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 Il problema, allora, non è quello di 
sottrarsi alla tecnica, ma di sottrarre 
la tecnica alle leggi del mercato, 
ponendola al servizio della 
conoscenza. 
 
Giorgio Ruffolo, Il capitalismo ha i 
secoli contati. 
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Presentazione 
 

Martino Lo Cascio* 

 
Il titolo che Mauro Aliano ha dato a questo volume ne riassume 
l’oggetto, che vuole essere, insieme, analisi diacronica e temporale di 
una realtà in trasformazione sempre più accelerata. Il volume è 
articolato in tre parti: 
 

a) I sistemi di intermediazione; 
b) Gli operatori e la globalizzazione; 
c) Le incognite del futuro. 
 
Nella prima parte vengono proposte le tassonomie dei sistemi 

creditizi e le interazioni dei principali elementi in gioco alle soglie 
della crisi finanziaria originatasi negli Stati Uniti, durante la stessa e i 
successivi aggravi, con il credit crunch in Europa, all’inizio del nostro 
decennio. In primo luogo, viene condotta una sorta di anamnesi 
dell’intermediazione finanziaria europea che sintetizza lo “stato del 
paziente” all’interno e tra paesi dell’Euro zona. Il “racconto” prosegue 
con il ricorso agli aiuti di Stato, individuandone sia la fisiologia sia la 
patologia. Le politiche di tasso e quelle di accantonamento prima del 
“bail-in” vengono, successivamente, connesse al ruolo dei debiti 
sovrani. Il modello degli spread a cavallo delle crisi finanziarie 
internazionali rappresenta una sorta di “metafora” di un problema di 
asset allocation di titoli pubblici effettuata da un investitore virtuale; 
una metafora che riproduce, nei risultati della modellizzazione, le 
traiettorie effettivamente verificatesi. Le innovazioni crescenti della 
regolamentazione BCE completano il quadro entro il quale viene 
sviluppato una sorta di blow-up sul sistema creditizio italiano e sulle 
sue articolazioni territoriali. La circolarità tra tassi di interesse e 
qualità del credito in Italia (ed i risvolti degli spread sulla 
patrimonializzazione) concludono la prima parte del volume. 

 
* Martino Lo Cascio, Senior Fellow Fondazione Economia dell'Università di Tor Vergata 

(FUET) e Direttore della Collana 
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La seconda parte, dedicata agli operatori di fronte alla 
globalizzazione, descrive alcune eredità ed isteresi del passato: il 
modello della Banca Universale, le policies, l’operatività 
transnazionale a fronte delle innovazioni di Basilea III e le riforme 
delle attività bancarie per aree economiche. Il processo di riforma 
delle proposte della Commissione Europea vengono confrontate con le 
riforme in USA e in UK. L’intermediazione creditizia cross-border e 
la nuova globalizzazione (il “theoretical framework) vengono 
analizzate in rapporto alla complessità sia della regolamentazione sia 
della gestione micro-aziendale. Gli effetti ultimi in termini di requisiti 
prudenziali e di disinvestimento cross-border concludono questa 
sezione. Più in generale i riflessi sul sistema bancario europeo della 
globalizzazione conducono, attraverso un’analisi della redditività, al 
nuovo contesto di multinazionalizzazione, fino a delineare 
comportamenti che l’autore definisce di resilienza. 

La terza parte, le incognite del futuro, affronta temi di preoccupante 
attualità e, in particolare, i rischi di tenuta del sistema. Una avvisaglia: 
la valutazione interna del rischio ponderato tra realtà e finzione. Ciò 
che sta avvenendo oltre Basilea III è minimizzazione del rischio di 
sistema o camicia di Nesso? Altro tema di dibattito: come coniugare il 
processo di convergenza dell’Unione Bancaria con la sostenibilità 
della finanza pubblica nei paesi core dell’Euro zona. Le tendenze di 
lungo periodo dell’economia reale nella formazione di risparmio e nel 
processo di investimento affrontano le eredità o isteresi del passato 
che limitano le capacità di intervento dei rulers pubblici 
sovranazionali e nazionali. La ripresa in atto in area UE, tra 
congiuntura e struttura, viene collegata alle nitide analisi dell’OCSE 
sull’utilizzo delle leve fiscali per uscire dalla trappola della bassa 
crescita. Le incognite del futuro: allentamento del QE, l’introduzione 
e operatività del bail-in, le altre innovazioni regolamentari, nei loro 
rapporti con il debito pubblico, concludono la parte terza ed il volume 
nel suo complesso. 

Sempre nel testo, la descrizione è accurata e, ove serve, 
empiricamente fondata. Il disegno complessivo che emerge non va a 
scapito dei necessari approfondimenti tematici che riflettono più di un 
lustro di attività di ricerca dell’autore. 


