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Introduzione

A seguito degli intensi processi di liberalizzazione, ristrutturazione e
aggregazione che, a partire dagh anni Ottanta, hanno interessato 1 si-
stemi finanziari di tutti i paesi avanzati, i temi dell’integrazione e
dell’articolazione territoriale dei sistemi bancari e dei mercati finan-
ziari regionali si sono imposti con forza al centro del dibattito eco-
nomico.

In queste pagine ci proponiamo di analizzare quale ruolo po-
tranno svolgere i sistemi finanziari locali in Italia, in quale direzione
dovranno evolversi e quali nodi dovranno essere sciolti per favorire lo
sviluppo delle diverse realta locali.' 1l sistema finanziario italiano ¢
chiamato a compiere un grande processo evolutivo in presenza:

- da un lato, degli stimoli derivanti dalle due rivoluzioni
epocali in atto: ’euro e la nuova tecnologia dell’informazione;

- dall’altro, det vincoli strutturali dell’economia italiana,
quali in particolare I’elevata dotazione di piccole imprese e la presenza
di marcati squilibri regionali.
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La nuova moneta europea e la nuova economia elettronica dif-
fondono innovazioni globalizzanti, che offrono grandi opportunita di
sviluppo, ma che nello stesso tempo innalzano le soglie competitive,
mettono a nudo le diversita e penalizzano le debolezze e 1 ritardi. Le
piccole imprese e gli squilibri regionali presentano problemi specifici
strettamente localizzati, legati alla molteplicita dei sistemi locali che
caratterizzano il nostro territorio.

11 problema degli squilibri regionali non é solo italiano, ma e dif-
fuso a livello europeo. In Italia assume particolare rilevanza per la di-
mensione sia dei divari di sviluppo sia della popolazione interessata a
problemi di arretratezza economica. Con 'unificazione monetaria si
troveranno quindi a convivere in un contesto piu allargato e competi-
tivo, ma ancora privo di coesione a livello politico-istituzionale, si-
stemi produttivi molto diversi. La scelta finora fatta nell’'Unione Eu-
ropea di mantenere un decentramento fiscale completo a livello na-
zionale, vincolato in modo stringente dal patto di stabilita, ha finito
per creare una combinazione prevalentemente restrittiva di strumenti
di politica economica e soprattutto rischia di rendere inefficace ['unica
forza in grado di correggere gh effetti differenziati di una pohtlca mo-
netaria unitaria che, per 1 suoi obiettivi statutari, non puo e non deve
prestare attenzione alle esigenze delle singole realta locali.

11 problema della diffusa presenza delle plccole imprese é tipica-
mente italiano, se ci si confronta con i maggiori paesi industrializzati.
Nell’ambito dell’Unione Europea, I’Italia si distingue per una quota di
occupati nettamente superiore alla media europea nelle imprese con
meno di 50 addetti. Gli altri tre maggiori paesi industrializzati del-
I’Unione (Francia, Germania e Regno Unito) si caratterizzano, inve-
ce, per una distribuzione dimensionale delle imprese opposta a quella
dell’Italia, con una preponderanza di imprese medio-grandi rispetto
alla media europea. Da questo punto di vista la distribuzione dimen-
sionale italiana ¢ pit simile a quella di Grecia, Spagna e Belgio.

La presenza di queste due tipiche connotazioni strutturali del si-
stema produttivo, assieme alla dimensione ancora elevata del debito
pubblico, ha contribuito a delineare la fisionomia e ’evoluzione del
nostro sistema finanziario. Le piccole imprese hanno una struttura fi-
nanziaria molto semplice, basata in prevalenza sull’autofinanziamento
e sull’indebitamento bancario. Non hanno convenienza a finanziarsi
direttamente sui mercati dei capitali mediante titoli negoziabili, obbli-
gazioni e azioni. Questo spiega il rilevante peso delle banche nel no-
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stro paese e la lenta diffusione dei titoli negoziabili privati nel nostro
mercato finanziario. Inoltre, la complessita della geografia economica
e sociologica dell’Italia, caratterizzata da industrializzazione e urba-
nizzazione diffusa, da livelli di sviluppo diversi e da sistemi culturali
distanti, ha favorito la vocazione al localismo del sistema finanziario
con una presenza massiccia di banche locali, tradizionalmente assecon-
data (almeno fino al recente passato) dalle nostre autorita monetarie.

Visti con le lenti dei sistemi finanziari locali, i nodi cruciali da
sciogliere sono almeno quattro:

a) problemi di interazione tra il settore reale e quello finan-
ziario in regioni a diverso stadio di sviluppo;

b) problemi di integrazione territoriale, riguardanti 'indivi-
duazione di soluzioni di raccordo e di divisione finanziaria del lavoro
tra il centro e la periferia, tra mercati globali e locali;

¢) problemi di specializzazione a livello non solo operativo,
ma anche dimensionale, che consentono di analizzare quale tipologia
di banche sia la pitt adatta a favorire lo sviluppo di aree periferiche e di
piccola impresa e, in particolare, se sia necessaria la crescita dimensio-
nale delle banche e se, a quali condizioni e con quali trasformazioni
organizzative potranno continuare a operare attivamente le piccole e
medie banche locali;

d) problemi di innovazione per garantire sviluppo e capacita
di sostenere il crescente impatto competitivo alle banche e alle impre-
se locali.

