
Mario Deaglio spiega che cosa si può 
fare dell'oro custodito da Bankitalia 

Le 2.451,8 tonnellate di oro conser­
vate dalla Banca d'Italia (terzo 
paese al mondo dopo Stati Uniti e 
Germania) possono essere usate al 
massimo come strumenti di garan­
zia. Lo spiega l'economista Mario 
Deagiio sottolineando che non lo si 
può vendere perché c'è un limite di 
vendite al mondo per un miliardo 
all'anno. Il governo vorrebbe vara­
re una norma che dice esplicita­
mente che quel tesoro, che oggi vale 
circa 90 miliardi, appartiene allo 
Stato. Vendendone una certa quota, 
è un'ipotesi circolante, sarebbe pos­
sibile sterilizzare gli aumenti 
dell'Iva previsti dalle clausole di 
salvaguardia per il 2020, pari a 23 
miliardi. 
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Oro di Bankitalia: cosa farne? 
Può essere usato quasi solo come strumento di garanzia 

DI MARCO BISCELLA 

Le 2.451,8 tonnel la­
te di r iserve auree 
dell 'Italia (terzo Pa­
ese al mondo per oro 

conservato nelle casseforti 
della banca centrale dopo 
Stati Uniti e Germania e 
subito prima di Francia e 
Cina) tornano a far gola. Il 
governo non solo vorrebbe 
varare una norma che dice 
esplicitamente che quel te­
soro, che oggi vale circa 90 
mil iardi , appar t iene allo 
Stato italiano, ma circola 
in questi giorni l'ipotesi che, 
vendendone una certa quo­

ta, sarebbe possibile con il 
ricavato sterilizzare gli au­
menti dell'Iva previsti dalle 
clausole di salvaguardia per 
il 2020, pari a 23 miliardi. 
Ma perché l 'Italia ha così 
tante riserve auree? A chi 
appartengono? E che uso 
se ne può fare? Lo abbiamo 
chiesto a Mario Deagl io , 
professore di Economia in­
ternazionale all'Università 
di Torino. 

Domanda. Consideran­
do anche il Fondo mo­
netar io in ternaz iona le , 
l'Italia è un vero forziere, 
visto che occupa il quar­

to posto al mondo come 
detentrice di riserve au­
ree. Come si è accumula­
to questo tesoro? 

Risposta . Sono l'ultimo 
frutto del nostro miracolo 
economico, quando aveva­
mo un surplus commerciale 
molto robusto. Già alla fine 
degli anni 50 e fino al 1971 
l'oro era tutto in mano agli 
americani, custodito a Fort 
Knox, perché gli Stati Uniti, 
subito dopo la guerra, ave­
vano prestato risorse e tutti 
i Paesi beneficiari avevano 
pagato in oro, vinti e vin­
citori. Ogni lingotto a Fort 
Knox aveva la sua targhetta 
con il nome del Paese a cui 
apparteneva. Dopo il 1971, 
una volta finito il regime 
del cambio fisso con il dol­
laro, gli Usa si sono impe­
gnati a vendere, al prezzo 
di 35 dollari l'oncia, l'oro 
alle varie banche centrali e 
nel corso degli anni, lenta­
mente, sulla spinta iniziale 
della Francia, noi abbiamo 
cominciato a riprenderci il 
nostro oro, riportandolo in­
dietro, con navi apposite che 
avevano la stiva con il dop­
pio fondo, così che in caso di 
naufragio l'oro non andasse 
perduto. Così da Fort Knox 
gran parte dell'oro è stato 
via via trasferito a Forte 
Boccea. 
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D. Oggi a chi appartie­
ne questo oro? Allo Sta­
to? A B a n k i t a l i a ? Al la 
Bce? 

R. L'oro della Banca d'Ita­
lia è iscritto a 
b i l a n c i o , al 
prezzo di ac­
qu i s to di 45 
dollari l'oncia. 
Al m o m e n t o 
della nasc i t a 
de l l ' eu ro , un 
20% di queste 
r i s e r v e sono 
state conferite 
al la Bce. Ma 
l'oro penso che 
appa r t enga a 
Bankitalia, vi­
sto che è un or­
gano pubblico. 

D . E c h e 
uso se ne può 
fare? 

R. Non può 
essere ut i l iz­
zato per quasi nulla. 

D. Nemmeno per ridur­
re il debito pubblico? 

R. Per sa ldare i debiti 
di bilancio no. Tutt 'al più, 
come è già successo, può es­
sere utilizzato come garan­
zia ultima di un prestito. 

D. Quando è successo? 
R. Nel 1975, nel pieno 

della crisi petrolifera, lo 
Stato i tal iano versava in 
condizioni peggiori di oggi, 
era vicino al fallimento e la 
Germania, seppur malvo­
lentieri, su nostra richiesta 
concesse un prestito all'Ita­
lia, ma pretese come garan­
zia il nostro oro e — visto che 
non si fidava di noi — che 
fosse trasferito all 'estero, 
tanto che ancora oggi è de­
positato presso la Banca dei 
Regolamenti Internazionali 
di Basilea, in Svizzera. Ma 
questo oro è nostro, perché 
noi nel frattempo abbiamo 
restituito quel prestito alla 
Germania . Quindi, le ri­
serve auree servono essen­
zialmente per interventi di 
ultima istanza. 

