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FINANZE E ECONOMIA
Modifica di alcuni articoli della legge sulla Banca dello Stato del Cantone Ticino del 25 ottobre 1988

Signor Presidente,

signore e signori deputati,

con il presente messaggio vi sottoponiamo la modifica di alcuni articoli della legge sulla Banca dello Stato del Cantone Ticino del 25 ottobre 1988. Le modifiche proposte vanno in tre direzioni:

a) trasformazione della Banca dello Stato da banca meramente ipotecaria e commerciale a banca universale, con estensione degli strumenti finanziari utilizzabili dall’istituto;

b) adattamento della legge cantonale alle modifiche delle legge federale sulle banche e le casse di risparmio (LBCR) entrate in vigore il 1. ottobre 1999;

c) adeguamento organizzativo con una nuova struttura, che prevede una Direzione generale composta dal Presidente e dai membri di direzione generale, e con modifiche riguardanti il Consiglio di amministrazione, la Commissione del Consiglio e la Commissione di vigilanza del Parlamento.

Il presente messaggio conferma il mandato pubblico della Banca dello Stato (favorire lo sviluppo economico del Cantone e offrire possibilità di investimento sicuro e redditizio) e non affronta la questione del cambiamento dello statuto giuridico dell’istituto (oggi ente autonomo con personalità giuridica di diritto pubblico): il Consiglio di Stato valuterà in un secondo tempo eventuali ipotesi di apertura del capitale ad azionisti privati, che richiederebbero la trasformazione della Banca dello Stato in società anonima. Si ribadisce che in ogni caso il Cantone intende mantenere la maggioranza assoluta del capitale e dei diritti di voto. Le modifiche qui proposte perseguono l’obiettivo di rafforzare la posizione e il ruolo della Banca dello Stato nel quadro della piazza finanziaria ticinese, in modo che il mandato pubblico possa essere svolto con maggiori mezzi, in maniera più efficace e al passo con l'evoluzione in atto nel settore bancario-finanziario.

1.
INTRODUZIONE

I cambiamenti intervenuti nel settore finanziario in generale e in quello bancario in particolare hanno posto le banche cantonali di fronte all’esigenza di adattare gli strumenti a loro disposizione per svolgere il mandato pubblico stabilito dalle leggi istitutive. L’adattamento è stato favorito e stimolato dalle modifiche della legislazione federale sulle banche e sulle casse di risparmio. Queste modifiche hanno preso avvio verso la metà degli anni Novanta, sulla base di una mozione della Commissione dell’economia e dei tributi del Consiglio nazionale sulle possibilità legali di collaborazione tra le banche cantonali (23 gennaio 1996): l’ipotesi allora avanzata era quella di una holding delle banche cantonali. Il Consiglio federale, che non aveva ritenuto necessaria una nuova modifica del diritto federale che regola questo settore dopo quella entrata in vigore il 1. febbraio 1995 (obbligo di un revisore esterno, possibilità di delegare la totalità della vigilanza alla Commissione federale delle banche), ha istituito una commissione d’esperti (13 maggio 1996), con l’incarico di approfondire la necessità di una revisione della legge sulle banche in relazione alle banche cantonali. Nel rapporto consegnato nel mese di dicembre dello stesso anno, la commissione concludeva che una revisione della legge fosse da attuare in tempi rapidi. Le ragioni andavano ricercate nell’aspra concorrenza nel settore bancario, nei problemi con cui alcune banche cantonali erano confrontate, nell’esigenza di una migliore protezione dei contribuenti (garanti, in ultima istanza, delle banche cantonali) e nei progetti allora allo studio presso diversi Cantoni per una graduale privatizzazione delle banche cantonali. La nuova regolamentazione dello statuto delle banche cantonali è divenuta realtà con la revisione della legge sulle banche e sulle casse di risparmio approvata il 22 aprile 1999 ed entrata in vigore il 1° ottobre dello stesso anno. Con questa revisione si è in particolare soppressa la garanzia dello Stato quale elemento costitutivo della banca cantonale ed è stato imposto l’assoggettamento alla vigilanza della Commissione federale delle banche.

La revisione consente di conferire alle banche cantonali un accresciuto margine di manovra, per affrontare meglio le nuove situazioni di un mercato in cui la concorrenza fra istituti bancari si fa più agguerrita, ma in cui vi sono anche maggiori opportunità di migliorare la redditività, a tutto vantaggio del mandato pubblico delle banche cantonali, dei Cantoni che ne sono i proprietari e dei contribuenti che ne sono i garanti, tramite lo Stato, almeno nei casi in cui la garanzia statale viene mantenuta (totalmente o parzialmente).

In questo quadro, la Banca dello Stato del Cantone Ticino si è mossa negli ultimi anni utilizzando anche nuovi strumenti, che hanno portato ad un’espansione del bilancio e ad un aumento di redditività. Il buon andamento in particolare degli ultimi due anni (1999 e 2000) riflette anche la ripresa dell'economia ticinese e il ritrovato slancio della piazza finanziaria ticinese, che nel 2000 ha conseguito risultati eccezionali, sia sotto il profilo degli utili, sia sotto quello dell’aumento del numero degli istituti di credito presenti in Ticino ed in particolare a Lugano.

Nel 2000, per la Banca dello Stato è proseguita l'evoluzione positiva, anche se vi è stato un rallentamento della progressione dell'utile rispetto al balzo del 1999 (utile lordo: 
+20,6% nel 1999, +4,1% nel 2000; utile netto: +19,5% nel 1999, +6,9% nel 2000). Per il 2001 ci si attende un nuovo aumento della somma di bilancio, che dovrebbe superare per la prima volta i 6 miliardi di franchi, anche grazie ad una maggiore diversificazione delle attività sotto l'impulso della nuova Direzione. I risultati del primo trimestre sono positivi.

Il mandato pubblico, che la legge del 1988 assegna alla Banca dello Stato (art. 3: “La Banca ha lo scopo di favorire lo sviluppo economico del Cantone. Essa offre al pubblico la possibilità di investire in modo sicuro e redditizio i suoi risparmi”), è stato svolto durante gli anni della crisi sia tramite una politica dei tassi di interesse (in particolare ipotecari) all’insegna del contenimento delle spinte al rialzo allora manifestatesi, sia tramite l’adozione di nuovi strumenti. Fra questi il programma VentureNet, con cui la Banca, dal maggio 1997, si è impegnata a sostegno dell'innovazione economica e della creazione di nuove imprese, concedendo aiuti a 34 aziende che hanno creato 283 posti di lavoro. Il programma si è rivelato un efficace strumento complementare rispetto agli incentivi cantonali previsti dalla Legge per l'innovazione economica. Il sostegno all’economia cantonale è stato attuato anche dal profilo occupazionale: la Banca dello Stato ha aumentato il numero degli sportelli sul territorio cantonale e ha allargato quello dei suoi collaboratori (attualmente lavorano presso la Banca 562 dipendenti; nel corso del 2001 è previsto un incremento di una trentina di unità).

