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Non basta dire «innovazione» per aprire all'economia tutte le porte del futuro 

Ecco come cambiano le regole 
del gran gioco finanziario 

Imprenditori banchieri e viceversa? - Gli organi di vigilanza in un mercato diventato turbolento - La legge 
bancaria ha fatto il suo tempo - Consob, Isvap e Banca d'Italia: ripartizione di compiti e responsabilità 

•Società dell'azzardo»: così 
è stata definita recentemen
te la società americana per il 
massiccio sviluppo degli 
strumenti di innovazione fi
nanziarla. In Italia non sia
mo ancora a un tale livello 
(anche se l'andamento della 
borsa di queste settimane 
qualche dubbio fa sorgere) e 
tuttavia notevole è l'impulso 
alle trasformazioni ed alle 
innovazioni negli strumenti 
e nei mercati finanziari. 
Quando le innovazioni fi
nanziarle — in Italia molto 
sviluppati sono li leasing ed 
Il factoring — perseguono lo 
scopo di un diverso rapporto 
con l'Impresa (e ne sollecita
no appunto l'altrettale Inno
vazione) ovvero quando han
no di mira un calibrato tra
sferimento dei rischi e. nel 
contempo, una migliore tu
tela del risparmio, sono sicu
ramente da sostenere e da 
Incentivare, nonché da indi
rizzare verso l'Innovazione 
di sistema (nel Pei abbiamo 
parlato di «riforma sistemi
ca» come esigenza naziona
le) 

A diversa conclusione oc
corre pervenire se l'Innova
zione mira a sottrarre opera
zioni finanziarie a regole e 
controlli ovvero a perseguire 
eluslonl fiscali ovvero anco
ra al solo scopo di moltipli
care I circuiti finanziari, por
tando così un altro «obolo» 
alla finanziarizzazione. Una 
patologia delle innovazioni 
potrebbe accentuare quel fe
nomeno che Peter Glotz defi
nisce come «autonomizza-
zlone dell'accumulazione del 
capitale finanziario che tra
sforma gli imprenditori in 
banchieri e spesso anche in 
speculatori». Non è del resto 
vero che oggi, in Italia, gran
di industrie — con le conca
tenazioni industriaifinan-
zlarie e assicurative — siano 
«de facto» diventate anche 
grandi banche? L'Innovazio
ne finanziarla è — come si è 
accennato — fenomeno in
ternazionale; di esso 1 gover
natori del gruppo del dieci 
hanno avuto modo di occu
parsi, esprimendo anche 
preoccupazione per i connes
si problemi di stabilità. È 
forse 11 caso ormai di pensare 
all'Introduzione di procedu
re standard, a livello inter
nazionale, per la misurazio
ne del rischi (ratlos) anche 
per gli Intermediari finan
ziari non creditizi. Interna
zionale è anche il fenomeno 
del calo della funzione del 
deposito bancario (si veda la 
relazione della Bri); In Italia 
una tale tendenza appare 
netta tanto che nei primi 
mesi di quest'anno 11 calo del 
depositi bancari ha superato 
I 19 mila miliardi. Ai primi 
dell'85. tuttavia, il 44% del 
portafoglio medio era anco
ra Impiegato In depositi. Le 
attività del parabancario 
classico — leasing e facto
ring — hanno ormai supera
to I 20 mila miliardi, mentre 
per i fondi comuni di Investi
mento. a fine anno, si preve
de la cifra di 50 mila miliar
di. E vero che, proprio In 
questi mesi, si è registrata la 
maggiore competitività del 
titoli pubblici e dei titoli del 
mercato borsistico. Tutta
via, depurata di queste ac
centuazioni pur sempre con
tingenti, la dlstntermedia-
zlone bancaria appare ormai 
come una linea di fondo. £, 
allora, da chiedersi se sia op
portuno Interromperla. 

Non credo valga la pena 
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pensare di ritornare ai tempi 
caratterizzati da una forte 
«bancarlzzazlone» dell'eco
nomia; per le sintetiche ra
gioni prima esposte sulle in
novazioni, è da ritenere salu
tare una equilibrata diver
sificazione del portafoglio 
del risparmiatori. Ma detto 
ciò, non è neppure pensabile 
un tale declino del sistema 
bancario che addirittura 
pervenga al punto in cui gli 
intermediari finanziari non 
creditizi stabilmente superi
no di molte lunghezze, per 
ruolo e volume di attività, 
quelli creditizi. Interventi 
sulle modalità del finanzia
mento del Tesoro sono oggi 
necessari per ridurre l'effet
to di «spiazzamento» del si
stema bancario ma, prima 
ancora, per arrestare la vo
ragine del debito pubblico 
che si frena agendo sia sul 
disavanzo sia sul livello degli 
interessi, per diminuirli, at
teso che essi stimolano l'au-
toriproduzione del debito, il 
cui costo supera la crescita 
del sistema. Sarebbero, a 
questo riguardo, da ripren
dere in esame anche le pro
spettate ipotest di intervento 
fiscale sui rendimenti dei ti
toli pubblici con la necessa
ria gradualità e, più in gene
rale, il tema della equipara
zione fiscale dei rendimenti 
di tutte le attività finanzia
rle. 

