«Siallo Stato nelle banche in circostanze speciali»

Jamie Dimon: Brexit non portera alla recessione globale a patto che la Ue agisca subito con decisione

e Uk

Il negoziato sui Npl
«Per evitare speculazioni e ridurre I'incertezza nel mercato serve

una chiara comunicazione nel caso di un accordo Roma-Bruxelles»
L’INTERVISTA /JAMIE DIMON (JP MORGAN)
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«Si allo Stato nelle banche in circostanze speciali
Brexit non é recessione globale ma la Ue agisca»

L'IMPEGNO IN ITALIA

Abbiamo aumentato

la nostra esposizione nei
confronti delle controparti
italiane nei momenti piti
difficili e ci saremo sempre

e banche? E giusto che il go-
Lverno italiano «metta in
campo tutti gli strumenti di
protezione» perché «non esiste
un’economiasolidasenzaunsiste-
ma bancario solido». Gli aiuti di
Stato? Le normative europee non
consentono l'intervento pubblico
nel capitale delle banche senza
burden sharing «ma un accordo
permitigare questeregoleincirco-
stanze speciali, nellincertezza di
questigiorni,puomeritarey».Lere-
gole sulle banche? «Vanno ridot-
te», devono poter fare il loro me-
stiere, il credito alle imprese.
Brexit? «Non penso che portera a
una recessione globale» mai poli-
ticieuropeidevonoagireinfrettae
fermarelincertezza, megliosecon
un’Europapiltunita, «altrimentila
correzione dei mercati che c’é sta-
tafinorasaramolto peggio».
Jamie Dimon, chairman del bo-
ard e ceo diJP Morgan, € convinto
che non vi siano problemi senza
soluzioni e ha prontaunarisposta
diretta e schiettaaogni domanda.
Ne ha viste di crisi nei suoi dieci
anni allaguida diJP Morgan, trale
pitt grandi e potenti banche d’in-
vestimento (235mila dipendenti,
quasitoomiliardididollariinrica-
vi). Dimon eraieri a Roma per fe-
steggiare i cento anni di attivita
dellabancainItalia: Paese che era
nelcuoredel fondatore,JohnPier-
pont,edéinquellodiDimon. «Ilo-

di Isabella Bufacchi

veltaly» esclamaquandogliviene
dettocheMilano ambisceadiven-
tare comelaCity. Maitempisono
duri, per Brexit e nonsolo. Dimon
racchiudelaviadiuscitainunaso-
la parola: crescita. «La cosa pilt
importante adesso & la crescita, i
politici devono fare tutto per la
crescitay.
e banche europee sono nuovamente
L sotto attacco. Meno diquelle america-
ne.Ealcunebancheitalianesono prese

di mira in Borsa: il Governo Renzi sta nego-
ziando con Bruxelles per trovare una solu-
zione. Cosafare? Dueiproblemi:laricapita-
lizzazione einon-performingloans...

Tlsettorebancariostatunitensesie completa-
mente ripreso: € solido e funziona bene. Sono
d’accordo, il settore bancario europeo & pittde-
bole perché I'economia europea & pili debole.
L’economiacresceesicontrae,vasuegitieilset-
tore bancariosi comportaallastessomodoeri-
flettera sempre 'economia reale. Ma vengono
continuamente introdotte nuove normative
quando invece bisognerebbe aiutare il sistema
bancario.Non esiste un’economia solida senza
un sistema bancario solido. E nell'interesse di
tuttiavereunsistemabancariochesvolgeil pro-
prioruolo, facredito alle imprese. Il presidente
dellaBceMarioDraghistafacendounottimola-
voro, capisce perfettamente il sistema banca-
rio. Penso pero che arrivati ad un certo punto i
regolatori debbanoridurrelaquantita diregole
per consentire allebanche difare il propriome-
stiere:finanziarel'economia.Lacosapittimpor-
tante ora ¢ la crescita e non lintroduzione di
centinaiadinuoveregole.

