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Andrea Di Stefano *

COSTI A CONFRONTO

(* Direttore rivista "Valori” - mensile di finanzatica, economia sociale e sostenibilita)

Con l'ultimo piano di salvataggio di Citigroup, fiezione di liquidita operata all'interno del site
finanziario Usa da parte del Governo e arrivatavadp 7.400 miliardi di dollari al fine di tamporata
crisi del credito.

La cifra corrisponde alla meta del valore di tuttheni e servizi americani relativi allo scorso ann
Nell'ammontare senza precedenti sono inclusi i @.@@iardi di dollari di cui hanno gia usufruito le
istituzioni finanziarie in generale: un valore degnente piu alto dei 700 miliardi di dollari del xha
piano di salvataggio varato dal governo Usa aida sempre riferimento.

E' necessario ricordare infatti che la Fed ha atiza tendere la propria mano a favore dell'insgstema
finanziario nel dicembre del 2007, mettendo algstestiti a breve termine; successivamente, aiteegu
del collasso di Bear Stearns avvenuto a marzoated centrale ha iniziato a effettuare anche piresti
diretti alle banche di investimento allo stessadas cui ha erogato i fondi alle banche commerdiaila
liquidita totale a cui il governo Usa si & impegnaiari per I'appunto a 7.800 miliardi di dollda,Fed ha
contribuito con un 60%, per un valore di 4.400 andi di dollari.

Non bisogna dimenticare inoltre il piano, sempréadEed, volto all'acquisto di obbligazioni a breve
termine ovvero di commercial paper per un valorenglessivo di 2.400 miliardi di dollari, e il
programma di garanzie dell'FDIC, l'agenzia Usagdmantisce i depositi tra banche, per 1.400 milidird
dollari. Complessivamente il sistema pubblico @lliv mondiale ha quindi messo a disposizione de
sistema finanziario oltre 10000 miliardi di dollatio trilioni di dollari pari ad un quinto del Rii tutto il
mondo.

Per raggiungere solo il primo obiettivo del Millam Goal delle Nazioni Unite, far uscire dalla pdser

assoluta un miliardo di persone che vive con menanddollaro al giorno, erano necessari solo 30

miliardi di dollari. Dopo questa enorme iniezioneddnaro dei contribuenti per il salvataggio dstesna
la domanda & come rilanciare il sistema economico.

Le scelte possono essere radicalmente diverse donwstrano le indicazioni che arrivano dall’'Unione
Europea (investimenti in conoscenza, formaziong\wazione tecnologica, risorse rinnovabili, tecgato
per I'ambiente) oppure dall’ltalia (grandi operaglio alla fiscalita prevalentemente per le impyese

Le esperienze tedesca e francese dimostrano chesébie produrre “nuove economie” sullo sviluppg
delle rinnovabili (286 mila posti di lavoro, 7 cardi ricerca e 14 miliardi di esportazioni perGarmania
in soli otto anni) o del risparmio energetico (dliandi di euro in quattro anni per ristrutturareO800
abitazioni popolari).
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FABIO SALVIATO *

RIMBOCCARSI LE MANICHE PER LA RINASCITA
DELI’ECONOMIA REALE

(*Presidente di Banca Popolare Etica)

Il capitalismo senza guinzaglio ha prodotto undedeiisi piu profonde del sistema economico detifnb
secolo. Questa crisi ha reclamato un deciso intéoveegli Stati che hanno tardivamente messo laoma
pubblica negli affari privati andati male. Ci rittiamo ora con voragini finanziarie per tapparedalgsi
utilizzano soldi dei cittadini. Gli stessi cittadiche pagheranno anche in termini di accesso ditoreal
lavoro, ai servizi.

Due le considerazioni sopra le altre.

Quanto puo essere diseducativo, in un momento iitfazlolescente viziato ha bisogno di una lezione
proporgli di coprire i debiti e i danni fatti cohdanaro di qualcun altro? Se in questo modo ghrafori

si sentissero legittimati a perseguire comportamspitegiudicati, visto che qualcuno copre? A noj

sembra fin troppo facile far passare in silenziesjo dazio pagato all'ingordigia di pochi e giaicatio
sulle spalle di molti, mentre si fa fatica a cormredrespiro al welfare mondiale. E’ etico bruciana tale
quantita di denaro pubblico e non riuscire a debella fame nel mondo? Le Un hanno dichiarato &he ¢
obiettivi del millennio non sono stati raggiuntirgeoli” 16 miliardi di dollari. Cosa stiamo insegndo ai
nostri figli? Che giocare in borsa non comportahignentre aiutare chi € in difficolta — anche asaadei
nostri giochi di borsa — € un moral hazard?

Il credit crunch che si profila — anzi ci sono giapie testimonianze al riguardo — sara un altréocda
spartire tra tutti, lavoratori, consumatori, impdéoari, liberi professionisti. Un mondo produttivo
completamente messo in discussione dalla insengeséione di liquidita inesistenti e che oggi
penalizzano chi la liquidita la produce tutti i gio

E’ senz’altro ora di essere sinceri con sé stessplesistema che abbiamo tutti alimentato. E d
rimboccarsi le maniche e operare per la rinasgitantbconomia reale messa da parte dopo esseee st
usata come trampolino di lancio per la piu inefi@aispeculazione finanziaria che 'uomo ricordi. No@
tempo per I'etica, prima bisogna ritrovare la fac¢iL3 ottobre 2008)

3 / Istituto Regionale di Studi sociali e politici “Alcide De Gasperi” - Bologna

at




FABIO SALVIATO

RIPARTIRE DALLE RESPONSABILITA’

Noi che da anni ci occupiamo di finanza, ma lo if@to dalla parte dei cittadini, e abbiamo chiamat
etica la nostra banca perché vicina allo sviluppciade e attenta al’ambiente e alle conseguenze n
economiche delle azioni economiche, ci chiediamaae sia giunto il nostro tempo. La responsabilitg
quella vera, ci ha reso solidi e forti. Nel 199%iamo vestito di stracci un sogno e oggi ci fa fane

figurone. Come una Cenerentola il principe potrebbecarci e sceglierci, mettendo da parte le sorell

brutte e cattive. Ma chi e il principe oggi?

Forse il regolatore, che con la sua distrazioneventiata colpevole indifferenza negli USA — ha iast
prima maturare e poi cadere dall’albero i fruttpimsi di speculazioni che hanno danneggiato tuitttti
si perché anche se i nostri governanti continuadiocache in Italia I'impatto non ci sara, e perawolta
dovremmo essere fieri dell'arretratezza del noststema, le tasche degli italiani - del ceto meelio
medio basso produttivo e contribuente - gia legggaeanno senz’altro svuotate. Dalla rata del mahe
sale, dal credito al consumo (ormai consumi esaéjzhe strozza, dall'incertezza del domani. Lgote,
che pure c’erano, non sono state sufficienti. Devessere riscritte con I'obiettivo di rendere teaspte
il mercato, fermare la speculazione, favorire psscéi sviluppo che siano legati con i territorc@n le
persone. Proprio come fa la finanza etica. Qudila s ispira a principi codificati e i rispettaliae
relazione con le persone.

Ma il “principe” potrebbero essere quei milioni diilenti che oggi si sentono turlupinati, ignorati,
schiacciati. Da loro potrebbe giungere un segrate funa scelta che attraverso la scoperta analige,

si concretizzi nell'indirizzare le questioni econiche, anche rilevanti, facendo leva col portafoglio
Noi riteniamo fondamentale investire nella cult@irmnziaria delle persone. Uno strumento per ewitaf
queste crisi, primo vero argine alla speculazio@ela preparazione dei piccoli investitori e de
risparmiatori, investendo sulla formazione di maggi consapevolezza nelluso del denaro - pe
proteggere il presente - e del costo che un fgcilElagno puo avere sul bene comune e sulla caligtii
per proteggere il futuro.

Di clienti si parla molto in questi giorni e dellaro difesa. Se ne parla come se esistessero 80lo
funzione della banca. Ma chi sono i clienti? Nomesdorse quelli che da anni, seduti di fronte ad u
consulente, ricevono consigli su scelte di conserdorisparmio e investimento sconsiderati, leggesn
tarati sulle loro effettive possibilita di spesalierischio? Si tratta in fondo di persone, di tutdi, con
identita sociale e ruoli che non iniziano e finisoan banca. Sono lavoratori, genitori, fruitoritdmpo
libero. Che hanno delegato fiducia agli espertaeqdegli esperti sono stati traditi perché pensain
condividere un obiettivo e invece ne avevano dymstp.

Oggi molte aziende, e tra esse anche gli istitutreldito, promuovono al loro interno documentiRi,
responsabilita sociale d’impresa. Il sospetto ¢heatti di pure dichiarazioni d’intenti € forteisto che la
responsabilita sociale ha sfumature importanti leheendono preziosa come strumento di controllo
regolamento perché indirizza su atteggiamenti, rvaoscelte di management e di strategia, in camyg
ambientale e sociale. Se, come lamentano spesstegdi dipendenti bancari, il loro mestiere sdeétto
a mera vendita di prodotti altamente redditizi feerhanca e rischiosi per i clienti con I'obiettiv

4 | Istituto Regionale di Studi sociali e politici “Alcide De Gasperi” - Bologna

O 0O

1

e
)0




raggiungere budget sempre piu ambiziosi, siamatorda criteri di Rsi e dall’etica evocata da partp
in questo periodo.

