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PRESENTAZIONE

di Don Livio Destro - delegato vescovile per la Pastorde Socide e dd Lavoro

Il Giubileo dd Duemila offre una straordinaria opportunitaa cristiani per ridestare la coscienzaindividude e
comunitaria sulla scelta della centraitadella persona umana nell e realtaeconomiche e socidi.

Proprio atae esgenza pastorale vuole rispondere questo documento  della Commissione “Etica e finanza’
de Centro “G. Toniolo”, collocando I’ gpprofondimento in un particolare ma sgnificativo dveo dellavita
economica della gente e del Paese: laredtafinanziariael’ uso del denaro.

L’ attuditaddl’ argomento é fin troppo evidente: la finanza e punto nevragico dello sviluppo economico
mondide; I'uso dd denaro condiziona nellavita ddle famiglie scelte e dili di vita

Riesce percio particolarmente efficace, oggi, fornire informazione e riflessone etica su uno srumento, il
denaro, che contribuisce ala crescita del benessere, dello sviluppo e della solidarietg mache di fatto causa
Stuazioni di ingiusto malessere, di regresso e di egoismo.

[l documento potrg in un primo momento, favorire un coinvolgimento delle persone e delle itituzioni del
mondo finanziario, economico, palitico e socide, per avviare un didogo aperto sullapossibilitae sulle
esgenze di un discorso tico.

In un secondo momento, la necessitapagtorde di dlargare atutti indistintamente I'informazione e la
formazione chiederaun ulteriore sforzo di divulgazione, tramite uno strumento semplice ed agile. Intal
modo g ritiene di poter aiutare la gente comune €, in particolare, i cittadini risparmiatori ad assumere un
atteggiamento attivo e responsabile nell’ uso del denaro.

Un grazie sincero atutti i membri della Commissione, e aciascuno in particolare, per I’ gpporto competente
che hanno offerto e per la passione pastorde con cui hanno lavorato dlaredizzazione del documento:
insgeme hanno contribuito arafforzare |’ azione educetiva e profetica ddlla nostra comunitacrisiana
nel’impegno ma esaurito di far crescere in umanitale relazioni persondi e socidi, a partire dai pit debali.




INTRODUZIONE

di Mons. Giuseppe Pagini

L’ interesse pastorale della Chiesaper i problemi finanziari € collegato Sad suo dovere tradizionde di
rapportars dlaricchezzain termini coerenti con il Vangelo, Sadl’ esigenza, sempre piu attude, di tracciare
giudizi sotto il profilo etico e di fornire orientamenti di vita, in rapporto dlarapida evoluzione del mondo
finanziario e dle crescenti implicazioni socidi che tale evoluzione comporta

Il Vangelo, com’ e noto, non demonizza il denaro, malo presenta nell’ ambivaenza e ambiguitaddl’ uso che
se nefa Pud essere utilizzato bene, per compiere ati di giustiziae opere di carita Gesl invita Pietro a
pagare latassad tempio! einchiodai farisa, chelo tentano sul tributo a Cesare, atener fede dle proprie
responsabilitasociai2; annuncia la sdvezza a Zaccheo che restituisce il matolto e condividei suoi beni coni
poveri3 ericordaatutti cheil denaro pud aprire lastrada d cielo?.

C'e pero anche un rischio molto forte, di trasformare il denaro da mezzo - per vivere dignitosamente, per
codtruire la comunitandla solidarieta- afine. Laricchezza diventadloraun idolo. Il cuore ne resta
prigioniero. L’angadi accumulare fa dimenticare I’ amore per i fratdli e preclude lastrada della salvezza
Percio il Signore usa parole molto severe sullaricchezza e invita a scegliere tra Dio e mammona.

Allaluce di quedti orientamenti evangdici, S spiega latradizionde diffidenza che traspare nell’ insegnamento
della Chiesanei confronti dellaricchezza. Tuttaviaessa e per 1o piul tradottain indicazioni di carattere
generde di tipo esortativo e moraigtico. Anche d Concilio Vaticano Il non s € andati molto d di 1a
dell’enunciazione di dcuni importanti principi; ad esempio laGaudium et Spes daqueste indicazioni: “1n
campo monetario ¢ 3 guardi da danneggiare il bene ddlla propria nazione o ddle dtre’; “S provveda
affinché coloro che sono economicamente deboli, non soffrano ingiusto danno dai mutamenti di vaore della
moneta’>.

S puo affermare che I’ evoluzione dd mondo dellafinanza, alivello nazionde e internazionde, € proceduta
pit velocemente ddlla riflessone dottrinde su di essa. 1l primo contributo organico, alivelo di chiesa
universale é codtituito da documento del Pontificio Congiglio di Giugtizia e Pace, dd 1994, dd titolo “II
moderno sviluppo ddlle attivitafinanziarie, alaluce delle esigenze etiche ddl cristianesmo”.

Lanecessitae anche I’ urgenza di approfondire e divulgare le tematiche legate d mondo ddlla finanza,
emergono da una serie di condtatazioni che sono sotto gli occhi di tuitti:

Lafinanza va acquistando un peso sempre piu determinante nel processo ddll’ economia globale. Anche
nell’ambito ddll’impresa - sopraitutto delle grandi imprese - la dtruttura finanziaria assume un ruolo
centrde, d punto che s parladi “smateridizzazione’ dell’ economia la socigtaindudtride tradizionde
producevamerci e sarviz, la societafinanziaria produce moneta. | grandi capitai oggi preferisconoil

1 Matteo 17, 28

2 Marco 12, 13-17
3Lucal9,5

4 Matteo 19, 20

5 Gaudium et Spes, 70



guadagno speculativo d rischio d' impresa

I peso crescente della finanza, dentro il processo di mondiaizzazione, comporta acuni rischi e dcune
ricadute di carattere socide e palitico:

a il mondo dellafinanza diventa spesso il collettore di operazioni illegali, qudi il ricidaggio di
denaro sporco, il commercio illegae di armi, lo sviluppo dell’ usura ecc., che sfuggono a controlli
politici naziondi e anche internaziondi 0 9 inseriscono in filoni produttivi dannog dl’ ambiente o
dlapace;

a laglobdizzazione dei mercati finanziari rende piul fecile I’ evasione fiscale e cogtringe i governi a
concentrare la pressione dd fisco su unafascia sempre piu ristretta di cittadini, imprenditori e
lavoratori occupati;

a inmolti Stati cresce la disoccupazione, che diventa sempre meno un fatto congiunturale e sempre
piu un fatto ‘ struttural€ , trasformando il ‘lavoro’ dadiritto a privilegio;

a gl piano internazionde, s allarga la forbice trale potenze che detengono le leve ddlafinanza,
dellatecnologia e ddl’ informazione, e gli Stati che mancano di strumenti essenzidi per competere
dlapari. Cresce, di conseguenza, sempre pitlin questi ultimi la posizione di subdternitg di
sottosviluppo; pardlelamente cresce laloro progressvaimpossibilitaarisolvere la propria
posizione debitoria.

Di fronte a questa Situazione, emergono tavolta ndla comunitaecceside, ndle famiglie cristiane e nel singoli
credenti, che utilizzano gli strumenti finanziari per sviluppare la propria ativitao per tutdlarei propri
rigparmi, send di disagio e d'impotenza. Ess 9 sentono coinvalti in un meccanismo difficile davautare e
comunque impossibile da controllare. In dtri cas sorgono interrogativi su che cosafare. E' corretto fare un
po’ di demosinaa poveri de nostro mondo o del Terzo Mondo, dopo aver involontariamente, manon
sempre inconsapevolmente, contribuito a creare Stuazioni d'ingiugtizia e sperequiazioni scanda ose? Come
possamo, noi cridtiani, vaorizzare d meglio le risorse finanziarie di cui disponiamo, mettendoci d riparo da
utilizzi perverd e collaborando invece afar progredire la causa della solidarieta della giudtizia e della pace?

Questo documento € nato dal desiderio di rispondere a questi e ad dtri interrogetivi e comunque dalla
volontadi offrire un modesto contributo alariflessone, sui temi podti ddlafinanza dla coscienzacivile e
crisiana. Questi sono in sintes gli obiettivi del nostro lavoro.

L’ obiettivo principae e di contribuire ad dlargare I’ informazione e la riflessione, in chiave crigtiana, su
un tema che normamente, attraverso i media, viene colto solo superficidmente, ed esclusvamente sotto
il profilo tecnico.

Un capitolo importante del documento halo scopo di diffondere I’ informazione su una materia che
tradiziondmente viene ritenuta ostica e riservata agli addetti a lavori. Partendo da un breve excursus
gorico, il capitolo ddlinea le caratteristiche ddll attivitabancaria e finanziaria moderna, con particolare
riguardo dle funzioni svolte ddle banche ed a controlli a cui esse sono sottoposte.

Il cuore ddllariflessone e codtituito dal paragrafo sui nodi etici. L’ etica, ossiail rgpporto con la
persona, con lasuadignitaei suoi vaori, e’ ottica che attraversal’ intero lavoro. Con essa s desidera
offrire uno stimolo in modo particolare agli operatori del mondo finanziario, a prendere maggiore
coscienza ddl peso emergente della finanza ndlla vita sociale, nazionde e internazionale, e dd suo potere
di creare ostacoli o facilitazioni dlavita delle persone o ddle famiglie, di promuovere redmente lo
sviluppo ndla solidarietao di dlargare a liveli divers il solco ddlle sperequazioni e del privilegi. E
affidato particolarmente dlaloro responsabilitae dlaloro competenzail compito di assicurare uno



shocco reamente funzionale d bene comune.

Infine il documento contiene un riferimento dlatutda dd cliente delle banche e degli Atri intermediari
finanziari. La preoccupazione principae vuol essere latuteladd piccolo cliente, che ha debole capacita
contrattuale quando deposita e ne ha una ancora minore quando richiede un prestito. Vengono percio
proposte indicazioni utili e concrete per rendere piul dignitosa e piu giustala posizione dd piccolo
cliente.

Sotto le varie proposte, dlora, s nasconde il desiderio di diffondere una vera cultura della solidarietae del
bene comune, che non pud non privilegiarei piu Savoriti.

Lasolidarietd in unasocietacivile s misura dal’ attenzione e da rispetto, riservato adle membra piu deboli.
Il bene e veramente “comune’ quando e “di tutti/e di ciascuno, perché tutti Samo responsabili di tutti” 6.

I noto filosofo Emanuele Severino va ripetendo da tempo che “tra capitaismo e cattolicesmo non pud
essarvi accordo, perchéil primo considerail profitto lo scopo della sua azione, il secondo gli assegnail
compito del bene comune. Ma sollecitando il capitalismo ad avere come scopo il bene della societae nonil
profitto la Chiesapropone d capitdismo di morire’ . Noi crediamo che laricercadd bene comune, Sa
non lariservadi pochi privilegiati molto atenti a valori umani, maun’ esgenza primaria e un dovere di tutti e
debba caratterizzare ogni sruttura socide, compresalafinanza, che nel capitalismo moderno ha un ruolo
determinante.

Siamo abbastanza redlidti, da avere lamisurade danni provocati dal’ ideologia capitaistica gpplicata
secondo certi rigidi schematismi, ma conserviamo la speranza e operiamo nel limiti del possibile, anche con
queta riflessione, per dare un’ animadlafinanza, contribuendo afarle ricuperare la sua identitadi servizio
adl’uomo, atutti gli uomini percio, afinché lavita ovunque Sa sdvaguardata nella sua dignita

6 Solicitudo Rei Socialis, 38
7 Paolo Savona, “Laviavirtuosadel capitalismo”, 1| Sole-24 Ore, 11.3.1997
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Capitolo 1°
IL SISTEMA BANCARIO E FINANZIARIO

di Maria Bezze, Luigi De Nicol0 e Stefano Guerra

1 LA FINANZA E GLI INTERMEDIARI FINANZIARI

Sempre piu di frequente s parla, S legge e s scrive di finanza, ma questo termine resta sempre poco chiaro
per molti, specidmente per i non addetti a lavori. In questo capitolo tenteremo di alutare la persona non
particolarmente espertain materiaa comprendere i principai concetti base ddlla finanza. Rimandiamo poi
dlafine de documento per un glossario che contiene una Sintetica Spiegazione dei termini piul usati nel
linguaggio bancario e finanziario.

In estrema sintesi, possiamo dire che lafinanzaé il Sstema con cui gli operatori economici S procurano il
denaro necessario 0 impiegano il denaro disponibile per il soddisfacimento delle proprie necessita

Per operatori economici S intendono tutti que soggetti (famiglie, aziende, enti pubblici, Sati naziondi,
ecc.) che operano con il denaro e quindi hanno necessitadi procurars o di impiegare risorse finanziarie. Gia
da queste brevi definizioni emerge una distinzione tra due funzioni fondamentali che 9 possono distinguere
dl’interno ddlafinanza: lafunzione di prenderein predito il denaro (tipicaddle imprese) e lafunzione di
invedtire il denaro, frutto di solito ddlla propria ativitalavorativa (tipica delle famigli€). Le esgenze degli
operatori economici Sono molto varie e Sfasate nel tempo e nello pazio. Ecco quindi 1a necessitadi
codtituiredel mercati finanzari, cssade luoghi (non necessariamente fisci) nel quai agiscono del
mediatori, chiamati intermediari finanziari, che consentono lo spostamento di risorse finanziarie da chi ne
hain sovrappiu, e quindi vuole investirle per ottenere una remunerazione, a chi ne ha bisogno ed e disposto
apagare per ottenerle. Laremunerazione del capitale, ossail prezzo che s paga per ottenerlo e che s
ottiene per prestarlo, 9 chiamainteresse. Gli intermediari svolgono il loro ruolo con lo scopo dd profitto,
derivante ddlla differenzatral’interesse pageato dai prenditori di denaro e I’ interesse percepito dagli
invedtitori, acui vanno aggiunti i proventi da servizi (commissioni, giorni vauta, ecc.) e le spese accessorie.

Gli intermediari finanziari che operano sui mercdi itaiano e internazionae sono numerosssmi e
gppartengono atante categorie diverse. Per fare solo un elenco parzide, i risparmiatori possono entrarein
contatto con i seguenti intermediari: banche, compagnie di asscurazione, promotori finanziari, uffici postdi,
societafinanziarie, fondi di investimento, fondi pensione, casse peote e (purtroppo a volte succede) usurai.
Anche s € in atto una tendenza verso la moltiplicazione e la Specidizzazione degli intermediari, dltre che
una forte tendenza verso la disntermediazione (ossia le imprese prendono aprestito i fondi direttamente
dagli invedtitori, ad es. con I’emissione di obbligazioni), € innegabile che nel mercato finanziario itdiano la
parte del leone ddl’ intermediazione finanziaria Sa svolta ancora dalle banche. Per questo riteniamo
opportuno soffermarci con attenzione su questa categoria di imprese, che bene o mae ha sempre
cadterizzato il Sgemafinanziario fin dagli dbori de Medio Evo.




2. CENNI STORICI SULL’ORIGINE ED EVOLUZIONE DELLE BANCHE

21 L’antichitaeil Medio Evo

Le origini dell’ attivitabancaria s possono riscontrare nell’ antichitapresso i popoli dediti agli scambi ed a
commerdi. | lontani progenitori della bancafurono i templi pagani, poi quelli cristiani che raccoglievano
depositi da parte delle persone che volevano premunirs da pericolo di furti, saccheggi, distruzioni. Tracce
di questa ativitasono state trovate Sia presso |e popolazioni mesopotamiche siapresso i Greci.
L’intensificard degli scambi diede luogo, successvamente, ad unaintensa dtivitaesercitata da cittadini
privati consstente nel cambio delle monete. Queste persone venivano chiamate in Greciatrapezisti ed a
Romaargentari.