In quanto all'Ttalia, considerati i giorni di

ILRUOLODEIPOLITICI

Non esiste un’economia
solida senza banche solide
ma dalla politica servono
scelte rapide per evitare
ulteriori ribassi sui mercati

grandeincertezzacheviviamo, pensocheilvo-
stro governo stia facendo la cosa giustaamet-
tere in campo tutti gli strumenti di protezione
che ha a disposizione, per ridurre i rischi che
potrebberoconcretizzarsi. Adoggilenormati-
ve europee non consentono l'intervento pub-
blico nel capitale delle banche senza burden
sharing. Ritengo che un accordo per mitigare
queste regole in circostanze specifiche, che
nonhannoprecedenti,possaavereunvalore.E
importante che cisiauna chiara comunicazio-
nediunaccordo, quando questo sard raggiun-
to, perevitarespeculazionieridurrel'incertez-
zanelmercato.Ciaspettiamocheimercatirea-
giranno positivamente a operazioni capaci di
fornire soluzioni definitive al problema che
hanno alcune banche sulla vendita dei non-
performingloans (NpD.

JP Morgan ¢ sempre stata storicamente
molto vicina all’Italia, nei tempi buoni e in
quelli cattivi. Continuera ad esserlo anche
ora, nella nuova turbolenza scatenata da
Brexit?

Sono 100 anni.JohnPierpont Morgan, fonda-
tore di].P.Morgan, amaval'Ttaliae trascorse gli
ultimi giorni della sua vita qui. To stesso amo
questoPaese. Siamo attivi inItaliadaiooannie
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semprepresenti,daitempidellaGrandeCrisi.Il
fattodiaverraggiunto questotraguardodeiioo
anni cirendeorgogliosi. Abbiamoaumentatola
nostra esposizione creditizia nei confronti del
Paese e delle controparti italiane proprio nei
momenti piudifficili per fare lanostraparte, so-
stenere 'economia (esposizione verso I'Ttalia
edi8,gmiliardididollarialzomarzo2016conun
aumentodel 50 % negliultimis anni,ndr.

L'Ttalia sta crescendo lentamente ma ha
aziendediprim’ordine.JPMorganhafattomol-
topersostenerelosviluppodelle aziendeitalia-
ne. Circaun terzodelnostro business € costitu-
titodatransazionidomestichemaportiamoan-
chele aziende italiane nel mondo, in Cina, Afri-
caein Americaeportiamoaziendeeinvestitori
di tutto il mondo qui in Ttalia, 1a transazione Pi-
relli-ChemCinaneéunesempiorecente.Econ-
tinueremoafarlo, cheI'Italia cresca pitt o meno
velocemente.Mai politici,igoverni,devonofo-
calizzarsi su buone politiche per rafforzare la
crescita.

Cosapensadel Governo Renzi?

Penso che Renziabbiaintrodotto molti cam-
biamenti positivi per migliorare I'Ttalia. Brexit &
unesempiodiretoricasenzabasipolitiche.Non
funziona.Serve collaborazione, basatasuifattie
analisinonsuslogan, traaziende, governi,eidi-
versiattoridelmondodell’economia.Sonootti-
mistae pensocheilvostrogovernostiaintrodu-
cendoigiusticambiamenti per migliorareil Pa-
ese. Il nostro impegno qui in Ttalia continua, in-
dipendentemente daBrexit.

Brexit:éunaGrande Crisimaédiversadal-
laGrandeCrisiFinanziaria? Chetipodicrisie
quella che stiamo vivendo in questi giorni?
Politica?

Il modo in cui io vedo Brexit... i cittadini bri-
tannicihannovotatoperBrexit. Manessunoora
sa veramente che cosa portera il futuro, nem-
meno le persone che hanno sostenuto e voluto
Brexit tante le potenziali implicazioni che ha.
Brexit sta determinando molta incertezza nei
mercati e nell’economia. Nel breve termine
porteraadunrallentamentodell’economianel-
I'Eurozonaenel Regno Unitomanonsappiamo
ancorainchemisura.Noncredocheprovoche-
raunarecessione.Creeraincertezza Imercatisi
chiedono cosa significa veramente Brexit e co-
me sari il negoziato dell’uscita: ci saranno rab-
bia e rappresaglie oppure ci saranno, come mi
auguro, delle politiche ragionevoli? Questa in-
certezza continuera inevitabilemente a pesare
sull’economia.

