Metodologia dei flussi dei fondi

· Conto delle fonti e degli impieghi dei fondi (CE e SP)
· Saldo finanziario: S - ∆AR; ultimate lander/borrower

· Famiglia, imprese, Stato, resto del mondo

Il trasferimento delle risorse

· Economia di sussistenza, rivoluzione agricola (tesaurizzazione), vetero-capitalismo e socialismo,

· la finanza interna

· la finanza esterna

· diretta (ha problemi di rischio e sicurezza, rendimento, liquidità, ammontare, valuta, tasso di interesse e cambio, accessibilità geografica)
· indiretta (spread <: economie di scala, rischio diversificato, know how specifico, potere contrattuale e di informazione)
Indicatori
Lo sviluppo economico italiano

· via finanziaria allo sviluppo, doppia intermediazione, crowding out, elevata regolamentazione, debito fiscalmente agevolato, assenza fondi pensione e comuni, deficit Stato (canale diretto)
Modelli di sviluppo economico:

· Banking economy (ha pro e contro):

· Germania e Giappone

· Indebitamento presso banche

· Relazioni solide (haus bank)

· Proprietà concentrata

· Market economy
· Paesi anglosassoni

· Banche meno potenti, non entrano nelle imprese

· Finanziamento mediante azioni e obbligazioni

· Proprietà frazionata: + mobile (scalabilità)

Teorie economiche

· Le ipotesi neoclassiche e la teoria evoluzionista

· Teorie keynesiane (Gurley e Shaw)

· Marxiste (Hitferting) e non (Schumpeter)

· Teorie moderne o istituzionali:

· dei giochi

· dei costi di transazione di Williamson (la banca riduce i costi)

· dei costi di agenzia:
· Delegated Monitoring (Diamond):

· Rapporti tra mandante e mandatario (principal e agent), tra risparmiatore e banca

· Enforcement

· Residual claimant (depositi=valore nominale)

· delle asimmetrie informative di Hackerloff:

· info perfetta e simmetrica ( separate equilibrium

· info imperfetta e simmetrica ( valore medio atteso

· asimmetria informativa ( market failure
· ex ante (hidden information)
· rischio di selezione avversa
· risoluzione: screening e signalling

· ex post (hidden action)
· rischio di moral azard

· risoluzione: franchigia, bonus-malus, monitoring
Efficienza
· di completezza (diversificazione)

· valutativa o fondamentale (cash flow attualizzato)

· operativa (minimizzazione costo medio unitario)

· allocativa

· informativa: capacità di riflettere tutte le info.

· Forma debole: chartisti, analisi tecnica, passato, no profitto => mercato efficiente

· Forma semiforte: info. disponibile pubblica (giornali), fondamentalisti, mercato efficiente

· Forma forte (anche info. private):

· Quasi forte: info. PA

· Super forte: insider trading

Fenomeno dell’arbitraggio

Speculazioni, bolle e crisi
· Fattori che scatenano la bolla: irrazionalità, ignorare ritorno alla media, effetto media, imitazione ed effetto gregge, conflitti di interesse, teoria dei giochi (equilibrio sub-ottimale)

· Crisi: + devastante della crisi industriale
· Modello di Fischer

· Teoria di Minski: operatore in: posizione coperta, speculativa (banche), ultra-speculativa

La politica monetaria

· patto di stabilità: lotta a π 1° obiettivo (Maastricht)
· evita illusione monetaria ed effetto redistributivo

· minimizza il rischio di π a lungo

· evita di distogliere risorse

· SEBC = BCE + BCN

· Organi decisionali: consiglio direttivo e comitato esecutivo
· Accentramento decisionale e decentramento operativo

· Compiti:

· Definire la struttura monetaria e fornire analisi

· Essere credibili

· Due pilastri:

· Valutazione delle prospettive per i P
· Valore di riferimento ufficiale: tasso-guida, corridoio

· Riserva obbligatoria come strumento di economia monetaria:

· Crea fabbisogno di M per le banche

· Stabilizzare i tassi di interesse

La vigilanza
· Ragioni: Instabilità strutturale delle banche, Propagazione delle crisi, Funzione monetaria delle banche, Raccolta del risparmio inconsapevole, Privilegio del monopolio, Credito di ultima istanza, Necessità di trasparenza informativa
· Rischi e costi:

· Elusione delle norme
· Free-riding o moral azard (comportamento opportunistico e “too big to fail”)

· Riduzione e alterazione della competitività

· Tipi:

· Vigilanza regolamentare:
· Strutturale:

· Autorizzazione discrezionale (vietata dalla 1° direttiva CEE)

· Paradigma SCP

· Prudenziale: tutto è permesso salvo ciò che è vietato; i paletti sono:

· Livello di capitalizzazione

· Fondo interbancario

· Fair Play regulation

· Informativa

· Ispettiva

· Per la risoluzione dei casi di crisi

· Anticrimine

· Principi della normativa comunitaria: libertà di prestazione di servizi e di stabilimento, 2a direttiva CEE (mutuo riconoscimento, armonizzazione minima) dell’89
Evoluzione della legislazione

· legge bancaria (’36): separazione banca-impresa, specializzazione, vigilanza strutturale
· ’77: 1a direttiva CEE

· ’90: legge Amato-Carli:

· Banca pubblica => SPA
· Diversificazione (factoring, leasing etc.)

· Mergers and Acquisitions

· ’94: TU bancario

