Politica e banche, I'equilibrio che non c’e

«Controllanoisoldi» per usa-
re il linguaggio di Willy Sutton.
Grazie a questo controllo, le
banche hanno un enorme pote-
re discrezionale nel finanzia-
mento delle imprese. Da qui la
loro centralitd nella corporate
governance.

Le banche, perd, hanno biso-
gno del potere politico per pro-
teggere laloro posizione domi-
nante nella gestione del rispar-
mioeimpedireche vengaintro-
dottaunamaggiore competizio-
ne nel mercato dei capitali. Al
tempo stessoipolitici hanno bi-
sogno delle banche per finan-
ziarelelorocampagne elettora-
li e favorire gli imprenditori
amici. Ehanno bisogno del sup-
porto dei mass media, i quali
nondirado dipendono dai ban-
chieri per il loro finanziamen-
to. Queste liaisons dangereuses
si trasformano inevitabilmente
in un rapporto di dipendenza.
O sonoipoliticia controllare le
bancheosonoibanchieriacon-
trollare i polit ~i.

InItalia finoametadeglian-
nigo erano ipoliticiacontrol-
lare le banche. Le piu grosse
banche erano di proprieta
pubblica e i consigli di ammi-
nistrazione delle casse di ri-
sparmio erano di nomina poli-
tica. Il risultato, come chiara-
mente dimostrato in un lavo-
rodiPaolaSapienza («The Ef-
fects of Government Owner-
ship on Bank Lending», Jour-
nal of Financial Economics,
Volume 72, Issue 2, May 2004,
p. 357-384), era il clientelismo
politico: prestitia tassi di favo-
reneidistretti elettoralidei po-
litici che avevano nominato gli
amministratori bancari.

Negliultimidiecianni, conla
privatizzazione delle grandi
banche e latrasformazione del-
le casse di risparmio in Spa, il
rapportosiérovesciato. Invece
che essere le banche al servizio
dei politici ora ¢ la politica al
servizio delie banche. E di que-
stigiornilanotizia che Gianpie-
ro Fiorani, quando era a capo
della Banca popolare italiana,
disponeva di un fondo segreto
di 50 milioni di euro da elargire
ai politici in cambio di appog-
gio. E il supporto trasversale in

Parlamento allapoliticabanca-
ria di Antonio Fazio dimostra
I'enorme potere che banchieri
spregiudicaticome Fiorani pos-
sono accumulare. Se non fosse
stato per 'opera dei magistrati,
l'attentadenunciadeigiornalie
I'intevento tempestivo della
Consob, oggilaBancapopolare
italiana sarebbe una delle pri-
mebanche delPaese e Fiorani il
nuovo Enrico Cuccia.

Esiste unavia discampo tra
questi Scilla e Cariddi? Stori-
camente negli Stati Unitiil po-
tere delle banche & stato limi-
tatodal federalismo. Impauri-
ti dal possibile strapotere del-
le banche di New York, gli al-
tri Stati hanno reso difficile la
creazione di colossi bancari.
Lo Glass Steagall Act, che nel
1933 sanci la separazione tra
banche commerciali e ban-
che di investimento, non fu
cheun esempio di questa poli-
tica. Oggiche & stato abolito e
sono state rimosse molte del-
lerestrizionial consolidamen-
to, il potere delle banche & li-
mitato dal mercato. Quando i
fondi di private equity sono
in grado di fare acquisizioni
da4o miliardididollarie con-
trollano complessivamente
1300 miliardididollari, lacen-
tralita delle banche svanisce.

E in Italia? Se esistesse la vo-
lonta politica, la soluzione sa-
rebbe relativamente semplice.
In attesa che il mercato finan-
ziario facciada contrappeso al-
le banche, per limitare il potere
diqueste ultime € indispensabi-
le la frammentazione del mon-
do bancario. Questo significa
che, anche se fossero benefiche
dal punto di vista dell’efficien-
za economica (e molto spesso
nonlo sono), fusioni come quel-
le tra Banca Intesa e San Paolo
vanno considerate come estre-
mamente insidiose dal puntodi
vista politico e viste con diffi-
denza.Laframmentazione éan-
cora pil positiva — ci insegna
I'esperienzaamericana— quan-
dola proprieta & divisa traban-
che provenienti da giurisdizio-
nidiverse. Quindi se acquisizio-
ni ci devono essere, meglio che
siano distranieriinItaliaediita-
liani all’estero.

Per ridurre il potere deiban-
chierisuipoliticié anche neces-
saria maggiore trasparenza.
Se tutti i prestiti fatti dalle
banche ai partiti, ai mezzi di
comunicazione e ai politici
stessi fossero resi pubblici
(conrelative condizioni prati-
cate) uno dei maggiori canali
diinfluenza verrebbe meno.

Ma non ¢’é miglior medicina
per ridurre lo strapotere delle
banche che sottomettere i ban-
chierialladisciplina del merca-
to. Quando devono rispondere
ailoro socidel modoincui gesti-
scono i soldi, le possibilita di
pratiche opache si riducono.
Quando il dibattito sulle scelte
gestionali si svolge di fronte al
mercato {come nel caso della
sfida del Children’s Invest-
ment Fund ad Abn Amro) e
non dietro le quinte (come nel-
loscontrotraMatteo Arpe e Ce-
sare Geronzi),l'intreccio diven-
ta piu difficile. Ma perché que-
sto avvenga & necessario rom-
pereleragnatele d=i nattidisin-
dacatotrafondazioni cheinges-
sano il mercato del controllo
bancario, proteggendo i ban-
chieri amici dalla disciplina del
mercato. Per farlo, basterebbe
imporre alle fondazioniun prin-

cipio basilare: la diversificazio-
nediportafoglio. Detenere una
quota molto significativa
dell’attivo di una fondazione in
ununico titolonon ¢ solo illogi-
co dal punto di vista economi-
co, & anche immorale, perché
assoggetta i destinatari delle
opere di beneficenza finanzia-
te dalle Fondazioni a un rischio
nonnecessario. Eliminare que-
sto assurdo economico non so-
lomigliorerebbelagovernance
dellebanche (e quindidell’inte-
ro sistema d’'impresa), ma an-
chelaperformance del portafo-
glio delle Fondazioni e quindi
le loro elargizioni, a vantaggio
dituttalacomunita. ;
Ho detto che la soluzione sa-

rebbe facile se ci fosse la volon- |

tapolitica. Madadove pud veni-
re questavolonta? Dallareazio-
ne sdegnata alle rivelazioni di
Fiorani. Dopo aver evitato per
un soffio il rischio di un Paese
controllato daunbanchiere ma-
landrino, i politici di entrambi
glischieramentidovrebberoso-
stenere urgentemente una ri-
forma di questo tipo. A meno
che...non siano gia a libro paga
diunaltro banchiere.
Luigi Zingales
luigi@chicagogsb.edu
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Tra politica e credito

Pequilibrio che nonc’e

di Luigi Zingales

uandoa Willy Sutton, un fa-

0so bandito americano, fu
chiesto perché rapinava le ban-
che,lasuarispostafu: «Perché &
dove ci sono i soldi». Nella sua
disarmante semplicita questa &
anchelarispostaal perchéilcon-
trollo delle banche é centrale

all'intero dibattito sullacorpora-
te governance, e non sole inIta- -
lia. Per inerzia dei depositantio -

per esplicita regolamentazione,

lebanche godono diunaposizio-
ne privilegiata nellagestionedel .

risparmio delle famiglie.
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