Profumo dice che i banchieri devono riguadagnaréidiacia e chiama con sé nel declino un’intera
categoria. Non é accettabile. C’e chi e gia bameh#éttento e responsabile e fidelizza la clientela
prodotti e servizi onesti e sostenibili nel tem@omai non si tratta piu di abbassare i tassi o auane gli
interessi sui conti correnti e diminuirli sui fiftutto tra I'altro auspicabile) per ridare slanaibeconomia

e fiducia alle persone. Occorre mostrare di vokmamente ricoprire con responsabilita un ruolo gi og
fondamentale - di partner dello sviluppo econon@@mciale sostenibile.

(13 ottobre 2008
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Prof. Leonardo Becchetti *

NUOVI MODELLI DI ECONOMIA SOCIALE DI MERCATO:
NON E' NECESSARIO PARTIRE DA ZERO

(*Docente di Economia a Tor Vergata e presidenteGimmitato Etico di Banca Etica)

Si parla molto in questi giorni difficili del’'impdanza di coniugare etica ed economia, di nuovietiod
di “economia sociale di mercato”, con la speranzpaitare soluzione alla grave crisi finanziarialie
fiducia negli intermediari finanziari che stiamwendo.

Non é necessario partire da zero. Esiste una gageonomia del nostro paese che gia da molto teshpo
sforza di progettare ed operare su questa linesprienza maturata in questi anni da intermedaamie
Banca Etica e da istituti rimasti fedeli al modetiaginario di banca popolare e cooperativa mette
disposizione di questo desiderio di coniugare etidaeconomia un patrimonio di iniziative e progett
finanziati e realizzati che coniuga creazione diona economico e valore sociale. Che, attravers
un’attenzione equilibrata a tutti i portatori démésse e non solo agli azionisti, ha costruitoréangsse
per uno sviluppo sostenibile e per un modello dii@sp bancaria che poggia su sostenibilita finaiaziar
sostegno all'investimento dell’economia reale @iszza per i clienti.

Paradossale rilevare come negli ultimi anni priraadcrisi abbiamo assistito ad un tentativo ddepdr
alcuni di mettere in discussione taluni di questidelli di banca perché non conformi al dogma dell
creazione di valore a breve per 'azionista. E dtgparisi, ad un’improvvisa oscillazione del perwlol
verso la statalizzazione degli intermediari piwifiicolta come soluzione magica ai problemi di tiyase
messi in luce dai manager privati di questi intediag. L'esperienza dei pionieri dell’economia dal
basso, delleconomia socialmente responsabileg svituppata senza alcun sostegno pubblico, maegra
all'azione dal basso e agli “spiriti solidali” debnsumatori e risparmiatori socialmente responisab
indica una terza via, forse l'unica praticabile pealizzare I'obiettivo di uno sviluppo socialmerad
ambientalmente sostenibile, che coniughi creaziahe valore economico, produttivita e non
depauperamento del capitale naturale e promozielhe ghri opportunita con un impegno deciso a favor
degli ultimi. Si tratta, nonostante i sussulti elfammaticita della crisi, di una nuova pelle agatnomia
che sta crescendo sotto quella vecchia in manamge piu importante. Il microcredito, con piu @08
intermediari nel mondo che raggiungono quasi 40omidi individui e il commercio equo e solidale,
che nel Regno Unito arriva al 20 percento gradiaddsione delle maggiori catene di distribuziorngee
cui Ebay crea un’apposita piattaforma online, testiiano che I'economia dal basso non e piu di ur
realta di nicchia.

Tra gli estremi del solo stato e solo mercato,astro modo di essere economia sociale, estende
possibilita del mercato stesso di contribuire atuzione di problemi sociali ed ambientali, ndiuta la
sfida della competizione e realizza appieno il @pio di sussidiarieta sottoponendo il modello
all’'approvazione del voto con il portafoglio deitadini responsabili. Il successo di questi ultanni che
ha suscitato fenomeni importanti di imitazione dat di attori tradizionali del mercato suggerishe si
tratta di una via promettente che merita di entraremaniera piu viva nel dibattito culturale di gtie
giorni.

(9 ottobre 2008)
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ANDREA BARANES *

LA FINANZA SENZA UN PIANO

(* Fondazione Culturale Responsabilita Etica)

Dopo la bocciatura della Camera statunitense aoppaoposto dall'amministrazione Bush per salvare
finanza dal tracollo, la borsa americana ha regjistidl calo piu forte dagli attentati dell'll settare

2001. | deputati hanno respinto l'idea di un inkate pubblico da 700 miliardi di dollari che faceva
impallidire persino il famoso piano Marshall appasitw per risollevare I'Europa distrutta dal secondp
conflitto mondiale. Una misura che avrebbe dovuthoettere in moto un sistema bloccato non dall
mancanza di liquidita, ma dal crollo della fidut¢ia le banche, in un settore caratterizzato daliale

mancanza di trasparenza, da gigantesche massdatpecuhe inseguono vorticosamente il profitto a
brevissimo termine e dall'assenza di regole e wiirobi.

182

Parliamo di un sistema finanziario dove gli scatndivalute hanno superato i 3.000 miliardi di dol&
giorno, a fronte di un commercio transfrontalieowyero di scambi nell'economia reale, di 10.000
miliardi di dollari I'anno. Dove i derivati negotiigui mercati non regolamentati — Over the Courter
hanno raggiunto la cifra di 600 trilioni di dollad2 volte il Pil del pianeta. Dove la fuga di dapie
I'evasione e elusione fiscale provocano un flusswua di centinaia di miliardi di dollari dal Sudlde
mondo verso il Nord e i paradisi fiscali, uno sca@ndo “welfare al contrario” che vanifica ogni ingo®
legato alla cooperazione internazionale o alla elemione del debito.

Secondo la Banca Mondiale la crisi dei prezzi dedbgerie prime sta facendo ripiombare 100 miliani d
persone sotto la soglia della poverta estremareltzn del petrolio € passato in pochi mesi da 886G
dollari al barile, poi nuovamente sotto quota 160nmsalire del 25% in un solo giorno. Di frontej@este
montagne russe della speculazione, é davvero jlessdntinuare a imputare lI'aumento dei prezzi all
crescita delle economie di India e Cina?

je2)

Siamo di fronte a una crisi endogena e struttualea Finanza. Questo sistema per anni ha assicurat
profitti giganteschi a pochi grandi attori finanzjae enormi disuguaglianze e ingiustizie in tuito
pianeta. Ora nessuno sembra in grado di prevedesa succedera nei prossimi giorni, mentre $
moltiplicano gli interventi del pubblico, tanto detysa quanto in Europa, per salvare banche e altre
imprese finanziarie dal fallimento. Una situaziahe dovrebbe portare a riconoscere una volta fteritu
fallimento del postulato centrale della dottrinalitgerista che si basa su un sempre minore intéoven
dello stato nell'economia e sulla capacita dei atedi auto-regolamentarsi.

Gli interventi delle ultime settimane si sono ingdnitati a fornire risorse al privato, senza riteee in
discussione le regole del gioco. Un discutibile erignloso principio di privatizzare i profitti e
nazionalizzare le perdite, nel tentativo di ripartome se nulla fosse successo, con la finanpanadre
I'economia e la speculazione a dominare la finanaaigando a vista in attesa della prossima terapest
Al contrario, € assolutamente urgente ridiscutdliee lsase i meccanismi e il funzionamento del mond
finanziario. E' necessaria una profonda riformdadgbvernance e dell'architettura finanziaria, Hifga
dal ruolo e dal funzionamento del Fondo Monetaniernazionale. Tra le diverse proposte avanzatk neg
ultimi anni, dei sistemi di tassazione internazlerngermetterebbero di frenare le attivitd specuatdi
redistribuire il reddito su scala globale, di foeistrumenti di politica economica per controlldae
finanza e di generare un reddito da destinardatida dei Beni Pubblici Globali.

[®]
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Come linea di indirizzo generale, & necessariouova sistema di regole per frenare lo strapoteta de
finanza e per riportarla alla sua funzione origmaNon un fine in sé stesso per produrre denafto da
denaro ma un mezzo al servizio dell'economia ptodue delle attivita commerciali, che ponga il
rispetto dei diritti umani e dell'ambiente al centtel proprio operato, attenta alle conseguenze non
economiche delle proprie azioni e nella quale dagarenza € un valore fondamentale. Queste riehiest
sono da anni le parole d'ordine della finanza etigamolti ancora considerata un'esperienza dhragc

poco piu di una testimonianza di solidarieta e ttBrezione all'ambiente. La profonda crisi che stam
vivendo mostra invece che queste richieste rappt&se oggi una strada obbligata per il mondo
finanziario tradizionale travolto dalla mancanzaetjole, che ha imposto al mondo negli ultimi tiami.
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MARIO CROSTA +

MICROCREDITO AL BIVIO TRA PROFITTO E SOLIDARIETA’

(* Direttore Generale di Banca Popolare Etica)

Che la crisi dei subprime — ennesimo scacco peeriicato finanziario — potesse far convergere isgere
verso la microfinanza non era prevedibile. Non f&tin cosi scontato che in essa si trovino ragior
sufficienti ad attirare operatori profit-orientddvece sembra proprio che stia succedendo sepmahgudi

Bali sulla microfinanza di qualche settimana fahbiamo dovuto assistere al confronto tra fazioni

opposte: da un lato, operatori attratti dal micedd@o e dalla microfinanza ma decisamente oriemtati
ispirati ad un’ottica di mercato — grossi capitdiligrossi investitori, guadagni interessanti — géotivche
la sola forza dell’economia solidale non riuscirpatare abbastanza capitale per servire il miiaitd
persone che necessitano di servizi bancari prirthgmiofitto, insomma chiave della sostenibilita.