Con queste premesse, la Banca dello Stato guarda al futuro e alla prospettiva degli importanti cambiamenti che sono in fase di preparazione. Questi cambiamenti avverranno all'interno di un indirizzo nel quale vi sono tre punti fermi:

a) la Banca dello Stato, anche nel caso in cui si decidesse di darle una nuova forma societaria (società anonima, come è già avvenuto in alcuni Cantoni), resterà, per vincolo di legge, di proprietà del Cantone; in ogni caso la maggioranza delle azioni dovrà restare in mano al Cantone; la Banca dello Stato deve infatti continuare ad essere un centro decisionale ticinese;

b) la Banca dello Stato si differenzia da tutti gli altri istituti di credito della piazza finanziaria ticinese per il mandato pubblico che la caratterizza oggi e che continuerà a caratterizzarla anche in futuro; il mandato pubblico non viene infatti rimesso in discussione;

c) nell'ambito del mandato pubblico, uno dei compiti principali, se non il compito principale, rimarrà la funzione di incentivo e di promozione dell'economia ticinese. Non vi sono ragioni né politiche né economiche per ridimensionare questo ruolo essenziale della Banca; ve ne sono semmai di nuove per consolidarlo e rafforzarlo.

Su questi punti il Consiglio di Stato ha avuto modo di esprimersi in occasione dei dibattiti in Gran Consiglio sui conti e sul bilancio della Banca, sulla precedente proposta di modifica della legge (autunno 1998) e sull’iniziativa parlamentare Carlo Verda del 13 ottobre 1997 (autunno 1999). Anche le intenzioni del nuovo management della Banca dello Stato sono di mantenere la proprietà pubblica dell'istituto, anche se non necessariamente lo statuto pubblico dell'istituto.

L'obiettivo dei cambiamenti fin qui attuati, di quelli ora proposti e di quelli che verranno è migliorare la redditività della Banca dello Stato per rafforzarne il mandato pubblico e il ruolo economico. Non quindi la ricerca dei massimi utili possibili - perché se questo fosse l'obiettivo esclusivo dell'istituto non avrebbe senso mantenere una Banca dello Stato -, ma un miglioramento della redditività affinché la Banca abbia più mezzi da investire o reinvestire nella promozione dell'economia ticinese.

Con le modifiche di legge elaborate in questo messaggio si propone di allargare le possibilità di intervento dell'istituto quanto alle operazioni in ambito finanziario, facendo della Banca dello Stato una banca universale a tutti gli effetti, di modificare la struttura organizzativa dell’istituto, con la creazione della Direzione generale, e di adeguare le disposizioni cantonali alle modifiche nel frattempo intervenute nel diritto federale. I cambiamenti qui proposti non toccano, come detto, lo statuto giuridico della Banca, che per il momento resta pertanto ente autonomo di diritto pubblico. Il miglioramento del bilancio e del conto economico dell'istituto, che gli esercizi 1999 e 2000 hanno evidenziato, costituiscono la migliore premessa per attuare i cambiamenti e per preparare la futura, sostanziale riforma da una posizione di forza, con la tranquillità che ne deriva, ma anche con i necessari stimoli ad affrontare un futuro più competitivo.

2.
LA NUOVA STRATEGIA DELLA BANCA

Per rafforzare la posizione della Banca dello Stato sul mercato ticinese e consentirle di svolgere al meglio il mandato pubblico definito dall'articolo 3 della legge istitutiva, la Direzione ha provveduto nel corso del 2000 ad elaborare una strategia impostata sul breve-medio termine (2001 - 2005). Sono state indicate le opportunità per lo sviluppo delle attività della Banca, individuati i punti forti dell'istituto e i punti deboli ed è stata definita la strategia di mercato.

Le opportunità sono date principalmente nelle seguenti direzioni:

· rafforzare la presenza della Banca in settori tradizionali di attività, anche acquisendo nuove quote di mercato potenziali lasciate libere dalla concorrenza - in particolare nel campo del retail banking - in seguito alla ristrutturazione delle grandi banche ed al progressivo spostamento della concorrenza diretta sul private banking;

· sfruttare, nell’ambito della gestione di portafoglio, la crescita dell’on-shore banking - a scapito dell’off-shore banking - che si sta delineando in Europa;

· rivolgersi in modo sistematico al bacino di clientela potenziale dell’Italia del Nord, puntando principalmente su prestazioni legate alla gestione di portafoglio (private banking e risparmio gestito), ma senza dimenticare prestazioni di carattere retail o commercial banking;

· adattarsi all'evoluzione tecnologica, che presenta incognite e pericoli per la Banca in quanto espande le possibilità della concorrenza, ma offre nello stesso tempo opportunità di sviluppo di nuovi canali, che dovrebbero permettere di conquistare una clientela reputata interessante e per ora difficilmente raggiungibile (essenzialmente i “nuovi” clienti retail, ma anche piccole e medie imprese innovative e/o orientate a lavorare in rete).

Nuove opportunità sono pure date dagli accordi bilaterali tra la Svizzera e l’Unione Europea: essi potrebbero favorire l’insediamento di nuove aziende europee (e soprattutto italiane) sul territorio cantonale, in ragione delle buone condizioni infrastrutturali in senso lato che il Ticino può offrire e degli incentivi mirati previsti dalla legge per l'jnnovazione economica e dal programma di marketing territoriale Copernico, e generare dunque una crescita dell’attività economica cantonale, con ricadute positive per la piazza finanziaria e per la Banca dello Stato.

Per cogliere queste opportunità, la Banca dello Stato può far valere i suoi punti forti, che sono l'immagine di serietà, di competenza, affidabilità e disponibilità nei campi tradizionali di attività (ipoteche e risparmio), la solidità finanziaria - che permette all’istituto di affrontare sviluppi e progetti importanti senza gravare sul Cantone e senza incorrere in rischi sproporzionati ai mezzi dell’azienda -, la presenza di una base di clientela molto vasta in rapporto al bacino primario di clientela potenziale (il Cantone Ticino), la presenza di un personale che si identifica con i valori della Banca e di una fascia di collaboratori giovani e sensibili alle tematiche della formazione e del cambiamento.

La nuova strategia si prefigge di migliorare la gestione dei prodotti, l'approccio alla clientela, la conduzione della Banca, la diversificazione dei prodotti e la struttura costi/ricavi, sempre nell'intento di rafforzare la posizione sulla piazza finanziaria e di svolgere in modo più efficace il mandato pubblico.