Sebbene si tratti di problemi tra loro chiaramente interrelati, per
chiarezza espositiva preferiamo analizzarli separatamente dedicando a
ciascuno di essi uno dei prossimi quattro paragrafi. Prima di iniziare,
pero, € bene fornire una specificazione terminologica. Per sistemi fi-
nanziari locali intendiamo I’insieme delle istituzioni finanziarie (in-
termediari bancari - banche locali, filiali di banche esterne -, interme-
diari non bancari, mercati organizzati) operanti in un dato territorio
(che puo essere un’area amministrativa - regione, provincia, comune —
oppure un’area economica — un distretto industriale, un sistema locale
del lavoro). Dunque, secondo la nostra definizione, nel caso estremo
in cui un’area fosse servita solo da flussi finanziari provenienti
dall’esterno senza la presenza fisica di istituzioni finanziarie sul terri-
torio, quell’area sarebbe priva di un sistema finanziario locale.
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2. Quale interazione tra sistema finanziario e sviluppo locale?

La vecchia questione delle relazioni causali tra finanza e crescita si ri-
propone a livello regionale in maniera, se & possibile, ancora pit com-
plessa. Mentre in un’economia chiusa vi sono buone ragioni teoriche
per credere che lo sviluppo del sistema finanziario locale possa essere
una condizione per lo sviluppo del sistema produttivo, in una piccola
economia aperta e inserita entro un’area monetaria unificata (come,
appunto, una regione) questo legame logico tra i due fenomenti si af-
fievolisce notevolmente. Certamente le banche, gli intermediari e 1
mercati continuano a essere indispensabili per la selezione delle im-
prese e per la loro crescita, tuttavia non € piu necessario che le istitu-
zioni finanziarie siano fisicamente presenti nella regione, ovverosia la re-
gione potrebbe anche non disporre di un proprio sistema finanziario.
Se le informazioni fossero territorialmente diffuse e i costi di
transazione ridotti, in presenza di economie di scala e di agglomera-
zione la produzione dei servizi finanziari sarebbe concentrata in un
unico centro finanziario al quale tutti gli operatori, ovunque localiz-
zati, potrebbero accedere. Nella realta queste condizioni sono soddi-
sfatte non per tutte, ma solo per una parte delle attivita finanziarie. Vi
sono scambi finanziari nei quali I'informazione ¢é altamente localizzata
e difficilmente comunicabile, per cui le relazioni tra datori e prendito-
ri di fondi non possono che avvenire localmente. L’esistenza di istitu-
zioni finanziarie locali é percio un elemento indispensabile per supe-
rare |’isolamento di quegli operatori per i quali 1 costi di informazione
e 1 costi di transazione sono troppo elevati per consentire I’accesso ai
centri finanziari. Naturalmente, estendendo il ragionamento, non me-
raviglia che siano le banche le istituzioni finanziarie territorialmente
piu diffuse. Facendo parte del sistema dei pagamenti ed essendo istitu-
zioni specializzate nella produzione e nella gestione di informazione
privata e capaci di offrire una gamma diversificata di prodotti finan-
ziari, le banche sono le uniche in grado di operare in maniera profit-
tevole anche in aree periferiche. Cosi, le banche operanti localmente
sono il principale, spesso il solo, canale attraverso il quale le necessita
finanziarie delle piccole e medie imprese possono essere soddisfatte.
La recente evidenza empirica per !'Italia sembra confermare
Iesistenza di una relazione positiva tra lo sviluppo del sistema banca-
rio e la crescita economica a livello locale (nei vari ambiti regionale,
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provinciale e comunale). Tuttavia, al di 1a dei dubbi che ancora per-
mangono circa 1 nessi causali e la rilevanza dei canali (I"accumulazione
di capitale, piuttosto che ’allocazione del credito) attraverso 1 quali il
sistema bancario stimola la crescita economica, ¢ altrettanto evidente
che la distribuzione geografica del sistema bancario italiano, 1 suoi
comportamenti e le performances riflettono in buona parte la geografia
del sistema produttivo.

Quasi tutti gli indicatori, dai tradizionali indici di bancarizza-
zione alle piu sofisticate misure di efficienza, mostrano che il sistema
bancario nel Centro-Nord ¢ pit avanzato che nelle regioni meridiona-
li. La popolazione servita da ciascuno sportello ¢ nel Mezzog1orno an-
cora sensibilmente inferiore al resto del paese, cosi come i comuni
bancati e la massa intermediata per sportello. I tassi di interesse prati-
cati, le garanzie collaterali richieste, il grado di razionamento, 1 tassi di
sofferenza, sono tutti sistematicamente molto piu elevati nel Mezzo-
giorno; le banche meridionali sono in genere meno efficienti e meno
profittevoli rispetto alle banche del Centro-Nord.” Infine, la presenza
degli intermediari non bancari (se st escludono le societa di credito al
consumo) ¢ nel Mezzogiorno molto lontana da quella nelle regioni del
Centro e del Nord.’

Questa evidenza empirica rappresenta |’ulteriore conferma che 1
mercati locali del credito tendono a essere piu rudimentali e meno ef-
ficienti nelle regioni meno avanzate e che Iattribuzione delle respon-
sabilita tra settore reale e settore finanziario per lo sviluppo locale non
puo che portare a un giudizio di complicita, visto che si mettono in
moto fenomeni di causazione cumulativa. L’economia locale puo ri-
manere bloccata in una trappola tipica dello sviluppo ritardato, carat-
terizzata dalla contemporanea presenza di imprese piu rischiose e da
banche meno dinamiche con il risultato di avere inefficiente valuta-
zione dei prenditori, alti tassi di interesse, scoraggiamento degli im-
prenditori migliori a partecipare al mercato del credito, elevata quota
di crediti non rientrati. Oppure, al contrario, puo innestarsi un circui-
to virtuoso tra banche e imprese che porta il sistema bancario a svol-
gere in maniera efficiente la funzione di selezione e controllo delle
idee e delle capacita imprenditoriali e il sistema produttivo a essere

2 Cfr. Giannola, Ricci e Scarfiglieri (1996); Lucchetti, Papi e Zazzaro (1999) e
Scarfiglieri (1999).
3 Cfr. Porzio (1998).
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trainato da imprese leader, in grado di recepire e trasmettere le inno-
vazioni alle piccole imprese subfornitrici.