A dar voce all’altra fazione € invece il prof. Yunin persona che ricorda come il microcredito nian s
nato per far guadagnare chi ne gestisce I'erogazioche deve invece accontentarsi di coprire leespe
ma per sollevare gente dalla miseria e liberarlbudara. “Il microcredito non e nato per rendericchi”
dice. Che sia proprio Yunus a ricordarci la veraureadel microcredito fa bene, essendo egli riconts

— a merito e universalmente — come il pioniere diesja forma di finanziamento sociale.
Su queste pagine, giorni fa’, veniva ricordato aaauticolo di Gianni Credit, un recente studio dell
Morgan Stanley su “L'ascesa della microfinanza canile investimento alternativo”, secondo il quale
“l'investimento in debito da microfinanza offriredloin profilo di rischio-rendimento molto attraentst
incorporerebbe un valore aggiunto costituito ddtbzaone di “una strategia socialmente responsabil
votata alla lotta alla poverta”.

Parole sacrosante e attese da tempo. Ma che feamart il piccolo e fragile sistema sociale chegauo

intorno al microcredito, fatto di professionalitacempetenze specifiche, di meccanismi relazionali

fondamentali, di strategie radicate nel locale.dsgiile improvvisare o far muovere tutto intorrtbuan
obiettivo diverso, cioé il business, rispetto alfueriginario che €, come ricordato, combatterpdaerta
ungendo col credito i meccanismi microimprenditdiid societa non molto sviluppate o, ed € il caso

paesi come ['ltalia, permettendo l'accesso al ¢oedi fasce della popolazione con poche o nessuna

garanzie per permettere loro di partecipare aldgagioco del’economia, quale volano di sviluppo et
integrazione sociale.

E’ interessante, oltre che significativo, che intpoti istituzioni del sistema finanziario si accang della

solidita, della solvibilitd e delle rilevanti dimgioni raggiunte dal sistema della microfinanza. Ma

contenere l'analisi entro il confine restrittivo mdividualista dell’attrattivita sotto il profilo
rischio/rendimento che il settore presenta, sigaiinon cogliere in modo strutturale il (plus)valaie
microcredito. E il contributo che esso puo dararniepoca cosi tanto bisognosa di aperture econ@m@ch
sociali. Non €& un caso che, come viene messo itkerga nell’articolo, i soggetti che si occupano di
microcredito siano, in gran parte, mutue e cooparabrganizzazioni le cui forme giuridiche favaaso
la partecipazione, la democrazia economica e damaggior rilievo alla persona rispetto al capitale|

Realta accoglienti per la microfinanza che e stntmdinanziario di cambiamento, che da dignita alla

persona, che la responsabilizza.

Ma la microfinanza, per profitto o meno, sta coeoslo un boom. Secondo la Deutsche Bank,
microprestiti ammontano a 25 miliardi di dollarilr@07 — erano solo 4 miliardi nel 2001 — e ne
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servirebbero almeno altri 250. Molti gruppi che o avviato le attivita da non profit si sono
trasformati in profit, mentre una pletora di fortiinvestimento per microfinanza sono nati neglinit
anni. Ci si aspetta una pioggia di miliardi in gqoesettore — nel quale sono entrati prepotentemer
Citigroup, Credit Suisse, Deutsche Bank e Morgami8y, tra gli altri — nel prossimo quinquennio.

Siamo sicuri che I'entrata in forze dei grossi esidinanziari porti giovamento? E che capitalcerca di
nuove frontiere portino novita ed energia positiaforse, se I'esperienza insegna qualcosa, tromera
spazio di manovra (e di profitto) ma a danno dgbauinita e della spontaneita delle iniziative diaé
microcredito hanno tratto respiro. Insomma, e faktéschio che il mercato del microcredito venga
drogato dall’attivita di grossi gruppi, pronti acgpare le risorse non appena verra individuatorabita
piu profittevole, con la conseguenza di lasciareelqgettore compromesso e in difficolta.
L’obiezione possibile € sempre la solita: senzadié cavallo non corre. Ma il fieno puo proventa
coltivazioni diverse. Noi sosteniamo la necessikta tcapitali siano resi disponibili ma ragionarsio
obiettivi di lungo periodo e assolutamente basdtbenessere collettivo.

Il microcredito non € per chi lo pratica, e non el@iventare per i nuovi soggetti promotori, uniaté
residuale: esso infatti si alimenta anche dellap@eenza del percorso del denaro, dalla raccolsaal
impiego, di cui diventa elemento distintivo e (fiadéinte. Non avrebbe molto senso e ne verrebk
snaturata la mission se fosse inserito tra leitttikei grossi gruppi a pari dignita con paradiscdli,
finanziamento di armi, investimenti nel mercataldrivati e simili...

Il microcredito, prassi che si inserisce lungo dlce della finanza etica e socialmente orientata,
sicuramente un modo diverso di fare finanza, ereggmta un tassello di un modo diverso di intenddre
orientare lo sviluppo.

La nostra lunga esperienza nel microcredito e tatanall’estero a tessere una rete di relazioni cg
soggetti di microfinanza locali mentre in Italiagee due modelli - quello socio-assistenziale elqueel
sostegno di attivita microimprenditoriali — con @agstiene forme di microeconomia locale o lotte all
nuove poverta. In situazioni d’'emergenza il miceatito funziona come forma di razionalita econongica
sostituisce la beneficenza che ha un minor, senegativo, impatto sulla ripresa post urgenza. N@52
dopo lo tsunami che aveva colpito il sud est asiaBBanca Etica ebbe in gestione una parte dei fdred

la Protezione Civile aveva raccolto con gli sman essi fu creato un fondo a garanzia di progetti di

microcredito per sostenere la ripresa dell’attidiéd pescatori e la ricostruzione delle abitazidfentre
in Calabria, dopo l'alluvione del luglio 2006, canfondi della Camera di Commercio, abbiamo
alimentato un fondo per il microfinanziamento dequile attivita artigianali, importanti per favorite
ripresa della vita normale nella comunita locala. lostra societa di gestione del risparmio, Etiga S
applica ai suoi investitori una sorta di Tobin Takjedendo di destinare 1 euro ogni 1000 invegéti
alimentare un fondo per il microcredito in ItalBono molti i progetti di microimprenditorialita adygi
sostenuti grazie a questo meccanismo.

Insomma: il microcredito pud essere uno strumentutbdeterminazione dei percorsi di sviluppo daun
comunita nazionale e come tale merita attenzioranfiaria ma anche professionale. Deve attiraoeses
gestite con un’ottica di sviluppo sociale equo, ghdano anche a compensare il credit crunch che tar
ha limitato lo sviluppo di quell’economia socialeecla microfinanza sta resuscitando. Il nostro &isp-
anzi é una richiesta - € che dopo l'interesse dsiituzioni finanziarie, si risvegli quello deldeslatore,
attraverso misure che la agevolino e la promuovano.

(intervento pubblicato su MF di venerdi 22 agosi0&)
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FABIO SALVIATO

ORO GIALLO, VENTO E FUTURO

Di energie rinnovabili si fa un gran parlare: magjli esperti, molte le soluzioni, molti i proposiBta di
fatto che su queste fonti alternative e sostenipdr noi e per le generazioni future, non c’e uméa di
intenti e di azioni. La domanda é: manca la volgu#tica di farsi carico della responsabilita fleuro?

Probabilmente si. Chi ci sta seriamente lavorareipdthi mezzi e poco potere a disposizione, mentre

grandi gruppi economici — petroliferi e non soléarno un po’ di rumore, ma per nulla. Nel mondmsol
lo 0,9 per cento, del totale dei fondi spesi peatidarca, € dedicato all’energia mentre progetioiativi
giacciono dimenticati e rispolverati in occasionecanvegni durante i quali si fa il punto. Ma ser&za
capo.

Il premio Nobel Rubbia da anni propone lo sfruttatoedel sole del deserto sahariano. L’idea piunmexe
e quella di un parco solare di 210 kmqg — un mithesidei deserti esistenti, poco piu grande di metkad
pianura padana — che potrebbe raccogliere, dicelfuterawatt di energia, quanti ne consuma ['ater
umanita. Perché non stiamo tutti verificando lalfdita di questo progetto? Il nuovo oro giallorpea ha
stimolato I'imprenditorialita degli spagnoli, prageti di una creatura solare, chiamata Ps10, ohE2D
mq produce 10 megawatt. E Algeria e Marocco corrooim la Spagna. Poi ci sono Tunisia, Egitto ¢
Libia, piu Israele e Emirati Arabi, tutti impegnaiella ricerca. E il resto del mondo? Ben lontaacud
concreto investimento di risorse sufficienti a darevolta, il mondo ricco e industrializzato cidae da
altisonanti centri studi che nulla potra mai egisagl la produzione di energia da fossili, e cheiogr
alternativa & pura utopia. Sara, ma noi siamo cinehe lo stato dell'arte ci imponga di provare, d
cercare alternative a quei 100 miliardi di barilpétrolio che servono a produrre energia. | baalianno
115 miliardi nel 2010: siamo sicuri che non occaoipansarci?