[l dissolvimento ddll’ Impero romano e’ avvento, con il feudalesmo di una economia poveradi scambi
monetari, arrestarono il processo di evoluzione ddle itituzioni bancarie. Solo con laripresadd treffici e
degli scambi rigpparvero operatori specidizzati detti campsoresi quali S dedicarono Sad cambio delle
monete e successivamente anche d commercio dei metdli prezios ed dl’ attivitacreditizia

Le banche itdiane sorte a partire dal 1100 ebbero rinomanza anche al’ estero; ricordiamo il Banco di
S.Giorgio aGenova (1150), il Monte del predtiti di Venezia (1171) e le aziende societarie toscane che
ebbero rapidissme fortune estendendos con reti di filidi in tutta Europa, ma che tramontarono con
clamorog falimenti dovuti ale eccessve concessioni di credito in particolare aprincipi e sovrani.

A partire dd XII secolo cominciano a diffonders strumenti sempre piti evoluti propri dell’ attivitabancaria
dapprimail bancogiro o giroconto, poi lalittera pagamenti o cambide, i certificati di deposito, gli assegni
bancari ed infinei biglietti di banca. Questi ultimi fecero laloro inizide comparsain Sveziand 1661 per
inizigiva ddlaBancadi Stoccolmamail loro utilizzo g diffuse acuni decenni dopo quando venne fondata
nel 1694 la Banca d' Inghilterra, prototipo delle moderne banche di emissone. L’emissone di biglietti di
bancatrovo rapida diffusone in tutti i paes.

2.2 Lebancheitaliane ndl’era moder na

Nella goria bancariaitaliana possamo distinguere quattro periodi: il primo precedente il 1926
caraterizzato dalla mancanza di regolamentazione del settore bancario e da una disordinata crescita del
numero di banche; il secondo, compreso trail 1926 ed il 1945, nel quae il Sstemabancario vive unafase
drammaticadi ridimensionamento e di riorganizzazione; un terzo periodo di consolidamento e di sviluppo
chevadd 1945 dlafine degli anni “80 ed un quarto cheiniziang 1990 contraddistinto da una ulteriore fas
di riorganizzazione.

1° periodo

All'unificazione dell’ Itdia, il potere palitico pensd primadi tutto dlo sviluppo economico del paese. Le
condizioni di partenza ddlle diverse regioni itdliane erano dquanto diverse, in tutte perd 9 sentivala
mancanzadi un fattore fondamentale per |o sviluppo: il capitae. Nascono, quindi, in questi anni dcuni tragli
attuai piu importanti igtituti di credito (1880 Banca di Roma, 1894 Banca Commercide Itdiana) ed e
grazie dl’ azione gimolatrice e promozionae di queste banche e delle dtre giaoperanti cheil processo di
espansione ddl’ economia italiana poté avviars e continuare a ritmi eevati fino dla prima guerramondiae,



in questo alutato da una fase congiunturae favorevole.

In questo periodo nascono malte banche in ambiti locdli con finditamutudigtiche: eil caso delle Banche
Cooperative Popolari, ddle Casse di Rigpamio e delle Casse Rurdi ed Artigiane, le quai avevano lo
scopo di finanziare nelle cittae nei centri minori I’ artigianato, la piccolaindustriaed il commercio.

Lagtuazione di postiva crescita dd sistema economico itdiano subi una brusca frenata dlafine del primo
conflitto mondiae trascinando cos in una situazione di profonda crisi anche il debole sistema bancario. In
tai anni 9 assge d falimento di dcuni importanti idtituti di credito (1921 Banca ltdianadi Sconto), in
questo favoriti da una legidazione che non poneva acuna limitazione circala cogtituzione di una azienda
bancaria e che non permetteva una adeguata vigilanza sulla sua gestione, rivelatad in parecchi cas poco
oculata.

2° periodo

Per tutdlare i risparmiatori, e quindi nell’interesse ddlla callettivitg sono intervenute le Leggi Bancarie del
1926 e del 1936 aventi lo scopo di difendere i soggetti economici operanti con il Sstema bancario ponendo
tutta la sua attivitain un regime privato controllato pero dalo stato. In particolare, da punto di vista
drutturale, queste leggi hanno moddlato il nostro sstema sul modello inglese, introducendo la
“specidizzazione bancarid’, per cui le aziende di credito sono state classificate in banche operanti a breve,
amedio e alungo termine. Vengono, inaltre, introdotti una serie di vincoli per la cogtituzione e la gestione
degli Itituti di credito, i quai sono sottoposti ad un regime di vigilanza da parte ddlaBancad' Itdia Ha
termine, dunque, lafase in cui lamancanza di regole aveva contribuito a portare tutto il Sstemain una
Stuazione di notevole squilibrio.

3° periodo

Lagtrutturadel sistema bancario itdiano cosi come previsto dalla Legge Bancariadel * 36 vedevala
presenza contemporanea di soggetti privati e di soggetti pubblici. La politicaintrgpresadalo Stato mirava
essenzidmente a tutelare la sabilitadel sstema ed in questo senso era coerente I’ elevata presenza pubblica
a suo interno. Questafase di consolidamento aveva anche un’ dtra caratteritica, cioe larigida separazione
territoriale. Pochi erano infatti i soggetti abilitati ad operare su tutto il territorio nazionde mentre la
Sragrande maggioranza aveva un diffusone locde d massmo interprovinciae. La conseguenza di una
smileimpostazione é dtatalacreazione di unaserie di oligopali locdi che garantivano stabilitae Scurezza
ma nd contempo anche poca concorrenza ed efficienzanel servizi offerti dlaclientdla

Allafine degli anni ‘70 lardativa seticitade Sstema bancario itdiano apparivanonin lineacon le
gigantesche ridrutturazioni che favano in quegli sess anni avvenendo in dcuni del principdi paes europe.
4° periodo

Alcuni cambiamenti dl’interno della struttura bancariaitdiana risultano, dlafine degli anni ‘80, ormai
improrogabili.

Le necessitapiu evidenti sono legate dl’ gpertura dell’ economiaitdiana dla concorrenza internazionde di
fronte dla quale le piccole banche italiane non sono preparate in modo adeguato. Per superare questa
Stuazione una serie di iniziative legidative, cuiminate con il “Testo Unico ddleleggi in materia bancariae
creditizia’ del 1993, modificano le regole fondamentai del sstema. In particolare, diminuisce drasticamente
la presenza pubblica, viene a cadereil vincolo ddla specidizzazione temporae ddl’ operativitabancaria, le
banche s trasformano in societaper azioni e quindi in soggetti di diritto privato, I ativitacreditizia diventaa
tutti gli effetti attivitad' impresa, aumenta la concorrenza ne mercati locai con la parzide liberdizzazione
degli portelli bancari. Mail tentativo & soprattutto quello di diminuire il numero delle banche e di



aumentarne le dimensioni medie d fine di renderle piu competitive in termini di minori cogti e di migfliori
sarvizi ne confronti dei grandi gruppi creditizi europe.

E’ sotto gli occhi di tutti, da qualche anno a questa parte, il proliferare degli sportdli bancari anchein centri
minori ed il susseguirs delle fusioni trabanche. A confermadi questo s pend che il numero di sportelli nel

solo Veneto € passato dai 1276 del 1988 a 2339 nel 1995 e, nello stesso periodo, il numero di Enti
creditizi operanti sul territorio nazionae e diminuito da 1100 a 976.

S trattadi un processo d momento in piena evoluzione che ha giaavuto e che ancora di pit avranotevoli
incidenze sul tessuto economico e sociae, solo tra qualche anno sarapossibile tracciare un quadro chiaro
del “nuovao” Sstema bancario italiano.

3. L’ATTIVITA BANCARIA MODERNA

I riparmio, come € noto, € reddito non speso, ossia accantonato rinunciando a consumo di oggi per |l
conseguimento di un maggior beneficio domani.. Al giorno d oggi il maggiore getore del risparmio é1o
Sato, chelo raccoglie da cittadini, dale imprese e dagli investitori (itdiani ed esteri) per finanziare il debito
pubblico.

Anche il sstema bancario raccoglie rigparmio in misura significativa. Le banche offrono lagaranzia che il
rigparmio viene tenuto a Sicuro e remunerato: € per questo che, grazie anche al’ aumento del reddito
nazionade ed d miglioramento generadizzato delle condizioni di vita dela popolazione, il rigparmio itdiano &
notevolmente cresciuto negli ultimi 50 anni, riversandos abbondantemente nel nosiro sistema bancario, da
sempre considerato uno dei pitl solidi del mondo.

[l rigparmio non rimane inéttivo in banca: esso viene in parte invedtito in strumenti di investimento (ad
esempio titoli di Stato), in parte destinato agli investimenti produlttivi attraverso operazioni di concessone di
credito. Di solito di distinguono duetipi di credito: il credito alla produzone, concesso dle imprese che
hanno bisogno di aumentare laloro capacitaproduttiva e commerciae, eil credito al consumo, concesso
adlefamiglie per I'acquisto di beni di consumo durevole (ad es. |a casa) e meno durevole (ad es.

I automobile). Come abbiamo giavigto, labanca s inserisce come un mediatore trai risparmiatori e gli
utilizzatori del credito, assumendo su di 21’ obbligo del rimborso verso il depositante ed il rischio della
mancata restituzione dei fondi da parte dell’ utilizzetore. Ndll’ esercizio ddlla sua tivitala banca mantiene la
piul rigorosa riservatezza sulle informazioni riguardanti i propri clienti di cui viene a conoscenza. Questo
igtituto e detto segreto bancario e puo essere violato solo in cas particolari, su richiesta di determinate
autoritapreviste per legge. Tuttaviala Legge impone ale banche di segnaare eventudi operazioni sospette
effettuate per il loro tramite (operazioni di riciclaggio di denaro “porco’, ossiadi provenienzaillecita).

Per svolgere lafunzione di intermediazione la banca assume laformadi impresa, ossadi sruttura
organizzata con |o scopo di conseguire un profitto da destinare dla remunerazione del capitde degli
azionisti che s sono accollati il rischio d'impresa. A questo proposito, conviene ricordare che, in caso di
dissesto di unabanca, i piccoli rigparmiaori non corrono in ltdia seri rischi in quanto, come succedein
genere, un banca maggiore subentra negli impegni della banca cadutaiin disgrazia. Nel peggiore del cad, il
Fondo Interbancario di Garanzia, costituito dal’ ABI (Associazione Bancaria ltaliand), d quae aderiscono
quas tutte le banche, assicurail rimborso dei depositi d 100% sino a 200 milioni e d 75% per importi
compres tra 200 milioni e 1 miliardo.

Oltre dlafunzione di intermediazione creditizia, la banca svolge anche atre importanti funzioni. Ne
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ricordiamo le principdi:
funzione monetaria: labanca consente I’ effettuazione di pagamenti, anche mediante |a creazione di

surrogati dellamoneta (ad es. gli assegni) dlo scopo di agevolare gli scambi e le transazioni monetariein
genere;

funzione stimolatrice del risparmio: labanca offred cliente Scurezza, tranquillitg disponibilitae
remunerazione sulle somme depositate, oltre che assistenza pecidigtica e consulenzafinanziaria; dato il
grande vaore anche socide del risparmio, s puo ben dire che la banca svolge una funzione di grande
rilevanza socide.

31 Controlli sull’attivita bancaria e normativa esistente

L’ attivitabancaria € soggetta a numeros contralli, poiché, come abbiamo visto, le banche sono imprese
particolari che rischiano in gran parte i soldi de risparmiatori e quindi € giusto che questi ultimi Sano
pienamente tutelati. | principali organismi di controllo sono il Ministero dd Tesoro, il CICR (Comitato
Interminigteriae per il Credito ed il Rigparmio) e laBancad Itdia, che ha funzione ispettiva sulla gestione
creditizia e finanziaria delle banche e concede |’ autorizzazione al’ entrata sul mercato di nuove banche.

Lanormativa esstente per regolamentare |’ ativitabancaria € Sata recentemente riordinata con | entrataiin
vigore nd 1994 del Testo Unico ddlle leggi in materia bancaria e creditizia, che haraccolto e coordinato i
concetti affermati in un precedente decreto legidativo (che asua volta avevarecepito lall direttiva
europed), nonché dtre disposizioni riguardanti il settore del credito (intermediari non bancari, trasparenza
dell’ attivitabancaria, emissone di vaori mobiliari, ecc.). Il Testo Unico favorisce la creazione di un dlima
competitivo nel sstema bancario, disegnando un ordinamento fondato sull’imprenditoriditae sul libero
mercato. Alle tradiziondi funzioni di vigilanza esercitate dd CICR e ddlaBancad Itdia 9 aggiungono
queledi controllo sull’ efficienza e sulla competitivitadel sistema finanziario, ritenuti giustamente dementi
essenzidi per consentire dle banche itdiane di competere sui mercati europeo e internazionale.

Trale dtre digposizioni, vogliamo ricordare solo le principai novitaintrodotte con il Testo Unico:

L’ attivitabancaria € riservata ale imprese autorizzate, chiamate tutte banche, con |’ abolizione di gran
parte ddle diginzioni tradivers tipi di banche; le uniche categorie superdtiti sono tre: le banche
ordinarie, le banche popolari e le banche di credito cooperativo (ex casse rurdi ed artigiane).

Le banche possono emettere obbligazioni ed esercitare, quando o statuto |o prevede, una o piu ddle
ativitaelencate ndlall direttivaddl’ U.E. In pratica, viene superato il concetto di banca specidizzatain
un certo tipo di operazioni (ad es. solo prestiti a medio-lungo termine). Tutti possono fare tutto,

nell’ ottica, sempre piu diffusaalivello europeo, della creazione delle cosiddette banche universdi.

Per esercitare I attivitabancaria una banca deve assumere laforma di societaper azioni o di societa
cooperativa per azioni; I’ autorizzazione e vaida e riconosciutain tutti | paes comunitari.
Lavigilanzasulle succursdi di banche comunitarie operanti sul territorio di atri paes membri dell’U.E.
spetta principdmente ale autoritade paesein cui S trovala sede legae.
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3.2 Il mercatode capitali

Ladomandael’ offertadi rigparmio danno vitaa mercato dei capitali. | prezzi che s formano sutde
mercato, ossai prezzi a qudi i capitdi vengono scambiati, prendono il nome di tass di interesse.

Ne mercato del capitdi § distingue framercato monetario e mercato finanziario. Nd primo avvengono
negoziazioni di capitai, ossia predtiti, con durata compresatra 1 giorno e 18 mes (breve termine). In
operano come offerenti (tramite le banche) i rigparmiatori che s privano di fondi solo per brevi periodi o
che comunque potrebbero avere I’ esigenza di riavere prontamente il denaro prestato. | richiedenti sono di
solito lo Stato e leimprese che devono far fronte a temporanee necessitadi cassa. Nd mercato finanziario,
invece, avvengono negoziazioni di capitadi con scadenzaoltrei 18 mes (medio-lungo termine). L’ offertaé
dimentatada risparmi in cercadi investimenti fruttiferi di lunga durata, mentre la domanda proviene ancora
dalo Stato o ddle imprese per fronteggiare necessitafinanziarie di carattere durevole. Il mercato finanziario
e caratterizzato ddl’ emissone di titoli chiamati anche valori mobiliari, ossadi documenti che attestano
I’esstenza di un debito o di un credito. S parlaquindi anche di mercato mobiliare, con riferimento aque
mercati dove vengono scambiate le diverse tipologie di titoli. Un tipico esempio elaBorsa. All’interno del
mercato mohiliare esste un’ ulteriore distinzione frail mercato primario, nel quale vengono compréti e
venduti titoli nuovi (appenaemess), eil mercato secondario, nel quae s trattano titoli giaemess ein
circolazione.