Ne conseguono precise indicazioni per le politiche di sviluppo
locale, che non possono essere unidirezionali, ma vanno impostate ad
ampio raggio con l’attenzione rivolta a entrambi 1 comparti, onde evi-
tare che all’evoluzione del comparto reale non si accompagni quella
del comparto finanziario e viceversa.

3. Quale integrazione per i sistemi finanziari locali?

In presenza di marcati squilibri territoriali la struttura finanziaria,
come si & visto, non si distribuisce in maniera uniforme all’interno di
un paese, ma tende a organizzarsi in modo gerarchico, con un centro
finanziario avanzato, nel quale si concentrano gli intermediari piu
grandi, che operano sui mercati globali, e si scambiano gli strumenti
finanziari piu innovativi, la cui base informativa viene standardizzata,
per aumentarne la diffusione. Vi sono poi sistemi finanziari locali via
via meno avanzati, in linea con il grado di sviluppo economico delle
regioni di riferimento. Se cosi &, il problema della divisione del lavoro
e dell’integrazione finanziaria fra il centro e la periferia diviene allora
una questione essenziale per giudicare la vitalita dei sistemi finanziari
locali e la loro capacita di essere funzionali allo sviluppo economico
dell’area.

Vi sono essenzialmente tre modi per affrontare la questione. I
primi due adottano un atteggiamento deterministico, che conduce a
sostenere due tesi estreme e opposte riguardo agli effetti dell’integra-
zione finanziaria: una “ottimista” e l'altra “pessimista”.* Chi scrive
preferisce impostare il problema in un terzo modo, che per uniformi-
ta terminologica abbiamo definito “possibilista”.” In esso si adotta una
posizione piu flessibile, che si pone a livello intermedio rispetto alle
due precedenti, riconoscendo, da un lato, I'ineluttabilita della divisio-
ne del lavoro finanziario tra centro e periferia e quindi la necessita di

* Tra i pit decisi sostenitori della tesi “ottimista”, si vedano Commission of the
European Communities (1988 e 1990) e Mishkin (1996 e 1998). Tra i sostenitori della tesi
“pessimista”, invece, si vedano Dow (1994), Martin (1995), Chick ¢ Dow (1997) e
Chick (1998).

> Per questo approccio vedi Alessandrini (1996) e Alessandrini e Zazzaro (1999).
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aprirsi per favorire ogni opportunita di integrazione interattiva e,
dall’altro, I'impossibilita di offrire soluzioni standardizzate a sistemi
locali differenziati e quindi la necessita di mantenere in loco interme-
diari e strumenti finanziari adatti alle specifiche esigenze di sviluppo
di ciascun sistema.

A nostro parere, entrambi gli scenari estremi offrono una visio-
ne molto parziale e poco realistica del problema dell’integrazione fi-
nanziaria e nessuno dei due risulta particolarmente d’aiuto per sugge-
rire una politica per i sistemi finanziari locali. Che la concorrenza e la
liberalizzazione dei mercati conducano senza eccezioni alla diffusione
territoriale dello sviluppo finanziario in maniera funzionale all’atte-
nuazione dei divari di sviluppo economico, come sostiene la test
“ottimista”, € una generalizzazione ingenua e semplicistica: 1 vantaggi
della globalizzazione tendono a essere acquisiti piu facilmente e rapi-
damente dalle imprese e dalle regioni pit forti e meglio organizzate, a
discapito delle piu deboli. I divari di sviluppo si amplierebbero, anzi-
ché ridursi. Ma altrettanto ingenua e illusoria € Iidea dei sostenitori
della tesi “pessimista” di mantenere segmentati 1 mercati finanziari,
creando impedimenti artificiali al libero movimento dei flussi finan-
ziari nella speranza di trattenere il risparmio entro i confini regionali.
L’isolamento non solo ¢ difficile da realizzare, ma ¢ anche contropro-
ducente ed é soprattutto contraddittorio all’interno di un’area mone-
taria unificata. Ne ¢ prova il fatto che, a fronte di una domanda di fi-
nanziamenti inadeguata, sono le stesse banche locali a far defluire ver-
so lesterno il risparmio delle regioni periferiche,® alla ricerca delle
migliori opportunita di investimento a vantaggio degli stessi rispar-
miatori locali.

Oltre che per la pretesa di sfuggire alla dicotomia centro-
periferia affidandosi a illusorie soluzioni estreme, a ben vedere “ot-
timisti” e “pessimisti” sono accomunati anche dal fatto di considerare
’integrazione finanziaria come un processo che nasce esclusivamente
dal centro e che interessa 1 sistemi produttivi e finanziari locali attra-
verso 1 flussi di finanziamento o I'insediamento di istituzioni finanzia-
rie che provengono dall’esterno. Ma al fianco di queste forme di inze-
grazione passiva esiste anche D’esigenza di perseguire un’integrazione

¢ Nel nostro paese, ad esempio, sono le banche locali ad avere i pit bassi valori
del rapporto tra depositi e impieghi; cfr. Castelli, Martiny e Marullo Reedtz (1995) e
Alessandrini e Zazzaro (1999).
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attiva dei sistemi finanziari locali. Questa parte dalle periferie. Le
banche locali possono consolidare la loro posizione competitiva
aprendosi verso I’esterno del proprio ambito territoriale di riferimen-
to, con nuovi sportelli, acquisizioni, accordi di collaborazione, parte-
cipazione a operazioni finanziarie sui mercati nazionali e internazio-
nali. In tal modo accumulano notevoli vantaggi in termini di cono-
scenza, diversificazione, ampliamento della gamma operativa, capacita
di acquisire le innovazioni e trasmetterle ai propri clienti. Le banche
che riescono a valorizzare queste forme di integrazione attiva possono
proporsi come interlocutore privilegiato dei risparmiatori e delle im-
prese locali per contribuire ad ampliare 1 loro orizzonti di mercato
verso la finanza innovativa.