Così come sono necessari 
Interventi normativi sull'or-

BANCA DEL CIMINO 
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dinamento e sul funziona
mento della borsa: dall'am
pliamento del listino alla di
sciplina delle Opa e deli'lnsi-
der trading, dalla regola
mentazione del mercato ri
stretto e del 33 mercato a 
quella delle fiduciarie, delle 
finanziarie, delle commissio
narie, etc. Ma se si raggiunge 
questo quadro nel quale 
scompaiano alcune marcate 
differenziazioni e svantaggi 
operativi, le banche debbono 
poi reagire alla sfida dell'in
novazione, con modifiche ra
dicali nei loro ordinamenti; 
nei criteri operativi e gestio
nali; nell'utlhzzo dell'infor
matica e nel mezzi e proce
dure di pagamento; nella de
terminazione di un nuovo 
rapporto con l'impresa, in 
cui al finanziamento si af
fianchino la consulenza ed 
altre forme di sostegno; nelle 
forme di trasparenza, nella 
capacità di prestare all'uten
za servizi collaterali; alle 
banche stesse (anche se non 
esclusivamente) si offre, al
tresì, l'opportunità di diveni
re suscitatrici — nella distin
zione del rapporto banca e 
impresa — della nascita di 
forme nuove di intermedia
zione, ad esempio del mer-
chant banking e del venture 
capital, di diversificare for
temente le forme di raccolta 
di risparmio, di creare una 
sintesi nuova tra la cultura 
della competitività e dell'ef
ficienza con quella della sta
bilità, tra l'imprenditorialità 
e 1 riflessi pubblici della atti
vità creditizia. 

In quest'opera potrebbero 
essere sostenute da interven
ti delle autorità monetane 
con discipline orientate a sti
molare le banche all'innova
zione con meccanismi di 
•premi e penalità», con una 
diversa selettività di istituti 
di vigilanza (ad esemplo la 
riserva obbligatoria). Ma 
certamente tutto questo non 
basta (né è opportuno perse
guire un tale idealistico 
obiettivo) per ridare assoluta 
centralità alla banca nei si
stema finanziario. Tuttavia, 
questo contesto così radical
mente mutato — questa vera 
e propria rivoluzione finan
ziaria in Itinere — pone l'esi
genza di un ripensamento 
profondo, forse epocale, di 
criteri operativi, di tecniche 
e di interventi degli organi di 
controllo fondati da un cin
quantennio (e non poteva es
sere diversamente) sulle 
banche, suU'utllizzo della 
legge bancaria, sulla possibi
lità di trasmettere impulsi di 
politica monetaria per il tra
mite delle banche, sapendo 
così di coprire la gran parte 
del flussi finanziari, etc. È 
qui che nasce anche la pro
blematica del coordinamen
to fra gli organi di controllo 
(Bankltalia, Ufficio Italiano 
del Cambi, Consob, Isvap, 
etc): è probabile che una 
nuova fase di rivalorizzazio
ne del risparmio in tutte le 
sue allocazioni — che è pro

blema che deve divenire cen
trale nell'elaborazione delle 
forze di sinistra — esiga una 
revisione istituzionale, una 
nuova costituzione economi
ca e finanziaria e, in questo 
quadro, raccordi nuovi tra 
gli organi di controllo. 

Nel cinquantesimo anni
versario della legge banca
ria, alle porte del pieno rece-
pimento della direttiva Cee 
77/780 sulla completa libertà 
di insediamento delle ban
che comunitarie in Italia (15 
dicemore 1989), è forte la ne
cessità di nuove ed organi
che «regole del gioco» (o, per 
meglio dire, di nuove nor
me). La rimeditazlone degli 
ordinamenti, degli assetti e 
degli organi tocca anche, co
me accennato, il ruolo degli 
enti di controllo e di governo 
della politica monetaria e 
creditizia. Se ne è avuta, in
vero, una eco nella stessa ce
lebrazione, nel gennaio scor
so, della «giornata Menichel-
Ia>; prima ancora, a questo 
riguardo, erano intervenuti 
autorevoli economisti e stu
diosi di problemi istituziona
li, a partire da Mario Monti e 
Gustavo Minervini. 

