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cessivi, il cui scopo & qguello di configurare
un portafoglio coerente con le proprie
esigenze/preferenze, seguendo alcune
linee guida. Piu in dettaglio, la sequenza
logica delle fasi, analizzate e approfondi-
te nel testo, in cui pud essere scomposto
il processo di investimento & la seguente:
valutazione della ricchezza a disposizione
e identificazione delle fonti di reddito; va-
lutazione circa V'avversione al rischio e gli
obiettivi di rendimento atteso; definizio-
ne dell'orizzonte temporale; definizione
dell'allocazione ottimale del capitale e se-
lezione dei titoli da inserire in portafoglio.
Segue poi la fase dedicata al controllo cir-
ca la composizione e la performance con-
seguita. In guesta sequenza, il controllo &
un’esigenza continua che porta a far riper-
correre {'intero processo decisionale all'in-
vestitore. Il libro, che si ispira a queste fasi,
porta allora gli autori a ilustrare i momenti
pit esposti alla componente psicologica,
cioé quelli in cui le preferenze individuali
giocano un ruolo di particolare rilievo e
che riguardano le decisioni allocative.

Un'interessante chiave di lettura proposta
é quella di ricercare un abbinamento utile
nell’accostare la psicologia all'economia. A
guesto proposito, una questione oggetto
di dibattito & se le anomalie, derivanti da
un differente comportamento tra il reale
agire dell'investitore e quello che i mo-
delli teorici invece assumono, siano cosi
rilevanti da determinare effetti dannosi
apprezzabili e sistematici per il singolo
investitore e per lefficienza dei mercati
finanziari o se questi effetti siano invece
modesti e transitori. Sul fronte del singolo

investitore, ci sono varie ricerche che evi-
denziano come errori nell'allocazione del
capitale - quali la scarsa diversificazione e
la non partecipazione al mercato aziona-
rio e un trading eccessivo ~ comportino
effetti negativi consistenti sulla perfor-
mance di portafoglio; incerti sono invece i
costi derivanti dalla scarsa diversificazione
internazionale. Sul fronte dei mercati la
questione & pili controversa.

Infine, nell’appendice a chiusura del libro,
gli autori propongono un test sull'educa-
zione finanziaria costituito da una serie di
domande con le rispettive risposte.

Anna Omarini

Enzo Scannella

La catena del valore
dellintermediazione creditizia
nell’economia delle imprese bancarie

Editore 20m

| lavoro monografico di Enzo Scannella
si propone di analizzare le scelte di de-
integrazione delle imprese bancarie, in
seguito all'evoluzione del contesto com-
petitivo, ambientale, normativo, organiz-
zativo e strategico.

Il tema dellinnovazione finanziaria, orga-
nizzativa e tecnologica dell’attivita crediti-
zia degli intermediari bancari & di grande
attualita e meritevole di interesse scienti-
fico, alla fuce dei mutamenti in atto nei si-
stemi bancari e finanziari, nazionali e inter-
nazionali, dell'accresciuta complessita del
contesto economico e normativo, della crisi
finanziaria internazionale. La multidimen-
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sionalita del fenomeno oggetto di indagi-
ne ha portato l'autore a valorizzare i diversi
contributi teorici ed empirici dell’'Economia
degli Intermediari Finanziari e dell’Econo-
mia Aziendale. Lapproccio interdisciplinare
ha significativamente arricchito e migliora-
to la capacita di comprensione degli eventi
oggetto di studio e ricerca.

