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IL PRESIDENTE ANNUNCIA LARRIVO NEL 2018 DI «KID», NUOVO DOCUMENTO PER CAPIRE IL GRADO DI RISCHIO DEI PRODOTTI FINANZIARI

Consob: “Il bail-in e da cambiare”

Vegas propone la soglia di salvaguardia a 100 mila euro anche per gli obbligazionisti

FRANCESCO SPINI
MILANO

Cita Kant, perfino Euripide.
Ma nell’ultimo incontro con la
comunita finanziaria prima di
dover sfilare dalla grisaglia la
stelletta di sceriffo del merca-
to, Giuseppe Vegas tralascia
qualsiasi autocritica. Anzi:
«C’¢ la soddisfazione di aver
fatto al meglio di quanto si po-
tesse...», commenta ai micro-
foni Rai quando & ormai sceso
dal palco di Piazza Affari.
L'unico riferimento alle nu-
merose polemiche che hanno
accompagnato il suo setten-
nato («anni lunghi e difficili»,
li definisce) lo riserva agli sce-
nari probabilistici. Ma per an-
nunciare che alla fine arrive-
ranno. Nel 2018, con il nuovo
regolamento europeo, debut-
tera «Kid», un documento
«snello, che contiene le infor-
mazioni-chiave su caratteri-
stiche, rischi, costi e rendi-
menti dei prodotti offerti»,
spiega. E che declinera addi-
rittura 4 scenari di perfor-
mance diversi. Cosi, sospira
Vegas, sara «superata una po-
lemica strumentale» che lo vi-
de alungo sulla graticola.

Ora, nel momento dell’ad-
dio (il suo mandato scade a fi-
ne anno e non ¢ rinnovabile),
Vegas spara sulla Brrd, la di-
rettiva che ha introdotto il sal-
vataggio interno per le ban-
che in crisi, il cosiddetto «bail-
iny, annoverato «tra i fattori
normativi» che «pili hanno
scosso la fiducia dei consuma-
tori». Insomma «va correttay,
a cominciare dall’effetto re-
troattivo. Poi, gia che ci siamo,
«andrebbe riconsiderato anche
il coinvolgimento degli obbliga-
zionisti, per esempio introdu-
cendo una soglia di salvaguar-
dia a 100 mila euroy, come per i
conti corrente. Ma una cosa €
certa: «Alla prova dei fatti,
I'idea di circoscrivere ai soli in-
vestitori di una banca i costi del

salvataggio si sta mostrando il-
lusoriay.

Anche in tema di Opa, Vegas
segnala i «problemi di asimme-
tria e di mancanza di reciproci-
ta» che la disciplina in vigore
dal 2004 ha evidenziato. «Oc-
corre in questo caso uniforma-
re le normative nazionali, ri-
muovendo le divergenze che
penalizzano le giurisdizioni piti
aperte alla circolazione dei ca-
pitali», definendo «possibil-
mente su basi comuniy la tutela
delle imprese considerate di in-
teresse strategico nazionale.
Da rivedere, secondo Vegas an-
che il voto di lista, dopo le sue
evoluzioni «paradossali» che
hanno anche visto (successe a
Telecom nel 2014) la maggio-
ranza degli amministratori ve-
nir tratta dalla lista arrivata
per seconda. Effetto dei fondi,
sempre pit protagonisti della
Borsa. «E quindi probabilmen-
te giunto il momento di valuta-
re l'opportunita di lasciare agli
statuti societari la sceltay se
aderire o meno al meccanismo.

A livello macroeconomico il
presidente Consob avverte
ITtalia che dovra prepararsi a
quando non potra «pitt contare
sul puntello esterno della leva
monetaria» della Bece. Un’«Ita-
lexity, ossia un’uscita dell’Ttalia
dall’euro, non & percorribile,
«sarebbe uno shock per I'intera
Eurozona. Ne metterebbe a ri-
schio la sopravvivenzay. Per la
prima volta Vegas alza l'atten-
zione sul cosiddetto Fintech, la
digitalizzazione e disinterme-
diazione dell'industria finanzia-
ria, ad opera delle varie Google,
Amazon e Alibaba. «Se non si
vuole il Far West, occorrera
procedere a regolamentare i
nuovi fenomeni». Lui conta di
preparare a dovere la Consob:
entro la fine del mandato vuole
varare un riassetto organizzati-
vo per aree che renda lautorita
pitt efficace nelle sfide future.
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