La finanza etica, con la sua attenzione primat@&a@rsone e all’ambiente, cerca soluzioni cheatiso
la leva del denaro possano concorrere a uno soesasienibile. Noi di Banca Etica abbiamo fatto de

risparmio energetico, un pilastro della nostra @&joinsieme all’housing sociale e al microcredito.

Abbiamo creato Innesco, una esco (energy servicgany), che ha tutte le caratteristiche di un pitoge
innovativo e sostenibile perché unisce l'attenzigrer le risorse del pianeta alla sensibilita pe
I'inserimento sociale, attraverso il lavoro di @de svantaggiate. Da anni abbiamo scelto di esuta
comportamenti “sostenibili” dei consumatori, pen ngparmiatori consapevoli, con prodotti leader st
interventi di efficienza energetica ed installagah impianti di energia da fonti rinnovabili. Fimaamo
coloro che intendono dotarsi di impianti tecnologiasati su geotermia, eolico, biogas, biomassa
idroelettrico, e premiamo con una riduzione debkdadi interesse le soluzioni di massima efficieeza
I'utilizzo di imprese installatrici certificate.

Promuoviamo l'acquisto e l'installazione di panrfeliovoltaici con finanziamenti fino al 100% memtr
l'ultimo e innovativo prodotto si chiama “Conto Egetico”, un conto corrente a rientro di durate
ventennale i cui rimborsi sono tarati sull'inceatpubblico del Conto Energia e sui risparmi in e di
cui beneficeranno i clienti che si dotano di picaolpianti.

E cosi via su ristrutturazioni di immobili e scelieconsumo sostenibili.

Il concetto di fondo e quello di finanziare eschasnente iniziative economiche che siang
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‘ecologicamente sostenibili' 0 meglio che conservintegro il capitale naturale non intaccando I
capacita degli ecosistemi di rigenerarsi.

Speriamo che il nuovo governo si investa, anima ogpa; nella battaglia per la ricerca e
'implementazione di produzioni alternative, econcamente sostenibili e non distruttive degli edpurili
ambientali. Noi di Banca Etica rendiamo disponilelicompetenze e la sensibilita che ci distingueno
che si alimentano dei mille stimoli che ci vengatadle nostre reti sociali, che poi significa, dabmdo
reale.

(Pubblicato sul supplemento Energie Sostenibilitaso allegato al numero 61 di Valori)
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FABIO SALVIATO

LA COMMISSIONE DI MASSIMO SCOPERTO SOTTO I RIFLETTORI

Finalmente ¢ finita sotto i riflettori la commise®di massimo scoperto.

Un vecchio balzello, di cui beneficiano le banckadendo oneroso l'utilizzo del credito anche senz
avere demeriti particolari. Che valuta come risshie- prendendosi pertanto un premio - un norma
rapporto quotidiano di debito-credito delle persohéavore di Banca Etica il merito invece di noreda
mai applicata. Oggi questi umori nelle piazze fiarie ci legittimano non come la banca buona m
piuttosto come la banca al servizio dell’econonsialeé, che sta sul mercato per svolgere la suaabatur
funzione di leva economica per un sano sviluppda$iresto a relegare le best practices come jposizi
prossime alla beneficenza e quindi incapaci diresgegetto imprenditoriale credibile e sostenibilei

lo sappiamo bene, perché da anni operiamo su upatoeeche ci tollera, perché siamo piccoli e poc
visibili. Eppur si muove ...

Speriamo che sia decretata davvero la fine dellantigsione di massimo scoperto cosi come
collocamento di prodotti poco trasparenti ad opkslée banche stesse che, messe allo stretto, rmuac
costi iniqui e a facili quanto ingiustificati prétfi a carico dei clienti. Noi non siamo per la
normalizzazione del mercato ma per la responsaluiét soggetti che in esso operano: oggi c’é infiath
grande richiesta di moralita, anche e non solambito bancario. Che questa fase non sia gestita 1
segno della straordinarieta € il nostro auspicie diventi invece occasione per recuperare fidatia
sistema e credito da una clientela strapazzasaa frer i capelli, abusata in anni di mercato sgjae di
irresponsabilita di scelte che ci traghettano véréaturo. Questa scarsa lungimiranza caratterinzdti
ambiti e luoghi della vita pubblica: dalla politie’economia, gli esempi si sprecano e non fangroc
ben sperare. | cittadini attendono segnali fortinp@mpattare una societa che subisce una l@ttpdteri
distante dalla societa civile.

(Commento pubblicato il 18 luglio su Vita)
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LEONARDO BECCHETTI

POLITICA E MERCATO: FINANZIARIE NAZIONALI E NUOVE REGOLE
GLOBALI

Le crisi finanziarie internazionali e la finanzedi Tremonti fanno tornare prepotentemente daétéuil
dibattito del rapporto tra politica, regole e méoc&rima di ogni tentativo di classificazione (cersmo,
liberismo, destra, sinistra) che rischia gettaradunegli occhi e di dare al dibattito un saporeldgico
dobbiamo entrare nella sostanza dei problemi.

Non esiste, né € mai esistito un mercato senzderega esistono le “regole impazzite” dei mercati d
0ggi.

Utilizzando la metafora della circolazione stradpés i mercati finanziari € come se le regole ouker
consentissero a giovanotti di circolare con le &&mei centri abitati senza rispettare regole alogita,
né fermarsi ai semafori mentre le ambulanze cheptrdano feriti agli ospedali fossero costrette
fermarsi a tutti gli stop e ai rossi. Gli investintienel sociale o i prestiti nei paesi in via dilsgpo sono
considerati a massimo rischio e soggetti a stringeimcoli di capitalizzazione (per ogni prestito
effettuato € necessario avere consistenti riserv@pale sociale) mentre gli intermediari possdoori
bilancio, fare scommesse su complessi prodottivdgrsenza alcun vincolo di capitalizzazione o co
margini risibili rispetto alle somme messe in gioco

Le stock options, che dovevano allineare gli irdsrelei manager a quelli degli azionisti sono state
terribile incentivo alla manipolazione del valoliebdrsa dei titoli. L'importante era far salirepitezzo del
titolo nella finestra temporale nella quale il mgaaaveva la possibilita di esercitare I'opzionaezse
preoccuparsi di quello che sarebbe successo dopo.

Il sistema complessivo di incentivi dei managetepamente asimmetrico, consente loro di partecigiare
guadagni di una scommessa assicurando resporgéihiiiiata in caso di perdite e buonuscita miliaiala
Tutto questo spinge ad un’assunzione di rischiolatanente superiore a quella che desidererebbe
azionisti e clienti delle banche.

Il tira e molla tra mercati finanziari e banche ttalh sembra non riuscire ad uscire dal ciclo pttao
dagli eccessi di liquidita ormai strutturalmenteegenti a livello mondiale. Ingenti somme di denar
investite in un mercato specifico vanno a creandldzione finanziaria’. La bolla ad un certo pursio
sgonfia rovinosamente e la politica monetaria espardella FED che interviene per fronteggiarerisi c
alimenta un nuovo eccesso di liquidita che va eréapremesse della nuova bolla in un altro settae
prima bolla & stata quella del Nasdaq e dei tiddih-tech culminata nella crisi del marzo 2000. L&
seconda quella dei mercati immobiliari scoppiataedente in seguito allo scandalo dei mutui subg@rim
La terza in pieno corso é quella dei boom dei prdelte materie prime (petrolio e prodotti agrig¢oli
problema in questo caso e che si scherza col firogaanto per la prima volta sono coinvolti benhno
voluttuari ma di prima necessita.

Un avviso ai piu sensibili. Il “luddismo finanziatie le crociate contro gli strumenti in sé (i dati) non

sono la strada giusta. Gli strumenti hanno sempie laro potenzialita intrinseca positiva (i derivat
nascono per consentire agli imprenditori di assigircontro il rischio e consentono agli agenti d
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scambiare rischio nello spazio e nel tempo). Cogiate come queste ci si mette dalla parte ded ©Hi
diventa facile bersaglio delle critiche degli adidaitlavori.

Il problema sono le regole impazzite e il vero slzdo € la sproporzione tra somme investite e valore
sociale e di qualita della vita delle iniziativeraprese. Viviamo in un’epoca nella quale il patino dei
348 uomini piu ricchi del mondo e uguale a quellpid di due miliardi degli individui piu poverinluna
fase storica in cui la fine della poverta sareblpm@ata di mano ma si utilizzano migliaia di mitlain
transazioni finanziarie al fine di aumentare lapr@gentativita dei prezzi quando basta un credit®d
euro per consentire ad una famiglia di uscire daflarginalita e di intraprendere un percorso d
autosviluppo.

In periodi di boom di borsa le disuguaglianze passsotto silenzio (se tutti guadagnano gli extréftro
del manovratore sono tollerati) ma in periodi dsicdiventano inaccettabili per I'opinione pubblica
L’alibi del fatto che con questa distribuzione dddito sperequata si crea piu ricchezza econontna n
regge piu. Lo “sgocciolamento a valle” delle risofhanziarie (trickle down) promesso da sempre dai
piu ottimisti deve essersi inceppato in qualchetpu@on il microcredito ed investendo nell’istruzéo
delle fasce deboli possiamo invece accrescere ememte il potenziale di sviluppo di un paese mentre
la distruzione di valore economico ad opera dimdcavventure di grandi gruppi e sotto gli occhiudii.
Possiamo lasciare il compito di questa redistriboeialle “regole impazzite” (altro che spontane&&l
buon cuore dei grandi manager (che pure sono otogitafare cose egregie quando vogliono) o la jgalit
ha il diritto/dovere di intervenire ?

