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Il Sole 24 Ore

Il convegno di Courmayeur. Confronto su standard e mercato tra giuristi ed economisti

Vantaggio italiano sulla vigilanza

CRITERIDI PRUDENZA
Hanno giovato gli indirizzi
della Banca d’Italia

e la minore discrezionalita
nelle rilevazioni contabili

e nelricorso alle stock option

Riccardo Sabbatini
COURMAYEUR. Dal nostro inviato
L'Ttalia ¢ gia sulla rotta giu-
sta. I mutamenti in discussione
neisistemidi vigilanza sul siste-
ma creditizio internazionale so-
no gia coerenti, almeno in par-
te, con le policyda sempre adotta-
te dal regolatore nazionale. E
concorrono aspiegare lamiglio-
retenuta degli intermediari del-
la penisola all'urto della crisi
dei mercati.

La rassicurazione € giunta
dal vice direttore generale della
Banca d’Italia, Anna Maria Ta-
rantola, intervenuta ieri alla ta-
vola rotonda conclusiva del
convegno di studio annuale del
Centro nazionale di prevenzio-
ne e difesasociale. Lacrisi finan-
ziaria - ha spiegato - & stataam-
plificataanche a causa di settori

dell'intermediazione finanzia-
ria «sottratti a ogni forma dire-
golamentazione per favorire
I'innovazione finanziaria». Ma
questo non ¢ accaduto in Italia,
che datempo sottopone arego-
lamentazione e controlli gli hed-
gefund o,ad esempio, 'operati-
vita nei prodotti strutturati. Nel-
la penisola sono in vigore inter-
pretazioni prudenziali nel cal-
colo dei requisiti di vigilanza,
ora prese d'esempio anche
all’estero, che impongonodiin-
cludere nel patrimonio di quali-
ta superiore solo le azioni ordi-
narie e gli utili non distribuiti. E
nel «bel paese» i bonus e i piani
di stock option ai manager non
hanno avuto I'impatto speri-
mentato in altri contesti.

La Banca d'Ttalia, all’inizio
del 2008 -haricordato Taranto-

la - ha adottato indirizzi severi
in materia ma anche in prece-
denza solo 7 sulle 27 banche
quotate facevano ricorso stock
option e lacomponente fissaco-
stituivadinormalaparte preva-
lente delle retribuzioni (cio
che perlaveritanonrappresen-
ta una garanzia di corretta re-
munerazione, Ndr). Anche nel-
le operazioni di cartolarizzazio-
neicriteriimpostiaglioperato-
ri sono risultati particolarmen-
te stringenti in relazione a

quanto facevano altre autorita
di vigilanza.

Nel momento in cui la com-
missione europeavaproponen-
do un’integrale armonizzazio-
ne del quadro regolamentare
europeo, la Banca d’Ttalia inco-
raggia questo sforzo ma allo
stessotempo chiede che «il rule
book europeosiispiriallenorme
e alle prassi di controllo di quei
paesi che hanno adottato ap-
procci prudenziali pit rigoro-
si». Anche I'industria finanzia-
ria della penisola ha, comun-
que, le sue lacune da colmare.
L'indice della vigilanza é soprat-
tutto puntato sulla fragilita de-
gli investitori istituzionali (fon-
di pensione e venture capital)
che altrove rappresentano un
volano importante per riattiva-
reil circuito della crescita.

Afine 2009 le regole sul eapitale -0

Al convegno di Courmayeur
€ emersa piu diuna voce preoc-
cupata(ad esempiodel banchie-
re Reiner Masera o dell’econo-
mista Marco Onado) che i pro-
getti di nuovo scenario regola-
mentare rimangano in gran par-
tesulla carta. Con gli utili di nuo-
voinaumento e dimensioni del-
le banche, quelle sopravvissute
allacrisi,ancoramaggiori (trop-
po grandi non soltanto per falli-
re maanche per essere punite, &
stato rilevato), aumentano an-
cheleresistenze al cambiamen-
to. Eritornano fantasmi del pas-
sato, anche nella sfera del dirit-
to. Ad esempio nella discussio-
ne che si ¢ svoltasui Tremonti-
bond o sull’intervento dei pre-
fetti nell’'erogazione dei crediti
si puo cogliere - ha osservato
I'ex presidente della Consulta,

Giovanni Maria Flick - un revi-
val della teoria del credito co-
me servizio pubblico in voga
tra gli anni 6o e 8o, quando le
banche erano quasi tutte pubbli-
che e lo stato interveniva ener-
gicamente nell’economia.

I tribunali, in quel periodo,
colpivano il «peculato per di-
strazione» cioe lo scorretto
eserciziodi quel diritto al credi-
to (attraversoil "denaro facile”
dato a chi non lo meritava). La
privatizzazione degli istituti,
negli anni 9o, e la qualificazio-
ne diattivita diimpresa attribu-
itaanche al credito mise in sof-
fitta quelle teorie. L'attivita dei
tribunali si concentro soprat-
tutto sui finanziamenti erogati
a soggetti in difficolta in viola-
zione delle norme sulla parita
dei creditori nelle procedure
fallimentari. Ma ora con la ri-
proposizione della funzione so-
ciale delle banche e del "diritto
al credito” si torna al passatoo.
Anche la mancata erogazione
crediti facili - ha osservato Fli-
ck - potrebbe divenire oggetto
dicensura.