Rispetto alla Grande Crisi, la situazione ¢ di-
versa, ilsettorebancarioglobaleépitisolidoora.
LaquestioneveraoraécapireglieffettidiBrexit
sull'economia dell’Eurozona, quali le implica-
zioniperilfuturodell’Eurozonaeperuninvesti-
totreoun’impresacheintendeinvestirediretta-
mente nellEurozona. Dobbiamo adattarci a
questonuovo mondo mac’é grande incertezza
e che non sappiamo come sari. Spero davvero
cheBrexit nonassomiglineanchelontanamen-
teallaGrande Crisi.

Nel frattempo JP Morgan continuera a
servire i propri clienti. Quello che voglio
chiarire e che Brexit non cambia cio che fac-
ciamo e che continueremo a fare, servire i
nostriclientiinTtalia,inEuropaenelmondo.
Forse dovremo spostare alcuni dipendenti
inun’entitilegalenell’ Eurozonaperservirei
clienti basatinellaUe.

Sposterete e potenzierete alcuni uffici a
Milano?

Amol'Ttalia. Una parte dellamia famigliaha
originiitaliane (suanonnaemetaitalianaeme-
tAgreca,ndr)evorreipassarepititempoqui.La
domanda cruciale ¢ il “passport rule”, un pas-
saportocomequellocheabbiamooraal.ondra
checonsentedioperareconcontropartiUe.Se
sard mantenuto anche nel dopo Brexit, allora
non dovremo cambiare proprio nulla. Ma la
Ue potrebbe imporre nuove condizioni sul
Regno Unito, spingendo le banche aridimen-
sionarelaloropresenzaal.ondra. Nonsappia-
moancoracosaaccadra:loscenariopeggioreé
che dovremo spostare alcune migliaia di di-
pendenti in altre sedi nell’Eurozona, anche se
lamaggior parte delle personedovrebbe rima-
nerein Gran Bretagna.

Per una banca globale come JP Morgan la
locationétutto:avetechiusomilleticketalse-
condo nelle ore successive al voto di Brexit.
Lenuovetecnologie hanno funzionato?

JPMorganc’eésempreperisuoi clienti.Quel-
le mille transazioni al secondo che hamenzio-
nato mostrano esattamente questo. Le piatta-
formedi clearing sonomoltovelocie moltoef-
ficienti per i nostri clienti. JP Morgan Chase
spende 9 miliardi di dollari 'anno in tecnolo-
gia, per investimenti in nuovi sistemi, piatta-
forme ditrading e per garantire la massima si-
curezza(cybersecurity). Continueremoafare
“market making” fornendo ai mercati liquidi-
t, concedendo finanziamenti indipendente-
mente dalmomentaneo contesto dimercato.

Equaléilcontestoadesso?Ivostriclienti,co-
sachiedonooraconBrexit? Sononel panico?

Il mercato sa essere razionale. In futuro ci
sara piu incertezza di quanto in molti si aspet-
tassero:imercatihannoreagitodi conseguen-
za. Eunmodo di pensare e diagire razionale:il
valore degli assets scenderd, i mercati si assu-
merannomenorischiodicredito.llmondosie
razionalmente adeguato a questa nuova real-
tA. Dopo questa correzione alivelli pitt bassi, i
mercati inizieranno a porsi nuove domande:
cisaravolatilitieimercatireagirannoinmodo
diversoasecondadellenotizie.

Ci vorranno mesi per capire dove stiamo
andando...

Forse anni! Non avremo vere risposte per
molto tempo. Ci sono tanti trattati, tante nor-
me, l'articoloso e altroancora...

112016 era iniziato gia male per i mercati,
preoccupati ora dalla Cina, ora dall’econo-
miaamericana, oradal Giappone...