Quale livello di democrazia e partecipazione pogolasprime la politica e quale i mercati ? La
democrazia del mercato (con le regole attuali) €lgudel primato dell’azionista (magari fosse almen
quello del piccolo azionista) su tutti gli altri phatori d’interesse (a partire dai consumatori). Lz
democrazia della politica & garantita almeno débfahe il politico riceve un mandato dagli elettrse
non fa [linteresse almeno della maggioranza di efs& molta fatica ad essere rieletto
Il mercato € un motore a molti cavalli dalle grapdtenzialita, ma il pilota automatico € un aswagi
che non ha nessuna corrispondenza con la realtao@liono nuove regole e solo una politica (nor
demagogica ma competente) sottoposta alla presdigtee societa civile e dei cittadini responsabii,
forza della sua sensibilita e del suo mandato oafironti degli elettori, ha la forza di promuoverle

1S4

(19 giugno 2008)
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MARIO CROSTA

DERIVATI A RISCHIO. DEL CLIENTE

Se e vero che i derivati rappresentano uno struomerdome tale un'opportunita, e altrettanto vem cl
negli ultimi anni essi sono stati utilizzati conaunerta disinvoltura. Si tratta di un mercato drgsc
sproporzionatamente rispetto alle altre grandezpaa@miche: a fronte di una capitalizzazione di ors
che negli Stati Uniti in 10 anni & raddoppiata &uropa triplicata, il valore nozionale dei deriv@i C é
passato tra il 2000 ed il 2007 da 100.000 a 600neMardi di dollari.

Con tecniche di spalmatura, il rischio insito neridati e stato fatto slittare da soggetti profesali a
risparmiatori (€ il caso dei sottoscrittori di ixdeond e prodotti simili). Il risparmiatore si é@wato cosi
in possesso di prodotti che gli sono stati venofuthodo poco trasparente, senza che la consapeaoley
del rischio in essi incorporato.

In realta, I'utilizzo ai fini della copertura daschio &€ certamente fattore positivo per operatoclienti
perché puo essere paragonato alla sottoscrizionendi polizza assicurativa; ma quando esso |é
esclusivamente speculativo porta ad effetti negatifuori controllo (€ il caso della crisi dei sulipe).
Questo anche perché gran parte dell’operativitifedt@ata da intermediari non bancari, e quindi non
soggetti a vigilanza particolare: penso ai fondipdivate equity e alle societa di venture capital.
Su questi e altri fronti, il governatore Draghi ¢d&én al settore importanti segnali di allerta e oo
soluzioni che il mondo finanziario segue con atieme, forse con un pizzico di perplessita. A nostrp
awiso da tempo ormai c’era bisogno di un’azionendrmalizzazione: e necessario far recuperare
trasparenza e reputazione ai mercati finanziarigke iatituti di credito. Noi riteniamo urgente |l
contenimento e la regolamentazione piu cogente dagimenti che hanno inquinato e destabilizzato
mercato (derivati, prodotti finanziari poco chiarspeculativi).

Allora, che fare?

Un primo significativo passo é rappresentato dadda del Financial Stability Forum.

D

La vigilanza nazionale non e piu sufficiente: seawesistema di vigilanza sovranazionale a tutela d
buon funzionamento del mercato che comprendaitsttggetti che trattano questi prodotti. E ancha ur
revisione della regolamentazione delle agenzieating affinché siano risolti i problemi di conflitdi
interessi (tra chi valuta e chi colloca prodotti swercato) per arrivare ad avere una valutazioree sth
coerente e trasparente dei prodotti finanziari.

E perché non utilizzare la leva fiscale a vantaggiiccomportamenti virtuosi? Con manovre fiscal
selettive si potrebbe tassare piu che la produzibneddito nel suo complesso, operazioni speafich
quali ad esempio quelle puramente speculative (Tddx) o operazioni rischiose e poco trasparent
(index bond, derivati...): cosi chi fa finanza meaogo carta senza collegarla ad uno sviluppo vigtuos
risulterebbe penalizzato. Ricordo che la composgidei ricavi, nel caso dei grandi istituti, € sp&r il
50% il risultato dell'attivita creditizia mentrealtro 50% proviene da commissioni — tra cui derju#bli
strutturati. In questo solco si potrebbe inserireh& una piu precisa identificazione dei prodatfircanza
etica che, una volta certificati, potrebbero avsgeavi o benefici fiscali. Nell'ottica di uno svpgpo sano,
al servizio dell’economia sostenibile sarebbe motipportuno premiare gli operatori che utilizzaho
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risparmio per investire in aziende che lavoraneattori virtuosi (energie rinnovabili, per dirnea)rcon
uno sgravio fiscale che aumenti il rendimento dggarmiatori.

La finanza etica, pur facendo propri i principiladficienza, rifugge le logiche di breve periodopad
rappresentare per i risparmiatori che vi si affolama realta sicura, perché promuove il progettond

sviluppo sostenibile e responsabile. Un’utile alégiva per un settore che sta mostrando il sucovol
meno piacevole.

(13 giugno 2008)
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LEONARDO BECCHETTI

IL PARADOSSO DEI PREZZI ELEVATI E DEGLI AGRICOLTORI POVERI

La poverta estrema nelle societa industriali e-padistriali non € un problema di scarsita di ciba di
incapacita di chi lo produce di appropriarsi di umpaota accettabile del valore finale in grado d
assicuragli una vita decente. Per questo ogni mwlazal problema che punta allaumento dell
produzione o della produttivita, ma non determinaaumento degli introiti dell'anello piu debole idel
catena produttiva, non risolve affatto il problema.

Dal recente vertice della FAO sul problema delladanel mondo emerge un dato singolare che conferr
questo assunto. Le vittime della nuova crisi alitasn derivante dallimpennata improvvisa dei prezz
alimentari, quel miliardo e piu di popolazione ckigee con meno di un dollaro al giorno in parita di

potere d’acquisto, sono per il 50 percento agmedite dunque coloro che dovrebbero massimamente

beneficiare dellimpennata dei prezzi) ! In quegtirni si fa un gran parlare di necessita di aurenke
rese, di introdurre nuove sementi e aumentareodutivita delle tecniche utilizzate per la procs.

Tutto questo e certamente importante ma se il pesblema della poverta fosse stato quello dellitdfe
insufficiente di derrate agricole o dello scarsesta d’'innovazione tecnologica le varie “rivoluzioni
verdi"che si sono succedute a partire dagli an@id@rebbero risolto il problema.

Chi ha una minima conoscenza di come funzionafitidee agricole sa benissimo che, fatto 100 ilorel
del prodotto finale venduto al consumatore, i pttmtudella materia prima (le fave di cacao, i @todi
caffé) sono in grado di appropriarsi di non piu 8@l 10 percento di questo valore. Il resto € appggio
di tutti gli altri attori della filiera, tra i qualgli intermediari che acquistano il prodotto daoguttori
primari (spesso coltivatori che vivono lontano datlosta e dai mercati di sbocco), gli importatori,
dettaglianti finali. Gli intermediari locali hanrspesso un tale potere contrattuale da riuscireutafe a
loro vantaggio lI'ignoranza delle dinamiche dei @iedei piccoli produttori isolati riducendo i potaal
vantaggi nelle fasi di crescita dei prezzi.

Una parte molto importante del valore, attornoGp2rcento, va infine a chi trasforma la materienpr(i
raffinatori dello zucchero, i tostatori del cafégc.). L'incapacita dei produttori primari margiahti di
risalire questa filiera appropriandosi delle pantie generano maggior valore (la trasformazione d
prodotto, I'intermediazione e I'export sui mercdiisbocco internazionali) alimentata in parte @ete
dalla presenza di dazi “a scalare” che penalizaiimmu chi esporta il prodotto lavorato o semilaator
rispetto alla materia prima, sono la causa prideipdelle perduranti condizioni di poverta.
Proviamo ad immaginare cosa potrebbe succederBimoovazione tecnologica o con I'utilizzo di nuove
sementi in grado di aumentare la resa produttiganliove sementi “tecnologicamente avanzate” molt
spesso non sono “beni pubblici” disponibili gradnmente a tutti e le imprese che le producono
vendono a prezzi elevati ai produttori primari. waento di produttivita pud dunque essere vanifickto
un aumento dei costi della materia prima (primatuit@ generando spirali d’'indebitamento ed
impedendo la generazione di circuiti virtuosi. tbplema per i produttori non proprietari ma affétue
per i salariati stagionali che lavorano in questeré e ancora piu grave. In tali casi infattidabolezza e
maggiore se, come ben noto, aumenti di produttigitaraducono in aumenti di valore dei terren
beneficiando i proprietari e non i coltivatori.

