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la sua scommessa sull’'Italia»

Il ceo: al via nuovi investimenti, per noi il paese é solido

di Stefano Carrer

entre I'Italia si appresta
Mad alzare barricate a Bru-

xelles sulla definizione di
indebitamentonell’ambitodellari-
forma del patto di stabilit3, c’é chi
necondividele posizioni dimassi-
ma dal vertice di una delle princi-
pali banche del mondo. John Var-
ley, Group Chief Executive della
Barclays, mostra una fiducia
sull'Ttalia che sibasa in buona par-
te sull’elemento del basso livello
dell’'indebitamento privatoe quin-
di su un debito aggregato che va
messo in primo piano nel fotogra-
fareil sistema-paese. Varley ¢ aMi-
lano per fare il punto sul business
dell’istituto britannico in un paese
che continua a considerare strate-
gico e meritevole di investimenti
nonostante la crisi di fiducia
nell’Eurozona.

Lerinnovate tensioni finanzia-
rieinternazionalihanno cambia-
to il vostro approccio all'Italia?
La considera a rischio contagio
nell’Eurozonaono?

In Italia siamo cresciuti in mo-
doconsiderevole negliultimiio an-
ni. Continuiamo a considerarlaun
paesestrategico su cuiinvestire se-
condolenostredirettrici principa-
li: sia nel retail e nel wealth, sia nel
corporate e investment banking,
peroffrire servizisempre pittcom-
pleti. L'Italia € una delle principali
economie europee. Oggi ci trovia-
modifronte aun problemadifidu-
cianel debitosovranodell’Eurozo-
na, manon credo che lasituazione
complessiva sia cosi grave come
quella che il mondo si trovo ad af-

frontare nell'ottobre 2008.La que-
stione delle riduzioni dei deficit fi-
scalihaottenutounlivellodiatten-
zione politica molto alto, con una
manifesta determinazione dei go-
verni a porsi come gestorirespon-
sabili delle loro economie. L'Italia
ha una storia di alto indebitamen-
tomaanchedicapacitadiaffronta-
re il problema e di migliorare i bi-
lanci.L’altolivello del rapportotra
debito e Pilnon & unanovita, men-
tre & particolarmente rassicurante
il basso livello di indebitamento
delle famiglie.

Negli ultimi giorni vari ele-

NON E LA GRECIA

«Il debito aggregato non
é preoccupante e Roma
ha una storia di capacita
nel ridurre i deficit»
GRANDE E BELLO
«Penalizzare le banche
pil importanti

non ridurrebbe affatto

menti hanno fatto tornare an-
sia sui mercati e generato ten-
sioni sul mercato interbanca-
rio. Un ministro spagnolo ha
ammessochelebanchedelsuo
paesestanno incontrando diffi-
coltaarifinanziarsi. Non é gra-
ve che siate tornatia non fidar-
vi troppo gli uni degli altri o
chesiascesalafiducianellaso-
lidita dei bond bancari? Senza
parlare di situazioni specifiche,
vogliodire chelaBce & statamol-

to chiaranell’annunciare un am-
piopacchettodisupportoediac-
cesso alla liquidita nel caso in
cuilebanche del’Eurozonadeb-
bano riscontrare difficolta di fi-
nanziamento. Questo € un passo
molto significativo. Lacombina-
zione tra mosse deigovernie di-
sponibilita della Bee aoffrire am-
pialiquiditasaramolto utileaifi-
ni di ripristinare una stabilita.
Quello che il mercato vuole ve-
dere sono le prove che i deficit
siano riportati sotto controllo.

Le tensioni sul mercato rin-
viano alla questione della soli-
dita dellebanche, chele autori-
ta - dall’America all’Europa fi-
noal G-20-intendono assicura-
reconunaserie diproposte im-
perniate soprattutto sull’idea
di imporre requisiti piu1 severi
o limitazioni all'operativita. In
questa prospettiva, cosa ap-
poggia e cosa teme?

Come ceo di una grande ban-
ca,ioriconosco in pieno che una
riforma del settore ¢ necessaria,
al fine di abbattere la possibilita
che sorga un’altra. crisi come
quella scoppiata nel 2008. Nei
media molti sostengono che le
banche siano in «denial» della
necessita di riforme, ma non &
questo l'atteggiamento che ri-
scontro nelle mie conversazioni
con altri banchieri. Il modo mi-
gliore diuscire dallacrisiche ab-
biamo sperimentato, cosi come
diaffrontare il problemadeidefi-
cit pubblici, & attraverso la cre-
scita economica, di cui uno dei
motori fondamentali & P'eroga-
zione di credito. Alcune riforme
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finalizzate aridurre irischisiste-
mici vanno introdotte sollecita-
mente, dalla riduzione del leve-
rage al livello dellaliquidita. Del