D. Lei suggeriva di uti­
l izzare le r iserve auree 
per domare lo spread.. . 

R. Infa t t i , si potrebbe 
darlo come garanzia al Fmi, 
utilizzandolo come un fido 
bancario. Potrebbe essere 
una buona soluzione. Limi­
terebbe, e non annullereb­

be del tutto, la possibilità 
che lo spread rimanga alto. 
Appena il differenziale Btp-
Bund si alza, l'Italia potreb­
be utilizzare questa linea di 
credito con il Fmi per rimet­
terlo in riga. 

D. E la p o s s i b i l i t à di 
u t i l i z z a r l o per m i s u r e 
urgent i e non rinviabi­
li? 

R. Credo che con questa 
formula si intenda che si 
possono sforare i limiti alla 
vendi ta di r iserve auree 
(perché c'è un accordo tra le 
banche centrali per limitar­
ne la vendita a un miliardo 
l'anno) per far fronte a even­
tuali catastrofi o calamità: 
gli investimenti spesi per 
far fronte a questi eventi 
non solo non rientrano nel 
calcolo del rapporto deficit/ 
Pil, ma possono essere fi­
nanziati proprio dalla ven­
dita di riserve auree. 

D. C'è chi d ice che le 
banche centrali europee 
abbiamo venduto tra il 
20% e il60% delle riserve 
auree. È mai possibile? 

R. Chi le ha vendute è 
s ta ta soprat tut to la Gran 
Bretagna, su un arco di 50 
anni per la conversione da 
sterline in oro delle riser­
ve detenute dai Paesi del 
Commonwealth che via via 

raggiunge­
vano l ' in­
d ipenden­
za. Quindi, 
u n ' o p e r a ­
z i o n e di 
v e n d i t a 
l e n t a e 
g r a d u a l e , 
r i m a n e n ­
do sempre 
all ' interno 
dei termini 
dell 'accor­
do di cui 
p a r l a v o 
prima. Ma 
nessun pa­
ese ha ven­
duto, come 
un colpo di 
tea t ro , in­

genti quantità, anche perché 
è vietato, visto che una simi­
le operazione provocherebbe 
un tracollo delle quotazioni 
del metallo giallo. Altri pa­
esi, per esempio la Francia, 
non ne hanno venduto nep­

pure un grammo. 
D. Il prossimo Central 

Bank Gold Agreement , 
l'accordo di durata quin­
quennale che regolamen­
ta la vendi ta di oro tra 
banche centrali, si aprirà 
nel quarto tr imestre di 
quest'anno e secondo al­
cune voci il governo sta­
rebbe pensando di sfrut­
tare questa finestra: con 
la vendita di parte delle 
riserve auree della Ban­
ca d'Italia si potrebbero 
sterilizzare le clausole di 
sa lvaguard ia 2020, che 
v a l g o n o 23 mi l iard i . È 
fattibile? 

R. In quell'occasione l'ac­
cordo andrebbe rinegoziato. 
Noi potremmo anche sfilar­
ci, non firmarlo più, così 
da avere le mani libere per 
utilizzare le riserve auree 
a copertura del deficit. Ma 
sarebbe un progetto folle, 
ol tre che impossibile da 
praticare. 

D. Pe rché? 
R. Si verificherebbero con­

seguenze assai negative. In­
nanzitutto, dovremmo fron­
teggiare l'ostilità di tut t i i 
paesi produttori di oro, dal 
Sudafrica al Canada e alla 
Russia, con pesanti ricadute 
nei rispettivi rapporti com­
merciali. In secondo luogo, 
come detto, il prezzo dell'oro 
collasserebbe, a causa di 
una presenza consistente di 
metallo giallo sul mercato. 
Infine, l'Italia manderebbe 
un messaggio drammatico: 
qualunque titolo di Stato di­
venterebbe di colpo di Serie 
B o di Serie C, perché il Pa­
ese sarebbe percepito come 
sull'orlo del baratro. 

D. Quindi, alla fin fine, 
questo oro bisogna tener­
selo stretto? 

R. Bisogna tenerselo e 
farne l'uso migliore, come 
garanzia. Per esempio, se 
varassimo un piano di rilan­
cio straordinario, che si con­
cretizzi in investimenti seri 
e massicci, e chiedessimo un 
prestito, non per ridurre il 
deficit, si potrebbe probabil­
mente prendere in conside­
razione l'ipotesi di utilizzare 
parte delle riserve auree. Ma 
è un piano, all 'interno ov­
viamente di un progetto più 
ampio di massima attenzione 
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alle riforme e al controllo fer­
reo dei conti pubblici, che va 
preparato con cura meticolo­
sa e concordato innanzitutto 
con la Bce e con il Fmi, pro­
prio per non creare tensioni 
o caos sui mercati. 
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