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Titoli tossici, il mondo della finanza cerca I'antidoto

Gli analisti di Consultique, societa di consulenza indipendente, a convegno su crac finanziario e cause della crisi

BRESCIA Quali sono le cause del erae fi-
nanziario e dove sono finiti | titoli «tossici»
che hanno generato la crisi? Quesiti a cui
hanno cereato di rispondere gli analisti di
Consultique, societa di consulenza indi-
pendente, nel corso del convegno «Crack
finanziario: le reali cause della erisi», ieri al
Park Hotel Ca’ Nba.

Tutito muove dal potere assoluto ereato-
si ai vertici delle banche e dalla remunera-
zone del management tramite stock op-
tion. «Cié ha portato allo sfruttamento ol-
tre ogni limite della leva finanziaria e alla
ricerca di facili utili» spiega Cesare Armelli-
ni, presidente di Consultigue.

Strumento principale della corsa sfrena-
ta alla redditivita sono stati i mutud, < qua-
1l sono stati eartolarizzati e inscatolati in
altri prodotti ad alto rischio eolloeati sul
mercatos.

T dagli Stati Uniti che ¢ mossa la crisi.

Qui aleuni provvedimenti legislativi hanno
favorito la diffusione dei titoli «spazzatu-
rar: dalla liberalizzazione del mercato ban-
cario alla deregolamentazione degli stru-
menti derivati, passando per la possibilita
concessa dalla Sec alle cinque principali
banche d’aifari di indebitarsi oltre le soglie
previste per gli altri istituti. E poi la totale
assenza di controlii e la compisacenza delle
societa di rating. <Finché i controllori sa-
ranno pagati dai controllati I'indipenden-
za non potra mal essere garantita- precisa
Armellini.

Buona parte dei titoli «tossici» che han-
no generato il crac si trovano ora nei porta-
fogli dei fondi di investimento. «C'era una
volta - chiosa Giuseppe Romano, del een-
tro studi di Consultique - il fondo di liquidi-
ta che aveva lo scopo di preservare il capi-
tale in un orizzonte temporale breve, Oggl
la maggior parte di tali prodotti sono di-
ventati dei fondi corporate che investono
in attivita rischiose, come Cdo, Cds e Abs,
di cui le banche desiderano privarsi». Si
tenta cosi di ottenere un maggiore rendi-

mento, ma il crollo dei mercati ingiganti-
sce le perdite.

Sotto accusa anche le gestioni patrimo-
niali di fondi («Non creano assolutamente
valore, ma rappresentano soltanto una du-
plicazione di costi»), le polizze index
linked («Le banche vi hanno spostato una
cospicua parte degli investimenti perché
garantiscono un ritornoe immediato») e gli
hedge fund («Negli anni scorsi rendevano
quando il mereato perdeva, oggi sono erol-
lati molto piu rispetto al mereato perché
contenevano al loro interno solo spazzatu-
ra»).

Consiglio finale ai risparmiatort: «5i de-
dica tanto tempo al lavoro per cercare di
risparmiare e pol ci si disinteressa di come
vengono gestite le proprie finanze, dele-
gando tutte le scelte alle banche o ai pro-
motori. Occorre invece monitorare i pro-
pri investimenti e soprattutto affidarsi a
persone che lavorino nell'interesse del ri-
sparmiatores».
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