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LA CRISI'TURCA
E LE MOSSE
DELLA BANCA
CENTRALE

di Marcello Minenna

a crisi valutaria turca non
L si ¢ affatto stabilizzata

nonostante le controverse
misure della banca centrale
messe in atto nei confronti
degli speculatori
internazionali. L'intervento
dirompente del 1° aprile - con
cui sono stati sospesi i contratti
pronti contro termine su Lire
turche - hareso impossibile la
chiusura delle strategie di

schizzare i tassi di interesse
overnight fino al 1.300%,
rendendo gli investitori ostili.
Dal 2014 la banca centrale
turca ha sperimentato una
flessione delle riserve valutarie
del 30%, “bruciate” nel
tentativo di contenere la
svalutazione del tasso di
cambio conil dollaro (-175%). A
marzo 2019 gli speculatori sono
tornati a scommettere su

vendita allo scoperto ed ha fatto
schizzare i tassi di interesse

overnight fino al 1.300%,
rendendo gli investitori ostili.

LA CRISITURCA E LE MOSSE DUBBIE DELLA BANCA CENTRALE

un'ulteriore svalutazione
della lira turca.

—Continua a pagina 11

di Marcello Minenna
—Continua da pagina 1 “ mentre I'operazione inversa di con la repentina svalutazione peggioramento severo della
chiusura viene riportata “sotto dell’estate 2018 (-35%) i recessione economica.
a inizio aprile le Labanca lariga”. Labanca centrale - in risparmiatori nazionali hanno In ogni caso la posizione
istituzioni monetarie centrale sta una risposta ufficiale al convertito in valuta “forte” parte della Turchia resta delicata:
turche hanno avviato prestando «Financial Times» - ritiene dei depositiin Lire turche; allo la recessione ha ridotto le
ulteriori misure non lire turche questa rappresentazione in linea stesso tempo ¢’é statauna pressioni sulla bilancia dei
convenzionali qualilastipuladi  3||e banche con i principi contabili flessione dei prestiti in valuta pagamenti riportando il
swap di valuta auna settimana nazionaliin internazionali. perché gli operatori sono saldo di conto corrente
trala banca centrale e le banche cambio di In poche settimane sono stati  diventati riluttanti a contrarre vicino alla parita (-17
domestiche. In sostanza la banca lut t accesiswap per 12 miliardi, debiti arischiodi forte miliardi contro i -60 di
centrale scambia lire turche con ~ YAULAESLETA 1 ohtre le riserve si rivalutazione. Di conseguenza giugno 2018). Un ulteriore
valuta estera (dollari, euro), (dollari, guro) incrementavano di sette dafine 2018 é possibile deprezzamento del cambio
previo obbligo di restituzionea ~ @8aranzia miliardi. apprezzare un miglioramento potrebbe mettere sotto
un tasso concordato. Questaricostruzione tuttavia  del rapporto traimpieghie maggiore stress le imprese
La comunita finanziaria e e parziale come si evince da depositi in valuta ed un indebitate in valuta estera
critica, ritenendo questa una un’analisi estesa al sistema deterioramento dello stesso provocando default a catena,
censurabile manovra di bancario. indicatore in lire turche, che con conseguenze pesanti su
abbellimento dei contidella Si consideri infatti che accelera in corrispondenza di produzione industriale ed
banca centrale (c.d. window I'operazione di swap divaluta marzo 2019 a causa della occupazione.
dressing). Questa puo essere vista in maniera contrazione dei depositi. Anche con il cambio flessibile
contabilizzazione degli swap speculare: in altri terminie la In questa prospettiva, appare  cheaiuta, aggiustamenti drastici
incrementa infatti il valore delle banca centrale che sta prestando ragionevole che la banca dei flussi finanziari e
riserve valutarie lorde, anche se lire turche alle banche nazionali  centrale fornisca liquidita alle commerciali non sono mai privi
si tratta di un effetto ottico. Cio in cambio di valuta esteraa banche nazionali - anche di costi.
dipende dal fatto che la banca garanzia. Dall’analisi del attraverso swap di valuta - con il Economista
centrale contabilizza I'afflusso rapporto tra impieghi e depositi, fine dicontrastare un credit O @MarcelloMinenna
di valuta come attivo di bilancio si nota come in concomitanza crunch sintomo di un £ RIPRODUZIONE RISERVATA
Turchia sotto pressione

Utilizzo degli swap valutari a breve termine e movimenti delle riserve valutarie
della banca centrale. Dati in miliardi di s
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I VARIAZIONE DELLE RISERVE VALUTARIE
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Fonte: Banca centrale turca



