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G20 e regole del credito, meglio non illudersi

di Donato Masciandaro

Eauspicio diffuso che l'in-
contro cinese delle mag-
giori economie mondiali
(Gz20) diquesto fine settimana
potrebbe essere una ottima
occasione per definire quale
dovra essere la bussola per
orientareildisegnodellerego-
le bancarie, in un momento in
cui sono oggetto di un dibatti-
to sempre pill acceso sia nei
Paesi avanzati che in quelli
emergenti. Meglio non illu-
dersi: difficilmente lo sara.

er definire tale bussola
Pinfatti la strada piu

semplice ¢ chiedersi se
ci sono lezioni che non ab-
biamoimparatonel quaside-
cennio che ¢ oramaitrascor-
so da quandola Grande Crisi
Finanziaria inizio negli Stati
Uniti nel 2007, per poi pro-
pagarsi ed aggravarsi in Eu-
ropa. Le lezioni trascurate
della Grande Crisi sono al-
meno due.

La prima lezione che sem-
bra non abbiamo imparato ¢
che per prevenire il rischio di
una crisi bancaria sistemica
non ¢ sufficiente utilizzare la
regolamentazione pruden-
ziale. Con laregolamentazio-
ne prudenziale Pattivita ban-
caria puo essere tranquilla-
mente di tipo universale.

Ricordiamone i tratti sa-
lienti:labancauniversaleéda
un lato attore del sistema dei
pagamenti-quindile sue pas-
sivita sono considerate mo-
neta - e dall’altro puo essere
impegnataintutte le possibili
attivita creditizie, finanziarie
ed assicurative in cui decida
di essere attiva, purché sia in
gradodirispettarerequisitidi
capitale ponderati per il ri-
schio. Per cui continua ad es-
sere unaimpresa speciale, vi-
sto che produce moneta, ma
puo assumere i rischi piu di-
sparati, purché abbia abba-
stanza capitale.

Dunque per vigilare con
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successo sulla bancauniver-
salebastaaverelacosiddetta
vigilanza prudenziale, che ¢
a sua volta basata sull’assio-
macheirischisianosempree
comunque misurabili. Se
questo ¢ vero, per ogni con-
tratto bancario posso calco-
lare il corrispondente fabbi-
sogno finanziario. Inoltre,
poiché unabanca altronon ¢
che una semplice somma di
contrattibancari, piti o meno
complessi, ma comunque
sempre valutabili, possiamo
calcolare il fabbisogno di ca-
pitale complessivo.

La banca universale ¢ effi-
ciente, ed allo stesso tempo ¢
stabile.

Peccato che il paradigma
della banca universale sem-
pre stabile ed efficiente si sia
dimostrato sbagliato. La
Grande Crisi hamostrato che
un tale modello di banca ten-
de a generare un sistema fi-
nanziario complessivo sem-
pre pilt grande, sempre piu
complesso, sempre pilt inter-
connesso, sempre pitt opaco.
L’eccesso di finanza accresce
irischi diinstabilita.

Se sivogliono correre me-
no rischi di instabilita, il mo-
dello di bancauniversale an-
drebbe sensibilmente cor-
retto, conunmix dinuovavi-
gilanza prudenziale, in cui
quello che conta ¢ anche il li-
vello assoluto delle attivita
(senzaponderazioni) edire-
introduzione di vigilanza
strutturale, vietando a chi
produce moneta di impe-
gnarsi in attivita troppo ri-
schiose. In pilt occorrerebbe
ricordare che Pl’assunzione
delrischiopuoesseretempe-
rata anche dal disegno della
tassazione.

Il ripensamento del mo-
dello di regolamentazione
¢ stato pero finora parziale,
incompleto, talora con-
traddittorio.

Laragione ¢ cheunasecon-
dalezione della Grande Crisi

sembra essere sistematica-
mente trascurata: la dinami-
ca delle regole bancarie di-
pende anche dalla analisi dei
costie beneficidei principali
attori coinvolti, vale a dire le
banche, le autoritadivigilan-
za ed i politici.

Le banche hanno un inte-
resse specifico e legittimo a
voler abbassare i costi della
regolamentazione. Tale inte-
resse specifico puo coincide-
re omeno con quello della ge-
neralita dei cittadini, che alla
fine sono i soggetti che piu
possono rischiare di pagare i
costidelle crisi sistemiche.

L’interesse delle banche
noncoincideconquellogene-
rale quando larichiesta di ab-
bassamentodeicostidellare-
golamentazione avviene con
rischi troppo alti di ineffica-
cia della prevenzionTEH-Ae
del rischio sistematico. Allo
stessomodo, pero, gliinteres-
si dell’industria bancaria so-
no allineati a quelli collettivi
quandolarichiesta ¢ quelladi
maggior stabilita e trasparen-
za delle regole stesse.

Dopo la Crisi, il tema della
necessita che le regole ban-
carie debbano essere stabili
per un ragionevole lasso di
tempo ¢ stato sistematica-
mente trascurato a favore di
un attivismo e di una discre-
zionalita delle autorita di vi-
gilanza che hanno di fatto so-
vente trasformato uno stru-
mento di politica economica
strutturale —appuntolerego-
le-inunaformadiintervento
anticiclico, chehafinitoinve-
ce per aumentare le conse-
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guenze pro-cicliche e negati-
ve. In questo ambito, si sono
distinte in pittdiuna occasio-
ne - in negativo - le autorita
di vigilanza europee.

L’iperattivismo della vigi-
lanza ha spiegazioni - anche
ditipo comportamentale -le-
gato agli obiettivi tipici delle
istituzioni  burocratiche:
massimizzazione dei poteri,
minimizzando al contempo i
rischi reputazionali. Per cui
strumentidicontrolloicuief-
fettiintermini di efficacia so-
no tutt’altro che scontati-co-
meglistresstest-sonodiven-
tati rapidamente popolari tra
i vigilanti. L’attivismo dei vi-
gilantideve servireapreveni-
re i danni collaterali di un al-
tro attivismo che tende a ma-
nifestarsi dopo gli eventi di
crisibancariasistemica: quel-
lo dei politici.

Nell’analisi costi e benefici
del politico occuparsi delle
regole bancarie & convenien-
te nelle fasi straordinarie, in
cui“occorre far qualcosa” per
aumentare il consenso agli
occhi dei cittadini elettori:
unaanalisidelle riforme della
vigilanzabancariaattuate do-
po le crisi bancarie, mostra
chelariformatende ad essere
successiva all’evento straor-
dinario, machele sue caratte-
ristiche specifiche tendono
semplicemente a “copiare” le
scelte fatte in Paesi limitrofi.

Insomma, il disegno delle
regole bancarie post Crisi ha
finora seguito una traiettoria
in cui gli interessi specifici e
di breve periodo di banche,
vigilanti e politici (anche non
coincidenti) hanno avuto un
ruolodominante.Selariunio-
ne cinese del G2o fosse una
eccezione sarebbe davvero
unabellasorpresa.
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