Ho detto che qualche volta i mercati hanno
ragione,valutano una nuova situazione e si
adeguano. A gennaio e febbraio di quest’anno
hodettocheimercatistavanoavendounarea-
zione eccessiva sull’economia in Cina e Usa.
Alla fine 1a Cina cresce al 6% pur rimanendo
volatile come moltissimi altri Paesi. E c’e stata
troppa preoccupazione attorno al Giappone e
alle prospettive dell’economia americana: ho
pensatocheimercatistesseroavendounarea-
zione eccessiva. L'economia americana sta
reggendo bene, con un tasso di crescita al 2%
circa, potrebbe rallentare, certo, marimarrail
segno positivo e questo & importante. Mi po-
trei sbagliare ma al momento non penso che
Brexit allontanera gli Usa da questo percorso
dicrescita.

Ecosadire delruolo dellebanche centrali
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in tutto questo? Ha detto che Draghi cono-
scelebanche. Maitassinegativi danneggia-
noilsistemabancario...

Nonsono un fan dei tassi negativi. Enon so-
no convinto che si comprenda a fondo come
funzionano nella vita reale. Ho detto e ripeto
che Mario Draghiha fattounottimolavoroma
non pud dasolo compensare quello che deve
fare la politica. E fondamentale che i policy
makers introducano delle politiche adeguate
per generare crescita; questo incide positiva-
mente su lavoro, salari, riduce le ineguaglian-
ze. I tassinegativi assottigliano i profitti del si-
stema bancario e diminuiscono la capacita di
qualchebancadi fornire credito. Ancheirego-
latori vogliono vedere banche solide e profit-
tevoli:banchedebolieinperditanonportanoa
un’economiasana.

L’Ttalia sta provando acambiare le rego-
le europee, a renderle migliori per il siste-
ma bancario ma anche per’economia. Ma
e difficile dialogare conl’Europa e tra Stati
europei. Molto spesso ci viene detto che
“questo non si puo fare, quello non si pud
fare”. Lei come vede la situazione e che ri-
cette haper ’Europaadesso?

I’ho detto anche prima del voto, che nel ca-
so di Brexit, 'uscita del Regno Unito avrebbe
potutoesserel’occasione perportarel Unione
europeaafarecambiamentiinpositivo,raffor-
zare la coesione e 'unione, ma in caso contra-
rio avrebbe potuto anche alimentare un’ulte-
rioredivisione.Sonofavorevoleamiglioraree
rafforzare I'Unione europea, pili mercato co-
mune. Una maggiore separazione tra gli Stati
europei avrebbe ripercussioni enormi. Spero
che i politici comprendano che le proteste di
moltieuropeirelativeallaburocrazia, alle rigi-
ditadellavoro,allenormative cherallentanoil
flusso delle attivita economiche sono legitti-
mecomequellechehannopreoccupatoicitta-
dini britannici: 'Europa dovrebbe ascoltare
questevoci.Sperocheglieuropeinonsilimiti-
no a sedersi ad un tavolo e negoziare, arrab-
biarsitradiloroinvecedidecideredifarele co-
se pitt intelligenti, di essere “smart”. Gli euro-
pei dovrebbero pensare: ci sono proteste ra-
zionali e comprensibili alle quali dobbiamo
rimediare pertuttii cittadini europei,nonsolo
pergliinglesi. Forse sipotrebbepersinotorna-
reindietro suBrexit. Cisonosempre soluzioni
ai problemi, purché si mettano le persone giu-
steattorno ad untavolo.

Forse pero intorno al tavolo delle deci-

sioni nell’'Unione europea ci sono troppe
persone?

Questoeunottimopunto.

EBrexit? Eunprocesso irreversibile?

Sestaiacquistandounacasasenzamaiaver-
lavista prima puo accadere che — dopo averla
vista-nontipiacciae cambiidea. Nonc’enulla
di sbagliato nel cambiare opinione. Sidovran-
no considerare tutti i dettagli concreti, i reali
flussidiinvestimenti dall’estero,lacomplessi-
tadell’articoloso,lapossibilitadirappresaglie,
lecomplessenegoziazioni con2yPaesidiversi.
Dovrebbe emergere chiaramente che ¢’e un
modomiglioredituttoquestoe cheBrexitéun
territorio inesplorato. I'Unione europea do-
vrebbe promuovere il cambiamento per il be-
neditutti.