L’approccio “possibilista” intende proprio riconoscere che in
primo luogo, esiste una pluralita di sistemi finanziari locali con la
conseguente necessita di tenere conto delle caratteristiche e dei possi-
bili tempi di reazione delle diverse realta territoriali; in secondo luo-
go, 'obiettivo qualificante per un’area periferica deve essere quello di
puntare a un’integrazione finanziaria graduale, selettiva e attiva con il
resto del paese.

Se si guarda alla diffusione territoriale del sistema bancario in
Italia si riesce ad avere un’idea abbastanza precisa dei diversi modi in
cui nell’ultimo decennio ¢ proceduta I'integrazione finanziaria nel no-
stro paese. Gli anni Novanta sono stati anni di grandi rivolgimenti
per il sistema bancario italiano, prima con la rapida apertura di nuovi
sportelli a coprire il territorio, poi con I'intenso processo di privatiz-
zazione e consolidamento delle banche, che inizialmente ha interessa-
to le banche piu piccole e successivamente si & esteso ai principali
gruppi bancari. Ora ¢ facile rendersi conto che questi cambiamenti
hanno assunto forme molto diverse nelle aree “decentrate” del paese.
Alle banche del Nord-Est-Centro che hanno vissuto da protagoniste
questa fase, avviando processi di integrazione attiva che le hanno por-
tate ad acquisire quote di mercato nelle altre aree del paese, diretta-
mente o mediante acquisizioni, hanno fatto riscontro le banche del
Mezzogiorno incapaci di governare i processi di integrazione e co-
strette a subire un’integrazione passiva con il resto del paese.

Nelle regioni del Mezzogiorno il sistema bancario ha assunto
sempre piu chiaramente i tratti di un sistema bancario controllato da
banche provenienti da altre regioni, con nicchie di mercato marginali
ancora controllate da piccoli istituti locali. Questa struttura trova con-
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ferma, ad esempio, nella distribuzione degli sportelli per gruppi terri-
toriali di banche - che nel Mezzogiorno appare fortemente polarizza-
ta tra gli sportelli delle grandi banche nazionali esterne all’area e gli
sportelli delle piccole banche locali - o anche nel fatto che le banche
del Mezzogiorno, pur avendo ulteriormente concentrato 1 loro affari
nelle regioni di provenienza, hanno continuato a perdere quote di
mercato sia internamente che esternamente. Da questa integrazione
passiva hanno tratto beneficio solo 1 risparmiatori del Mezzogiorno,
che hanno raggiunto possibilita di impiego e livelli di remunerazioni
del risparmio in linea con quelle del resto del paese, mentre le imprese
meridionali, pur continuando a pagare alle banche tassi di interesse
notevolmente piu alti rispetto alle imprese localizzate altrove, tuttora
incontrano difficolta ad accedere al credito.”

4. Quale banca per lo sviluppo locale?

Per comprendere piu a fondo I'importanza di perseguire un’integra-
zione interattiva dei sistemi finanziari locali, in questo paragrafo ci
soffermiamo sui vantaggi e gli svantaggi legati alle diverse tipologie di
banche (nazionali o locali) che possono operare in una regione.

Vi sono due modalita estreme di articolazione territoriale di un
sistema bancario:

a) un’articolazione per filiali, nella quale in ogni regione
operano le filiali e gli sportelli di poche grandi banche localizzate nei
centri finanziari;

b) un’articolazione per banche, nella quale in ciascuna regio-
ne operano banche, generalmente di piccola o media dimensione, che
hanno i la sede e il loro principale centro di interesse.

Entrambe le tipologie presentano vantaggi e svantaggi in buona
misura speculari. Il principale vantaggio dell’articolazione per filiali
sta nella dimensione maggiore delle banche, nelle economie di scala, di
varieta e di diversificazione che ad essa si accompagnano. L’artico-

7 Cfr. Busetta, Sacco e Silipo (1998); Sapienza (1998), Zazzaro (1998) e Iuzzolino
(1999).
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lazione territoriale per banche, invece, assicura presenza continua e
radicamento nel territorio da cui discendono rilevanti vantaggi infor-
mativi, una migliore capacita di individuazione delle informazioni ri-
levanti e di valutazione delle informazioni disponibili.

Questi vantaggi informativi derivano essenzialmente da radicate
“affinita culturali e ambientali”, che molto difficilmente possono esse-
re acquisite da banche esterne all’area. Il management locale delle ban-
che nazionali ¢ molto spesso costituito da funzionari solo di passaggio
nella regione.® Se la loro remunerazione e possibilita di carriera di-
pendono dalla profittabilita della filiale e se il periodo di permanenza
medio nella filiale ¢ ridotto, ¢ allora comprensibile che i funzionari
tenderanno ad assumere atteggiamenti prudenti e un’ottica di breve
periodo,” preferendo il finanziamento di progetti sicuri e a redditivita
immediata piuttosto che il sostegno a progetti incerti e a lungo termi-
ne, anche se importanti per lo sviluppo dell’imprenditoria e dell’eco-
nomia locale.

Le dimensioni e le affinita incidono, quindi, sul costo dell’atti-
vita bancaria e sul processo di selezione della clientela locale, ma cio
avviene in maniera diversa a seconda della fase in cui si trova il rap-
porto banca-impresa. Questo concettualmente puo essere scisso in due
momenti distinti:

i) le “fasi tranquille” della vita dell’impresa;

i) le “fasi straordinarie”, che possono riguardare [avvio
dell’attivita, 1 periodi di crisi, 1 punti di svolta nello sviluppo
dell’azienda (salti qualitativi e dimensionali).