Per |la gpiegazione dettagliatada principdi termini tecnial utilizzati nelle discipline finanziarie, vedi

I’ Appendice.



Capitolo 2°
NODI ETICI

di Don Renzo Pegoraro, Alfredo Pozzi e Raffaglla Barison

1. ETICA E FINANZA

Con l'avvento ddl'economiaindustridizzata, i rapporti tra etica e finanza sono tornati dlaribdtaed é
cercato dapiu parti (economidti, politologi, sociologi, filosofi mordi) di indagare afondo sugli obblighi delle
imprese e degli operatori finanziari.

In sogtanza, 9 vuole giungere afissare dcuni principi etici generdi in ordine a qudi I'ativitafinanziaria, e in
particolare quella bancaria, venga riconosciuta giusta rimanendo tale, in una societacomplessa e
diversficata ove coesistono operatori pitl 0 meno scrupolos, di diversaispirazione e comungue con
differenti nozioni del dovere.

Trai problemi pit importanti da affrontare risatano tre questioni aperte riguardanti:

gli obiettivi che l'impresa deve perseguire, in particolare il ruolo da atribuire dla massmizzazione del
profitti, ruolo che non dovrebbe ma andare contro il bene comune;

i vincoli sugli strumenti, quel vincoli cioé che dovrebbero limitare i mezzi usati dall'impresa per perseguire
i fini prescdti, ndl caso di impiego, ad esempio di capitdi di origineillecitao di riciclaggio di denaro
SPOrco;

i vincoli di comportamento a qudi devono fare riferimento gli operatori finanziari, con particolare
riguardo a problemaddl'insider trading (I'operatore finanziario che opera spregiudicatamente
utilizzando le informazioni riservate in suo possesso riferite a suoi dienti).

Vdelapenadi porre subito in evidenza una singolare contrapposizione: la dissonanza trala cattivafamadi
cui gode |'attivitabancariain generae eil ruolo socide postivo che essa é chiamata ad assolvere. E' noto,
infatti, che lafinanza € sata sottoposta nel passato a ripetute critiche di ordine morale. Eppure e dtrettanto
noto che essa svolge un ruolo importante per la prosperitae il benessere delle nazioni. |l ruolo creetivo della
finanza e stato una leva potente anche per la cultura e per la scienza.

2. LA DOTTRINA SOCIALE DELLA CHIESA EL'ATTIVITA ECONOMICA

La Doattrina Socide della Chiesa (DSC) e incentrata sull’ uomo e s propone di assisterlo nd cammino della
sdvezza Essaindividuaacuni precis vaori etico-rdigios, sempre pitl necessari nd mondo moderno,
nonché la necesstadi un cambiamento di mentditg di comportamento e di srutture.

Non esiste una trattazione specifica nela DSC interamente dedicata dl ‘ativitafinanziaria. E' comunque
possibile ricavare ddla Parola di Dio, dalariflessone teologica e da dtri documenti, alcuni insegnamenti
fondamentdi sulle finditaddl'uomo e sulle sue rdazioni socidi, incluse quele economiche.
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Divers pass ddlaBibbia colgono 'uomo nd suo inserimento storico anche sotto I'aspetto economicod e
ricordano che la caratteristica della povertao dellaricchezza non € estranea dl'uomo e d suo vivere nella
famiglia e ndla comunita Il messaggio crigtiano, in particolare, sottolinea l'importanza dell'es tenza umana e
del creato® e lanecessitadi creare relazioni interpersondi basate sulla giutizia e sulla solidarietd®. Dacio
emergeil senso del lavoro umano e della responsabilitanel'uso del beni, sianaturdi che prodotti dall'uomo,
in unavisone universdigtica per |a crescita ddlla persona e ddl'intera umanita

Inoltre, dal contesto della DSC, possono essere recepite utili indicazioni in merito, facendo particolare
riferimento a piul recenti documenti del Magistero che trattano e ampliano lamateriacosi semprevivae
atude I'enciclica"Centesmus annus' di Giovanni Paolo I1 (1991) eil documento della CEl "Democrazia
economica, sviluppo e bene comune" (1994).

Lanecesstadi un ordine morde in tutta la vita ddl'uomo e quindi anche nella vita economica e un
insegnamento cogtante della DSC. In questo quadro s colloca la finditaspecifica dell'attivitaeconomica che
consiste nella""produzione di beni e servizi necessari o utili per e persone, da atuare in rapporto d fine di
ogni ativitaumana, ossialaredizzazione di 2 e il governo dd mondo nella giudtizia e ndlasantitd’. Da cio
scaturisce che |'attivitaeconomica € un‘attivitasociae e la morae cristiana assegna ad essa come principi
piu dti e piu nobili lagiustizia (che implicala giusta distribuzione delle ricchezze) e la caritasociale.

In particolare, qui di seguito vengono delineste per sommi cgpi dcuni principi fondamentdi, rimandando ad
unaletturade testi integrai per un approfondimento.

1. L’ ativitaeconomica, e in particolare quelladell'economia di mercato, non s pud svolgere in un vuoto
idtituzionale, giuridico e palitico. Dato che petta dla societae dlo Stato la difesadd lavoratore
soprattutto dal'incubo della disoccupazione, devono asscurare livelli sdaridi adeguati d
mantenimento del lavoratore e della sua famiglia, inclusa una certa capacitadi risparmio. Al
conseguimento di questi fini lo Stato deve concorrere Saindirettamente secondo il principio di
sussidiarieta sadirettamente secondo il principio di solidarietall

2. Dopo averericordato la centraitadela persona e dd|’ attivitaumana, la DSC afferma che I'economia (in
particolare lamoderna economia dimpresa) € un settore della multiforme attivithumana e in essa, come
in ogni dtro campo, vaeil diritto di libertg comeil dovere di un uso responsabile di essa. Nell'ambito
economico lalibertas manifestand diritto dlaliberainiziativa, da cui scaturiscono il diritto di proprieta

8 Deuteronomio 15, 1-11, Ezechiele 22, 29-31, Luca6, 36-38 e Giacomo 2

9 Genesi 1, 26-31, Luca12, 16-21

10 Marco 12, 28-31, Luca 10, 29-37, Matteo 7, 21-27

11 per i concetti di solidarietae sussidiarietasi ri portano le definizioni tratte dal Magistero Pontificio:

- lasolidarieta.. & ladeterminazione ferma e perseverante di impegnarsi per il bene comune: ossiaper il bene di tutti e di

ciascuno, perché tutti siano realmente responsabili di tutti.(Giovanni Paolo |1, Solicitudo Rel Socialis, para. 38, 1987);

- Nell'ambito dello Stato deve essererispettato il principio di sussidiarieta una societadi ordine superiore non deve
interferirein unasocietadi ordineinferiore, privandola delle sue competenze, ma deve piuttosto sostenerlain caso di

necessitae aiutarla a coordinare la sua azione con quella delle altre componenti sociali, in vistadel bene comune.
(Giovanni Paolo |1, Centesimus annus, para. 48, Roma, 1991).
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3.

privataei diritti dd lavoro.

Il diritto naturde di proprietaprivata (non un diritto assoluto, ma un diritto umano con i propri limiti)
assicuraaciascuno unazonadd tutto necessaria di autonomia personde e familiare, ma, nel contempo,
ha anche una funzione socide che s fonda sullalegge della comune e universae destinazione del beni.

Riaffermata l'importanza dd bene comune che esge un ordineidtituzionde e giuridico nazionde e
internazionale, la DSC necessariamente conduce dl' opzione preferenziale per i poveri, che non € una
scelta pauperistica, ma ha una valenza personde, oltre che socide e politica. La solidarietael’amore
preferenziale per i poveri sono mess in pericolo da quattro fenomeni che caratterizzano o sviluppo
tumultuoso delle ativitafinanziarie e cioé: la concentrazione del potere associata alo sviluppo ddla
finanza; la disuguaglianzatrale nazioni accresciuta dalo sviluppo ddl'intermediazione finanziariafino
concreto pericolo ddla dipendenza; una distribuzione ddlle risorse che non rigpettail principio ddla
destinazione universae del beni; un uso delle ricchezze da parte di coloro che le possiedono senza
tenere conto della giugtizia socide. Nessun uomo deve condderars estraneo o indifferente ala sorte di
un atro membro dellafamigliaumana, per cui I'dtro nome della pace o sviluppo.

I libero mercato sembra uno strumento efficace per collocare le risorse e ripondere ad dcuni bisogni
umani, maesstono numeros altri bisogni che non possono essere soddisfatti da mercato. La Chiesa
riconosce lagiustafunzione dd profitto, comeindicatore del buon andamento dell'azienda: tuttavia, il
profitto non e I'unico indice delle condizioni dell'azienda. Scopo dell'impresa, infatti, non e
semplicemente la produzione ddl profitto, bensi 1'esistenza stessa dell'impresa come comunitadi
uomini. La DSC riconosce |la pogtivitadd mercato e dell'impresa purché questi Sano orientati d bene
comune. Il bene comune non e la semplice somma degli interess particolari, maimplicalaloro
vautazione e composizione fatta in base ad un'equilibrata gerarchiadi vdori e, in ultimaandig, ad una
esdtta comprensione della dignitae del diritti della persona

LaDSC ribadisce laprioritade lavoro sul capitale, ndl tentativo di risolvere I'ambiguitadi fondo tra
derarede ddl'economiae Serafinanziaria. 1l lavoro € molto piu di un fattore di produzione, poiché é
azione ddll'uomo e cogtituisce I'uomo, per cui ha una dignitasenza pari. Insomma, il lavoro esprime e
redizzal'uomo e la proprietas acquista primadi tutto mediante il lavoro e perché servail lavoro. Esso,
infatti, § aggancia dla cultura e vive ndla cultura con cio redizzando la vera promozione umana. Ecco
quindi da subito due mativi di condanna: lafacilitadi guadagno (guadagni pronti e con minimafatica) e
gli effetti pervers dellabramosiade denaro sulla sfera produttiva. LaDSC S congiunge qui coni
tradiziondi argomenti in favore ddl'investimento produttivo e solidale. Gli investimenti devono servire
al'occupazione; cio corrisponde dla necessitadi sgpere quae e l'utilitasocide degli investimenti cosi
finanziai e ddlaloro finditavoltad bene comune.

INDICAZIONI ETICO-NORMATIVE SULL'ATTIVITA' FINANZIARIA

3.1 Vincoli da porreall'attivitafinanziaria

Come accennato dl'inizio dd capitolo, questi vincoli riguardano gli obiettivi, | mezzi ei comportamenti degli
operatori.

Quanto agli obiettivi, ¢i S richiama spesso dla responsabilitafiduciariade dirigenti di aziendaed loro
impegno amassmizzarei profitti come atto dovuto ai possessori ddl capitale. Sindauracos una
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separazione tragli azionidti e proprietari daun lato eil resto dd mondo ddl'dtro. Ci s puo, tuttavia,
chiedereil perché di tae separazione. In unimpresasono in gioco i destini di molti, tra questi i lavoratori
non meno degli azionidti. Il falimento di unimpresa e unatragedia per molti, indus i lavoratori, € non solo
per i proprietari del capitae. Pertanto S riconoscono | meriti della massmizzazione dd profitto, che svolge
I importante funzione positiva di generare efficienza economica, ma occorre anche sottolineare ed accettare
I limiti di deftafunzione

Quanto dl'uso dei mezzi, la regolamentazione ddl'attivitafinanziaria da parte dell'autoritapubblica non € una
prass nuova. Tuttavia, la portata della regolamentazione € spesso dragticamente limitata ndll'efficacia
dall’incapacitadi imporreil rispetto delle norme: qui, appunto, potrebbero entrare in gioco con un ruolo
rilevante norme di autoregolamentazione e un'eticadel comportamento. Esempio tipico il dilemmain
merito al'impiego di profitti illeciti ovvero d riciclaggio di denaro sporco. Su questo piano I'eticaddla
finanza 9 dlinea senza tentennamenti anorme di condotta niente affatto permissive. A td proposito, |l
ricorso a pressioni politiche per perseguire guadagni privati non pud essere difeso, appdlandos d fatto che
0CCorra comunaue e con ogni possibile srumento massmizzare i profitti.

Per quanto riguardai comportamenti degli operatori finanziari, I’ uso di informazioni riservate per transazioni
vantaggiose (il cosddetto insider trading) ha suscitato molta disgpprovazione morae e in dcuni paeg, tra
cui I Itdia, € soggetto aredtrizioni legdi esplicite. Laprincipae fonte di problemi €l monopolio delle
informazioni, che diventadel tutto immorae quando acuni operatori (gli insider) ne dispongono ad uso
personale e redizzano illeciti guadagni, che non avrebbero conseguito se I’ informazione fosse data
digponibile a tutti.

Giaddl'esame di quedti vincoli S puo osservare che ndl'etica ddlla finanzail problema fondamentde € la
relazione tra doveri e conseguenze. Nella teoria contemporanea s € spesso sostenuto che la responsabilita
fiduciariaverso gli azionigti giudtifical'impegno prioritario verso la massmizzazione de profitto senza
consderare e conseguenze socidi  che ne derivano. Questaimpostazione € gravemente carente perché
non conddera tutte le conseguenze di questo comportamento, incluso il danno per il benessere socideela
crescita delle diseguaglianze.

3.2 Leindicazioni dell'etica cristiana nel campo finanziario e bancario.

Con l'avvento dell'economiaindustridizzata s riconobbe lamorditade prestito ainteresse. Quanto d
denaro S pone ancoral'dtro secolare problema, quelo del giusto prezzo: soltanto |'interesse ritenuto
€CCcess Vo viene detto usurario.

Per |'attivitaddle banche il problemade giusto prezzo coincide con il problema della formazione del
profitto e della sua massmizzazione. Una va utazione etica del profitto non pud prescindere, perdtro, dagli
impieghi del denaro che le banche raccolgono e concedono in prestito, impieghi che possono essere
doveros oppure immordli.

Le iganze ddlamorde cristiana, segnatamente, sembrano oggi mettere in discussone l'autonomia delle
banche ndll'dlocazione ddl credito eil segreto degli impieghi bancari.

In ordine a denaro latradizione cristiana haindicato il dovere di praticare la povertg devolvendo una parte
del denaro di cui s disponevaa bisognos. Dopo I'avvento ddl'eraindudtride € sato affermato ancheil
dovere individuae e socide dd risparmio. L'investimento ddl risparmio non e liberditaed esige, quindi, la
Scurezza dd rimborso ed anche laremunerazione che, oltre a consarvare il suo valore attuae difendendolo
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dall'inflazione, deve essere proporzionale d rischio e dla durata dell'investimento.

Lafunzione socide della proprietaprivata riguarda anche il bene denaro e deve orientare il risparmio verso
investimenti socidmente utili. Egoistica, non conforme dl'etica della solidarietg € considerata ogni formadi
speculazione (immobiliare, di borsa, vautaria), cioé di investimento che, senza arrecare vantaggio dla
produzione, dl'occupazione e, comungue, a prossimo, persegue un aumento di ricchezza basato sul
prevedibile rialzo del prezzo di un bene qualora Sia espressamente provocato.