Gli studi sul campo piu recenti concordano sulofatie il problema della poverta non e un problema
prezzi o di quantita prodotte, ma bensi un problelinbasso potere contrattuale e di vulnerabilita &
rischio. Per questo motivo i casi di successo squnelli in cui i produttori isolati si organizzana i
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associazioni o cooperative e riescono a fissaregtiantermediari rapporti di forza diversi. In ntiotasi
poi, la nascita degli intermediari equosolidali heodificato sostanzialmente la situazione. | nuovi
intermediari, facendo leva sulla disponibilita ag@@ dei consumatori per prodotti con contenuti ¢
responsabilita sociale ed ambientale, hanno offedmdizioni contrattuali migliori (anticipi di
pagamento, prefinanziamenti, accordi di lungo krioon assicurazioni contro i crolli dei prezzi¢.gce
hanno investito nel rafforzamento delle capaci@dpttive locali. Il loro successo (nel 2007 le viemd
annue dei prodotti equosolidali sono aumentatauddpl 100 percento in valore e in prezzi irroboste
un trend che segna tassi di crescita annui supali@dO percento negli ultimi sei anni) ha spintoltn
attori tradizionali del mercato ad imitare quesgrgorso (e di pochi mesi fa I'annuncio di una dellé
maggiori catene di supermercati inglesi Sainsburyriconversione al 100 percento alla filiera
equosolidale per alcuni dei suoi prodotti “colotijal

D

Se vogliamo risolvere questo problema & dunquessac@ una rivoluzione rispetto a schemi di ailito a
sviluppo tradizionali come quelli che utilizzansaoldi degli aiuti pubblici per acquistare le ecaezke
alimentari nei nostri paesi e distribuire gratisrdee alle popolazioni nelle zone di crisi mettendo
ginocchio le economie locali (distribuzione gratisibo vuol dire concorrenza insostenibile a castm
per chi produce prodotti agricoli in zone limitrhfe

La FAO ha recentemente mosso un passo interessartéde direzione pubblicando un manuale d
semplice consultazione per i produttori nel qualdustrano i passi necessari per “accrescergdppo
valore aggiunto e potere contrattuale” sceglienu® tua le diverse possibili certificazioni oggimsibili
sul mercato (denominazione geografica, bio, equiael ecc.).

Il paradosso di questi ultimi decenni e che I'allea di mercato tra consumatori e imprese respangabi
prima linea i microcrediti e gli importatori equdisiali seguiti ed imitati poi da molti attori tradonali)
sta svolgendo azione di supplenza in mancanzagdleed istituzioni che promuovano in modo efficacg
la lotta alla poverta. Il voto col portafoglio dsttadini responsabili sta dando nuova dignitarezfoni al
mercato (che tradizionalmente non era in gradonthirvenire sui problemi distributivi) svolgendo un
ruolo di antitrust nelle filiere internazionali dpfodotto. Se le istituzioni e le autorita interioszli
riunite a Roma capissero questo e sapessero agmagra piu in sinergia con la societa civile e ilndo
delle imprese saremmo gia a meta dell’'opera.

1%

(6 giugno 2008)
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MARIO CROSTA

MA A CHI CONVIENE I’ACCORDO ABI-TREMONTI?

L’accordo tra Abi e governo, presentato come pdgsilali trasformazione di mutui a tasso variahiie
mutui a tasso fisso, si € rivelato, nel giro dilgiagiorni per quello che e: la possibilita di rimegazione
delle modalita di rimborso, non delle condizionphlgate - trasformazione o variazione del tassbhe ¢
rimangono immutate; in altre parole, il consumato@ntiene invariato il conteggio degli interessi inaa
la possibilita di vedere definita una rata costgugeil rimborso - fissata nelle modalita di catahon nel
valore - e la contestuale buona probabilita di ved#lungato il tempo di rientro del suo debitorglii
complessivamente, 'ammontare degli interessi pady&at detto che nel caso in cui non si verifichi
I'ipotesi di allungamento del tempo di rimborsa;waie delle rate pagate dopo la rinegoziazione bareb
state piu basse secondo il piano di ammortameigmario.

Posizione assolutamente lecita, quella delle basblkeenon modificano nella sostanza il rendimenio d
loro impieghi e, nel contempo, hanno buone proliabdi tenere entro limiti accettabili i creditiri
contenzioso”. Un intervento volto a risolvere conraspiro piuttosto corto la posizione per entragibi
attori in uno scenario di tassi in crescita.

Un passo indietro, tuttavia, in termini di spinféaaoncorrenza: in questo contesto, il consumaéore
stimolato a “rinegoziare” I'operazione che ha imsme rendere sostenibile la sua rata, non a pupacsi

di verificare le condizioni applicate da altri teti € a dar vita a quella mobilita della clientele la legge
Bersani facilitava decisamente: la Bersani prevadaa l'altro, un limitato utilizzo del notaio iquesta
tipologia di atti; I'intervento delle banche pettale spese relative al trasferimento dell’opeyagida un
istituto all’altro (comprese quelle notarili) e aithva che tale operazione non inficia in alcun modo
benefici fiscali previsti per le operazioni di matper acquisto prima casa. Non a caso l'applicazitin
questa legge ha trovato tanti ostacoli e infinitedalita di elusione; basti dire che le direttive IAB
rendono obbligatoria solo per listituto che “cedkdperazione dal 31/05/2008: proprio cosi, da
dopodomani.

E’ difficile in questo contesto, non leggere il eate provvedimento come un tentativo di “mantenitmen
di rendite di posizione”.

E i cittadini?

Attori secondari della vicenda se, a quanto sopgactitto, affianchiamo qualche riflessione sullg
dichiarazioni di Tremonti in materia fiscale; paim@o discutere su chi possa e come si debba defin
quando il reddito & “eccessivo”; certo, € eccess®al sistema bancario cresce a ritmi molto aagira
della media paese: ma a chi conviene la strada dedksione fiscale? Anche in questo caso, a neg giar
ponga un problema di redistribuzione del gettit@ im ultima analisi anche del costo della pression
fiscale: abbiamo gia assistito, e non solo neksist bancario, a meccanismi di “recupero” di redidéti
tramite aumento dei prezzi.

Diverso sarebbe l'effetto di una politica che, stiamdo alla concorrenza, riesca a mettere le baimche
condizione di essere piu efficienti, perché solojiresto modo la diminuzione dell’'utile si traduce i
vantaggio per il cittadino.

(Commento pubblicato il 30 maggio su MF)
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MARIO CROSTA

LE BANCHE E LA FIDUCIA DEL PUBBLICO. LETTERA A “LA
REPUBBLICA” (20 MGGIO 2008)

Gent. le direttore,

ho letto con interesse su Affari e Finanza I'edate del 19 maggio - Anche le banche piangano
sullimminente provvedimento del Consiglio dei Mini Anche in Banca Etica stiamo seguendo i
dibattito — ancora poco elaborato vista I'incertazdelle misure in arrivo — sulla possibilita di nue
tasse per gli istituti di credito. Questo commentml essere un contributo per fare chiarezza suralc
punti, prima di veder consumata quest'importanteastone in uno sterile dibattito se sia giusto mme
pagare piu tasse per un sistema bancario con iloctafiscale superiore alla media europea.

Mario Crosta

In attesa di scoprire i dettagli del provvedimemtel Consiglio dei Ministri, ci sembra importante
sottolineare, come banca, I'approvazione per légoti ridistribuzione - anche al settore bancariel
peso dei contributi da destinare ad un rilancio lodelsviluppo di questo paese.
A nostro awviso, le banche possono e devono usast@ momento per pagare il conto delle “vacch
grasse” degli ultimi anni ma ancor piu forse peonquistare, con un atteggiamento saggio e respi@sa
la fiducia di risparmiatori e investitori cosi dorante messa alla prova dagli eventi finanziari idggmi
anni.

Esiste naturalmente il rischio che misure generatz possano penalizzare anche chi attl
comportamenti virtuosi oppure tradursi in un nuappesantimento di costi a valle, quelli cioé acari
dei clienti. Questo rischio va preventivamente taigo I'istruttoria dell’Antitrust sulla portabilét dei
mutui mostra quanto sia opportuno un controlloesudi e modalita di applicazioni dei provvedimenti
Rispetto ai costi dei servizi € senz'altro necéssare le banche recuperino efficienza e che ewadintu
rendite di posizione siano smantellate, nell’otticdavorire uno sgravio per i clienti mentre samgenti
riforme che contribuiscano a semplificare e libieeare: i tempi per recuperare un credito in ltali@aso

di contenzioso sono molto piu elevati rispettoesito di Europa.

Sarebbe opportuno prevedere manovre fiscali sedetti potrebbe pensare ad una tassazione chesster
piu che la produzione di reddito nel suo complesgmerazioni specifiche quali ad esempio quell
puramente speculative (Tobin tax) o operazionhisse e poco trasparenti (index bond, derivatcoki
chi fa finanza muovendo carta senza collegarla raa aviluppo virtuoso, risulterebbe penalizzato (La
composizione dei ricavi, nel caso dei grandi isitité solo per il 50% il risultato dell’attivita editizia
mentre l'altro 50% proviene da commissioni — tra darivati, titoli strutturati). In questo solco si
potrebbe inserire anche una piu precisa identificeez dei prodotti di finanza etica che, una volté
certificati, potrebbero avere sgravi o benefiatdis.

Anche sui prodotti di investimento e possibile naaec una differenza: le banche che utilizzano
risparmio per investire in aziende che operanoeittos virtuosi (energie rinnovabili, per dirne yno
potrebbero vedersi riconoscere uno sgravio fischéeaumenti il rendimento dei risparmiatori. E pérc
non pensare anche a benefici normativi ed econopaciquegli istituti che effettuano operazioni d
microcredito?
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In Italia siamo in pochi, ma ci sono dati confottasul contributo che questi crediti danno alladadlle
nuove poverta.

