
Pareri discordi sull'effetto del Quantitative Easing della Bce sui minibond \ 

Il Quantitative Easing della Bce 
che impatto avrà sull'emissione 
di minibond? La manovra finan­
ziaria annunciata il 22 gennaio 

scorso ha come scopo principale quello 
di far tornare l'inflazione intorno al 2% 
e consiste in un programma di acqui­
sti di titoli finanziari sul mercato da 
parte della stessa Bce per un ammon­
tare complessivo di circa 60 miliardi al 
mese, fino almeno a settembre 2016. «Il 
problema è capire come il sistema ban­
cario italiano deciderà di utilizzare tali 
risorse. Da un lato c'è chi sostiene che le 
Banche saranno indotte ad utilizzare la 
liquidità così acquisita per alimentare 
il credito alle imprese. La «riapertura» 
del credito bancario tradizionale alle 
imprese da parte delle Banche unito 
all'allettante aspettativa per le impre­
se di un ulteriore decremento dei tassi 
di interesse potrebbero incidere nega­
tivamente sulle emissioni di minibond» 
spiega Mia Rinetti, partner di Pavia 
e Ansaldo. 

Secondo F e d e r i c o Valle, senior 
associate del Dipartimento Corporate 
di Bird&Bird «il provvedimento non 
avrà alcun impatto diretto sull'emissio­
ne e sottoscrizione di minibond che non 
sono oggetto, allo stato, della politica di 
investimento della Bce ma, abbatten­
do di fatto il costo del denaro, potrebbe 
comportare un incremento della sotto­
scrizione di tali strumenti da parte di 
investitori Istituzionali attratti da buo­
ni tassi di rendimento e rischi relativi 
ove siano state oggetto di negoziazione 
apposite garanzie». 

Dal canto suo Giovanni Mercanti, 

partner di Mercanti Dorio e Asso­
ciati ricorda che «il Qe dovrebbe al­
leggerire i portafogli delle banche dei 
titoli emessi dagli stati sovrani. Questa 
operazione, oltre a migliorare i bilanci 
delle banche, dovrebbe avere l'effetto di 
ridurre ulteriormente i tassi, per altro 
già molto bassi, ed immettere liquidità 
nel sistema. L'auspicio è che questa li­
quidità venga in parte utilizzata dagli 
investitori istituzionali per acquisire 
minibond, anche in ragione della resa 
che questi garantiscono. Ciò darebbe 
impulso alla creazione di un mercato 
di minibond, rendendo tali titoli più 
liquidi, con conseguente eliminazione 
di una delle difficoltà che si incontrano 
per il collocamento». 

Più scettico Alberto Bianco, part­
ner dello Studio Bianco Besozzi & 
Associati secondo il quale il Qe del­
la Bce non avrà effetti sui minibond, 
«Al contrario, posto che questi prov­
vedimenti dovrebbero portare ad un 
ulteriore abbassamento dei tassi di 
interesse applicati dalle banche, tale 
circostanza potrebbe rendere ulterior­
mente sconveniente lo strumento». 

Per Marcello Magro, partner di Pe-
dersoli e Associati esperto di Capital 
Markets, «la riduzione del costo del de­
bito potrebbe condurre alla conclusione 
che al minor costo possa corrispondere 
un immediato e corrispondente appe­
tito delle aziende per gli strumenti di 
debito tipicamente offerti dal mercato 
dei capitali. La situazione italiana è 
tu t tav ia carat ter izzata da uno sto­
rico predominio della finanza di na­
tu ra bancaria». 