Comunque, per porreil rigparmio aservizio del bene comune occorre discernere gli investimenti di
preminente interesse socide (es. quelli diretti dl'edilizia abitativa, sanitaria, scoladtica) dagli investimenti che
devono consderars antisocidi (es. qudli diretti dle indudtrie nocive dl'ambiente). In aggiunta, S devono
decidere gli investimenti tenendo conto non soltanto del bene della comunitacui S appartiene, ma
ipirandos ad una solidarietasociale piu vasta, unaregola che deve essere applicata oggi dlatotditadei
bisognos del mondo, tenendo presenti le istanze ecologiche. S segnda, atd proposito, la costituzione di
Fondi comuni di investimento che operano al'insegna dell'impegno etico-socide: i titoli azionari, in cui tdi
Fondi investono, appartengono ad imprese che non destano sospetti dal punto di vista etico (sono escluse
quelle che fabbricano e commerciano armi, superacolici, tabacco, che inquinano, che hanno rapporti con
regimi razzigti, che sfruttano il personde, che fanno pubblicitanon onesta), con la conseguenza che la
sdezione de titoli azionari S traduce in unalimitazione del rendimento per il risparmiatore dd quaec 9
potrebbe attendere |' obiezione bancaria. Anchein relazione a tale proposta viene prospettata la necessita
della trasparenza delle operazioni bancarie, con la conseguente limitazione del segreto bancario.

Quanto dle indicazioni specifiche dell'etica bancaria, € dovere del banchiere non concedere credito ad
imprese inadempienti o, sul piano internazionale, apaes poco solvibili, perché egli gestisce il denaro dei
risparmiatori ed e tenuto arestituire loro il denaro. Il banchiere hail dovere socide di tener conto del bene
della collettivitae non soltanto del suoi azionidti: il margine di utile per remunerareil rigparmio puo risultare
ddlaglobditadelle operazioni ed € quindi possibile accordare il credito atass differenziati 0 agevolati ndla
scadenza a settori economici, afasce socidi, aregioni 0 paes particolari. Per questi paes € sata affermata
la necessitache gli sati creditori coadiuvino I'impegno socide delle banche con disposizioni fiscdi e
finanziarie e con garanzie per i rischi in cui incorrono e banche,

A td proposito gppare del tutto necessario, per lafase esecutiva, vigilare sulla scelta e laformazione di
coloro che lavorano nelle banche naziondi e nelle organizzazioni sovranaziondi perché le loro quaitaumane
necessarie 9ano vivificate da una coscienzaviva di questi obiettivi.

4. CONSIDERAZIONI CONCLUSIVE

4.1 Alcunequestioni di etica sociale riguar do alla finanziarizzazione dell' economia.

E' bene affermare subito che non bisogna ammettere una qua che neutrditaddla finanza nei confronti
dell'etica: a contrario, anche la finanza richiede una propria sruttura etica. Sarabene considerare due
ambiti: dauna parte, i rapporti trafinanza e poteri nella societaeconomica; dall'dtra, I'orizzonte temporae
nel quae s svolge l'attivitaeconomica

Finanza e poteri della societaeconomica

Lo sviluppo ddla sera finanziaria modifica innanzitutto I'equilibrio delle relazioni traimpresa e partner
(azionidti e personale). Tae sviluppo ha assunto due volti: 1o sviluppo di un capitaismo popolare;
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I'emergere di un capitalismo finanziario.

Le esperienze del capitalismo popolare, incoraggiato dala DSC, non sono senzaambiguita in primis,
perchéil diritto di proprietanon e pit personae, mas esercita ndl'anonimato; in secondo luogo, perché
vengono esacerbate soprattutto le tensioni naturdi trail lungo periodo, nel quale l'azienda cercadi insireil
suo sviluppo, eil breve termine nd qudei finanziaori atendono un ritorno dal'investimento.

Non sono da sottova utare, d'dtra parte, i rischi del capitaismo finanziario, un sstemand qude l'andid ele
decisoni strategiche s fondano soprattutto su criteri finanziari e, quanto dle rdazioni nellimpresaetrale
imprese, esse Sono cardterizzate dala dominazione e dall'aggressivitaper cui I'uomo é ridotto ad essere
soltanto uno strumento subordinato (un esempio emblematico di capitalismo finanziario e codtituito ddle
"offerte pubbliche di acquisto”, le cosiddette OPA).

Negli ultimi 20 anni 1o sviluppo ddla sferafinanziaria haiinfluito e influisce sulla digtribuzione ddle nuove
ricchezze creete. Vada 2 che la distribuzione delle nuove ricchezze e d centro degli equilibri socidi e
politici di ogni societa Le regole di questa distribuzione s sono profondamente evolute e 1o sviluppo ddlla
derafinanziaria ha acce erato questa evoluzione.

In conclusione, lo sviluppo ddla sfera finanziaria concede d capitde unamaggiore liberta qui sala
tentazione dell'economismo, condannata anche di recente dala DSC. Infine, non puo che destare amara
sorpresa quanto dispongono i vigenti Sstemi fiscdi intermini di paritadi trattamento tra redditi dalavoro e
da capitale, che di fatto privilegiano questi ultimi.

L 'orizzonte temporale

Lafinanza manifesta una preferenza per il presente rispetto a futuro, poiché accentuaiil rendimento a breve
termine e lamobilitadd capitae, con cio favorendo la crescita oltre misura di un‘economiadi indebitamento
(cio vde per gli i, leimprese elefamiglie). Al contrario, laDSC insiste sulla prevaenza da accordare
dle scdteindividudi e pubbliche rivolte verso il futuro, come pure afferma, riguardo dl’ economiadi
indebitamento, le esigenze ddlla responsabilitg dell'efficacia e ddlafindita La responsabilitapresuppone
una seria valutazione delle possibilitadi rimborso (Sa daparte di colui che chiedeil pregtito, Sada parte di
colui che lo concede). L’ efficacia pud avere come riferimento due regole pratiche: (1) I'investimento &
un'utilizzazione preferibile a consumo, a condizione che abbia un'utilitheconomica e socide per il futuro; (2)
l'investimento del riparmio nei paes dd terzo mondo deve essere privilegiato, ndlamisuradd possibile,
rigoetto aquello nei paes sviluppati. Infine laDSC indgste molto sulla finditadd’ agire economico, anche
perchéil nostro presente non esaurisce il progetto umano.

4.2 11 giudizio morale contro la speculazione selvaggia

Sulla speculazione finanziarialaDSC S € pronunciata costantemente in modo negativo, anche seoras

scorgono tentativi di un gpproccio diverso. Le critiche mosse dla specul azione sono sosanzidmente tre e

ciog

1. Laspeculazioneignorail bene comune. Detto cosi, la Specul azione avrebbe molte affinitacol gioco
d'azzardo. In questa affermazione 9 nota una forte riservadella DSC nei confronti del mercato che,

nonostante i sUoi evidenti meriti, non pud essere consderato i pso facto come espressione dell'optimum
collettivo, cioe del bene comune.

2. Speculazione ugude denaro fecile, vale adire cheil profitto dello speculatore gppare sociamente
illegittimo perché e rgpido e sproporzionato a lavoro compiuto, da momento cheil denaro S guadagna
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con il lavoro e laricchezza non é accettabile se non a condizione che provenga da sforzi prolungati e
pazienti e che rimanga discreta. A questo riguardo, non S possono congderare esattamente alo stesso
modo i beni materidi, generdmente duraturi, ei servizi, beni immateridi, ein modo particolarei serviz
finanziari il cui supporto & esso sesso un beneimmateride, il denaro. Per cui, a beni durevali il "lungo
periodo” ddl'attivitaproduttiva; a servizi e piu particolarmente a servizi finanziari il "breve terming’,
dove produzione, consumo e scambio immediato sul mercato sono virtua mente concomitanti.

3. Lo speculatore uccideil produttore. Ma non € detto che sia proprio cosi : §pesso il produttore deve
utilizzare gli stess strumenti che servono alo speculatore, cioé il produttore deve utilizzare procediment
Speculativi per prevedere meglio i guadagni futuri ed invedtire, di conseguenza, con consgpevolezza.

Purtroppo, tutto quanto sopra riportato € in gran parte astrazione teorica. Non s pud tout court assolvere
la gpeculazione dissennata e senza limiti mordi, che puo averetretipi di effetti pervers molto gravi: il primo
e piu evidente e I'effetto propriamente corruttore (il perseguire I'arricchimento a qual unque costo, ad
esempio, anche con il riciclaggio de denaro proveniente dala droga); un secondo effetto, pit insidioso, &
quelo di dissolvere le finditadel'economia (adottando criteri di vautazione fine a se stess, cioe vocai
adl'arricchimento facile consderato come un vaore assoluto); un terzo effetto, che potrebbe definirs
anestetizzante, s ha quando la maggiore interdipendenzatrai popoli, dovuta dla mondidizzazione del
mercati finanziari e monetari, non trovi un efficace contrappeso in una dtretta collaborazione tra le autorita
gadatdi che professondi de divers paes.

A questo punto s pud concludere che la speculazione fa parte di quelle pericolose "terrae incognitae”’ nelle
qudi I'individuo e l'impresa non devono avventurars se non s sono prefissati obiettivi ben chiari: per
l'individuo, la cui brama esclusiva dd profitto rgppresenta lavia piu breve verso I'avarizia che € laforma piu
evidente del sottosviluppo morae; per Iimpresa, ove dimentichi o trascuri il suo vaore socide; per le
autorita quando tralascino il bene comune, lasciando andare per il suo corso la Sera finanziaria senza porre
limiti, freni e contralli ad una sempre possibile speculazione selvaggia

4.3 | soggetti chiamati ad applicarel’etica alla finanza

Lamordefinanziariain ultimaandis interessa ciascuno di noi e ¢ interroga sul nostro comportamento in
campo finanziario.

a. Ogni singola persona haa che fare con lafinanza e s deve interrogare sul buon uso de rigparmio,
condderando la possibilitadi privilegiare investimenti sociamente utili anche se meno remuneraivi. |
rigoarmi potrebbero essere invedtiti in Fondi comuni di investimento con finditaetiche ovvero in una
cosddetta banca etica, oppure limitare d minimo investimenti chiaramente improduttivi (ad es. in metdli
preziod), senzaacun vaore duso. Quanto d contrarre debiti, S impone un’ esigenza di responsabilitae di
efficacia, perché |'accelerazione del tempo economico permessa ddl'indebitamento ha senso soltanto ove
corriponda a uno sviluppo personale, a una vera scelta, a un vero progetto.

b. L’ operatore finanziario, da parte sua, € direttamente esposto d rischio della concentrazione del potere
ed dlatentazione di gestire il denaro come fine a se stesso. Questa Situazione richiede una solida etica
finanziariaincentrata sulla fiducia. Questa fiducia ha pure una dimeng one collettiva che dipende da una
regolamentazione e da una deontol ogia professionae che assicurino pari opportunitaper tutti sul mercato,
oltreché una dimensoneindividude. In tae ottica € possbile ricordare dtri "doveri di fiducid' trai qudi:
prevenire gli abus manifedti; illustrare d rigparmiatore e achi chiede un predtito tuttalagammaddle
soluzioni possibili e non soltanto |a soluzione che offradl’ operatore stesso il margine pit ampio di
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guadagno; infine, evitarein modo assoluto il tradimento della fiducia accordata.

c. L’imprenditore ei dirigenti d'impresa devono, da parte loro, mettere in preticala prioritadel lavoro
aul capitae, che la DSC ricorda continuamente in nome del primato dell'uomo, anche perché nell'impresala
derafinanziaria e la sfera produttiva devono essere complementari € non concorrenti. Nello sviluppo
dell'impresa, il ricorso atecniche molto "capitdigtiche’ di espansione esterna, come le OPA, di per se
stesso non & incompetibile con il rigpetto delle comunitadi lavoro che sono leimprese. A tal proposito: in
primo luogo, occorre evitare profondi traumi umani che comportano gravi ingiudtizie; in secondo luogo,
necessario un vero progetto collettivo, duraturo, per lafutura entitg in nome per esempio di una nuova
snergiaindudtride. LaDSC ricorda, atd proposito, di evitare gli estremi: daun lato le fughe in avanti costi
quel che codli, dal'dtro la spietatezzadel comportamenti.

d. | governanti sonoi garanti ultimi ddla giugtiziain questo settore. Cio esige una legidazione adettain
materiadi OPA, di speculazione edi fiscditadd rigparmio e delle ativitafinanziarie. Nellagaradi velocita
tralo sviluppo spontaneo delle ativitafinanziarie (§0esso a carattere multinazionale e sovranazionde) e lo
Stato, I'azione dei governi & sottomessa a un duplice imperativo: il primo € la necessitaassoluta ddlla
cooperazione internazionae che, in una prospettiva cristiana deve Sociare, dltre l'interdipendenza, in una
solidarietapiu profonda. Da questo punto di vista, la costruzione ddll’ Unione Europea ha funzionato fino ad
0ggi come una"macchina per creare interdipendenze” specidmente in materia economica e finanziaria,
mediante |a creazione di un grande mercato unico, ma non ha ancora funzionato a sufficienza per far
nascere una grande e vera solidarieta 11 secondo imperativo dell'azione dei governanti di fronte alo
sviluppo délla finanza € la preoccupazione del lungo periodo. A td fine, bisogna augurars che unavisione
drategica di lungo periodo venga sempre privilegiata rispetto ale posizioni tattiche immediate. Questa
preoccupazione del lungo periodo rimanda necessariamente ainterrogars sulle finditadell'uomo, ben oltre
lasemplice gestione del presente, per quanto efficace essasa. Dala DSC emerge che, poichéil legame
socide e anche di ordine culturae e spirituae e riguarda in profonditala vita del’ uomo, laprimavera
rispostae di tipo morae.

Concludendo, le Stuazioni dei vari soggetti che hanno a che fare con la finanza sono diverse, ma per tutti &
possibile e necessario un impegno etico ndla vita economica. La finanza contribuisce a renderla complessa,
ma, poicheé partecipa e favorisce 1o sviluppo economico, essa creaanche nuovi motivi di giudtizia e di
scurezza. Per concretizzare questi motivi piuttosto chei rischi, € necessario chei crigtiani Sano attivi e non
passivi, con laindomitavolontadi dare un senso dlaloro azione economica. Anche questo significa essere
"Il deddlatard'.



Capitolo 3°
LA TUTELA DEL CLIENTE DELLE BANCHE E

DEGLI ALTRI INTERMEDIARI FINANZIARI

di Andrea Berti, Giuseppe Saonarae Mauro Tognon

1 INTRODUZIONE

Questo capitolo del documento andizza gli srumenti di tutela dd cliente. Con questo termine ¢i riferiamo
gaachi affidai propri rigparmi dl’intermediario, Saa chi va a chiedere un pregtito. Per intermediari
finanziari intendiamo i soggetti che operano nel settori ddllaraccolta dd risparmio, della concessione del
prestiti e della venditadi strumenti di pagamento (banche, SIM - societadi intermediazione mobiliare,
societafinanziarie, promotori finanziari, agenti di assicurazione, ecc.).

Naturamente s tratterasolo di quel soggetti che operano nel rispetto ddlle leggi e delle normative vigenti.

E’ owvio cheil cliente non puo pretendere dlcun tipo di tutela se entrain rapporto con soggetti che operano
a di fuori dellalegge (casse peote) , e addirittura contro lalegge (finanziarie fantasma, usural e soggetti
samili). Pertanto S puo giadare un primo forte messaggio a clienti: sefate affari con operatori non
autorizzati, lo fate avostro rischio e pericolo.

Partendo ddle esgenze dd cliente, verificheremo in che misura gli srumenti di tutela esstenti soddisfano tali
esigenze. Concluderemo con una serie di proposte e raccomandazioni molto pretiche, poiché siamo
convinti che ¢ Saancora molta strada dafare nelladirezione di unaveratuteladd cdliente. Primadi
addentrarci nell’ argomento, riteniamo doveroso fare quache premessain modo dafornirne unavisoneil
piu possibile liberada pregiudizi e informazioni fase o incomplete.