Nel primo caso, la gestione delle relazioni di clientela con le im-
prese di piccola dimensione, finanziariamente ed economicamente sa-
ne, si basa sull’ordinaria amministrazione e la concorrenza tra banche
st gioca soprattutto sulle condizioni del credito (tassi di interesse e
condizioni accessorie favorevoli), sulla flessibilita nell’offrire soluzioni
differenziate secondo le diverse esigenze e sull’attivita di consulenza di
base (informazioni su agevolazioni legislative e normative, gestione
della liquidita). Finché si resta in questo campo le banche locali pos-
sono affrontare I'impatto concorrenziale delle banche maggiori, sfrut-

8 Cfr. Ferri (1997).
° Cfr. Palley (1997).
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tando tutti 1 vantaggi di radicamento, continuita e fidelizzazione a lo-
ro disposizione.

I problemi diversi e maggiori sorgono nel secondo caso, quando
si tratta di far fronte non alla continuita della gestione ordinaria, ma
alle discontinuita delle gestioni straordinarie, che per loro natura
rompono gli equilibri consolidati e richiedono capacita di valutazione
e di intervento decisamente superiori. In questo campo, le economie
di scala e di varieta, la presenza nei centri finanziari piu sviluppati, la
qualita del capitale umano a disposizione danno alle banche maggiori
un chiaro vantaggio competitivo che puo controbilanciare le carenze
informative sulla realta locale. Per non essere poste al margine di que-
sto mercato, le banche locali hanno a disposizione essenzialmente due
strade: @) compiere un salto qualitativo nella capacita di selezione delle
nuove imprese da finanziare e nell’individuazione delle imprese in cri-
st da sostenere; b) attivare forme di collaborazione con intermediari
specializzati per assistere le imprese piu dinamiche.

Rinviando alla parte finale del lavoro la discussione sulla seconda
strada relativa alla fase dello sviluppo d’impresa, riteniamo che nel fi-
nanziamento delle nuove imprese e nel sostegno alle imprese in crisi le
“affinita culturali e ambientali” possano ancora risultare decisive. E
pero necessario che vengano accompagnate da adeguate competenze
professionali nel monitoraggio e nella valutazione dei rischi e dalla
capacita del management bancario locale di compiere le corrisponden-
ti scelte strategiche. In entrambe queste situazioni estreme (nascita e
crisi delle imprese) le informazioni di carattere specifico e non facil-
mente codificabili sull’imprenditore e sulla realta locale dalla quale
proviene e nella quale opera possono avere ancora una rilevanza stra-
tegica che le banche locali pit dinamiche possono tramutare in un
vantaggio competitivo. Hanno rilevanza anche altri elementi di valu-
tazione, di tipo oggettivo ed esterno all’ambito strettamente locale
(prospettive dei mercati, evoluzione tecnologica, potenziali concor-
renti, aspetti istituzionali), sui quali le banche maggiori possono pog-
giare la loro forza competitiva. In definitiva, la contesa rimane aperta
ed & sicuramente vantaggiosa per le imprese, che possono scegliere
'intermediario meglio rispondente alle proprie esigenze. Cio che si
vuole sostenere ¢ che le banche locali possono in questi campi reggere
e vincere la sfida competitiva, a condizione di sapersi organizzare ed
evolvere nelle giuste direzioni.
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Le banche locali che non possono o non sanno compiere i neces-
sari salti qualitativi non solo non hanno futuro (finiscono inevitabil-
mente con ’essere acquisite da banche o gruppi bancari piu grandi),
ma rischiano di essere dannose per la stessa realta locale, innescando il
circuito vizioso reale-finanziario tipico delle regioni in ritardo, come
si & visto nel paragrafo 2.

In primo luogo, le banche locali che si attardano nell’esclusiva
gestione delle aperture di credito agli imprenditori conosciuti, che
operano nelle attivita tradizionali, finiscono per non avere le compe-
tenze per esaminare il merito di credito di una nuova impresa che in-
tende operare in un settore produttivo nuovo. In secondo luogo, le-
gami di clientela continuativi ed esclusivi con le imprese locali posso-
no spingere queste banche a limitare il finanziamento di nuove impre-
se o di attivita produttive nuove che, se di successo, potrebbero creare
serie difficolta alle imprese esistenti e mettere in dubbio la loro solvi-
bilita e la loro capacita di onorare 1 debiti contratti con le banche.
Questo, oltre a frenare I'ingresso di imprese innovative, finisce anche
per ridurre gli sforzi innovativi delle imprese esistenti che, “protette”
dalle banche, sono meno stimolate a innovare. Infine, le banche locali
che concentrano la gran parte della raccolta e degli impieghi in
un’area territoriale limitata sono piu attente al riflusso dei depositi
successivo all’erogazione di un prestito e quindi a dove il credito ero-
gato verra speso. Se le altre forme di raccolta sono pit costose rispetto
ai depositi, allora per le banche locali il costo della liquidita sara tanto
pit basso quanto maggiore ¢ la quota dei crediti concessi alle imprese
che operano e distribuiscono redditi localmente, imprese che nelle
aree in ritardo sono quelle meno innovative e dinamiche."