La gestione dei prodotti si rivela oggi insufficiente alla luce della complessità crescente della domanda e della capacità innovativa mostrata in questo ambito dalla concorrenza; l'approccio alla vendita ed alla consulenza alla clientela è ancorato ad un modello di banca di stampo tradizionale, vale a dire eminentemente reattivo (risposta ai bisogni del cliente) e non (pro)attivo come imporrebbe la crescente competitività (ricerca e acquisizione attiva del cliente ed anticipazione dei suoi bisogni); i principi, i modi e gli strumenti di conduzione devono consentire di dirigere efficacemente una banca moderna, con una paletta ampia e complessa di prodotti ed inserita in un contesto fortemente concorrenziale, sia per quanto riguarda l’acquisizione di clientela, sia per quanto riguarda l’acquisizione e la gestione di risorse finanziarie ed umane. Il legame con la maggior parte dei clienti è oggi basato su un solo prodotto (perlopiù ipoteche e risparmio): questo non è un punto di forza della Banca. La struttura dei costi e dei ricavi è sottoposta ad una crescente tensione per due ragioni: da un lato la diminuzione dei margini su molti dei prodotti bancari tradizionali (i margini di intermediazione su molti prodotti bancari tendono a diminuire e i servizi e le prestazioni finora fonte di ricavi importanti - compravendita titoli, ecc. - vengono e verranno offerti dal mercato a prezzi sempre più bassi, ciò che obbligherà la Banca a rivedere il proprio pricing e le proprie fonti di reddito); dall'altro lato, la necessità di assumere personale per posizioni generalmente ben retribuite, al fine di reggere la concorrenza e offrire prestazioni che rispondono ad una domanda del mercato.

La strategia di mercato elaborata dalla Direzione della Banca dello Stato identifica nove segmenti di business strategici (o “SBS”). Il quadro è il seguente:

	Clienti retail Ticino
	core business

	Clienti privati Ticino
	selective business

	Clienti privati (offshore) Italia del Nord *
	selective business

	Clienti aziendali Ticino
	core business

	Enti pubblici Ticino
	selective business

	Clienti istituzionali Ticino
	non core business

	Gestori esterni Ticino & Italia del Nord
	core business

	Banche
	selective business

	Nostro
	selective business


* I “clienti offshore” sono quei clienti il cui domicilio non è nello stesso Paese in cui si trova la loro banca (per opposizione i “clienti onshore” sono quei clienti il cui domicilio è nello stesso Paese in cui si trova la loro banca).

La priorità viene data ai segmenti dei clienti retail Ticino, dei clienti aziendali Ticino e dei gestori esterni Ticino e Italia del Nord (core business). A questi segmenti si applicheranno quindi strategie dette di investimento e crescita, per aumentare i vantaggi competitivi in senso lato e, per ogni segmento indicato, il margine di copertura. Per gli altri segmenti la Banca metterà in atto strategie selettive o di nicchia (selective business), cioè mirate ad una specializzazione o alla ricerca di nicchie particolari in un dato segmento, sia perché si ritiene che il mercato di riferimento offra un’attrattiva limitata (da bassa a media), sia perché la Banca non possiede e non crede di poter sviluppare vantaggi competitivi certi in questi segmenti, sia, infine, perché il numero di attori presenti in questi segmenti è tale da non permettere alla Banca dello Stato di profilarsi come leader.

3.
I CAMBIAMENTI PROPOSTI

3.1
Da banca ipotecaria e commerciale a banca universale

Il campo e il raggio di attività della Banca dello Stato sono definiti nel capitolo II della legge del 1988 (art. 12-17). Anche se l’istituto già oggi svolge operazioni in campi diversi, la normativa attuale fa della Banca dello Stato una banca ipotecaria e commerciale (art. 12, cpv. 1), con attività concentrata quasi esclusivamente in Ticino: solo eccezionalmente la Banca può muoversi in Svizzera e all’estero, a condizione che da queste attività extracantonali non derivino rischi particolari e che “ciò non sia pregiudizievole per il soddisfacimento del fabbisogno di capitali e crediti nel Cantone” (art. 12, cpv. 1).

Con la modifica approvata il 30 novembre 1998 ed entrata in vigore il 29 gennaio 1999, la Banca dello Stato era stata autorizzata a sottoscrivere e acquistare in proprio azioni svizzere o estere (art. 14, cpv. 1) e ad assumere partecipazioni ad imprese private, sempre che fossero ritenute di interesse per l’economia cantonale o per la banca stessa (art. 14, cpv. 2). Con questi cambiamenti si era data alla Banca la possibilità di diversificare maggiormente i propri investimenti in titoli, tenendo conto dell’evoluzione dei mercati, dei progressi tecnologici e della diffusione di nuovi prodotti finanziari. Inoltre era stato abrogato il divieto, fino ad allora vigente, di acquisire partecipazioni in imprese, tenendo anche conto dello sviluppo del programma VentureNet, tramite il quale la Banca dello Stato può sostenere nuove aziende o attività innovative di aziende esistenti anche nella forma della partecipazione al capitale della società (per i dettagli si rimanda al messaggio del Consiglio di Stato n. 4748 del 19 maggio 1998 e al relativo rapporto della Commissione della gestione del 15 ottobre 1998).

Con le nuove modifiche qui proposte si intende in primo luogo codificare nella legge il carattere universale della Banca dello Stato del Cantone Ticino. L’articolo 12 modificato – di cui si dirà più in dettaglio nel commento ai singoli articoli – diventa in effetti una norma generale che copre le attività attuali e quelle future della Banca. La definizione precisa delle singole attività è demandata al regolamento. Questa soluzione è stata condivisa e anzi caldeggiata dalla Commissione federale delle banche, alla quale era stato sottoposto il progetto di modifica legislativa. La trasformazione da banca ipotecaria e commerciale in banca universale mira a consentire alla Banca dello Stato di sviluppare la gestione patrimoniale e la consulenza finanziaria (private banking), in modo da aumentare la redditività e da dare alla banca maggiori mezzi per svolgere il mandato pubblico assegnatole dalla legge.

In secondo luogo, si estende il raggio di attività della Banca dello Stato, per darle modo di svolgere al meglio il mandato in favore dell’economia cantonale rafforzando la sua posizione nella piazza finanziaria: il cpv. 2 dell’art. 12 conferma che la Banca svolge attività prevalentemente in Ticino, ma consente anche operazioni fuori dei confini cantonali senza più configurarle come eccezioni. Questa possibilità non deve in ogni caso creare rischi particolari alla Banca né impedirle di dare risposte adeguate al fabbisogno di capitali e di crediti nel Cantone. Questa condizione, confermata, risponde al mandato pubblico stabilito dall’articolo 3 della legge.

