Due grandi banche, la Banca della Silicon Valley e il Credit Suisse, sono
fallite recentemente. | due casi hanno messo di nuovo in crisi il mondo della
finanza internazionale. Due casi per molti aspetti simili e con una
caratteristica comune: I'inadeguatezza del sistema dei controlli delle autorita
monetarie dei due paesi, gli Stati Uniti e la Svizzera.

Anche due banche tedesche hanno avuto dei problemi, la Deutsche Bank e
la Commerzbank. Ma le autorita monetarie hanno qui dimostrato di essere
piu presenti e piu efficaci nelle loro funzioni di regolatori e di tutela del
sistema del credito dell’Europa Comunitaria.

La storia di quest’inizio secolo XXI non ha insegnato a tutti nello stesso
modo ed una parte della storia si ripete. |l default della Lehmann nel 2008
non & servito di monito a tutti. Nel 2008 la carenza di controlli fu una delle
cause principali del fallimento Lehmann. Altri grandi banche della finanza
internazionale erano in odore di fallimento. Furono salvate solo per il
tempestivo intervento dei Governi nel capitale e attraverso operazioni di
fusione e di incorporazione.

Dopo Lehmann i regolatori intervennero un po’ dappertutto nei paesi
avanzati e misero sotto osservazione i sistemi di controllo. Li inasprirono
sensibilmente. Ma passata la tempesta, mentre i Regolatori della Comunita
hanno continuato nella loro azione di miglioramento e di affinamento della
vigilanza, gli americani sotto la presidenza Trump e gli svizzeri hanno
allentato la presa sugli elementi di stabilita e di solidita dei loro sistemi del
credito.

| presidi di controllo delle Autorita Monetarie sono qualcosa di complesso, di
molto sofisticato. Sono centinaia i parametri monitorati. Ma nella sostanza
sono due le variabili fondamentali che i Regolatori tengono sotto
osservazione banca per banca. Uno ¢ il Capitale, cioe 'adeguatezza del
capitale rapportata all’attivita svolta e alla intensita dei rischi assunti.

Owvio, i rischi non sono tutti uguali. Gli investimenti e i crediti piu rischiosi
richiedono piu capitale per fronteggiarli. | meno rischiosi assorbono meno
capitale.

L’altra variabile strutturale da monitorare ¢ la liquidita. Le banche devono
essere in grado di far fronte a richieste diffuse di rimborso di depositi, anche
in situazione di stress di mercato e di interventi scomposti della
speculazione.

| controlli da parte dei Governi e dei Regolatori tengono a tutelare la solidita
delle banche, quindi la stabilita dei sistemi finanziari e I’equilibrio dei mercati.
Le banche devono essere solide per la funzione sociale che svolgono
nell’intermediare i depositi delle famiglie e destinarli al finanziamento delle
imprese produttrici.

In America e in Svizzera le autorita monetarie non hanno agito
preventivamente per far rispettare regole di sana gestione. | loro sistemi di
controllo sono apparsi carenti. L’attenzione ai fondamentali delle due banche
in default non e stata sufficiente.



Sono fallite per carenza di capitale e per la situazione della loro liquidita. Con
investimenti a medio lungo termine non adeguatamente coperti da provvista
con scadenze corrispondenti.

In situazioni di difficolta la possibile soluzione € ricorrere a nuovo capitale.
Ma nei periodi di turbolenza il nuovo capitale non e sempre disponibile. E se
si trova costa caro. Al Credit Suisse, banca con una grande storia alle
spalle, il nuovo capitale immesso da una banca concorrente € costato la
perdita della propria autonomia e della propria identita.

| default della banca della Silicon Valley e del Credit Suisse € le stesse
difficolta di Deutsche e Commerzbank hanno richiamato I'attenzione
sull’enorme sviluppo della finanza di tipo speculativo, quella finanza non
legata alle esigenze dell’economia reale, che € poi I'economia delle imprese
che producono e delle famiglie che risparmiano.

Fino a una quarantina di anni fa i movimenti finanziari internazionali erano la
somma delle esportazioni, delle importazioni piu i movimenti di capitali,
autorizzati dai governi, piu le c.d. partite invisibili (i trasferimenti relativi ai
noli, ai brevetti, ai diritti d’autore ecc.).

Negli ultimi quarant’anni & intervenuto un cambiamento che pud essere fonte
di potenziale pericolo per la stabilita futura dei sistemi.

Sono diventati sempre piu importanti movimenti finanziari non legati alle
esigenze dell’economia reale. Questi movi

quelle masse con esattezza.

La complessita deriva anche dal crescente ricorso delle banche a prodotti
derivati e strutturati. | derivati di copertura dei rischi (di cambio, di tasso, di
scadenza ed altro) quelli che definirei derivati virtuosi, sono oggi solo una
parte piccola del totale.

Volumi importanti di derivati presenti in molti portafogli sono costituiti da
strumenti finanziari di natura speculativa. Senza legame alcuno a sottostanti
operazione di importazione e di esportazione di merci e servizi.

Sono rischi impliciti di notevole entita. Sono una bolla che c’e da augurarsi
non esploda mai.

Mi preme dire che questo non riguarda le nostre grandi banche ed in
generale il sistema del credito del nostro paese. Le nostre banche sono
ampiamente dotate di capitale e rispettano i parametri di efficiente gestione
della liquidita.

Quella del controllo dei rischi puramente finanziari di tipo speculativo e
un’area alla quale i Governi ed i Regolatori dovrebbero dedicare maggiore
attenzione. E un’aria critica per la stabilita dei sistemi. Occorrerebbe
evitare che possa ulteriormente svilupparsi. Anzi, un qualche
ridimensionamento sarebbe a mio avviso cosa auspicabile.