L’evidenza disponibile sulle capacita delle banche locali di fun-
gere da appoggio alla clientela locale e di stimolare la crescita delle
economie locali & scarsa e, comunque, piuttosto ambigua. Storicamen-
te, le banche locali non sembrano aver svolto in maniera decisa le fun-
zioni di “banca di casa” per le piccole imprese. Ne ¢ prova il diffuso
ricorso ai multiaffidamenti. Agli inizi del Novecento, in Italia la pre-
senza delle banche locali era gia molto forte in numerose zone del
paese, ma solo raramente 1 rapporti banca-impresa riuscirono a evol-

1% Per un modello formale che analizza gli effetti del trade-off tra costi di liquidita
e costi di informazione sulle scelte di allocazione del credito delle banche locali e delle
banche nazionali si rimanda a Zazzaro (1997).
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versi lungo le linee del modello della Hausbank." Anche le evidenze
recenti non offrono un quadro molto pit confortante. Da una recente
indagine condotta dai ricercatori della Banca d’Italia sul mercato del
credito nelle aree distrettuali sembra emergere che le imprese localiz-
zate nei distretti non godano di grandi benefici nell’accesso al credito
bancario rispetto alle imprese non distrettuali.”” Altri,” invece, hanno
mostrato che non ¢ il localismo quanto la forma cooperativa delle
banche a rendere le relazioni di clientela favorevoli alle piccole impre-
se locali, e che 1 rapporti di clientela con le banche locali hanno avuto
un effetto positivo sull’allocazione del credito solo nelle regioni del
Nord-Est-Centro. Molto dubbio, infine, ¢ anche I’effetto che la pre-
senza delle banche locali ha avuto sui tasst di crescita delle economie
locali."

La conclusione che si puo trarre da quanto fin qui detto ¢ che
per 1 sistemi bancari locali vi & una duplice esigenza da soddisfare -
mantenere un forte radicamento territoriale e offrire agli operatori lo-
cali le migliori soluzioni di finanziamento e di impiego del risparmio
- e che questo compito non puo essere svolto in maniera ottimale né
solo dalle banche nazionali, né solo da quelle locali. Ancora una volta
la soluzione deve essere trovata nel mezzo. L’inevitabile maggiore stan-
dardizzazione delle relazioni di credito con le imprese locali che carat-
terizzerebbe un sistema bancario esclusivamente basato sulla presenza
di poche grandi banche potrebbe avere effetti molto negativi per le
economie piu periferiche, dove la “qualita” media delle imprese rara-
mente risponde ai criteri (disponibilita di garanzie, affidabilita delle
informazioni, piani di investimento, e cosi via) fissati dalle banche
maggiori per I’accesso al credito. Tuttavia, le banche locali non pos-
sono limitarsi a svolgere le tradizionali attivita di impiego e di raccolta
in nicchie di mercato marginali senza mantenere legami con gli inter-
mediari e 1 mercati finanziari esterni all’area. Una strategia di arroc-
camento a difesa dei mercati locali, facendo esclusivo affidamento sui

' Cfr. Conti (1997) e Gigliobianco (1997).

12 Cfr. Baffigi, Pagnini e Quintilani (1999) e Finaldi Russo e Rossi (1999).

3 Angelini, Di Salvo e Ferri (1998) e Ferri e Messori (2000).

* Mentre Ferri e Mattesini (1997) e Cosci e Mattesini (1997) trovano che la pre-
senza delle banche locali ha influenzato positivamente la crescita economica delle no-
stre province, Angelini, Ferri e Vacca (1997) e Lucchetti, Papi e Zazzaro (1999) mo-
strano che, spostando Ianalisi a livello comunale o regionale, I'influenza delle banche
locali sulla crescita non & pit statisticamente significativa.



292 Moneta e Credito

vantaggi informativi disponibili in un certo istante, non potra che es-
sere perdente per le banche e per ’economia locale.

5. Quali innovazioni per i sistemi finanziari locali?

Le nostre argomentazioni hanno messo in evidenza le seguenti con-
clusioni:

1) la struttura finanziaria si distribuisce nel territorio in
modo articolato e sostanzialmente in linea con 1 diversi livelli di svi-
luppo locale;

2) non vi é un unico modello di sistema finanziario locale,
bensi una costellazione di sistemi, con diverse combinazioni di esigen-
ze finanziarie, legate alla struttura produttiva locale, che e tanto piu
contestualizzata quanto maggiore € la presenza di imprese di piccole
dimensioni;

3) nell’attuale assetto istituzionale e operativo, in particolare
con I'avvento dell’euro e la nuova tecnologia dell’informazione, 1 si-
stemi finanziari locali sono inevitabilmente aperti all’integrazione fi-
nanziaria con ’esterno: questa tendenza non va contrastata, nell’illu-
soria e controproducente difesa del localismo, né va accettata passiva-
mente, nell’altrettanto illusoria speranza di ottenere solo vantaggi
dall’inserimento nei grandi mercati globali;

4) Dintegrazione dei sistemi finanziari locali va gestita secon-
do un approccio che abbiamo definito possibilista, alla ricerca di ogni
possibile soluzione che consenta di valorizzare 1 punti di forza degli
operatori locali (imprese e banche) e salvaguardare la loro autonomia
operativa senza rinunziare a massimizzare 1 vantaggi dell’apertura alla
concorrenza degli operatori e dei mercati esterni;

5) nel concreto questo duplice obiettivo richiede un’azione
ad ampio raggio che si articola su vari livelli: in primo luogo, a livello
generale, I'integrazione di un sistema finanziario locale non puo essere
solo passiva (ingresso di operatori esterni), ma anche attiva (proiezio-
ne esterna degli operatori locali); un’integrazione finanziaria prevalen-
temente passiva, come sta avvenendo nelle regioni meridionali, rende
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subalterna ’area in termini di vincolo finanziario, di conoscenza delle
esigenze specifiche di sviluppo, di capacita decisionale nelle scelte stra-
tegiche, di valorizzazione delle professionalita locali;

6) in secondo luogo, a livello di sistema bancario, se I'inte-
grazione preferibile € di tipo interattivo, questo implica che gli spazi
di mercato offerti dal sistema locale debbono essere contendibili con
la presenza di banche locali, radicate nel territorio, e banche operanti
nell’area, ma di provenienza esterna, che va a vantaggio dei risparmia-
tori e delle imprese locali;

7) in terzo luogo, a livello di singola banca, la possibilita di
sostenere la competizione ¢é strettamente legata alla necessita di dive-
nire interlocutore privilegiato per gli operatori locali, in grado di sod-
disfare tanto le esigenze piu specifiche e personalizzate quanto quelle
piu sofisticate e standardizzate che richiedono I’accesso ai mercati fi-
nanziari globali: 1 vantaggi competitivi sono in generale a favore delle
banche locali nel primo caso e delle banche esterne nel secondo.