Essendo l’art. 12, con le modifiche proposte, trasformato in un articolo-quadro, che rimanda per i dettagli al regolamento d’esercizio della Banca, cade la necessità di definire nella legge le singole operazioni per le quali la Banca dello Stato è abilitata ad operare. Non è quindi più necessario prevedere nella legge l’autorizzazione a sottoscrivere e acquistare in proprio azioni svizzere o estere e la facoltà di assumere partecipazioni in imprese private, considerato il carattere universale che si attribuisce alla Banca dello Stato con il presente messaggio. Queste operazioni verranno definite nel regolamento. L’articolo 14 della legge viene pertanto abrogato.

3.2
Gli adattamenti alla legislazione federale

Una seconda categoria di modifiche è dettata dalle nuove normative federali entrate in vigore il 1. ottobre 1999: con esse si propone in particolare di abolire la commissione di vigilanza del Gran Consiglio, alla luce dell’obbligo di sottomettere la Banca dello Stato alla vigilanza della Commissione federale delle banche. Quest’obbligo è stato deciso dalla Confederazione in seguito alla modifica che ha reso facoltativa la garanzia dello Stato quale elemento costitutivo delle banche cantonali.

Il 27 maggio 1998 il Consiglio federale ha approvato il messaggio concernente la revisione della legge federale sulle banche e le casse di risparmio in merito alla modifica dello statuto delle banche cantonali e all’introduzione del controllo in loco e della vigilanza transfrontaliera sulle banche (FF 1998 II 3007). In occasione della sessione autunnale del 1998 e di quella primaverile del 1999 il messaggio è stato trattato dal Consiglio nazionale e dal Consiglio degli Stati. Durante la sessione straordinaria del mese di aprile 1999 sono state eliminate le ultime divergenze. Il 22 aprile 1999 le due Camere hanno approvato la revisione; il relativo testo del progetto di legge sottoposto a referendum è stato pubblicato il 4 maggio 1999 nel Foglio Federale (FF 1999 III 2678) e, scaduto inutilizzato il 12 agosto 1999 il termine referendario, il Consiglio federale ne ha fissato l’entrata in vigore per il 1 ottobre 1999 (RU 1999 2405).

Di particolare importanza, ai fini della qui proposta revisione della legge cantonale sulla Banca dello Stato, risulta la modifica, nella LBCR, dello statuto delle banche cantonali per quanto attiene alla soppressione della garanzia dello Stato quale elemento costitutivo della banca cantonale e alla vigilanza da parte della Commissione federale delle banche. Si è ritenuto infatti che, indipendentemente dall’esistenza della garanzia integrale dello Stato, che non è più ora elemento costitutivo della banca cantonale, tutte le banche cantonali, ai fini della garanzia di sufficiente tutela di creditori e contribuenti, vadano sottoposte alla medesima vigilanza cui soggiacciono gli altri istituti, per cui le banche cantonali, senza alcuna eccezione, vengono d’ora in poi obbligatoriamente sottoposte alla vigilanza illimitata della Commissione delle banche, alla stessa stregua delle altre banche.

Non essendo pertanto più giustificata la deroga alla vigilanza totale della Commissione delle banche di cui all’art 3a LBCR, che sussisteva tramite la mancata applicazione dei disposti di cui all’art. 3 LBCR sulla concessione dell’autorizzazione a esercitare l’attività, e non essendo di conseguenza nemmeno più giustificata la decisione dei Cantoni di delegare la totalità della vigilanza sulle loro banche cantonali alla Commissione delle banche (cfr. art. 3a cpv. 2 LBCR), verrebbe in tal modo a cadere automaticamente la necessità di mantenere nella legge sulla Banca dello Stato del Cantone Ticino, seppur con i dovuti adeguamenti, l’art. 36. Purtuttavia si ritiene utile mantenere l'indicazione, di carattere puramente informativo, che la Banca è assoggettata alla vigilanza totale della Commissione federale delle banche.

L'assoggettamento alla vigilanza totale della Commissione federale delle banche, unito alla presenza dell'ufficio di revisione esterna quale organo preposto al controllo, in forza della legge federale sulle banche e le casse di risparmio, e alla presenza dell'Ispettorato quale ufficio di revisione interno alla Banca, porta necessariamente a chiedersi se sia ancora giustificata la funzione di vigilanza espletata dalla Commissione di vigilanza del Parlamento o se essa non rappresenti viceversa un doppione nel controllo delle attività della Banca, a nostro parere già più che sufficientemente garantito dalle restrittive normative della legislazione federale in materia. Quest'ultima considerazione è fondamentalmente già avallata dalla struttura organizzativa vigente presso altre banche cantonali, che non conoscono tale organo di controllo parlamentare (cfr. banche cantonali dei Cantoni Basilea-Città, Grigioni, Vaud). Il Consiglio di Stato è del parere che quest’organo di vigilanza possa essere abolito, essendo date, tramite gli altri organismi, tutte le garanzie di un efficace controllo dell’operato della Banca a tutela dei creditori e dei contribuenti.

3.3
La nuova struttura organizzativa

Per attuare in modo più efficace e più efficiente il mandato pubblico a sostegno dell’economia cantonale e per dare seguito pratico ai nuovi indirizzi strategici che il Consiglio di amministrazione della Banca dello Stato ha definito, si rende necessaria una revisione della struttura organizzativa dell’istituto e una ridefinizione delle competenze. Con il presente messaggio si propone quindi di istituire una Direzione generale, composta da un presidente e da membri di direzione generale (art. 32), e di semplificare la scala gerarchica (art. 24, cpv. 2, lettera a). La Banca dello Stato sarà strutturata in quattro aree operative (clientela aziendale; clientela individuale; mercati e finanze; logistica) e in uno stato maggiore di direzione. Si distinguono i membri della Direzione generale dai membri di Direzione, cioè dai funzionari con responsabilità direttive che non fanno però parte della Direzione generale: la nuova struttura gerarchica prevede uno sfoltimento di queste funzioni.

Quanto alle competenze decisionali, il Consiglio di amministrazione nominerà i titolari delle cariche elevate (presidente e membri della Direzione generale, membri di Direzione e capo-ispettore), mentre la Direzione generale è competente per tutte le altre nomine (art. 24, cpv. 2, lettera a). La legge in vigore stabilisce che il Consiglio di amministrazione nomina i membri della Direzione, i direttori delle succursali, i direttori aggiunti, i vicedirettori, i gerenti delle agenzie, i funzionari con diritto di firma, gli agenti corrispondenti, il capo-ispettore. La nuova struttura organizzativa e la nuova ripartizione di competenze relativamente alle nomine puntano a dare alla banca un assetto più manageriale e a consentire alla Direzione generale di avere a propria disposizione quadri dirigenziali scelti con criteri meramente professionali, senza condizionamenti di altra natura.