Cisipuo adattare a tutto, suimercati? An-
chea questaBrexit?

JP Morgan puo adattarsi a tutti questi cam-
biamenti. Questa e laragione per la quale sia-
mo qui. Ci adattiamo ogni giorno, facciamo
continuamente analisi per capire le implica-
zione su questoo quel settore, su questo oquel
Paese. Dunque sarebbe molto saggio da parte
deipolicymakersagireinfrettaerazionalmen-
te,perevitarecheimercatie tuttiinizinoapen-
sare che da qui ad un anno o tra due anni la si-
tuazione potrebbe essere ancora molto com-
plicata. Se questo fosse il caso, allora si verifi-
cherebbe un’ulteriore correzione, peggiore di
quellaavvenuto finora.

Servono soluzioni rapide... ma in Europa
questo e proprio difficile!

Non saraunprocessorapido.Cio che glieu-
ropeipossonofareécomunqueprenderedeci-
sioni ponderate. Se fossiunpolicymaker euro-
peo,penserei:comepossorenderel’Europaun
postomigliore,conun’economiasolidaesana,
come posso migliorare la crescita. E fonda-
mentale per il mondo intero che I'Europa sia
forte, solida e con un’economia sana. Furopa
costituisce ovviamente un’economia pilt
grande rispetto ai singoli Stati. La creazione
dell’'Eurozona ha rappresentato un processo
molto complesso, alcuni errori erano inevita-
bili. E i momenti difficili sono arrivati. L'Euro-
paériuscitaarestare unitaperdecennidiguer-
re.Itempi duriarrivano, primao poi. Rimango
ottimista: credo che ci siala luce alla fine del
tunnel e che le cose miglioreranno.

,@isa_bufacchi
isabella.bufacchi@ilsole24ore.com
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| )P MORGAN IN ITALIA
170 miliardi

Capitale per aziendeitaliane

JP Morgan ha raccolto pit di 170 miliardidi
dollariin capitale per le imprese e le istituzioni
finanziarie italiane negli ultimi 10 anni

80

Cartolarizzazioni

Ha guidato pii1 di 80 operazioni di
cartolarizzazioni con unammontare in essere
paria36 miliardi di euro nel corso degli
ultimi 10 anni

8,4: miliardi $

Esposizione verso I'Italia almarzo 2016
Atantoammonta l’esposizione della societa
finanziaria verso I'Italia a marzo. La societa
haaumentato la sua esposizione creditizia
nei confronti del Paese e delle controparti
italiane proprio nei momenti pid difficili per
sostenere 'economia. L’esposizione verso
I'Italia & appunto di 8,4 miliardi di dollari al
30 marzo2016 con un aumento del 50 %
negli ultimi 5anni

O miliardi di euro

Sindacazione BTp 30 anni

Ha guidato la pit grande collocamento di
Buoni del Tesoro (BTp) a 30 anni perla
Repubblicaitaliana, pari a 9 miliardi di
euronel 2016

30 miliardi di euro
Sottoscrizione di aumenti di capitale

JP Morgan ha impegnato oltre 30 miliardidi
euro per assistere le aziende italiane a fare
aumenti di capitale tra le quali 'Enel nel
2009 per 8 miliardi e Unicredit nel 2012 per
7,5 miliardi

24 miliardi di euro
Risparmio gestito
Lasocieta finanziare & il primo gestore estero

per assets gestiti senza captive distribution,
con 24 miliardidi euro di attivita sotto gestione

6,5 miliardi di euro

Emissioni di bond e offerte di scambio

La societa finanziaria ha condotto emissioni
di bond e offerte di scambio per aziende

italiane pariaun valore di 6,5 miliardi nei
passati due anni

ItalyEurope24
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Il testointegrale dell’intervista
alceodi)p Morgan
disponibile anche ininglese

Jamie Dimon sitrovainItalia per festeggiare
il centenario dell’attivita della banca d'inve-
stimento statunitense nel nostro Paese
avviata dal fondatore John Pierpont Morgan
agliinzidel’900
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