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INTERVISTA

Noel Gordon

«Alla fine saranno
piu i vincitori
che i perdenti»

Giuliano Balestreri
MILANO
suw «Lebanche devonospera-
re nel meglio, ma prepararsi
per il peggio. E I'unico modo
per uscire dalla crisi del credi-
to che ha travolto Bear Stear-
ns». AdirloéNoel Gordon, ma-
naging director e responsabile
globale diFXSSNates per il set-
tore bancario che ammette:
«Non sappiamo quanto dure-
ra questa crisi, perché non ab-
biamo ancora idea che tipo di
recessione dovremo affronta-
re. Alla fine pero ci saranno
pitrvincitori che perdenti».
Possiamo fare una previ-
sione per la fine della crisi?
Difficile. Dicerto le difficol-
td dureranno almeno per i
prossimi 24 mesi, quindi pri-
maditornare aunacertastabi-
‘litd passeranno due anni du-
rante i quali le banche dovran-
no affrontare almeno tre gran-
di sfide: capire quanto la crisi
dei subprime si diffondera sui
propri asset, capire quanto si
contrarrail mercato-del credi-
to per i private equity e per le
operazioni a leva e come que-
sto influira sugli altri tipi di fi-
nanziamenti, a cominciare dal

Resta poi I'incognita della re-
cessione: ¢’é il rischio che por-
tiaun’ulteriore perditadifidu-
cia come accadde gia a meta
degli anni’8o. ,

Cosa possono fare le ban-
che per limitare i danni?

Prima di tutto tagliare i co-
sti. EI'unicomodo per fronteg-
giare la riduzione dei profitti.
Serve poi un profondo riesa-
me di tutta la gestione del ri-
schio, sia per quanto riguarda
ilcontrollo che perle procedu-
re. 11 risk management-tion &
stato studiato per affrontare si-
tuazioni estreme come i sub-
prime o una recessione. Perd
in questa situazione c’¢ anche
un aspetto positivo.

E quale sarebbe?

Per una volta & chiaro c¢he ci
sonodeivincentie deiperden-
ti. Basta guardare il rapporto
prezzo/utili delle banche. Per
molte & crollato a 6/7 volte, di-
mezzandosi nel giro di un an-
no. Alcuniistitutistanno facen-
do molto bene e le banche pilt
sane continueranno a prestare
capitali aumentando i propri

‘profitti. Stanno bene i gruppi

australiani e canadesi, ma an-
che gli italiani. E sono convin-
to che alla fine ci saranno pitt

1l fatto che ci siano gruppi
in salute e banche in maggior
difficolta potrebbe portare
ad un ulteriore consolida-
mento del settore?

Sj, assolutamente, e le ban-
cheitaliane in questo momen-
to si trovano in una posizione
diforza. C’¢lapossibilita difa-
re acquisizioni assumendosi
pero il rischio di non sapere

«Le difficolta dureranno
per i prossimi due anni,
poi riprenderanno
fusioni e acquisizionin
«In questo scenario

gli istituti italiani
sitrovano in una
posizione di forza»

bene a cosa si vaincontro, op-
pure di guadagnare quote di
mercato all’estero sfruttando
la debolezza dei propri con-
correnti. Comunque credo
chele fusione e le acquisizioni
nel settore non ripartiranno
primadel 2009.

Ci sara spazio anche per i

Cisonostate vocidiuninte-
ressamento di Jc Flowers pro-
prio per Bear Stearns, poi non
& successo nulla. Non sarebbe
perd una novita che i fondi ini-
ziassero aguardare asset infor-
te difficolta. Prima di entrare
in azione perd aspetteranno
chelacrisi tocchiil fondo.

Bear Stearns é statasalvata
dall’interventodiJp Morgan,
pilotato dalla Federal Reser-
ve, Cisaraunabanca costret-
tadavvero achiudere?

No, per almeno per due mo-
tivi. Innanzitutto i fondisovra-
ni. Sono attori nuovi in grado
di portare capitali freschi, ma
soprattutto ci sono le banche
centrali che non permetteran-
nomaiil fallimento diun colos-
so del credito. Faranno tutto il
possibile per mantenere la sta-
bilita del sistema: Peffetto do-
mino sarebbe terribile.

Quale & la soluzione per
recuperare la fiducia del
mercato?

Le banche centrali devono
continuare a -garantire una
massiccia dose diliquidita che
aiuta molto. Poi bisogna au-
mentare la trasparenza; dob-
biamo sapere al piul presto a
quanto ammontano tutte le

settore delle carte di credito. vincitori che perdenti. private equity? perdite e se necessario le ban-
che devonoprocedere aun’im-
mediata ricapitalizzazione.
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