4.
COMMENTO AI SINGOLI ARTICOLI

Art. 12

La versione attuale dell'articolo limita le attività della Banca alle operazioni "di una banca ipotecaria e commerciale". L'attività svolta attualmente dalla Banca si estende ad operazioni che non sono formalmente previste dalla legge, in particolare per quello che concerne l'ambito del Private Banking, le cui attività, negli indirizzi strategici della Banca, dovrebbero non solo essere mantenute, bensì ampliate. Questo indirizzo è stato avallato dal Gran Consiglio all’inizio di quest’anno con l’approvazione del bilancio e del conto perdite e profitti al 31 dicembre 1999. Il rapporto della Commissione della gestione e delle finanze affermava infatti che le intenzioni della Banca di sviluppare il settore tradizionale di attività (retail banking) “non possono (…) essere disgiunte da un ampliamento della gamma dei servizi (del resto già in atto) in quello che globalmente si usa definire il private banking e in particolare la gestione patrimoniale su base fiduciaria (cioè fuori bilancio). Sono infatti queste attività che garantiscono i redditi migliori, con rischi inferiori, all’attività bancaria. Questa attività, dati la struttura e il mandato della banca cantonale, resterà però complementare a quella principale” (rapporto dell’11 gennaio 2001, pag. 6)

Il private banking è costituito dalla gestione patrimoniale e dalla consulenza finanziaria. Esso si è sviluppato nel corso degli anni '80 e rappresenta oggi un'attività fondamentale per le banche. Se nel passato sembrava essere un'attività ad esclusivo appannaggio delle grandi banche e delle banche private, oggi anche le banche cantonali offrono la gestione patrimoniale.

Nell'ambito della gestione patrimoniale e della consulenza finanziaria, la banca analizza con il cliente l'importanza e la struttura del patrimonio di quest'ultimo. Sulla base di questa analisi, che deve tener conto delle intenzioni del cliente, dei suoi bisogni personali e delle condizioni particolari, la banca formula un concetto di gestione ottimale, che conduce ad una struttura individuale del portafoglio. La banca è dunque obbligata ad informarsi sui mercati finanziari svizzeri ed esteri e deve poter mettere a disposizione dei suoi clienti una gamma completa di strumenti di investimento. Oltre agli strumenti tradizionali (carte valori, depositi e metalli preziosi, ecc.) deve poter disporre anche di strumenti finanziari derivati.

Il settore bancario più toccato dal problema di essere maggiormente incentivato e sviluppato rispetto alla situazione attuale, proprio perché sottoposto ad una continua e progressiva evoluzione dei mercati, è quindi il settore finanziario ed in particolar modo il settore specifico dei derivati.

In ambito finanziario la gamma di prodotti offerti dal settore bancario e parabancario è molto differenziata e può essere divisa in distinte tipologie. La legge federale sulle borse e il commercio di valori mobiliari (LBVM), che disciplina tra l’altro le condizioni per il commercio professionale di valori mobiliari (cfr. art. 1 LBVM), ha definito i valori mobiliari, suddividendoli in 3 diverse categorie: le cartevalori standard che possono essere diffuse in vasta scala sul mercato, i diritti non autenticati che esplicano le medesime funzioni (diritti valori) e i derivati (cfr. art. 2 lett. a) LBVM).

Ora, le azioni, ovvero le uniche cartevalori menzionate esplicitamente nell’attuale art. 14 LBdS, rientrano nella prima categoria. L’ampliamento della gamma di prodotti finanziari commerciabili congloberebbe in futuro, in questa categoria, anche i buoni di partecipazione, i buoni di godimento, gli strumenti del mercato dei capitali, quali le obbligazioni di vario tipo ( obbligazioni a tasso fisso, quali i buoni del tesoro, le obbligazioni fondiarie e di cassa, obbligazioni a tasso variabile, obbligazioni con opzione e obbligazioni convertibili ), i fondi di investimento azionari, obbligazionari, misti e del mercato del denaro.

La seconda categoria dei diritti non autenticati (diritti valori) comprende i diritti societari e i diritti creditori che sono registrati contabilmente e che sono riconosciuti dai partecipanti ai mercati finanziari quali cartevalori standard. Oltre ai prodotti già menzionati nella prima categoria delle cartevalori standard, fanno parte dei diritti non autenticati gli strumenti del mercato del denaro (durata fino a 12 mesi), quali i crediti iscritti della Confederazione, i treasury bills del Tesoro americano, i commercial papers, i certificati di deposito, ecc.

Nella terza categoria dei derivati vanno infine collocati tutti quei contratti finanziari il cui prezzo viene stabilito in funzione di valori patrimoniali come azioni, obbligazioni, materie prime, metalli preziosi oppure in funzione di aliquote di riferimento come valute, saggi di interesse e indici (cfr. art. 5 OBVM). 

Mentre le prime due categorie comprendono i tradizionali strumenti di investimento, i derivati sono invece nuovi, particolari strumenti finanziari, che differiscono peraltro dalle azioni per quanto attiene a diritti e ad effetti giuridici in quanto contratti e non quote di partecipazione aziendale, e che necessitano pertanto di un maggiore approfondimento tramite un commento più dettagliato, affinché una loro migliore comprensione possa portare ad una corretta valutazione dell’importanza della possibilità di impiego dei derivati nell’ambito delle attività finanziarie della Banca.

I.
Gli strumenti finanziari “derivati”

a)
Introduzione: origine e scopo dei derivati

Negli ultimi anni i mercati finanziari hanno creato e continuano a creare nuovi strumenti finanziari allo scopo sia di protezione (sostanzialmente contro l’instabilità dei mercati, i rischi di cambio e di tasso d’interesse), sia di speculazione (le possibilità di guadagno e di perdita infatti sono molto più importanti rispetto ai tradizionali strumenti d’investimento costituiti sostanzialmente da azioni e obbligazioni).

Lo scopo originario di protezione degli strumenti derivati può essere facilmente dimostrato, se si considera la notevole espansione che questi prodotti hanno conosciuto al momento dell’abolizione degli accordi di Bretton Woods (1972), fondamento del sistema dei corsi di cambio fissi: l’elevata volatilità e, dunque, l’elevato rischio, che sino a quel momento erano stati propri dei mercati a termine sulle merci, diventarono, infatti, parte integrante degli strumenti finanziari tradizionali (azioni, obbligazioni, tassi d’interesse e divise).