1.1 Vincoli alle attivitadegli intermediari finanziari

Gli intermediari finanziari sono sottoposti aleggi, regolamenti e vincoli ben precid. Non sempre, quindi, i
loro comportamenti sono frutto di scelte discreziondi, perché la normativa vigente € molto rigida. L’ organo
di vigilanza (laBanca d' Italia) esercita un controllo costante sulla“ sana e prudente gestione”’ (art. 5 ddl
Testo Unico), con particolare riguardo al’ osservanza ddlle disposizioni in materia creditizia In pratica, la
banca non puo concedere predtiti a chi non dimostri, documenti ufficiai dlamano (es. bilancio €o
mod.101-730-740 se persone fisiche), di esserein grado di retituirleil capitae piu gli interess. Un dtro
esempio sgnificativo sono gli articoli 26 e 62 del Testo Unico (requisiti di professonditae di onorabilita
degli esponenti azienddli).

Ne deriva che labanca, attraverso i vari operatori, non puo concedere finanziamenti a persone e /o societa
chenon siano in grado di dimostrare la capacitadi rimborso. Labancache si comportasse in modo
difforme ddle regole imposte sarebbe perseguibile dagli organi di vigilanza

Un dtro vincolo che grava sulle banche e ne orientai comportamenti el fatto, anch’ banale ma molto
§pesso ignorato, che esse sono imprese con scopo di lucro, non enti di beneficenza. Le banche nascono e
S sviluppano per fare profitti e i loro soci sono sempre piu attenti ala redditivitade capitae invedtito. Al

giorno d oggi €' & sempre meno spazio per banche con pure funzioni assstenzidigtiche (come erano fino a
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poco tempo fai banchi meridiondi, che sono tutti arrivati sull’ orlo dd fdlimento). Nemmeno le banche che
sono state fondate con finditasocidi e solidarigtiche (casse di rigparmio o casse rurdi, ora banche di
credito cooperativo) possono prescindere dalaricercadd profitto, anzi gpesso esse s distinguono per
efficienza e capacitadi generare utili.

Se 9 accettano queste premesse, risultainfondatal’ accusa, spesso rivolta agli intermediari finanziari, di
essere “esngd” ne tass praticeti e ng codti del servizi. In un libero mercato, chi praticade prezzi troppo alti
viene gpiazzato, perchéi dienti vanno dai concorrenti. |l problema e che il mercato dei servizi finanziari non
e ancora completamente libero e concorrenzide, ma comungue negli ultimi anni sono Hati fatti del pass da
gigante in qudladirezione. In ogni caso, ¢i sembra assurdo pretendere che le banche sano “buone’:
bisogna metterle in condizione di non gpprofittare del clienti, e la soluzione consste nel creare le condizioni
per un vero mercato competitivo.

Inoltre dobbiamo vautare, per essere redlmente obiettivi, I” aspetto codti/benefici del divers servizi res dai
vai intermediari. Ad esempio il cogto di un bonifico bancario, che €il mezzo di gran lunga pitl Sicuro per
effettuare un pagamento, € quas sempreinferiore a quello di una raccomandata con avviso di ricevimento,
con laquae inviamo un assegno.

Con cio abbiamo dimostrato che non sempre gli intermediari finanziari hanno tutte le colpe chei dienti
attribuiscono loro, anche se non ne sono certo immuni. Non S spiegherebbe dtrimenti |a diffusa diffidenza
da parte della gente comune nel confronti degli operatori finanziari, che non favorisce Scuramente la
crescitaeil consolidamento di un rgpporto che s basa essenzidmente sullafiducia e sul rispetto di regole e
patti chiari. Purtroppo ci sono ancora Situazioni in cui per le banche lanon trasparenza € piu premiante, in
termini di risultati immediati, rispetto dl’impostare un rgpporto chiaro e di reciproca simacon il cliente,

Questo ricorso dl’ ambiguitae ala non trasparenza, pur di vendere, € causato anche dallaforte pressone
che gravaormai su tutti gli sportelli e anche sui Sngoli operatori, perché s facciano utili atutti i costi e nel
minor tempo possibile. E' forte la tentazione, specid mente quando la competizione aumenta, di ricercare il
profitto a qualunque cogto, in unalogicamiope di breve termine. Se, da un lato, una giusta pressione e una
sana competizione anche dl’interno di una banca non possono che giovare d conto economico, dal’dtro
non bisogna dimenticare chei clienti migliori (che portano piu profitto) sono queli con cui S indaura una
relazione di lungo termine. Questo tipo di relazione deve necessariamente essere basato sulla soddisfazione
e sullafiduciareciproca, e non ¢i pud essere fiducia se non ¢’ e tragparenza d 100% in tutte le relazioni con
i clienti. Lentamente ma inesorabilmente le banche s sanno convertendo dlalogica ddlla customer
satisfaction (soddisfazione del cliente), perché un cliente soddisfatto € un cliente che porta lavoro, che
parla bene ddlabancae quindi portadtri clienti. La strategia cosddettadel “mordi e fuggi” stafacendo il
suo tempo e le banche migliori 1o hanno giacapito.

1.2 |l comportamento dei clienti

Pur riconoscendo dle banche gran parte della responsabilitadella mancata ingtaurazione di un rapporto di
fiduciaconi clienti, bisogna anmettere che in qualche caso sono gli stess dlienti che non vogliono fars
conoscere dalaloro banca, specialmente se in passato hanno avuto brutte esperienze. Questo impedisce
adle banche di avere una pienafiduciain loro, con la conseguenza che spesso le banche s vedono costrette
anegare un finanziamento perché hanno la sensazione che il richiedente stia nascondendo i veri rischi

dell’ operazione.

Inoltre bisogna dire chei clienti in genere hanno una cultura finanziaria limitata. Ad esempio, S0ONO POCo
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propend ad usare gli srumenti innovativi offerti dale banche, sa per diffidenzaverso il nuovo che per
pigrizia. Bagti pensare a quanto poco sono diffud in Italiamezzi di pagamento come il denaro dettronico (la
carta Bancomat) e lacartadi credito, che sono anchei pit comodi ei piu sicuri. Anche questaignoranza
migta a diffidenza non aiutala creazione di un rapporto di reciproca fiducia tra banche e clienti.

In conclusione, latuteladd dliente 9 ottiene non tanto con generici appdli agli intermediari, quanto facendo
capire loro che garantire latuteladd cliente conviene sempre, perché dlalungafaredizzare piu profitti, e
comungue non conviene approfittare del diente, perché s rischia sempre piu di incorrere in sanzioni che
incidono negativamente sull’immegine e quindi sugli utili.

2 LE ESSGENZE DEL CLIENTE

Il cliente degli intermediari finanziari ha diverse esgenze, tracui le principai sono le seguenti.

I cliente esge che |’ intermediario adotti |a massma trasparenza su costi, condizioni, rischi e
opportunitaddle diverse dternative di investimento e/o finanziamento, presentandole in maniera
imparzide ed obiettiva, sottolineando i vantaggi maanche i possibili svantaggi/rischi rispetto a
prodotti Smili.

Il cliente pretende che I'intermediario S comporti correttamente nel corso dellarelazione, ad
esempio evitando sorprese nella comunicazione delle variazioni di tass e condizioni.

I cliente premial’intermediario che gli fornisce un servizio di consulenza ed indirizzo verso le
scelte che meglio s adattano dla propria Situazione finanziaria, professonde e familiare; per
guesto S deve porrein posizione di ascolto con il cliente stesso e deve cercare di capirne afondo
i problemi.
Per soddisfare appieno tutte queste esigenze € necessario, a di laddle normative (che spesso non
mancano, come vedremo in seguito), che s crel un rapporto di fiduciatrail cliente eI’ intermediario,
rappresentato dala persona che tratta direttamente con il cliente: I’ operatore. Sottolineiamo acuni
aspetti che caratterizzano questo rapporto.

Anzitutto il cliente esige assoluta serietand |’ impostazione dei problemi; il cliente infetti non accordala
propria fiducia se I’ operatore affronta con superficiditale questioni che gli vengono poste. E' poi
determinante che |’ operatore abbia una buona conoscenza ddlla materia ed in genere di tutte quelle
nozioni che portano, di conseguenza, ad una dta professionaita e che consentono di rispondere ad
ogni eventuditardativa dle varie operazioni finanziare. A questas deve necessariamente
accompagnare una chiarezza ndll’ esposizione di tutto cio acui il diente vaincontro, non trascurando
le variabili fondamentali quai coti, possibili guadagni, rischi e particolaritache devono essere
trasmess senza esagerazioni, ma anche senza omissoni.

I cliente comunque deve aver ben chiaro I’ obiettivo che s € proposto e deve esporlo con chiarezza
e sinceritg facilitando in questo modo il lavoro dell’ operatore. L’ operatore, d' dtra parte, deve
essere consapevole del rapporto che sta instaurando, tenendo presenti Siale diverse personditadel
soggetti che gli S presentano, Sale diverse esgenze, cercando di cogliere la giusta strada per
raggiungere |’ obiettivo. La sua azione dovracomungue coniugare le esigenze ddl cliente con quelle
del proprio istituto ovvero del proprio datore di lavoro.

Volendo schematizzare, quindi, il cliente chiede di:
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avere di fronte una persona che sgppia primadi tutto ascoltare, e di conseguenza indirizzare a
meglio le sue intenzioni;

disporre di una conoscenza gpprofondita ddlI” argomento, individuando, tramite le informazioni
fornitegli, le opportunitapiul interessanti;

poter dialogare con un linguaggio chiaro e comprengbile, adatto cioé soprattutto dle sue
conoscenze e compatibile con la sua base culturade;

avere un interlocutore con il quae creare un rapporto di fiducia, basato sulla conoscenza ddla sua
Stuazione personale e familiare, e che funga da punto di riferimento per operazioni successve.

3 PANORAMICA DEGLI STRUMENTI DI TUTELA ESISTENTI

Abbiamo visto nella sezione precedente quali sono |e concrete esgenze di tuteladd dliente degli
intermediari finanziari. Sorgono spontanee dcune domande: atuamente S dauna rigposta completa a tutte
queste esigenze? ESstono strumenti efficaci adifesadd cliente? Quali sono questi Srumenti e come
funzionano?

Larigoosta a queste domande € piuttosto confortante: esistono divers strumenti di tuteladei clienti degli
intermediari finanziari, classficabili in tre categorie, a seconda delaloro origine:

1. srumenti di naturalegidativa: leggi, decreti, e, in generale, norme che le banche e gli dtri intermediari
sono obbligati a rispettare per esercitare laloro ativitg

2. strumenti promoss da banche o daloro associazioni;

3. drumenti promoss da associazioni private di clienti o daorgani di Sampa.

3.1  Strumenti di naturalegidativa

Essono diverse leggi che disciplinano le razioni trale banche (e gli dtri intermediani finanziari) elaloro
dientda Ci limitiamo aditare le pit importanti:
il giacitato Testo Unico delle leggi in materia bancaria e creditizia, artt. 115-128, cheimpone dle
banche I obbligo della tragparenza nelle condizioni contrattudi

laleggen. 1 dd 2.1.1991, meglio nota come “Legge sulle SIM (Societadi Intermediazione Mobiliare)”
lalegge n. 197 del 5.7.1991, detta anche “Antiriciclaggio”.

Queste leggi rgppresentano Sicuramente un grosso passo avanti rispetto dla stuazione di quache anno fa,
incui i clienti erano veramente lasciati in bali a degli intermediari. Tuttavia ¢’ € ancora molta strada da fare:
basti pensare chel’ Itdia e’ unico paese dell’ Unione Europea a non avere una legge sui diritti dei
consumatori, inclus | consumatori di prodotti e servizi finanziari. Un risultato importante da punto di visa
igtituzionale é ato raggiunto nel 1995 con la cogtituzione della Consulta delle Associazioni del
Consumatori ed Utenti, che raggruppa tutte le principai associazioni di tutelade consumatori ed &
presedutada Minigtro ddll’ Industria. Purtroppo i poteri della Consulta sono ancora limitati.
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3.2  Strumenti promoss da banche o da loro associazioni

Negli ultimi anni le banche e gli intermediari finanziari hanno avwiao dcuneiniziaive findizzate d
miglioramento dd servizio offerto a dienti e dlaloro tutdada abus e comportamenti scorretti.
Particolarmente significativa e Sata la stesura, nel 1996, del “Codice di comportamento del settore
bancario e finanziario”, promosso ddl’ ABI (Associazione Bancarialtdiana). [| Codice, a cui hanno aderito
volontariamente quas tutte le banche italiane, contiene una serie di princi pi e di regole che le banche s
impegnano arispettare nelle relazioni con la clientela, d fine di svolgere la propria ativitacon trasparenza,
diligenza e professondita Esso e disponibile gratuitamente presso gli sportelli di tutte le banche che vi
hanno aderito.

L’esempio de codici di autoregolamentazione viene dal paes di cultura anglosassone, nel qudi soNo
particolarmente diffusi. In questi paes € molto frequente trovare imprese private, associazioni di imprese e
di professonigti, organismi pubblici, che hanno messo per iscritto il proprio impegno solenne asarvirela
clientdane migliore dei modi, nd ripetto di standard di quditae di tragparenza predefiniti. L iniziativa ci
sembralodevole e meritevole di essereripresae diffusaanchein Itdia Tral’ dtro questi codici generano
anche un ritorno di immagine positivo, che poi S traduce in maggiori profitti per le aziende cheli hanno
promoss.

Il Codice dell’ ABI e chiaro, esauriente e ben articolato. Risente perd del difetto tipico di tutte queste forme
di autoregolamentazione, e cioe che non prevede sanzioni precise per chi non lo applicao lo viola
Fiuttosto limitata gppare inoltre la diffusone dd Codicetrai clienti e perfino trai dipendenti delle banche,
chein molti cad neignorano I’ esstenza

Un dtro strumento promosso dalle banche per venire incontro dle esigenze di tutdladei clienti @
I’Ombudsman bancario. Questa parola svedese sgnifica“difensore civico” ed identificaun organismo a
qualei clienti delle banche possono ricorrere sei reclami presentati alle banche stesse non hanno trovato
soddisfazione. A differenza dd Codice di autoregolamentazione, I’ Ombudsman € un itituto che haun
notevole potere sanzionatorio. Se I’ Ombudsman ritiene che il cliente che ha presentato il reclamo abbia
ragione, e se labancanon s conforma ala decisione presa, I' Ombudsman pud rendere nota
I"inadempienza tramite gli organi di Sampa, procurando un danno di immeagine notevole per labanca
inadempiente (e sappiamo quanto le banche sano attente a queste cose!).

In generde, gli Strumenti promoss dalle banche sono fatti bene, anche se acuni aspetti sono migliorabili. La
loro principae debolezza congste ndla mancanza di informazione: sono pochi i clienti che sanno ched
sono queste forme di tutela, ancora meno sono coloro che, ritenendo di aver subito un torto, prendono
cartae penna e invocano il rigpetto dd Codice o ricorrono al’ ufficio reclami della banca e poi

eventua mente al’ Ombudsman. La responsabilitaprincipae di questa carenza informetiva é da attribuire ale
banche stesse, che, specidmente negli sportelli periferici, poco 9 curano di diffondere le informazioni
relative aquesti strumenti. Tuttavia una parte della responsabilitae anche de clienti, che spesso pensano
che non 9 possa fare nulla contro certi abus, anche perché difettano di una cultura finanziaria di base e di
una consapevolezzade propri diritti civici.