Resta da discutere quali innovazioni possano essere funzionali ai
problemi di sviluppo locale. In presenza di un contesto maggiormente
competitivo, & evidente che nessun sistema finanziario locale e nessun
intermediario interno o esterno in esso operante puo permettersi di
accumulare ritardi nell’acquisizione delle innovazioni. Queste vanno
adattate alle esigenze specifiche di ciascun sistema, che sono tanto piu
contestuali quanto maggiori sono 1 divari di sviluppo da colmare e la
dotazione di piccole imprese da assistere.

Riteniamo che da questo punto di vista le banche locali, che me-
glio conoscono la realta della propria regione e piu facilmente si adat-
tano a essa, abbiano un ruolo da giocare anche in questo campo, ma a
condizione che sappiano evolversi nelle scelte strategiche, nella strut-
tura organizzativa e nella crescita qualitativa del capitale umano. In
linea con il nostro approccio possibilista, le banche locali possono an-
cora puntare su una sopravvivenza attiva e indipendente se riescono a
colmare gli svantaggi della dimensione minore e dell’ambito operativo
strettamente locale ricorrendo alla partecipazione ad accordi di colla-
borazione, reti di scambio, circuiti di servizi comuni, che consentano
di ridurre 1 costi, ampliare la gamma di prodotti finanziari, acquisire
le innovazioni e fornire assistenza per 1 risparmiatori e le imprese che
vogliano collegarsi con 1 mercati esterni per le operazioni pit sofisti-
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cate. Se questo non avviene, le banche locali attardate e isolate ri-
schiano di agire da freno piuttosto che da stimolo per lo sviluppo,
come abbiamo sostenuto nel paragrafo precedente. In tal caso, la solu-
zione che appare obbligata ¢ quella di favorire il loro assorbimento da
parte di banche o gruppi bancari maggiori, esterni all’area. E questa la
via pit rapida, ma anche la meno promettente per la crescita delle ca-
pacita professionali e organizzative locali, che si & ritenuto necessario
seguire nei confronti della maggior parte del sistema bancario meri-
dionale.

Anche le banche locali pit dinamiche e aperte ai collegamenti
esterni hanno un futuro condizionato dalla capacita di innovare, che
va indirizzata verso la soluzione di almeno tre ordini di problemi ri-
guardanti la liquidita, la negoziabilita e lo sviluppo.

Un problema di liquidita sorge in seguito alla progressiva disin-
termediazione che le banche continuano a subire dal lato dei depositi.
Questa tendenza, che del resto era da tempo prevista e addirittura au-
spicata, corrisponde a un’esigenza di diversificazione della ricchezza
finanziaria dei risparmiatori alla ricerca dei migliori rendimenti e del
controllo professionalizzato dei rischi. Le banche vi fanno fronte atti-
vando forme innovative di raccolta: in primo luogo, servizi di raccolta
indiretta (gestioni patrimoniali, quote di fondi comuni mobiliari, ne-
goziazioni di titoli in borsa) attraverso i quali recuperano non la li-
quidita, ma almeno quel ruolo di interlocutore privilegiato dei ri-
sparmiatori per I’accesso ai mercati organizzati di tutto il mondo, di
cui si & detto sopra (vedi il punto 7 a p. 293); in secondo luogo, il ricor-
so all’emissione di certificati di deposito e di obbligazioni bancarie.

Il modo piu interessante e promettente per far fronte al proble-
ma di carenza di liquidita, che rischia di ridimensionare in modo par-
ticolare I’attivita delle banche locali e che la raccolta indiretta non ri-
solve, & quello di affrontare un secondo problema di innovazione, che
riguarda la negoziabilita dei titoli bancari. Da questo punto di vista le
banche possono recuperare vantaggi su entrambi 1 lati del proprio bi-
lancio. Dal lato delle passivita, 'obiettivo deve essere quello di svilup-
pare un mercato secondario dei certificati di deposito e delle obbliga-
zioni bancarie, la cui negoziabilita € ancora troppo limitata nel nostro
paese, per aumentarne la diffusione e quindi facilitare il loro colloca-
mento. Dal lato delle attivita, la rilevante presenza di sistemi locali di
piccole imprese lascia intuire che il ricorso al credito bancario rimarra
la forma prevalente di finanziamento esterno e che pertanto il rappor-
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to banca-piccola impresa rimarra ancora importante, bilaterale e for-
temente localizzato, senza subire significativi processi di disinterme-
diazione. Ci0 non toglie che non si possano introdurre significative
innovazioni anche su questo fronte.

Innanzi tutto, le banche possono rendere negoziabili 1 prestiti
bancari. Questo puo essere fatto mediante il ricorso alla cartolarizza-
zione, ossia con ’emissione di titoli obbligazionari a fronte di un pool
di prestiti erogati, titoli che sono collocati piu facilmente e a condi-
zioni migliori al di fuori del ristretto ambito locale in relazione alla
certificazione della qualita e dell’affidabilita della clientela alla quale
sono stati erogati 1 prestiti sottostanti. La nostra convinzione é che le
banche locali che per prime riusciranno ad accumulare competenze ed
esperienze in questa tecnica impegnativa ma efficace - ancora poco
diffusa in Italia, rispetto a Stati Uniti, Regno Unito e Francia, dove &
in fortissima espansione - acquisiranno un vantaggio competitivo dif-
ficilmente erodibile nell’abbinamento virtuoso tra credito locale, bila-
terale e personalizzato, e capacita di finanziamento, multilaterale e
standardizzato, sui circuiti finanziari globali.