Questo cambiamento rese necessaria la creazione di nuovi prodotti finanziari, atti a gestire la volatilità e il rischio ad essa inerente. Si può dunque affermare che gli strumenti derivati nascono come strumenti di gestione del rischio e solo in un secondo tempo si trasformano in strumenti di speculazione.

Ciò malgrado è questa seconda funzione dei derivati ad essere la più conosciuta, in quanto è proprio la funzione speculativa che ha portato durante l’ultimo decennio al notevole sviluppo di questi prodotti finanziari (basti pensare che da un punto di vista strettamente statistico, il volume annuo inerente alla negoziazione di questi prodotti ha raggiunto una crescita media superiore al trenta per cento). Lo sviluppo di questa funzione è legata alla caratteristica precipua di questi strumenti, che permettono rendimenti elevati con un apporto minimo di capitale (effetto leva).

I financial futures e le opzioni
 sono i due strumenti creati dai mercati finanziari che hanno avuto la maggiore espansione.

b)
Definizione

Sono definiti strumenti finanziari “derivati” i prodotti la cui quotazione si fonda (deriva) su quella dei valori di base, ovvero azioni, tassi di interesse, obbligazioni, divise e altro ancora (cfr. art. 5 OBVM).

c)
I contratti su financial futures

I contratti su financial futures includono i contratti a termine su titoli fruttiferi (interessi), i contratti a termine su divise e i contratti a termine su indici azionari. Un contratto a termine è un accordo tra due anonimi partecipanti al mercato: un venditore e un acquirente.

Da un lato, il venditore si assume l’obbligo di consegnare una quantità standardizzata di un certo strumento finanziario (o di una merce) a un determinato prezzo e per una data prestabilita. Dall’altro, l’acquirente si impegna ad accettare questi strumenti ed a pagare il prezzo pattuito.
 Si noti però che una delle caratteristiche del commercio a termine è la scarsa percentuale (2%) di realizzazione dei contratti, in cui la consegna e l’accettazione pattuite vengono realmente mantenute. Acquirente e venditore hanno, infatti, la facoltà di ritirarsi unilateralmente dal contratto prima della data di scadenza. L’acquirente deve solo vendere un identico contratto a termine prima della data di consegna, effettuando in tal modo un’operazione opposta; in maniera analoga il venditore iniziale può liquidare la propria posizione, acquistando semplicemente un identico contratto a termine. Come per ogni altro affare, è la differenza fra il prezzo d’acquisto e quello di vendita dei contratti a termine a decidere del profitto o della perdita nella transazione.

Come menzionato, i contratti a termine originariamente si sono sviluppati per coprire il rischio inerente a determinate operazioni. I financial futures permettono infatti di tenere sotto controllo i seguenti rischi:

· il rischio valutario (strumento di copertura: contratto a termine su divise
 )

· il rischio del tasso d’interesse (contratto a termine su interessi
 )

· il rischio del corso azionario (contratto a termine su indice azionario
 ).

Questi strumenti di copertura permettono di controllare il rischio in quanto sono atti a neutralizzare in maniera sostanziale l'effetto di fluttuazioni di prezzo, a proteggere da perdite di valore gli strumenti finanziari in deposito e a garantire una maggiore flessibilità. Qualunque sia il rischio contro cui ci si vuole proteggere, la copertura di rischio delle posizioni in essere si basa sempre su un semplice principio: la costituzione di una posizione sul mercato a termine che sia all’incirca l’opposto dell’effettiva posizione detenuta.
d)
Le opzioni

Sostanzialmente ogni operazione opzionaria è nel contempo un’operazione a termine. La differenza sostanziale rispetto al commercio a termine consiste nell’acquisto, da parte del compratore, del solo diritto – e non anche dell’obbligo – di adempimento dell’opzione, vale a dire la facoltà di acquistare o di vendere le attività. Così, se l’acquirente dell’opzione non esercita il proprio diritto, l’opzione scade automaticamente. Per questo privilegio nella libertà di scelta il compratore paga al venditore dell’opzione un premio al momento della stipulazione del contratto. Questo premio rappresenta pure l’importo di denaro massimo che l’acquirente dell’opzione può perdere.

Esistono due tipi di opzioni: opzioni call (opzioni di acquisto) e opzioni put (opzioni di vendita). Entrambi i tipi possono essere sia acquistati che venduti dall’investitore. Indipendentemente dal tipo, le opzioni possono poi essere classificate secondo i seguenti criteri:

-
opzioni over the counter (OTC) e opzioni quotate in borsa (exchange traded options)
;

-
opzioni standardizzate e opzioni non standardizzate
;

-
opzioni “americane” e opzioni “europee”
;

-
opzioni a contanti e opzioni futures
.

Infine si può osservare che, come per i futures, esistono opzioni su azioni
, opzioni su indice
, opzioni su divise
 e opzioni su interesse.

e)
Gli swap

In termini tecnici Interest Rate Swap (dall’inglese “to swap” che significa scambiare), lo swap è un contratto in base al quale due banche decidono di scambiarsi dei pagamenti periodici di interessi calcolati su un capitale di riferimento, per un periodo predefinito, pari alla scadenza del contratto stesso. Storicamente si può osservare che le prime operazioni di Interest Rate Swap sono apparse nel 1981 sul mercato delle euroobbligazioni. Da allora esse hanno conosciuto uno sviluppo eccezionale, diffondendosi in tutti i principali mercati finanziari mondiali.

f)
Prodotti strutturati

La più recente evoluzione nell’ambito dei derivati porta sulla creazione di strumenti di ingegneria finanziaria (discount certificate, capital protected note, reverse convertible, equity certificate, ecc.), normalmente chiamati “prodotti strutturati”, che in poco tempo hanno conosciuto una grande diffusione. Questi prodotti realizzano delle strategie finanziarie; essi sono infatti costruiti attraverso la combinazione di un soggiacente (azione, obbligazione, paniere di azioni, ecc.) con uno o più derivati (call, put, ecc.).

II.
Necessità e utilità per la Banca dello Stato del Cantone Ticino

La gestione dei rischi costituisce oggi un tema classico dell’economia dell’intermediazione finanziaria. La soluzione a questo problema fondamentale è costituita dall’utilizzazione di prodotti derivati. Per la Banca è dunque essenziale poterli utilizzare a tale scopo. Inoltre, per incrementare i propri utili, la banca deve potere operare nell’ambito della creazione/emissione di prodotti strutturati. Quest’attività, infatti, si è avverata essere redditizia, come dimostrano i risultati ottenuti dalla sola vendita di questi prodotti. La Banca dello Stato, infatti, è già presente in questo mercato, poiché offre ai propri clienti prodotti strutturati creati da altri istituti bancari. Dato l’interesse che tali prodotti rappresentano, altri istituti cantonali ( per esempio la Banca cantonale di Zurigo e la Banca cantonale vodese) sono già attivi in questo ambito. L’impossibilità per la Banca dello Stato del Cantone Ticino di operare sul conto proprio con prodotti derivati le impediva, finora, di creare essa stessa tali prodotti, poiché essi si compongono anche di derivati che devono essere acquistati dalla banca prima di venire composti con un soggiacente ed essere rivenduti.