Le caratteristiche della crisi che ha colpito gtesma bancario internazionale ci fanno chiederée se
banche stiano ancora facendo in modo adeguatoral meestiere: I'intermediazione cioe di quella
particolare categoria di denaro che e il risparrsgprattutto delle famiglie. L’orientamento al ptif nel
breve periodo, il distacco dallleconomia reale,riteerca di produrre ricchezza esclusivamente dal
finanza ha comportato uno snaturamento dell’aftibiincaria e allontanato gli istituti di creditdladoro
funzione di sviluppo e di tutela del risparmio.

Va ricostruita la base per un nuovo patto con paimiatori. Lo ha ricordato anche Draghi nella su
relazione di maggio 2007: la fiducia del pubbliesta essenziale per la solidita delle banche.
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FABIO SALVIATO

IL CREDITO E’ UN DIRITTO PER TUTTI

Sembra quasi paradossale ma ad ogni annuncio lgh thgoersonale o di ristrutturazione aziendaée, |
borse reagiscano positivamente, come si trattasseadouona notizia. Quello che conta e conferrnare
utile agli azionisti, sempre piu elevato. Ma sias@amente sicuri che la logica del massimo profitt
possa essere considerata la ricetta migliore paréscere la nostra economia e garantire il benesdla
societa?

|®)

E’ naturale che l'attivita finanziaria, come tutte altre attivita, cambi nel corso del tempo. Ma
I'orientamento al profitto nel breve periodo, ilsticco dalleconomia reale, la ricerca di produrre
ricchezza esclusivamente dalla finanza ha commortatdeciso snaturamento dell’attivita bancaria che
stride col ruolo di intermediazione che essa desdgsre tra risparmio — che arriva dalle famiglie —
investimenti - che vanno alle imprese. A leggeredmposizione dei ricavi delle grosse banche gprgco
che il 50% deriva dall'attivita creditizia, I'altrd0% da commissioni (tra cui: derivati, titoli dturati,...):

la banca sta esercitando sempre di piu il ruolo ildermediario finanziario, scaricando sul
risparmiatore/investitore il rischio relativo affirestimento, e sempre meno il ruolo di intermedidra
risparmiatore che deposita il proprio risparmiceadficiario del finanziamento, che richiede credito

Dare credito significa dare fiducia - e, quandoneiea mancare la fiducia, la banca perde la propra
credibilita. Lo avevo ricordato il governatore Dnagn anno fa’. La mancanza di fiducia della cledaté
un danno enorme, perché ha un effetto deflagrarternpattivita sensibile come quella creditizisgdado
mancare un elemento immateriale decisivo, col iisdhmettere in crisi la singola organizzazioneoa
essa il sistema. Il sistema finanziario dovra vetnente correre ai ripari, rispetto alle continusi @he
0ggi toccano la credibilita e la stabilita dellebhe stesse.

Il sistema finanziario deve saper rivedere e modlié il proprio approccio nei confronti dei rispaatori,
pena una lunga crisi finanziaria con ripercussioggative per l'intera economia del nostro pianéta.
questo senso la finanza etica avrebbe molto daymase: pur facendo propri i principi dell’efficiesmz
essa infatti rifugge le logiche di breve periodoesderge come possibile alternativa mostrando aléutt
sua capacita di essere elemento di stabilita egpresentare per i risparmiatori che vi si affidama
realta sicura. Essa promuove il progetto di untuppio sostenibile e responsabile. E restituisageadito
la sua natura di diritto per tutti.

(14 maggio 2008)
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UGO BIGGERI *

MICROCREDITO: NON SOLO PER IL SUD DEL MONDO

(* Presidente Fondazione Culturale Responsabilitiéd&Onlus)

Diciamo microcredito e pensiamo al sud del mondamadel a Yunus o, ahime, ad alcune campagne
pubblicitarie recenti...

Eppure il microcredito, efficace nei contesti divpda estrema, pud essere molto utile anche da npi.
Perché alla base del microcredito c'e un modordi éaonomia che mette al centro le relazioni soedhl
umane e quindi costruisce rapporti di fiducia. Efiducia, buon vicinato, partecipazione e relazioni
abbiamo un gran bisogno. E’ anche evidente chi&alia lesistono molte persone che sono di fattausscl
dal sistema creditizio bancario e che una cultbeass fonda sui consumi e sull'immagine non aidtara
uso responsabile del denaro, favorendo il sovrabitdmento.

Ci sono pero alcune fondamentali differenze neigaeismi di microcredito in Italia rispetto al sudld
mondo.

Innanzi tutto il costo della vita ed il contestacigoeconomico da paese “ricco” fanno si che gliontip
siano diversi: da noi con 50 o 100 euro non si @erdo avviare un’'impresa. In Europa il limite petqr
parlare di microcrediti € di 25 mila euro. Di solpero i prestiti vanno dal migliaio di euro fino 10
mila, da restituire in un periodo da 1 a 5 annn) tassi di interesse annui tra il 3% e '8%. Dunqu
rispetto al sud, tassi piu bassi ed importi piu alt

D

La seconda differenza fondamentale € che anchustibalel lavoro e diverso e quindi una banca da sg
non puo fare microcredito a soggetti svantaggiatieno che non si tratti di operazioni di marketing.
Infatti perché un prestito non sia dato a rimessa, istituto bancario dovrebbe dedicare ad u
finanziamento da 2500 euro un massimo di 90 mirtitinvece evidente che piu si e in difficolta, pe
piccole somme, e piu abbiamo bisogno di parlareagdire, di trovare un aiuto non solo economicouma
accompagnamento continuo che ci aiuti a usciree dhifficolta a rientrare nelle rate da pagare. ins@a
guella rete di relazioni umane e sociali che s@ohiave vincente del microcredito come strumemto d
emancipazione e di costruzione di fiducia.

=

Per questo le esperienze piu efficaci di microd¢eedi Italia (un buon esempio e il Fondo Etico dell
Piagge a Firenze) sono nate dal basso con mecaanisovativi anche rispetto alle esperienze del sud
del mondo.

Per questo Banca Etica fa microcredito attravemstenzioni con una vasta rete di realta ed istiuizi
locali che si fanno carico di creare il fondamemt&drreno di relazioni e fiducia: in questi anni hé
deliberato ben 2,6 milioni di euro in microcredii@liano” .

=

Una sfida importante a cui si stanno dedicando emigorse volte a costituire dei fondi di garandie
consentano un effetto moltiplicatore significatjwer le esperienze di microcredito che funzionano.

(9 aprile 2008)
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LEONARDO BECCHETTI

PERCHE’ ETICI: LAA NOSTRA DIVERSITA’

Un dibattito frequente tra i nostri soci e tra ehiavvicina a Banca Etica € quello relativo alla su
diversita. Approfondire in cosa consiste la speitdi di Banca Etica € questione fondamentale per un
istituto credito che nasce da una spinta idealendi vasta base sociale e che sceglie provocatartame
I'aggettivo “etica” come parte del proprio nomeréguesta precisazione € importante per almeno due
motivi.

Da una parte, la componente dei soci maggiormepteata dalla motivazione ideale desidera che gasa
pienamente assunta dalla banca e si domanda sa Baica sia una “banca alternativa” o la migliore
delle “banche socialmente responsabili”.

Dall’altra i sempre piu numerosi istituti di crealianche grazie allo stimolo dell'operato e dekssso di
Banca Etica hanno meritevolmente adottato alcumisdei comportamenti e strategie di azione 0
riscoperto gli stessi come parte del loro dna negp, ci tengono a sottolineare I'assenza di iffiee
sostanziali rispetto a Banca Etica minimizzandsua presunta diversita.

Al di la di definizioni ed etichette, la differenziel sistema Banca Etica consiste nella sua adesion
toto (non solo di una parte del sistema) ad unardasscala di valori rispetto a quella di qualungit®
istituto di credito. Mentre la gerarchia adottaiaptassi dalle banche vede in cima il principiolalel
creazione di valore per gli azionisti e subordila stesso tutti gli altri valori, Banca Etica neeth cima
alle proprie priorita il principio della creaziodevalore sociale nel rispetto della sostenibdittbnomica.
Cio implica in concreto che la squadra compostahddavora con entusiasmo nella banca (dipendent
soci) é impegnata in primo luogo a finanziare ptogde abbiano, oltre ad una sostenibilita ecomami
un valore sociale. A seguito di questa chiara apezidi principio sulle priorita, che aumenta la tibe
della banca nel perseguimento dei suoi obiettiviadp si sviluppa un percorso dinamico volto ad
individuare sempre nuove opportunita di investiroefmel finanziamento delle cooperative sociali, del
microcredito, dei progetti di riconversione amb@ef ecc.) in grado di promuovere concretamente
un’economia al servizio della persona e rispettidbambiente.

Una banca con una scala di valori siffatta & anetaebanca piu sicura.

Il primato dell'azionista rischia infatti di creaneimerosi conflitti tra interesse della banca ered¢se dei
clienti. La pressione derivante dalla necessitaggiungere ed incrementare i propri obiettivi tleupuo
spingere a rischiare maggiormente in attivita s|adime sui mercati finanziari, ad aumentare i calti
tenuta del conto sui clienti (che non sempre songrado di valutarli appieno), a proporre attivitg
finanziarie che fanno aumentare i profitti dellant@ e non necessariamente i guadagni dei clienti.
Una banca non assillata da questi obiettivi e cktaral centro della propria azione clienti, amtges
societa civile non si imbarca in avventure speowat! numeri sembrano confermare la bonta di
quest’opzione e dei suoi effetti sulla sicurezzan ana percentuale di crediti in sofferenza sudléot
dell’'attivo della banca di gran lunga inferiorewetia della media del sistema bancario.