3.3  Strumenti promoss da associazioni private di clienti o da organi di ssampa
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In una situazione di carenza legidativae di tardiva e limitata presa di coscienza da parte delle banche, &
naturde che le difese da clienti vengano prese da associazioni private e daorgani di sampa Negli ultimi
15-20 anni abbiamo assitito ad un fiorire di associazioni, di movimenti e di gruppi che S pongono

I’ obiettivo di tutdareil cittadino in tutti i suoi comportamenti di acquisto, incluso I’ acquisto di prodotti
bancari efinanziari. Queste associazioni sono state promaosse da Sindaceati, da associazioni non profit e
anche da semplici gruppi di cittadini. Laloro ativitaconsste prevaentemente nello stabilire quai sono i
diritti del consumatori e nel denunciarne le violazioni, indicando al’ opinione pubblicai colpevoli e perando
di innescare una spirale per cui i consumeatori informati pendizzino le imprese che hanno adottato
comportamenti poco corretti, colpendole cosi in cid che hanno di piu caro: il conto economico.
Presupposto fondamentale perché I’ ativitadi queste associazioni abbia successo e la diffusione
dell’informazione, per cui Spesso le associazioni S gppoggiano aorgani di Sampa e a programmi teevisvi
per rendere note le loro denunce. Altro e emento importante per il successo di queste associazioni € la
credibilit che d ottiene col tempo grazie ad un estremo rigore nell’andis dei problemi (non s pud dare
sempreragione d diente apriori!), dlapresenza negli organismi direttivi di personaggi noti per le loro virtu
mordi e per laloro competenza, e d riconoscimento da parte ddlle itituzioni pubbliche (vedi sopra
I’esempio della Consultaitituita presso il Ministero ddll’ Industria).

Una associazione di tuteladel consumatori S e specidizzatanel settore bancario e finanziario: g tratta

dell’ ADUSBEF (Associazione Difesa Utenti Servizi Bancari, Finanziari, Podtdi, Assicurativi). Natanel
1987, essa svolge un’importante ruolo di denuncia degli abus commess ddle banche, dale compagnie di
assicurazione e dagli intermediari finanziari in generde. E' molto ativa anche sul fronte ddla denunciadella
pubblicitaingannevole e recentemente ha deciso di occupars non solo di materie creditizie e assicurdive,
maanche di consumo in generde.

L’importanza de ruolo dell’ ADUSBEF é testimoniata dalle battaglie che questa associazione ha
combattuto con successo; ne ricordiamo acune:

Lalegge contro I’ usura, gpprovata ndl febbraio 1996 nonostante la tenace opposizione
ddl’ Associazione Bancaria Itdiana e lafreddezza della Banca d' Itdia

Lalotta contro I’ accordo di cartello tra 11 compagnie assicurative, che hanno tenuto artificiosamente alti
i prezzi delle polizze e percio sono sate multate di 20 miliardi dall’ Antitrugt.

L’ diminazione ddla pubblicitaocculta di auto e Sgarette dadcuni telefilm trasmess ddla RAl.

Il successo e la crescente credibilitadelle associazioni di tutdladel consumatori sono la provachei cittadini,
Se raggiungono una certa massa criticain grado di fare opinione e soprattutto se riescono afar levasu
minacce di sanzioni che possono avere rifless economici, possono veramente esercitare un notevole potere
di influenzane confronti delle impresein generale e ddle banche in particolare,

Un dtro soggetto importantissmo per la difesadegli interess dei clienti delle banche e certamente lalibera
stampa. Ci sono rivige interamente dedicate dlatutelade consumatori, trale quali spiccano per serietae
per completezzail mensle “Altroconsumo” (con il supplemento “Soldi e Diritti” dedicato a temi finanziari)
eil settimanale 1l Salvagente’. Anche la sampa tradizionae sta prestando sempre maggiore attenzione dle
tematiche ddla difesadd consumatore, e del rigparmiatore in particolare. Meritano di essere citdti |l
supplemento “ Corriere Soldi” del Corriere della Sera, che fornisce un servizio di consulenza a clienti che
temono di essere St trattati scorrettamente dalle loro banche, e “1l Sole-24 Ore’, che ndl’inserto

“L’ esperto rigponde’ tratta pesso temi legati dlatutelade risparmiatore.
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4 PROPOSTE E RACCOMANDAZIONI ALLE BANCHE E Al CLIENTI

Non é facile individuare la soluzione del tanti problemi di tutela che ancora oggi afliggonoi dienti degli
intermediari finanziari. Una propostadi carattere generde € giaemersand corso di questo capitolo: fare
leva piu sulla convenienza a medio-lungo termine della correttezza dei comportamenti che non sulla
presunta bontao eticitadegli intermediari. Un dtro suggerimento di carettere generae, rivolto piu che dtro
achi governalanostraeconomiaein particolare il mercato creditizio, € quello di abbattere le residue
barriere dla concorrenza, Sainterne che internaziondi. Intutti i paes del mondo, pitl mercato (a patto che
Sa ben regolamentato) ha sempre significato pit vantaggi per il diente, Sadd punto di vista economico
(minori costi dei servizi) che dd punto di vista della tutela delle proprie esigenze.

Scendendo piu nello specifico, abbiamo formulato acune proposte, che sottoponiamo come spunto di
discussione.

Sarebbe opportuno convincere le banche a

Aumentare la diffusone ddl’informazione sul Codice di Comportamento ABI e sull’ Ombudsman
Bancario. Ad esempio, S potrebbe rendere obbligatoria la consegna di questi documenti a nuovi clienti
el’esposizione al’ esterno degli sportelli bancari di adesivi con lascritta* Questa banca aderisce d
Codice di comportamento ABI” e * Questa banca ha sottoscritto I’ accordo per la costituzione

dell’ Ufficio Reclami e ddll’ Ombudsman Bancario”.

Comunicare d clientei tass d'interesse e le condizioni dei rapporti bancari con periodicitafissae non
solo in caso di variazione, come avviene oggi. Ad esempio, S potrebbe rendere obbligatoriala sampa
aull’ estratto conto di un prospetto coni tass e le condizioni vigenti. Purtroppo ancoraoggi molte banche
9 limitano dl’ informativa minima consentita dalla legge sulla trasparenza, ossala pubblicazione ddle
vaiazioni de tass sulla Gazzetta Ufficide,

Evitare |’ utilizzo di “specchietti per le alodole’, come ad esempio la pubblicitaingannevole sui
rendimenti offerti su specifici prodotti. Un atro esempio €l tasso d’ entrata sui mutui casa, che dopo
pochi mes s trasformain un tasso a regime molto piu ato (con grande sorpresa del cliente).

Dare pit informazioni sui destinatari dei finanziamenti e in genere sui propri partner commercidi. 1l limite
di questa proposta e rappresentato dell’istituto del segreto bancario (vedi capitolo 1).

Infine, riteniamo di dovere rivolgere dcuni suggerimenti anchea clienti:

Presentars in banca o dd|’ intermediario con un atteggiamento di disponibilitae trasparenza. Se s
nascondono le proprie redi intenzioni o la propria Stuazione economico-finanziaria, S finisce per
insospettire la banca e non s pud poi pretendere rispetto e disponibilitada parte sua

Non andare in banca con atteggiamento remissivo, come se s chiedesse un favore. Labancaé
un’impresa a scopo di lucro che sopravvive solo se riesce ad ttirare piu clienti possibile. Senonci §
sente d centro dd|’ attenzione e adeguatamente seguiti dalla propria banca, Sgnificache non ha
capito nulladi come s sta sul mercato ed ha davanti a se un futuro incerto, quindi € meglio cambiarlain
fretta. Bisogna sempre tenere presente che labanca esste in funzione del clienti, non viceversa.

Al momento di gprire un rgpporto o di fare un investimento, se non s dispone di un’ adeguata cultura
finanziaria, € meglio fard informare e condigliare da amici 0 conoscenti indipendenti. A questo proposito
vanno bene anche le informazioni date dala sampa specidizzata e ddle associazioni dei consumatori
(vedi Appendice). Senon s halaposshilitadi informars presso queste fonti indipendenti, S pud
comunque parlare con divers intermediari finanziari e confrontare le loro proposte. Nel dubbio,
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premiare sempre quello che offre maggiore trasparenza.

Durante il normae andamento di un rapporto, non avere mal pauradi chiedere spiegazioni fin ne minimi
dettagli, in particolare per quanto riguardai tass e le spese accessorie. In caso di problemi, fare vaderei
propri diritti, esigendo il rispetto del Codice di Comportamento, facendo reclamo, ricorrendo dle
associazioni 0, nel casl piul gravi, scrivendo direttamente a giorndi. In caso di insoddisfazione, € sempre
possibile cambiare banca

Infine un invito a rigparmiatore consgpevole ed attento anche dl’ aspetto etico ddlafinanza
cercare di scoprire dove vanno afinirei propri rigparmi, indagando sui settori e sui Soggetti con i
qudi labanca opera. Non € assolutamente facile, ma bisogna cominciare a pors queste
domande e acomportars di conseguenza, ad esempio premiando le banche che dimostrano
senghilitaper i temi tici e che S comportano con maggiore trasparenza.
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Capitolo 4°
LA FINANZA ETICA

di Bruna Bano, Roberto Faggiani e Marco Piccolo

1. LAFINANZAETICA E| GESTORI ETICAMENTE ORIENTATI

Risulta difficile individuare una precisa e condivisa definizione di “finanzaetica’ in quanto questa tende ad
adeguard d contesto, a vaori e dle esgenze di una determinata comunitacivile. Per evitare il rischio della
autoreferenziditae per dare dla definizione “finanza eticd’ unavaenzail pit possibile condivisaé
importante aloraindividuare un denominatore comune reativo a vaori di riferimento ed agli obiettivi chela
finanza eticadeve dars. E' interessante anche osservare quali sono i valori ed i comportamenti condivis dai
soggetti che operano nellafinanza etica

1.1 Definizione di finanza etica

L e attivitaeconomiche, comprese quelle finanziarie, sono eticamente orientate quando promuovono la
crescita umana delle persone e dei popali. Il loro grado di eticitaé correlato d modo di produrre, adla
cgpacitadi garantire lademocraziainterna, dle modditadi organizzareil lavoro, al’ assenza ddllo
Sfruttamento, ad un uso attento e sobrio delle risorse ed ala responsabilitarispetto ale conseguenze
dell’ attivitg anche per le generazioni future,

Lafinanza etica, intesa come gestione di risorse finanziarie raccolte frarisparmiatori attenti anche dle
garanzie etiche sull’ utilizzo ddl proprio denaro, S propone di sostenere le attivitasocio-economiche
findizzate dlamassmizzazione ddI’ utilitasocide. Le motivazioni che spingono dl’ agire economico non
sono dettate dalla convenienza personde, bensi dala volontadi redizzare il bene comune, per dare vita
cos dl’economiacivile,

1.2 | gestori eticamente orientati

Anche se non e facile dare una precisa definizione di finanza etica, S pud comunque affermare che chi
operain questo settore S caratterizza per certe scelte e certi comportamenti ben precis, che quindi
pOSSONo essere consderati i criteri discriminanti per | gppartenenza d mondo dellafinanza etica. S osserva
chei cosddetti “gestori eticamente orientati” operano con le seguenti moddita

la gestione della raccolta del rigparmio e effettuata con un’informativa chiara

lapoliticadegli impieghi é findizzatad perseguimento del bene comune ed € assolutamente trasparente,
anche per quanto riguarda I'impatto delle attivitasull’ ambiente socide e naturde (spesso il bilancio
economico e afiancato da bilancio socio-ambientale)

gli operatori presentano unaforte coerenza eticain tutte le loro scelte
g rispettae 9 vaorizzala persona umana (socio, cliente, operatore), con prevaenzade capitale umano
U qudlo finanziario
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I’ organizzazione e ispiratad principio della democrazia interna e dlarede partecipazione dei soci e degli
operatori dle scelte gestiondi e di sviluppo

S guarda con grande attenzione a bisogni delle fasce pit deboli della popolazione
lo spirito cooperativo prevae su quello competitivo

i finanziamenti vengono concess non s0lo sulla base ddle garanzie patrimonidi offerte dd richiedente,
maanchein virtl delle sue capacitaimprenditoridi e ddlavaiditade progetto

a sogoetti meritevoli 9 offrono buone condizioni di finanziamento, a cui 9 aggiunge un vaido supporto di
consulenza

Non sempre S possono riscontrare tutte queste caratteristiche negli operatori finanziari che 9 consderano
in qualche modo etici. Tuttavia  interessante notare che esstono giadel soggetti che s avvicinano molto d
modo di operare “ided€’ del gestore eticamente orientato. Ci riferiamo in particolare dle banche di credito
cooperdivo ed ala costituenda Banca Etica. Questi soggetti vengono andizzati in dettaglio nelle due sezioni
che seguono.

2 LE BANCHE DI CREDITO COOPERATIVO

2.1  Cenni sulla cooperazionein generale

Per introdurre lariflessione sulle banche di credito cooperativo (BCC) € opportuno soffermarsi sul
significato di cooperazione. La storia della cooperazione € iniziata circa 150 anni fain Germania. Dadlora
S e sviluppataun po’ ovungue, tanto che anchein Itdia e un' ativitadiffusssma e per questo recepita
anche nella nogira Codtituzione, che ne riconosce la funzione sociae accanto a quella economica La
cooperazione infatti € caratterizzata dalla mutuditae dalla mancanza di finditagpeculative.

Una cooperdtiva e un’ associazione di persone che s mettono inseme per raggiungere uno scopo e
soddisfare un bisogno comune. E' importante sottolineare che |’ obiettivo di una societacooperativa é
quello di soddisfare un bisogno attraverso un’ attivitamutudistica e solidae. La cooperativa € dunque
un’'impresa nela quae I’ interesse per la persona umana prevae sull’ demento economico. Il profitto non eil
fine, mail mezzo per raggiungere lo scopo sociae. La struttura della cooperativa € caratterizzata da

un’ assoluta democrazia, che S manifesta nella paritadei soci (Ciascuno ha un voto, indipendentemente ddle
azioni possedute).

2.2  Lacooperazione nel settorebancario

In campo bancario e finanziario le cooperative operano fin dal secolo scorso, quando furono fondate le
prime case rurdi ed artigiane. Tral’ dtro le prime casse rurdi itdliane sono sorte proprio nella nostra
regione (a Loreggia, fondata da Leone Wollemborg nel 1883, e a Gambarare di Mira, fondata da Don
Luigi Cerutti nel 1891). Con I'introduzione dd D.Lgs. 385 ddl 1993 le casse rurdi hanno cambiato nomein
banche di credito cooperativo, ma conservano immutati i principi ed i vaori originari: lasolidarietg la
cooperazione, il localismo inteso come aderenza pienaa contesto della comunitalocde, Saessail comune
o laparrocchia 1l locdismo s traduce normativamente nel territorio di competenza, inteso come la zona,
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omogenea per risorse economiche e cultura, in cui la banca puo operare.

Il legame con il territorio & forse I’ arma vincente delle BCC nella competizione con le dtre banche. Quando
S e veificatalacorsadisordinata dl’ apertura di sportelli bancari anche nelle piu piccole frazioni, le BCC
hanno retto bene il confronto con le grandi banche naziondi, proprio perché il loro radicamento territoride
ha permesso loro di essere piul attente ai cambiamenti socio/economici del territorio in cui operano.

23 ComeoperanoleBCC

Le BCC concedono i loro crediti prendendo in considerazione non solo e garanzie che ciascuno puo
fornire, maanche dtri ementi: la digponibilitad lavoro, la serietadd |’ investimento produttivo, lafiducia
iSpirata da persone che vivono e agiscono in un territorio nel quale sono note un po’ a tuitti.

Le BCC concedono il credito in maniera mirata perché conoscono bene tutte le particolari esigenze dei
propri clienti, per cui studiano i piani di rimborso tenendo conto di queste specificita come unavoltas
concedevaa contadini un credito da restituire secondo i tempi del redlizzo agricolo. Questo sstemaha
dimostrato ndl tempo di funzionare molto bene: infatti le percentudi di sofferenze (ossai crediti non
rimborsati) delle BCC sono inferiori a quelle delle banche tradiziondi.