Si noti inoltre l’evoluzione costante e rapida di quest’ambito finanziario, le cui tecniche gestionali sono costantemente affinate. Per garantire uno stretto controllo dell’operatività, la Banca ha dunque determinato i limiti di mercato e di credito (formalmente approvati dal Consiglio di amministrazione), ma, soprattutto, si è recentemente dotata di una politica formale di rischio, di chiare competenze operative e dei più moderni strumenti di controllo e di valutazione dei rischi, operativi nella sala mercato dell’Istituto.

Per la Banca lo swap su tasso di interesse è di fondamentale importanza. La flessibilità di questo prodotto, infatti, permette alla Banca una certa adattabilità a livello operativo nell’ambito dell’erogazione di crediti all’economia. La sua utilizzazione in questo ambito permette così la realizzazione dei seguenti obiettivi:

1. Modifica delle modalità di fissazione del costo delle proprie passività (da tasso fisso a tasso indicizzato, o viceversa) e riduzione del costo dell’indebitamento
;

2. Creazione di attività o di titoli sintetici: gli swaps, infatti, combinati con investimenti in obbligazioni o in strumenti di mercato monetario, consentono di ottenere attività con caratteristiche tecniche diverse da quelle reperibili sul mercato.

3. Controllo dell’esposizione al rischio di bilancio derivante dalla presenza di impegni con condizioni di revidibilità dei tassi diverse da quelle della raccolta (cfr. anche il punto 1).

L’importanza di questi strumenti è sottolineata, per esempio, anche dal fatto che i prodotti derivati sono sempre più utilizzati anche nell’ambito delle politiche di investimento delle casse pensioni. L'impiego dei derivati permette pertanto alla Banca di operare in campo finanziario al pari degli altri istituti di credito.

Con le operazioni di private banking e del settore finanziario la Banca deve poter operare quotidianamente con quegli strumenti adeguati alle attuali e alle future esigenze di mercato e rispondenti all'applicazione di una politica creditizia di tipo universale. La banca universale è infatti una banca di credito ordinario che non è specializzata in un determinato ramo dell'attività bancaria, ma può operare in tutti i settori, anche se con modalità e intensità differenti. La banca universale deve di principio poter offrire tutti i tipi di prodotti e servizi finanziari ai suoi clienti.

In conclusione, considerate le suesposte motivazioni a sostegno di una futura attività bancaria che comprenda tutta la gamma di operazioni previste da una banca di modello universale, si rende indispensabile l'adeguamento legislativo proposto, attraverso il quale la Banca si dota inoltre della legislazione quadro necessaria al fine di ottemperare alle disposizioni federali in materia di gestione dei rischi attraverso l'uso mirato di strumenti derivati. 

Si propone quindi di modificare l'art. 12 cpv. 1, inserendo l'indirizzo di "banca universale", come peraltro previsto dalla maggioranza delle recenti legislazioni regolanti le banche cantonali (cfr. § 3 Gesetz über die Basler Kantonalbank, art. 2 Gesetz über die Graubündner Kantonalbank, § 7 Gesetz über die Zürcher Kantonalbank).

Dato che l'art. 7 cpv. 1 dell'Ordinanza sulle banche e le casse di risparmio (OBCR) impone la descrizione esatta del campo materiale d'attività a livello di statuti, di contratto di società o di regolamenti, si intende introdurre la definizione di dettaglio nel Regolamento d'esercizio, così come del resto già auspicato dalla Commissione federale delle banche, interpellata preventivamente da parte della Banca in merito alle modifiche previste nel presente Messaggio, alle quali essa ha dato il suo assenso di principio.

Per quanto attiene alla descrizione esatta del campo geografico di attività della Banca, imposto dall'art. 7 cpv. 1 OBCR, quest'ultima eserciterà in futuro, come ora, la sua attività prevalentemente nel Cantone Ticino. A seguito della globalizzazione dei mercati finanziari, risulta però imprescindibile concedere alla Banca la necessaria flessibilità per poter operare anche in altri Cantoni della Svizzera e all'estero, fatte salve le necessità finanziarie nel Cantone.

A seguito dell'introduzione, nella legge, dell'indirizzo di banca universale, risulta altresì superflua la definizione di uno dei campi materiali d'attività della banca, più precisamente il campo commerciale della concessione di mutui ed anticipazioni contro garanzie di cui al cpv. 3. Tale capoverso va pertanto stralciato e la definizione di dettaglio va introdotta nel Regolamento d'esercizio. In ogni caso le modalità di concessione dei mutui e delle anticipazioni dovranno rispettare le disposizioni federali in materia, nonché le circolari della Commissione federale delle banche.

Nell'ambito della missione della Banca quale partner di fiducia dei cittadini e delle aziende pubbliche e private ticinesi (cfr. art. 3 LBdS), risulta opportuno mantenere la facoltà della Banca di favorire il credito di carattere sociale. Le altre indicazioni contenute nella versione attuale del cpv. 4 trovano la loro definizione nel Regolamento d'esercizio in virtù del rimando generale di cui all'art. 12 cpv. 1.

Art. 14

La recente modifica della legge sulla Banca dello Stato, entrata in vigore il 29 gennaio 1999, ha ampliato le competenze operative della Banca in campo finanziario, autorizzandola tra l’altro “a sottoscrivere e ad acquistare in proprio azioni svizzere od estere”, in considerazione del fatto che in tempi recenti le possibilità di investimento si sono notevolmente  ampliate, grazie alla globalizzazione dei mercati, ai progressi dell’informatica e delle telecomunicazioni e all’introduzione di nuovi prodotti finanziari.

Contestualmente alla modifica dell'art. 12 cpv. 1, ai cui contenuti ed obiettivi già sopra indicati si rinvia, si rende necessaria anche una revisione dell'art. 14. Dato che la Banca deve poter svolgere tutte le operazioni proprie di una banca universale, si ritiene superfluo mantenere il cpv. 1 dell'art. 14, che limita l'azione della banca al solo campo finanziario e più precisamente ad una parte circoscritta di esso.

Risulta altresì superfluo mantenere, al cpv. 2 dell'art. 14, l'indicazione relativa alla competenza decisionale del Consiglio di amministrazione per la decisione di acquisto o di vendita di partecipazioni ad imprese private, visto che tale competenza gli è già concessa in virtù della clausola generale di cui all'art. 24 cpv. 1 LBdS.

