'India. E stato (e sara) que-
sto un terreno di scontro tra Go-
verno e imprenditori daunlato e
Rbi, dall’altro.Nonacaso aRajan,
chehafattodelcontrollodeiprez-
ziil faro della politica monetaria,
non ¢ stato chiesto di restare alla
guida della Banca centrale per un
secondo mandato.

Terzadiunaserie di puntate
Le precedentisono state pubblicate
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