Una seconda diversita fondamentale di Banca Eticaiste nel suo rapporto con i soci. Solo una banca
che si propone di realizzare un ideale cosi impignad affascinante puo sperare di coinvolgereci s
nella sua avventura. Per questo motivo Banca Hicavvale di una struttura unica profondament

D
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radicata nel territorio con organizzazioni di sobe si impegnano attivamente per promuovere la s
diffusione e partecipano attivamente ad alcuni maigella sua vita.

A chi sostiene che I'etica non ha niente a che ¢arel’economia ribadiamo orgogliosamente che tgtte
scelte economiche implicano I'applicazione di umlghe principio etico, se intendiamo correttameinte
termine come adozione di una scala di valori. lffedinza di Banca Etica € che la nostra scala ldriva

rappresenta il tratto distintivo della nostra atidiy per questo motivo abbiamo sentito l'urgenza di

ricordarlo nel nome.

(14 marzo 2008)
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MARIO CROSTA

MA IL CREDITO E’ UN BENE PUBBLICO?

Sarebbe una rivoluzione: il credito elevato a bpubblico, da tutelare nell'interesse dei risparomiat
La notizia della “temporanea” nazionalizzaziondaldlorthern Rock e I'incredibile vicenda della Széi
Générale — messa in ginocchio dai magheggi fattiletivati da un suo broker e in odore di salvaitagg
di Banque Postale — aprono nuovi interrogativi,riscaldando il clima gia infuocato del mondo
finanziario. Qualche settimana fa, I'intervento getsidente Sarkozy, aveva spiazzato tutti e riméss
pedine al punto di partenza. Sebbene non ne adegse, infatti, il capo dello stato francese, tlaiesto
di azzerare i vertici della societa incriminata.

Invasione di campo della politica? Tutela dei rispiatori strumentale? Necessita di controllo ila@i
Da vedere. Certo e che le caratteristiche dellsi chie da qualche mese sta interessando il sistema
bancario internazionale fanno sorgere una domdadsnche stanno ancora facendo in modo adeguato il
loro mestiere?

Non vi &€ dubbio che anche I'attivita finanziarianme tutte le altre attivita, possa essere soggettaorso
del tempo a cambiamento. Ma non bisogna dimentidaeda banca intermedia una particolare categoria
di denaro: il risparmio L'orientamento al profitteel breve periodo, il distacco dall’economia redde,
ricerca di produrre ricchezza esclusivamente daflanza ha comportato un deciso snhaturamento
dell'attivita bancaria.

Segnali chiari di questa rinuncia si leggono nellenposizione dei ricavi che, nel caso delle grosse
banche, & sostanzialmente derivante per il 50%attalita creditizia, per I'altro 50% da commissidira
cui: derivati, titoli strutturati,...). Sembra quashe le banche non vogliano piu o non siano pi
equipaggiate per una certa intraprendenza nelfi@tcreditizia e riversino il rischio sui clientgvandosi
le mani di conseguenze distorsive del sistema tizegjifinanziario, sociale.

(el

Uno dei risultati piu prevedibili e, nonostante cion esorcizzati, € il crollo della fiducia dellkeatela
nei confronti delle banche, che ha toccato il fomgdla classifica di merito: scandali, comportament
scorretti degli operatori, elaborazione di poligctavorevoli solo al profitto hanno scosso graveimda
certezza che gli istituti di credito svolgesseroaa una funzione di sviluppo e di tutela del rrspa.

Un danno enorme, perché la mancanza di fiducianheffetto deflagrante per un’attivita sensibile @om
I'attivita creditizia: nonostante i sistemi di cooito e le procedure il venire meno di un elemento
immateriale di tale importanza mette in crisi laggila organizzazione e con essa il sistema.

In un quadro cosi desolante la finanza etica, poerido propri i principi dell’efficienza, rifugge |
logiche di breve periodo ed emerge come possiligenativa mostrando a tutti la sua capacita demess
elemento di stabilita e di rappresentare per ianspatori che vi si affidano una realta sicura. &ss
promuove il progetto di uno sviluppo sostenibileesponsabile. E restituisce al credito la sua aadiur
diritto per tutti. Insomma, quella rivoluzione anoata all'inizio.

Sarebbe auspicabile, e secondo noi possibile, reouaa larga intesa sui principi che la ispirang,
rendendoli appetibili al sistema per correggermiséorsioni di un mercato che sta fagocitando egsst

(28 febbraio 2008
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FABIO SALVIATO

IL NOSTRO SUD

E’ un momento difficile per il sud. Alcuni dei nodentrali della vita economica e politica honchéade
civile convivenza di questa parte del paese sembpaonti a sciogliersi per lasciare posto a inGzde
sfiducia, impotenza.

E’ di fronte allamaro spettacolo dei rifiuti rifiati, della politica fallita e della difficolta dirovare
soluzioni per tutti che noi di Banca Etica, da semmpegnati nella costruzione di reti socio-ecoiubi®
e di forme alternative di responsabilita finanzaadi sentiamo di fare una riflessione.

Da anni lavoriamo con la parte bella e sana di tgupaese, anche e soprattutto al sud: le variega
esperienze di imprenditorialita sociale, di conswritico, di economia sostenibile e di progettiidali
per finanziare le quali siamo nati, ci hanno madsetra capacita presente nel paese di svoltare,

trasformare il disagio in ricchezza, di conquistan dignita un ruolo centrale, di cambiamento.

In particolare la Sicilia vede rinascere sulle djgodi capitali macchiati di violenza e illegalitauove
forme di economia e soprattutto un riscatto culaupsiofondo, importante, condiviso.

Parlo dei beni confiscati alla mafia che, parteddouna bella intuizione di La Torre nel 1982, caell
secondo cui per sconfiggere la malavita bisognapica “i piccioli”, sono oggi una realta
incontrovertibile della lotta alla mafia, grazieche alla vivacita della societa civile organizz&aquella
un’esperienza che insegna a sognare a chi non théaindica la strada di una ribellione civile ghe®
sovvertire gli ordini costituiti, in questo caso ardine costituito nell’illegalita. Perché non inse in un
circuito ancora piu virtuoso questi beni, in moduwtgolare quelli mobili (liquidita ed attivita fanziarie)
ed usarli per lo sviluppo di economie sostenileingrgie rinnovabili, agricoltura biologica, stap &
sviluppo di aziende attente alle pratiche di RSome fondi di garanzia per progetti di microcredit
sostegno di idee nuove e sane?

La forza e la speranza che ci viene dall’utilizzegkl edifici confiscati e dai terreni appartenuti a
latifondo mafioso, oggi 120 ha, messi a colturdbdeccia giovani che stanno invertendo una tendenzs
culturale, economica, sociale — deve essere irtiqgiesni bui per il meridione un faro acceso neilate.

(21 febbraio 2008)
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FABIO SALVIATO

SCEGLIERE CON LA FINANZA

A partire dagli anni ‘80, anche grazie agli effetélla progressiva globalizzazione ed integrazidee

mercati, la finanza assume sempre di piu un ruehdrale, rispetto ad un sistema economico che dimos
tutta la sua fragilita. In un contesto globale wntinua tensione, con milioni di persone costratti

sopravvivere con meno di 2 dollari al giorno, ugumamento ambientale che minaccia I'equilibrig
dell’'uomo sulla terra e guerre che coinvolgono omilidi civili, la finanza oltrepassa ogni limitegico, e
corre sempre piu velocemente alla ricerca di maggiofitto, mirando ad una crescita che ingoia ogn
frontiera.

Incapace di interpretare la realta, il sistema heaactradizionale si € dimostrato un interlocutown

all'altezza. Si adegua ai richiami della forestardeovi trend di profitto, come ambiente e solidédi per
perseguirne solo gli aspetti di mero business.olcitt mentre la mitologia delle espansioni bancatée
fallendo perché, non basta essere grandi, biscgpeesresponsabili.

Ma la finanza etica, e noi di Banca Etica, abbigmmaposte concrete, a sostegno della “transiziome” d
questo sistema verso la costruzione di progettivinuche siano creatori di benessere, sociale ed
economico, nel rispetto dell’ambiente. L'utilizzelddenaro in ogni momento rappresenta una scelta
precisa, e il risparmiatore e l'investitore sociahte responsabili possono contribuire concretamante
costruire un mondo diverso: I'adesione al progeatioBanca Etica € una possibilita concreta pe
promuovere le energie pulite e rinnovabili, I'agtiara biologica, lo sviluppo del commercio equo e
solidale, il turismo responsabile, una casa ecokgDgni nostra scelta personale ha ripercussuini g
sistema economico ma anche sul sociale.

=

Si tratta di chiedere ad una generazione di cittagisponsabili di fare scelte e farle pesare,rdhgere
coscienza che la societa, I'economia, la finanzanbabisogno di noi, perché con il nostro contributg
potremo contribuire a garantire un cambiamentod@pilessibile, leggero ma radicale rispetto ad u
sistema che sta incontrando ogni giorno i suoitlimi

=

(4 febbraio 2008)
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