La ricerca evidenzia come, nellambito
del tema dell'intermediazione creditizia,
centrale nell'economia e gestione degli
intermediari bancari, linnovazione tec-
nologica, finanziaria, organizzativa e nor-
mativa abbia contribuito a scomporre la
catena del valore delV’attivita creditizia. Gli
intermediari finanziari hanno fatto dell'in-
novazione finanziaria la componente prin-
cipale della strategia aziendale, anche in
termini organizzativi e distributivi, sia in
relazione ai prodotti/servizi offerti sia ai
modelli organizzativi adottati. Lapertu-
ra dei mercati internazionali, la crescente
integrazione dei diversi sistemi finanziari
nazionali, le accentuate interdipenden-
ze tra le economie dei paesi occidentali, i
processi di innovazione finanziaria dell‘at-
tivita creditizia e dei servizi di investimen-
to costituiscono una proficua opportunita
di crescita aziendale ed extra-aziendale, in
un'ottica di dinamicita e cambiamento.
Tuttavia, la crisi finanziaria in corso ha ri-
messo in discussione talune scelte di de-
integrazione verticale della catena del
valore degli intermediari bancari, soprat-
tutto negli Stati Uniti dove piu intensa-
mente si € manifestato il fenomeno. La cri-
si finanziaria ha messo in risalto elementi
di fragilita sistemica, in modo particolare
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nel ricorso alle operazioni di securitization
dei crediti bancari, che hanno contribuito
a destabilizzare intermediari e mercati fi-
nanziari. La distorta valutazione dei rischi
nella complessiva attivita di intermedia-
zione finanziaria, i conflitti di interesse tra i
diversi attori finanziari operanti lungo tut-
ta la catena del valore dell'intermediazio-
ne creditizia e la crescita eccessiva dei vo-
lumi di credito erogati all'economia reale
hanno rappresentato gli elementi di fragi-
lita del meccanismo della cartolarizzazio-
ne. Piu in generale, fallimenti del mercato,
distorti sistemi di remunerazione e gover-
nance delle banche, inadeguatezza della
regolamentazione, insufficiente vigilanza
prudenziale e squilibri macroeconomici
sono, da pit parti, identificati come i fat-
tori scatenanti dell’attuale crisi finanziaria
che ha preso avvio negli Stati Uniti nel cor-
50 del 2007 e che ha investito, con difformi
gradi di intensita, tutti i sistemi finanziari
nazionali. Una crisi che si delinea partico-
larmente complessa per l'elevato grado di
interconnessione dei vari intermediari e
mercati finanziari nel mondo, per la com-
plessita tecnica assunta dalle forme inno-
vative di intermediazione finanziaria e per
le grandi dimensioni delle banche coinvol-
te. Questo pone significativi problemi di
funzionamento e coordinamento sia alle
Autorita di vigilanza e regolamentazione
sia ai singoli governi nazionali.

Il volume si fa apprezzare per l'originali-
ta. Esso si propone come un significativo
contributo nel panorama degli studi di
Economia degli Intermediari Finanziari in
ltalia. Inoltre, il lavoro, frutto dell‘attivita
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di ricerca svolta negli ultimi anni da parte
dell’autore in Italia e all'estero, in partico-
lare presso la Harvard University, si con-
traddistingue per la rigorosita del metodo
scientifico.

Il volume si rivolge a tutti coloro che sono
interessati a conoscere i difformi profili
evolutivi dell'intermediazione creditizia
nell'economia dei sistemi finanziari, con
particolare riguardo alle innovazioni fi-
nanziarie, organizzative e tecnologiche.
Questo lo rende adatto a un pubblico mi-
sto di studenti, studiosi e operatori.

Francesco Faraci

Maurizio Baravelli
La banca multibusiness
Editore G. Giappichelli, 2011

a premessa dalla quale prende avvio il
smspensiero dell’autore e riconducibile alla
debolezza della condotta delle banche,
o comunque di un‘ampia parte di esse,
ma anche allinefficacia degli strumenti
di controllo. Questi elementi impongono
una riflessione circa il contesto ambienta-
le, economico e sociale oltre al ruolo delle
innovazioni manageriali, strategiche e or-
ganizzative che si sono affermate dalla se-
conda meta degli anni Novanta e che han-
no condotto alla situazione determinatasi
alla fine del primo decennio del Duemila.
Loggetto dell'analisi & rappresentato dalla
grande banca multibusiness, modello di
intermediario che sta dominando la scena
dei sistemi finanziari, da un lato grazie alla

deregolamentazione e, dall'altro, per via
della teoria che ne ha evidenziato i van-
taggi. Tuttavia, dalla crisi del 2007-2008
tale modello ha fatto sorgere molti dubbi
circa la sua effettiva efficienza.

Aspetto centrale del libro sono le relazioni
esistenti tra teoria e pratica manageriale
nel settore bancario e finanziario. La pro-
blematica della gestione strategica e orga-
nizzativa delle banche, nell'ottica manage-
riale, ha assunto rilevanza con il procedere
della deregolamentazione, quando le ban-
che si sono trovate di fronte alla necessita
diridefinire il proprio posizionamento stra-
tegico e hanno sentito l'esigenza di riorga-
nizzarsi per migliorare la propria efficienza
e competitivita in un mercato proiettato
verso la globalizzazione.

Il libro si articola in cinque parti. Nella prima
& presentata una dettagliata analisi dell'e-
voluzione dei modelli strategici, istituzio-
nali e organizzativi delle banche. In essa &
riportata un‘ampia disamina in merito alla
grande banca diversificata e divisionalizza-
ta. Sono illustrati e discussi i paradigmi teo-
rici che giustificano la diversificazione delle
attivita e il consolidarsi delle strategie di
conglomerazione finanziaria, evidenzian-
done sia i punti di forza sia i limiti.

Nella seconda parte del libro, il tema ana-
lizzato riguarda la problematica riorganiz-
zativa della funzione creditizia nella banca
multibusiness, alla luce dell'introduzione
dei ratings interni e dei sistemi di credit risk
management. Lautore sottolinea la ne-
cessita di disporre di una visione unitaria
anche degli aspetti tecnici, gestionali e or-
ganizzativi propri della funzione creditizia,
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