resto, qui si sono gia fatti pro-
gressi:icapital ratio e laliquidita
sono ben piti alti oggi e il levera-
geé&moltominore. Macisonoal-
tre riforme che avrebbero effetti
dannosi sulla stabilizzazione e
sullacrescita economicasul me-
dio termine. Non dico che sul
lungo termine debbano avere ef-
fetti negativi. Ma certe misure
danneggerebbero la capacita
delle banche di erogare prestiti.
Suggerireiun doppio binario: al-
cune riforme subito, altre pilt
avanti. Un congruo periodo di
tempo per le riforme portereb-
be atre vantaggi. Anzitutto, data
interconnessione del sistema fi-
nanziario, gli strumenti di risk
management devono essere lar-
gamente coerenti: il che si pud
ottenere senza fughe in avanti
daparte di questa o quellaautori-
ta. In secondo luogo, il rischio
che il mercato azionario sconti
innegativo misure affrettate e di-
somogenee risulterebbe limita-
to.Infine, perlacrescitamondia-
le, & particolarmente importan-
te che le banche forniscano am-
pio credito nei prossimi2-3 anni,
quando gli stimoli fiscalisi esau-
riranno e si ridurra la liquidita
dalle banche centrali.
Sullerichieste diridimensio-
namento delle banche o di se-
parazione delle loro attivita fi-
no aporre indiscussione ilmo-
dello di banca universale, o su
tassazioni straordinarie impo-
state come una polizza per
eventuali salvataggi futuri, la
suacontrarieta & assoluta?
L’esperienza insegna che la
risk performance e laredditivita
delle banche medie e piccole &
pil volatile rispetto a quella de-
gli istituti pil1 grandi. Costringe-
re le grandi banche a rimpiccio-
lirsi non porterebbe a un siste-
ma meno esposto a rischi. Non
¢’¢ una relazione tra fallimento
diunabanca e dimensioni picco-
le o grandi, attivitd ampiao foca-
lizzata, proiezione internaziona-
le o concentrazione domestica.
Capisco l'argomento dell’«az-
zardo morale» dei pilt grandi,
ma & una questione di regola-
mentazione I'impedire unecces-
so diassunzione dirischi. Quan-
toaeventuali ptoibizionidialcu-
ne attivita, per esempio sulshort
selling, credo che siameglio con-
sentirne la continuitd che non
imporre interruzioni. In merito
atassazionistraordinarie, il pun-
toé&nonsolo cosasivuole ottene-

re, su cui siamo tutti d’accordo,
ossia evitare futuri ricorsi a de-
naro dei contribuenti. E il come:
sipuo fare in molti modi.

InGranBretagnac’é chidesi-
dera una regolamentazione
meno rigida rispetto a quella
europea per sostenere il ruolo
della City di Londra.

Non penso in questi termini.
Le credenziali della City dipen-
donodaun forte e credibile "fra-
mework” che ispira fiducia. In
unaindustriaglobalizzata,ipac-
chetti di riforme finalizzate a ri-
durre i rischi sistemici non po-
tranno essere identici ovunque,
ma a mio parere devono essere
largamente coerenti, ad esempi
su questioni come il Tier-1, la
composizione del capitale, i pa-
rametridellaliquidita.

Moltidesideranocheleban-
che tornino a un modello pii
tradizionale di business. Ma
nelPultimo trimestre, 1’80%
dei vostri profitti & venuto da
Barclays Capital...

Siétrattatodiuntrimestre.La
letturadeibilancidegli ultimian-
ni mostra una situazione diffe-
rente. Siamo impegnati a svilup-
parciattraversosiaunadiversifi-
cazione sul piano geografico sia
una diversificazione per linee di
business. Per esempio, avremo
unretail piti internazionale, per-
seguiremo forti ambizioni nel
wealth management - settore in

cui stiamo investendo anche in
Italia -, mentre espanderemo su
scala globale - Italia compresa -
le competenze acquisite conl’ac-
quisizione delle attivita ex Leh-
man Brothers in Nord America.

Per questo intendete lancia-
re, come da indiscrezioni, una
«dark pool platform» in Euro-
panel terzo trimestre?

Ilnostro obiettivo & portare di
fronte ai nostri clienti un range
diservizi al massimo delle capa-
citatecniche.

1l consolidamento nel setto-
re bancario ¢ finito?

Iperiodiditurbolenze nonso-
no quelli pil1 indicati per M&A
strategici. Vaconsiderato cheri-
spetto ad altrisettori globali (pe-
trolio, auto, farmaceutica), il
comparto bancario & ancora
molto frammentato. Le prime 20
banche non hanno piu del 25%
delmercato. Lacrisihaaccelera-
to un trend, specie nell'invest-
ment banking, che non é finito e
in futuro sara guidato dalla ri-
chiestadella clientela.

Ci sono state molte polemi-
che sui compensi dei banchie-
ri. Lei ha rinunciato al bonus,

- anche se la sua societa non ha

| | DICE DI LORO

ANSA

MARIO DRAGHI
Presidente Fsb

«Per le riforme opportuno
un doppio binario: alcune
subito, altre in tre anni»

chiesto fondi pubblici.Unafac-
cendadaregolamentare?

Se,comerisultato della crisi fi-
nanziaria, gli stipendi dei dipen-
denti pubblici., dalle infermiere
ai poliziotti, sono congelati, an-
che il settore bancario deve por-
siunproblema. Masiamo unain-
dustria diservizi e una industria
globale. Come abbiamo un obbli-
go di comportamento responsa-
bile, abbiamo anche quello di
porre le persone pii qualificate
possibilidifronte ai nostriclien-
ti. Quindi dobbiamo retribuire
in modo competitivo.

Nel vostro azionariato sono
entrati fondi sovrani. Soci dor-
mienti o che sifanno sentire?

Dieci anni fa gli azionisti bri-
tannici erano predominanti, og-
gi contano per circa il 35%. Un
grande cambiamento. Ladiversi-
ficazione della nostra base azio-
naria & un fatto positivoe tral’al-
tro supporta la diversificazione
geografica delle nostre attivita.

e

JEAN-CLAUDE TRICHET

Presidente Bce

«Francoforte si & mossa
in modo incisivo per
rassicurare i mercati»

BLGOMBERG
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