Necessità di nuove regole 
di trasparenza, di certezze 
per gì, operatori, di rapporti 
più chiari tra organi di con
trollo e Parlamento; rapporti 
tra politica monetaria e poli
tica di vigilanza; riduzione 
dell'ampia discrezionalità di 
produzione normativa che 
oggi fa capo al Comitato in
terministeriale per il credito 
ed il risparmio; revisione del
le caratteristiche istituziona
li delle diverse categorie di 
•aziende di credito a breve» e 
del loro rapporto, nel frat
tempo modificatosi, con l'o
peratività nel medio e nel 
lungo termine; propulsione 
di una calibrata despecializ
zazione delle aziende banca
rie; riesame della stessa di
sciplina delle concentrazioni 
bancarie; riformulazione 
dell'intera sezione per gli in
terventi nei casi patologici e 
delle procedure sanzionato
ne; affermazione di vincoli 
precisi di trasparenza e in
formativa al pubblico: questi 
— tns;eme alla decisiva que
stione se una nuova legge 
bancaria debba riguardare i 
soli intermediari creditizi o 
anche gli intermediari fi
nanziari non creditizi (ovve
ro, ancora, se questi ultimi 
debbano essere assoggettati 
ad una normativa quadro ad 
hoc) e all'altro problema del
la revisione dell'asse operati
vo delie diverse categorie di 
istituti di credito speciale (da 
quelli di credito mobiliare al 
«fondiari», agli «agrari») — 
potrebbero essere i filoni di 
una prima disamina di una 
nuova disciplina bancaria. 

In questo quadro, si ripro
pone il problema di definire 
una responsabilità diretta 
della Ilanca d'Italia — la cut 
autonomia va certamente 
difesa — nei confronti del 
Parlamento; In questa sede, 

dove si può attuare un coor
dinamento tra politiche del
la spesa, politiche dell'entra
ta e indirizzi generali di poli
tica monetaria, potrebbe esi
stere la possibilità di riconsi
derare aspetti del tema del 
«divorzio consensuale» Teso
ro-Banca Centrale e di una 
migliore messa a punto della 
struttura e del funziona
mento del conto corrente di 
tesoreria intrattenuto ap
punto con il Tesoro. Difen
dere l'autonomia di Bankita-
lia, rifuggendo dunque da un 
suo ruolo ancillare verso l'E
secutivo senza che ciò com
porti peraltro una sua confi
gurazione di organo costitu
zionale, non significa certa
mente sottrarsi all'esame di 
merito delle sue politiche, 
pur nella consapevolezza che 
gli spazi di manovra si fanno 
progressivamente più angu
sti — stanti anche i processi 
di internazionalizzione — 
per tutte le banche centrali. 

Oggi, più da vicino, in
combono, tra gli altri, pro
blemi specifici alle banche, 
quali il varo del «fondo inter
bancario di garanzia», te no
mine degli amministratori 
nelle banche pubbliche, l'a
dozione di una specifica di
sciplina legislativa della tra
sparenza e del riequilibrio 
dei rapporti tra banca e 
clientela. Dopo aver final
mente deciso di superare il 
cosiddetto decreto Sindona, 
che attribuisce alle banche 
la possibilità di ottenere da 
Bankitalia anticipazioni a 
tasso speciale (1%) per gli in
terventi nei casi di dissesti 
bancari — con conseguenti 
oneri indubbi per la colletti
vità — sta per essere varato, 
scartata l'assicurazione dei 
depositi che pur poteva ave
re alcuni pregi, un fondo di 
garanzia consortile che però 
occorrerebbe strutturare 
non tanto come un assetto 
garantistico In chiave corpo
rativa, ma come strumento 
che consenta di ripianare i 
dissesti sulla base di traspa
renti presupposti oggettivi e 
di scelte operate anche con 
l'intervento di sovraordinati 
organi imparziali, estranei 
alle banche stesse. 

Le nomine. Invece, tarda
no e i casi di «prorogatio» si 
cumulano fino ad arrivare 
oggi a 200 circa, mentre non 
si riesce ad emanare una or
ganica disciplina che tronchi 
la prorogatio stessa, come 
sarebbe urgente fare e come 
è stato proposto con il dise
gno di legge Minervini-Na-
politano. Infine, l'adozione, 
per legge di criteri di infor
mazione veritiera al pubbli
co. di trasparenza di tutte le 
condizioni del credito e la 
promozione di un riequlll-
bno contrattuale banca-
clientela è, anche questo, 
uno dei campi nei quali ado
perarsi per configurare un 
diverso avvenire per II siste
ma creditizio. 

Angelo De Mattia 

UNA BANCA ITALIANA NEL MONDO 

Il Sanpaolo 
Una Banca in continua evoluzione che oltre servizi 
clticaci e moderni, in risposta ad ogni esigenza 
economica e tinanziana 
11 S.inpaolo 
F. oltre ^ * punti operativi in Italia e liliali estere .'il 
Amsterdam. Franuitorle. Monaco. Londra l os 
Angeles. New York e Singapore. Rappresentanze a 
Bruxelles. Parigi e Zurigo. Banche estere CORSO 
e late Bankhaus Bruii iC Kallimis A G . Vienna. 
first Los Angeles Bank. Los Angeles. Sanpaolo 

Bank (Bahamas) Lui . Nassau. Sanpaolo Lanano 
Bank S A . Lussemburgo 

Il Sanpaolo 
L * 3l)| miliardi di tondi patrimoniali e tondi rischi 
e 42 7Vy miliardi di raccolta tiduiMna 
11 San paolo 
E anche consulenza, gestione tondi comuni di 
investimento, analisi e ricerche di mercato, banca 
dati. leasing, tactormg. per operatori nazionali ed 
esteri 
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