Inoltre le BCC, non essendo societaper azioni, non dividono frai soci gli utili della gestione, mali mettono
per il 70% in riserve di garanzia per la banca stessa. Parte degli utili viene distribuitanon a soci, madla
societain senso lato (associazioni sportive e culturdi, pro loco, scuole, asili, progetti di sostegno agli anziani
e agli handicappati, ecc.), per cui S puo veramente affermare che le BCC reinvestono i loro utili nelle
comunitain cui sono inserite e quindi, indirettamente, al soci. Le BCC promuovono inoltre un ricco
cdendario di iniziative culturdi, socidi ericredtive risrvate a soci.

Le BCC in definitiva, per laloro storia e per laloro immutata cultura, S pongono come un moddlo
concreto di riferimento nel rapporto tra etica, intesa come attenzione alla persona, e finanza. Laloro
insodtituibile funzione di sostegno delle comunitalocdi e sottolinesta anche dagli Statuti, che riportano tuiti
un articolo Smile aquesto: “Nell’ esercizio della sua attivitg la Societas ispiraa principi cooperdivi della
mutuditasenzafini di speculazione privata. Essahalo scopo di favorirei soc e gli appartenenti dle
comunitalocdi nelle operazioni e nei sarvizi di banca, perseguendo il miglioramento delle condizioni mordli,
culturdi ed economiche degli stess e promuovendo o sviluppo ddla cooperazione e |’ educazione d
rigoarmio e ala previdenza'.

3 LA BANCA ETICA

I progetto Banca Etica nasce dl’ interno di un movimento, I’ economia sociale o “terzo settore”, che trova
lasuaragion d' essere ndl’impegno per il bene comune, di tutti e di ciascuno. Le numerose esperienze
sviluppate nel campi d'intervento piu divers rappresentano i tanti modi atraverso cui i cittadini, organizzati
iNn gruppi, associazioni, cooperative, perseguono il bene comune. LaBanca Eticas inserisce in queste
iniziative “portatrici di senso” di cui le nostre societahanno bisogno per retituire identitae speranze dle
proprie comunita Non dottrine o ideologie, ma progetti atorno ai quai le persone s aggregano e lavorano
insgeme per rigopondere dle grandi Sfide che I’'umanitaha do fronte e da cui dipendeil futuro ddlle
generazioni avenire: lalottadl’esclusone ed a process di degenerazione socide, la promozione

dell’ occupazione, latutela dell’ ambiente, il riequilibrio trai molti Nord e Sud dd mondo, lalottadla
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povertae una pit equa distribuzione delle ricchezze del pianeta.

Il valore e le potenziditadel terzo settore stanno soprattutto nell’idea di cittadinanza attiva e responsabile e
nella concezione di un nuovo ruolo dd cittadino nei process di crescita economica ed umana della societa
Non piu, ciog, lasemplice e completa delega dle istituzioni politiche ed economiche, ma la presenza ativa
e responsabile per far s cheil patto sociae che legale nostre comunitavenga rispettato nell’ interesse di
tutti.

3.1 LapropostadelaBancaEtica

LaBanca Etica, nello specifico, S propone come strumento di partecipazione responsabile del cittadino
proprio in uno dei settori pit compless e, d tempo stesso, decisvi ddll’ assetto della socitamondide: la
finanza. La dimensione dd mercato finanziario € ormai planetaria e il suo potere éin grado di condizionare
le politiche di tutti gli Stati. E' bene ricordare, pero, che lamateriaprimadi questo mercato, quella che da
potere a chi lagestisce, eil risparmio, proprio que risparmio chei cittadini, nel loro piccolo, producono. |
riparmiatori dovrebbero dunque essere consapevoli de diritti e de doveri che questo loro ruolo comporta
e non possono semplicemente dichiarars impotenti di fronte dla complessitaed dla disumanitadd ssema
economico-finanziario mondiae.

La Banca Etica non intende essere un’itituzione di beneficenza, ma una vera e propriabanca, e cometde
in grado di movimentare capitde dai risparmiatori dle attivitaeconomiche. Ma s presenta come un
intermediario tragparente, senza segreti per i cittadini, che trasferisce ale imprese, dltre d risparmio, i vaori
e le apettative de risparmiatori, affinché | attivitaeconomica vada a soddisfare i bisogni socidi e mettad
primo posto la promozione dello sviluppo umano.

Dunque la Banca Etica non € una banca fine a se stessa, interessata unicamente ad accrescere il proprio
patrimonio. Essainvece intende promuovere la finanza progettuae, cioé unafinanza che acquista senso e
credibilitanel momento in cui fa confluire risorse verso quel progetti di cui lacomunitaha bisogno per
crescere. Lafinanza, quindi, non come strumento di standardizzazione, di spersondizzazione e di
disgregazione, ma come vaorizzazione ddlle identita delle differenze, del vaori frale persone, leimpree e
leidtituzioni che operano in un territorio. LaBanca Eticaei risparmiatori chein essas riconoscono
individuano i naturdi destinatari dei crediti nelle imprese socidi, organizzazioni con modalitadi
funzionamento partecipative e scopi sociamente utili.

3.2  Funzionamento della Banca Etica
| criteri che stanno orientando |a cogtituzione della Banca Etica sono i seguenti.

Struttura soci etaria democratica

La Banca Eticaintende cogtituirs come banca popolare cooperativa, unaforma giuridica che le consente di
operare su tutto il territorio nazionde. Le peculiaritadi questo tipo di banche sono:

Il principio democratico “un socio, unvoto”, quaungue Sail numero delle azioni possedute

L’ azionariato diffuso: nessun socio pud possedere pitl dello 0,5% del capitae.
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La Banca Eticanasce quindi sullabase di un’ampia partecipazione popolare e s fonda su process
democratici di decisone e gestione.

Efficienza e contenimento da costi

La Banca Etica punta ad essere una banca “leggera’, con una struttura non eccessivamente costosa,
fondata su operatori professonai e con largo uso di informatizzazione e tdlemética, in modo da consentireil
contenimento del tass di interesse sugli impieghi. La bancaintende rigpondere a principi di efficienza, che
fanno anch’ess parte della responsabilitamorae. Mane progetto ha un ruolo importante anche I attivita
volontaria, che pud coadiuvare la sruttura bancaria nella raccolta e diffusone ddle informazioni su scda
locae, eche s esplicana Gruppi di Iniziativa Territoriae, codruiti per laraccoltadi capitde socide e
destinati d ruolo di presdio informativo della Banca

Trasparenza e partecipazione

LaBancaEticas propone di assicurare a risparmiatori una continua e puntuale informazione sull’ intero
ciclo ddl’ attivitabancaria, dalaraccoltadd rigparmio dla destinazione degli impieghi. Al momento del
deposito i risparmiatori possono scegliereil settore verso cui indirizzare il loro risparmio. Nell” alocazione
dei fondi labancatiene conto di queste preferenze. | rigparmiatori possono inoltre auto-determinarg il tasso
d'interesse, entro un limite massmo deciso dala banca, contribuendo cosi indirettamente ala definizione
ddlapoliticadel tass sugli impieghi.

| destinatari degli impieghi

| detinatari dei crediti della Banca Etica sono organizzazioni del terzo settore aventi natura giuridica di
azioni, cooperdive (ocidi e non), enti, circoli e societadi capitali, purché gli azionigti di maggioranza
Sano associazioni 0 cooperdive. Queste organizzazioni entrano a pieno titolo nel mercato, ma con unaloro
originditache varicercata

nello scopo sociae, che deve essere orientato a perseguimento ddll’ interesse della collettivitg

nella struttura gestionale ed organizzativa, che deve essere basata su democraticita trasparenza,
slidarietaed efficienza
Le imprese non profit cosi definite non intendono sodtituird dl’ ente pubblico, il quae deve mantenereil
proprio ruolo sociae e idtituzionae, ma puntano a competere, in certi ssgmenti di mercato, con leimprese
“for profit”. Esse non dovrebbero dipendere prevaentemente da contributi pubblici, ma dovrebbero essere
dotate di una forte capacitadi autofinanziamento. Inoltre esse dovrebbero essere fortemente radicate nel
territorio in cui operano e collegate con soggetti che hanno un anaogo scopo socide.

| settori di intervento

Sullabase di queste linee guida, i Soggetti in cui la Banca Eticaiintende impiegarei fondi del risparmiatori
SONO prevalentemente:

Operatori ddd commercio equo e solidae (oltre 200 botteghe digtribuite in tutta Italia e dcune centrdi di
importazione).

Organizzazioni che operano nel campo dellatutela dell’ ambiente, atraverso attivitadi produzione e
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venditadi prodotti agricoli biologici, di riciclaggio dei rifiuti, di diffusone ddlasengbilitaambientae.
Imprese non profit di servizi, con particolare riferimento alle cooperative socidi (regolamentate ddla
Legge 381/91). Tradi esse s distinguono le cooperative di tipo A, che erogano servizi socidi afavore

di persone svantaggiate, e quelle di tipo B, che producono beni e servizi favorendo I’ inserimento
lavorativo di soggetti svantaggidti.

Le organizzazioni non governative (ONG) di cooperazione alo sviluppo con il Sud del mondo.

Leimprese socidi che erogano sarvizi di formazione professonde, con lo scopo di promuovere
I occupazione giovanile e lariqudificazione professonde.

Gli enti non profit che operano nel campo ddl’ animazione culturale, della promozione dell’ arte,
dell’ educazione civica e dello sport.

Le organizzazioni che operano per promuovere I’ integrazione degli immigrati extracomunitari e le esse
iniziative autonome degli immigrati.

Sono sicuramente eclus finanziamenti aimprese che:
producono &/o esportano armi
hanno legami con regimi dittetoriai o con paes dove una parte della popolazione € discriminata
danneggiano I’ambiente
utilizzano lavoro minorile schiavizzato

impiegano manodopera senza le garanzie previge dd diritto del lavoro e ddla scurezza sanitaria.

Le modditadi erogazione dd credito

La Banca Eticaintende erogare diverd tipi di crediti, vautando I’ affidabilitade richiedenti Sada punto di
vista economico che da qudlo etico. L’istruttoria economica prevede in particolare: I'andid del dati di
bilancio, per potere va utare la capacitaredditude dell’ impresa e la sua consistenza patrimonide; la
vautazione de progetti presentati; larichiestadi garanzie prevdentemente di tipo comunitario, che
responsabilizzino i membri dell’ organizzazione e ddll’ ambiente socide in cui essaopera L’istruttoria etica
consste ndlavautazione ddl progetto sullabase dei criteri sopra definiti.

| tass d'interesse sugli impieghi devono essere pitl bass possibile, tenendo conto della necessitadi
remunerarei depodtanti e ddl’impegno del destinatari a sdvaguardare e far fruttare le risorse messe aloro
disposizione.

4 GLI ALTRI STRUMENTI DI FINANZA ETICA

Oltre agli intermediari finanziari gpecidizzati, esstono dtri Srumenti di finanza etica, che possamo definire
“drumenti di candizzazione ddlle donazioni” 12. Questi strumenti, impropriamente battezzati “conti correnti

12 G.p. Barbetta, M.C. Moro e C. Ranci, Finanziamento privato del settore nonprofit e “finanza etica’, Osservatorio Milanese
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etic” o “fondi etici”, sono gedtiti di solito da banche o intermediari finanziari tradiziondi. Ess offrono d
risparmiatore un impiego “tradizional€’ del proprio rigparmio, dandogli la possibilitadi donare ad
organizzazioni hon profit convenzionate una parte variabile dd rendimento del riparmio stesso. |
rigoarmiatore effettua dunque una donazione di beneficenza atutti gli effetti, solo chei fondi vengono pres
dagli interess maturati.

Con questi srumenti il rigparmiatore non vincolain acun modo le politiche di impiego degli intermediari
finanziari, ma conferisce loro, di faito, il tradizionale mandato dla massmizzazione dd profitto.

Le organizzazioni non profit beneficiarie, in cambio della cessione del proprio marchio per o sviluppo di
uno strumento di marketing finanziario da parte degli intermediari, ottengono un flusso di donazioni che
viene gimolato atraverso unarete di “agenti” assai piu ampiadi quelladi cui potrebbero disporre dasole.

sul settore nonprofit, maggio 1996



CONCLUSIONE

di Mons. Giuseppe Pasini

Dicevamo ndl’introduzione, che la primafinditadela presente pubblicazione e di contribuire ad dlargare
I'informazione e la riflessone sul tema della finanza, secondo un'’ ottica cristiana.

Al termine del lavoro, pur con la coscienza dellamodestiadel presente contributo, vorremmo dlargare
I' affermazione inizide, inserendolain un obiettivo pitl ambizioso: trangtare la riflessone sulla finanza da
problema per “addetti ai lavori” aproblemadi tutti.

E' vero che dcuni risvalti tecnici della finanza sfuggono a chi mancadi competenze specifiche, ma questo
non modifica la natura propriamente strumental e dell’ oggetto in esame. Lafinanza, nd suo indeme, eun
servizio dlacomunitg ossiaatutte le sngole persone . Tutteinfatti utilizzano il denaro, per gli us piu
svariati, per acquistare, per vendere, per pagare le tasse, per rigparmiare, per investire, per esprimere
solidarietaecc. Tutte percio hanno diritto, di far conoscere le proprie legittime aspirazioni e di offrire dla
comune atenzione le proprieidee. E i responsabili dd mondo finanziario, Sa pubblico che privato,
dovrebbero rgpportars continuamente dle attese legittime della collettivita- anche e anzitutto dei poveri- e
non solo o prevaentemente agli interess di una porzione ristrettadi privilegiati. In ta modo il proceso
finanziario entrerebbe in maniera piul trasparente, ndll’ attuazione della democrazia, la quae esige che tuitti |
cittadini Sano soggetti attivi e non semplicemente destinatari del bene comune.

Gli estensori di questo opuscolo S sono lasciati guidare da una preoccupazione essenziamente pastorae,
cioé qudladi simolare ed aiutarei singoli crigtiani e la comunitacristiana, ad assicurare un contributo
sgnificativo dla costruzione di una societapiu giusta e pitl umana, nellaquae I’ uomo saveramente “d
centro”.

S vorrebbe che questa medes ma preoccupazione fosse presente e condivisa da quanti prenderanno in
esame questo fascicolo.

In questo versante finde del secondo millennio, che s conduderacon il “Giubileo” - il biblico anno di grazia
edi liberazione degli oppress- sentiamo ritornare indstente il richiamo ddl Santo Padre, arisolvereil
problema de debito internazionde g, pitl in generale, amodificare le gravissme sperequazioni che dividono
laminoranzadi grandi ricchi dale masse enormi di poveri.

Ci 9 consentadi inserirci in questa preoccupazione pastorale del Pontefice, per chiedere a quanti avranno
labenevolenza di leggere questo stritto, di tener presenti alcuni interrogativi che hanno guidato gli estensori
dell’ opuscolo ed eventudmente d'integrare le riflessioni in contenute con le proprie, per unamaggiore
completezza e un piu sicuro arricchimento di tutti.




Gli interrogativi SONo | seguenti:

- Qudi cambiamenti dovrebbero avvenire ne ssemafinanziario , per renderlo funzionae ala costruzione
di una societapiu equilibrata, piu giusta e maggiormente rispondente ale attese dei piu poveri?

- Qudi spazi d intervento e quai migliorie - fermo restando I’ atude Sstema - sono in grado di sviluppare
gli operatori finanziari agli effetti di cogtruire unafinanza piu in Sntonia con le esigenze etiche e piu
rigpettosade cittadini, in particolare i piu deboli?

- Qudli apporti possono offrire, e quae ruolo profetico possono svolgere particolarmente, i cristiani
impegnati nelle Srutture finanziarie e la comunitacristiana nd suo indeme, soprattutto sul piano di una
culturaispirata dla solidarietg dla gratuitae dla centrditade la persona umana?