Altri due strumenti adatti a mantenere i rapporti di credito a li-
vello locale, globalizzando le risorse finanziarie e la gestione del ri-
schio, sono I’emissione di carta commerciale e 1 derivati sui crediti.
Nel primo caso la banca locale assume 1l ruolo di semplice garante del-
la qualita dei propri clienti attraverso la concessione di linee di credito
a imprese che vogliono segnalare al mercato la loro solidita per acce-
dere alla raccolta diretta dei risparmi. Nel secondo, invece, la banca
locale, versando una commissione, cede il rischio di credito ad
un’altra istituzione non locale, che puo non avere le competenze per
valutare correttamente la piccola clientela locale.

Il terzo ordine di problemi di innovazione riguarda Iassistenza
finanziaria per lo sviluppo delle imprese locali. 1l riferimento & alla
terza delle “fasi straordinarie” della vita attiva di un’impresa, segnalate
nel paragrafo 4, quella relativa alla crescita dimensionale e qualitativa.
In questa direzione vanno incoraggiate e assistite le piccole imprese
pit dinamiche, individuate tra quelle che esprimono le potenzialita
maggiori in termini di capacita imprenditoriali e organizzative, assor-
bimento di innovazioni tecnologiche, efficienza e redditivita, penetra-
zione dei mercati vicini e lontani. Trattandosi di imprese emergenti,
gia affermate e quindi conosciute anche al di fuori dell’ambito locale,
il vantaggio della conoscenza diretta e delle “affinita culturali e am-
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bientali” si attenua per le banche locali, mentre si innalza la soglia per
competenze finanziarie specifiche, esperienze accumulate e reputazio-
ne riconosciuta nei centri finanziari che piu facilmente puo essere su-
perata dalle banche maggiori e, soprattutto, dagli intermediari specia-
lizzati.

In questo campo, la scelta obbligata per le banche locali & quella
degli accordi di collaborazione con gli intermediari finanziari piu ac-
creditati nelle operazioni di finanza straordinaria, che possono riguar-
dare la riorganizzazione degli assetti proprietari, anche in vista del ri-
cambio generazionale, i progetti di fattibilita per investimenti di di-
versificazione e sviluppo, 'apporto di capitale di rischio da parte di
investitori istituzionali, fino a prospettare ’assistenza per ’acquisi-
zione di nuovo capitale direttamente con la quotazione in borsa. Gli
specialisti piu adatti nel compiere queste operazioni sono le banche di
investimento, le societa di venture capital, 1 fondi chiusi di inve-
stimento."”” Anche in questa direzione il sistema finanziario italiano ha
accumulato gravi ritardi: il peso dell’intermediazione specializzata
non bancaria sulla quota complessiva di finanziamenti intermediati &
in Italia ancora molto ridotto se confrontato con quello del Giappone,
degli Stati Uniti o anche del Regno Unito e della Germania. Cio di-
mostra chiaramente che non sono in Italia le banche ad avere un peso
eccessivo nell’intermediazione finanziaria, ma sono semmai gli inter-
mediari non bancari ad avere un peso troppo piccolo e inadeguato ri-
spetto alle esigenze del paese.'® Questo ¢ in parte spiegabile con il
grande peso nel nostro sistema produttivo delle piccole imprese, le cui
necessita finanziarie sono, come si e detto all’inizio, elementari. Ma
non ¢é piu giustificabile per 1 sistemi locali che, per sostenere la cre-
scente competizione e ridurre 1 divari di sviluppo, hanno bisogno di
finanza innovativa per poter contare su una quota maggiore di impre-
se leader di medie dimensioni, capaci di acquisire innovazioni e dif-
fonderle alle imprese minori subfornitrici. Solo di recente si & cercato
di ridurre questo ritardo con interventi a livello legislativo e gestiona-
le che favoriscono listituzione degli anelli mancanti nella catena
dell’intermediazione finanziaria.

> Sull’importanza di queste forme di intermediazione specializzata per il finan-
ziamento delle piccole imprese, cfr. Berger e Udell (1998) e Mason e Harrison (1999).
16 Cfr. Alessandrini (2000).



L’evoluzione dei sistemi finanziari locali nell’era dell’euro 297

Le banche locali piu attente e lungimiranti debbono saper pro-
muovere queste operazioni straordinarie, acquisendo le informazioni
necessarie e stabilendo 1 contatti piu idonei alle esigenze dell'impren-
ditore-cliente che voglia sviluppare la propria azienda. In tal modo il
rapporto banca-impresa, anziché allentarsi con I'inserimento di altri
intermediari, puo arricchirsi grazie all’assistenza che la banca di casa
puo fornire all'imprenditore locale emergente nel filtrare assieme le
scelte e contrattare le modalita operative delle operazioni di finanza
innovativa da compiere. La collaborazione con il banchiere conosciu-
to, con il quale si € instaurato un rapporto di fiducia consolidato, pud
contribuire a superare 1 timorti, le diffidenze e le carenze di cultura fi-
nanziaria dei piccoli imprenditori. Questi limiti costituiscono spesso il
maggior freno a compiere 1 necessari salti qualitativi e dimensionali,
come ’esperienza insegna e parte delle occasioni di sviluppo mancate
nei sistemi finanziari locali in ritardo dimostra.
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