Ogni apporto d'idee provenienti dal’ esperienza vissuta e sofferta, alivello personde e comunitario,
codtituirasotto il profilo dellafede, una preziosa espressone di solidarieta e, sotto il profilo civico, un
contributo dlaredizzazione di una democrazia compiuta.
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GLOSSARIO DEI TERMINI TECNICI

di Andrea Berti, MariaBezze e Massmo Bordin

Arbitraggio: Operazione consstente ndll’ acquisto di qualcosa ad un certo prezzo su un mercato e nella
contemporanea vendita su un atro mercato ad un prezzo superiore, incassando il differenzide di
prezzo (spread) frai due mercati. | titoli ei derivati finanziari offrono opportunitadi arbitraggio
guando hanno quotazioni diverse presso operatori divers della stessa borsa, o presso borse
diverse.

Azioni: Titoli rappresentativi di quote del capitale di una societa 1l loro vaore varia continuamente ed &
soggetto dle fluttuazioni dei mercati in cui sono quotate (Borse). Le azioni, a differenza ddle
obbligazioni (vedi) non hanno scadenza, nd senso che I’ invedtitore rientrain possesso ddl capitde
solo d momento dellavendita. Inoltre laremunerazione e variabile e dipende ddla fluttuazione del
vaore di Borsa (capital gain) edai dividendi (vedi) digtribuiti dala societa

Banca d'Italia: él'lstituto di emissione di diritto pubblico e I'organo di cui lo Stato S serve per ladifesa
ded rigparmio eil controllo ddll'esercizio dd credito. 11 controllo della Banca dltdia sullaraccolta
del rigparmio 9 atuane confronti di tutti i tipi di banche.

Banca Mondiale (World Bank): Organizzazione che halo scopo di devareil livelo di vitade paed in
viadi sviluppo, distribuendo risorse finanziare fornite dai paes indudtriai economicamente solidi e
autonomi. Ha sede a Washington (USA) ed e codtituita di tre digtinti enti: la Banca Internazionde
per laRicogruzione e lo Sviluppo, I'lnternational Development Associdtion e I'Internationa
Finance Corporation.

Banchedi Credito Cooperativo (BCC): denominate Casse rurdi e artigiane fino a 1993, sono banche
che hanno per scopo principae l'esercizio del credito afavore di operatori resdenti nel territorio
di competenza (prevaentemente, ma non esclusvamente, agricoltori ed artigiani). Hanno
codtituito la Federazione nazionade delle Banche di Credito Cooperativo (Federcasse) e l'lstituto
Centrale ddlle Casse Rurdi e Artigiane (ICCREA).

Bor sa: Mercato organizzato per la compravendita di titoli, contratti futures (vedi) o beni materidi (metdli,
beni agricoli), posto di solito sotto la giurisdizione di un’autoritadi controllo (in Itdiala
CONSOB).

Broker: E' un mediatore puro che svolge per il cliente il servizio di ricerca della controparte. Lasua
funzione e qudladi facilitare I'incontro trala domanda e I’ offertae quindi di ridurrei codti
dell’informazione.

Buono ddl tesoro poliennale (BTP): Titolo emesso ddlo Stato quando contrae un prestito rimborsabile
dopo un certo numero di anni ( buoni ddl tesoro bienndi, quadrienndi, ecc.). Il prezzo di
emissione (vedi) e gabilito in base dle agte. Gli interess el capitae sono esenti dal'imposta sul
reddito e daogni imposta diretta rele presente e futura.

Cartadi credito: Documento di identificazione che autorizzalil titolare ad acquistare merci 0 sarvizi
presso gli esercenti convenzionati firmando semplicemente unaricevuta. L'emittente provvede d
pagamento nel confronti degli aberghi, ddle agenzie di viaggio, del negozi presso i quai sono St
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eseguiti gli acquidti, inviando mensimente d titolare un dettagliato estratto conto. Le carte di
credito possono essere emesse:

a) daorganizzazioni commercidi o di servizi (carte turistiche). Esse prevedono un rapporto tra
societaemittente e titolare autorizzato d suo uso solo presso |'organi zzazione che ha provveduto
dl'emissone

b) da banche (carte bancarie) convenzionate presso qualsias tipo di esercizio commerciae.

L 'emittente autorizzato a suo rilascio pud concedere credito d titolare sotto forma di
rateizzazione del pagamenti, con gpplicazione di una commissione mendle da calcolare sul debito
resduo;

C) da socigafinanziarie internaziondi (carte travel and entertainment).

Casse di risparmio: Sorte come enti di diritto pubblico, il loro scopo originario era di raccogliere denaro
frale class meno abbienti e concedere credito evitando i rischi conness a operazioni soggeite dle
dterne vicende ddla produzione e del commercio. Avevano anche scopi di beneficenzaedi
intervento socide. Oggi questa funzione e stata delegata dle Fondazioni, che §pesso sono
azionigte di controllo delle Casse. La struttura modernadi questi itituti, che sono diventate societa
per azioni ed hanno assunto proporzioni notevoli, € molto diversadaqudlaoriginaria. In praticale
Casse sono banche ugudi atutte le dtre, con laloro associazione nazionde el loro idtituto
centrale di categoria.

Conto corrente bancario: Tipico servizio bancario di base, consente il deposito di denaro remunerato
con un certo tasso d'interesse. | depositi Sono a vista, cioe possono essere prelevati senza
preavviso. |l conto corrente permette di usare strumenti di pagamento come gli assegni, | bonifici
e la carta Bancomeat.

Contratto di borsa : Compravendita mobiliare, che ha per oggetto titoli (azioni, obbligazioni, ecc.) oppure
merci. Pud essere:

a) per contanti, quando la consegna de titoli o ddle merci eil pagamento dd prezzo avvengono il
giorno di borsa gperta successvo dlagtipulazione ddl contratto. Se I'operazione riguarda del titoli
e viene regolata per mezzo della tanza di compensazione, S puo ritardare I'esecuzione di dtri tre
giorni di borsa aperta;

b) atermine fermo, quando |'esecuzione ddla negoziazione € differita a un determinato giorno
imposto dalla normativadi mercato che stabilisce unaidentica e unica scadenza per tuiti i
contretti;

C) atermine con premio, quando & concesso |'uso di facoltadi vario genere e natura per I'uno o
per |'dtro de contraenti che possono in tal modo variare gli obblighi originari.

Cor so secco: Prezzo de titoli non comprensivo degli interess o dd dividendo maturati dall'ultimo giorno di
godimento. Tipicamente le obbligazioni ei titoli di Stato sono quotati a corso secco, quindi il loro
prezzo di mercato € dato da corso secco piul la parte d'interess maturatafino d giorno della
compravendita (rateo). Vedi anche“Td que”.

Credito personale; Pregtito concesso dale banche a coloro che percepiscono redditi di lavoro e hanno
necessitapiu consumigtiche che strumentdi. S trattadi prestiti dimporto modesto e di breve
durata I'igtruttoriadi fido € molto semplice e veloce, affinchéil richiedente possa disporre della
sommarichiesta entro un breve lasso di tempo. | presupposti essenzidi per la sua concessone
riguardano: 1) la capecitadi credito ddl richiedente riferitaa suoi proventi professondi o di
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lavoro subordinato; 2) le sue quditaprofessondi ( mordita laboriosita correttezza);  3) la
possibilitadi rimborso con riferimento a reddito percepito.

Dealer: E un operatore che acquistain proprio titoli per ridlocarli presso la dientela Avendo una
poszioneintitoli garantisce agli invedtitori di comprare e vendere un titolo immediatamente e a
prezzi prestabiliti.

Deposito bancario: Nei deposti di unasommadi denaro presso una banca, questa ne acquistala
proprietaed e obbligata a retituirla nella tessa specie monetaria, dla scadenza dd termine
convenuto ovvero arichiestade depositante, con |'osservanza ddl periodo di preavviso stahilito
ddle parti 0 degli us.

Derivati finanziari: 1. Contratti o titoli il cui valore é strettamente legato, ed in larga misura determinato,
d vaoredi titoli, merci oindic aesserddtivi. 2. Tutte le obbligazioni o titoli che nellaloro
gruttura contengono uno o pitl derivati finanziari.

Dividendo: Parte degli utili netti di una societaper azioni spettante ai Soci in ragione delle azioni possedute.
Non sempreil dividendo ein rgpporto dl'utile di esercizio. Vi sono infetti societache, pur
chiudendo il bilancio in pareggio o addiritturain perdita, distribuiscono un dividendo a loro
azionidti, dtre che attingono dleriserve dlo scopo di mantenereil dividendo aun certo livelo. 1
dividendo puo essere pagato in contanti 0 mediante digtribuzioni gratuite o semigratuite di azioni.

Efficienza: 1l grado in cui i prezzi del mercato riflettono tutte le informazioni che possono influire sui valori
del titoli.

Fluttuazioni (di valuta, di tasso di cambio): Quando il vaore dellavauta (detto tasso di cambio) &
fissato ddle forze dd mercato invece che ddle decisoni del governi.

Fondo comune d’investimento: Patrimonio coglituito con le quote di molti risparmiatori per I'impiego in
titoli (fondi comuni mobiliari) o in beni immohili (fondi comuni immobiliari). | capitdi de
sottoscrittori Sono investiti nel modo ritenuto pit vantaggioso dagli esperti della societadi gestione
operando scdlte diverdficate che consentono di frazionare i rischi e che non potrebbero essere
attuate dai possessori di piccole quantitadi denaro.

Futures: Contratti atermine. Accordi tipici delle borse merci e de mercati finanziari internaziondi,
mediantei qudi le parti S impegnano ad acquistare 0 a vendere determinati quantitetivi di beni,
titoli o vaute a una data scadenza.

Godimento: Giorno dd quaeiniziano adecorrerei frutti dei valori mobiliari. S dice che un titolo ha
godimento regolare quando ha attaccata la cedolain corso di maturazione, godimento pieno
quando dadiritto dl'interesse 0 d dividendo intero, godimento parziale quando dadiritto auna
parte soltanto del dividendo (per esempio un trimestre).

Mercato interbancario: 1l mercato in cui le banche e gli dtri investitori idtituziondi vendono e comprano
fraloro vaute eftitoli oppure s prestano denaro a scadenza definita (vedi ad es. “ Overnight”).

Montante: Capitale aumentato degli interess maturati in un dato periodo.

Obbligazioni: Titoli di credito rappresentativi del debiti che le societaazionarie contraggono con i
rigoparmiatori per raccoglierei capitai occorrenti dlaloro attivita Laduratade predtiti variain
conformitadella congiunturadel momento, del programmadi investimento, del costo
dell'operazione, ecc. Il rimborso delle obbligazioni avviene di solito gradua mente secondo un
piano di ammortamento prestabilito. Le obbligazioni possono essere atasso fisso 0 atasso
indicizzato, se consentono I'adeguamento automatico del rendimento dlavariazione di un certo

41



parametro (di solito un tasso di mercato).

Opzioni. Il diritto, che in quanto tale pud essere esercitato 0 meno, di comprare (opzione dont o call) o
vendere (opzione put) qualcosa ad un prezzo determinato (prezzo di battuta).

Overnight: Deposito interbancario che haladurata di unanotte. E' effettuato il giorno stessoin cui lo s
negozia ed é estinto il giorno successivo lavorativo contestud mente dla liquidazione degli
interess; il tasso é contrattato di voltain volta

Parabancario. Termineconil quaed indicanoi nuovi sarvizi finenziani offerti agli operatori economici
(leasing, factoring, ecc.).

Prezzo di emissione: Prezzo pagato dal sottoscrittore di un titolo all'atto della sua emissone. Puo essere

dlapari, ossaugude d vaore nominae; sopralapari, ossasuperiore d vaore nominae; sotto la
pari, ossainferiore d vaore nominde.

Pronti contro termine: Operazione mediante la quale una banca vendetitoli del proprio portafoglio aun
cliente con I'impegno di riacquistarli ad una scadenza definita (di solito abreve termine). Il prezzo
di riacquigto é tale da consentire a rigparmiatore un margine di guadagno competitivo con i
rendimenti di dtri impieghi aventi uguade durata

Le operazioni “Pronti contro terming” sono attuate anche dalla Banca dtaia sul mercato
monetario; riguardano Bot e Cct e hanno durata molto breve. Unavenditadi titoli con impegno di
riacquisto assorbe una temporanea eccedenza di liquidita I'operazione opposta serve invece per
finanziare il 9stema economico.

Protezione finanziaria delle imprese: Assunzione di misure protettive da parte delle imprese per
cautelard contro indesiderate variazioni del cambi e del tass d' interesse. Per esempio in presenza
di una moneta molto forte gli esportatori di questo paese pOSSoNo comprare un’ opzione per
garantirg contro le variazioni in aumento del cambi.

Riporto: Contratto con il quae una parte (riportato) trasferisce aun’ dtra parte (riportatore) la proprieta
di dati titoli di credito a un determinato prezzo. |l riportatore assume I’ obbligo di trasferire a
riportato, dla scadenza del termine stabilito, la proprietadi dtrettanti titoli della stessa specie,
dietro rimborso del prezzo, che puo essere aumentato o diminuito.

Saldo finanziario: E la differenzatrarisparmio e investimento imputabile ad un’ unitaeconomica (famiglia,
impresa, pubblica amminigtrazione) o d sstema economico nd sUo complesso.

Scalare: Prospetto in cui le banche registrano in ordine di valuta le operazioni compiute da correntista.
Serve per il conteggio degli interess effettuato con il metodo scalare. E' anche detto “ staffa’.

Speculazione: Assunzione di rischi per conseguire un guadagno.

Spread: Differenzatra due grandezze, generdmente trail prezzo di acquisto e quello di vendita, o tradue
tass d'interesse.

Swap: E un accordo con il quale due parti § impegnano ascambiars fluss di pagamenti in un determinato
periodo di tempo. Generdmente una delle due parti paga un tasso fisso mentre I’ atra paga un
tasso fluttuante oppure la prima paga in una vauta mentre la seconda pagain un’dtra

Swaption:. E' un’opzione su uno swap (vedi). La swaption dadiritto al’ operatore di sottoscrivere un
contratto swap senzal’ obbligo di prendere una decisone immediata. La diffusone di questo
strumento € dovuta d fatto che gli operatori, non sapendo I’ andamento dei tass d'interesse,
preferiscono rinviare le loro decisoni circal’ optare per il tasso fisso o per il tasso fluttuante (ad
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es. 9 sceglieil tasso fluttuante quando S pensache c Saunadiminuzione del tasso d' interesse).

Tasso d'interesse: Detto anche “saggio” dinteresse, €il frutto prodotto in una unitadi tempo dd capitae
investito. Di solito e espresso su base annua in forma percentuae.

Tasso interbancario: Remunerai deposti in lire che le banche s fanno fradi loro (vedi Mercato
interbancario).

Td qud: Prezzo de titoli comprensivo degli interess o dd dividendo maturati dall'ultimo giorno di
godimento. Tipicamente le azioni sono quotati tel qud. Vedi anche “Corso secco’.

Titoli areddito fisso: Titoli pubblici e obbligazioni che fruttano un interesse costante pagabile per [o piu
semestralmente. Sono quiotati generalmente a corso secco (vedi).

Valuta: Questo termine hadue sgnificati divers.
1) Monetain genere. Vauta nazionde, vauta estera ( vauta francese, inglese, ecc.)
2) Dataddlaquae hainizio lamaturazione degli interess su un certo capitae.

Volatilita Misuraddlavariabilitadd prezzo ndl corso ddl tempo. Determinain modo gpprossmativo la
probabilitadi variazione del prezzo.

Warrants. Opzione (vedi) emessa da una societaper | acquisto di una certa quantitadelle sue azioni ad un
prezzo prefissato e ad una scadenza che di solito € amedio-lungo termine.