Con l'abrogazione del cpv. 1 non si giustifica più l'attuale titolo marginale, per cui esso viene modificato in " Partecipazioni ad imprese private".

Art. 18

Gli indirizzi strategici della Banca prevedono la revisione della struttura organizzativa ed in particolare la creazione di una Direzione generale. L'organizzazione di una banca deve rispondere alle esigenze legate al suo raggio di attività e deve poter garantire il buon funzionamento di tutte le operazioni bancarie. Una buona organizzazione è dunque di vitale importanza, perché la clientela si aspetta dalla banca che le venga assicurato un servizio rapido, affidabile, discreto ed economico. La costituzione di una Direzione generale permette perciò alla Banca di disporre di una struttura organizzativa più efficace. Inoltre, disporre di una Direzione generale significa poter contare su una struttura meglio organizzata, che permetta di adattarsi velocemente ai cambiamenti dei bisogni della clientela.

Per realizzare la strategia della Banca è dunque necessario modificarne la struttura organizzativa. Essa sarà strutturata in quattro aree operative ed in uno stato maggiore: più precisamente nell'area della clientela aziendale, in quella della clientela individuale (che copre sia la clientela retail che quella privata), in quella dei mercati e delle finanze e in quella della logistica e nello stato maggiore di direzione.

I cambiamenti organizzativi sono auspicabili in un'ottica di miglioramento dell'efficienza e dell'efficacia operative della Banca e rendono pertanto necessario l'adeguamento del tenore letterale alla lett. c) dell'art. 18.

Art. 21

Non è finora mai stato definito il periodo di scadenza dei mandati triennali dei membri del Consiglio di amministrazione della Banca. Per prassi costante la data di scadenza é il 30 giugno. La creazione della relativa base legale rende chiari i termini del mandato. A riguardo si citano le situazioni analoghe regolamentate nei confronti del Consiglio di amministrazione dell’Ente per lo smaltimento dei rifiuti del Sottoceneri (art. 7 cpv. 3 della legge concernente l’istituzione dell’ESR), dell’Ente Ospedaliero Cantonale (art. 16 della legge sugli ospedali pubblici) e della Commissione della cassa pensioni dello Stato (art. 42 cpv. 5 della legge sulla Cassa Pensioni dei dipendenti dello Stato).

Art. 24

Il concetto di "direzione generale" utilizzato nella versione vigente del cpv. 1 dell'art. 24 è fuorviante. In base all'art. 8 cpv. 2 dell'OBCR, la Commissione federale delle banche richiede una separazione netta, sia personale che materiale, tra le attività di alta direzione, vigilanza e controllo e la gestione degli affari della banca. Il Consiglio di amministrazione è l'organo deputato all'alta direzione della Banca. Sebbene la traduzione italiana dell'art. 8 cpv. 2 dell'Ordinanza sulle banche usi il termine di "direzione superiore", la versione tedesca utilizza il termine di "Oberleitung", che nell'ambito dell'art. 716a cifra 1 del Codice delle obbligazioni (CO) è stato tradotto con il termine di "alta direzione".

La dottrina sviluppata in sede di interpretazione dell'art. 716a CO identifica i seguenti contenuti nel concetto di "alta direzione":

· definizione degli obiettivi della politica dell'azienda;

· scelta dei mezzi per il raggiungimento degli obiettivi prefissi;

· mantenimento dell'equilibrio tra gli obiettivi perseguiti e i mezzi impiegati;

· indicazioni generali agli organi deputati alla gestione degli affari su come perseguire gli scopi aziendali e come utilizzare i mezzi a disposizione;

· la capacità di intervenire in caso di necessità

(tratto da Peter Böckli, Schweizer Aktienrecht, II. edizione, nota a margine 1528).

La concretizzazione del concetto di "alta direzione" in ambito societario può trovare applicazione analogica anche nella legislazione bancaria. Ne consegue quindi la necessità di adeguare il capoverso 1 dell'art. 24, mentre il precedente termine di direzione generale viene attribuito all'organo che si occupa della gestione degli affari della Banca (cfr. art. 18 LBdS).

Come già indicato più sopra nel commento all'art. 18, gli indirizzi strategici della Banca prevedono la revisione della struttura organizzativa, con l'introduzione della Direzione generale e la contemporanea semplificazione della scala gerarchica. È opportuno ed è pure prassi negli istituti bancari, che il Consiglio di amministrazione sia competente per la nomina delle fasce alte, mentre le altre posizioni siano di competenza del management della banca. Il testo del cpv. 2 lett. a) viene quindi adeguato di conseguenza.

Al cpv. 2 lett. e) è stato cancellato il riferimento agli agenti corrispondenti, poiché si tratta di una forma di rappresentanza non più utilizzata.

Al cpv. 2 lett. g) è stata sostituita la competenza del Consiglio di amministrazione di stabilire i tassi di interesse attivi e passivi con quella di stabilire semplicemente i tassi di riferimento. Vanno fatte  innanzitutto alcune considerazioni generali sui tassi di interesse.

Il tasso di interesse è il rapporto tra il capitale dato in prestito e la somma corrisposta a titolo di interesse per la durata di un anno. In altre parole, esso è la misura della rimunerazione annua del capitale espressa in forma percentuale. Vi sono interessi attivi (o debitori), che sono il compenso che la banca riceve per il denaro dato in prestito, e gli interessi passivi (o creditori), che sono quelli che la banca corrisponde sui depositi affluiti dai clienti. Lo scarto esistente tra il tasso di interesse attivo e quello passivo costituisce il margine di interesse. Le banche nazionali determinano i tassi di sconto (tasso che viene applicato allo sconto di effetti), mentre è il libero mercato monetario e dei capitali che determina i tassi di interesse bancario. In tale libero mercato vengono considerati sia il tasso di sconto che l'evoluzione economica in senso lato. Nello stabilire i propri tassi di interesse, la banca deve perciò prendere in considerazione sia i tassi del libero mercato, sia la propria valutazione del rischio implicito in ogni singola operazione (esigenza di bilancio). 

Nel panorama svizzero, le legislazioni concernenti le istituzioni di banche cantonali prevedono la competenza del Consiglio di amministrazione per la fissazione dei tassi di riferimento ipotecari (cfr. § 8 cifra 3 Geschäftsreglement der Zürcher Kantonalbank; § 11 lett. i) Gesetz über die Basler Kantonalbank). La definizione dei tassi ipotecari applicabili alle singole fattispecie deve essere demandata all'organo che si occupa della gestione degli affari, poiché si deve considerare il profilo di rischio di ogni singolo cliente.

Si ritiene opportuno limitare la competenza del Consiglio di amministrazione alla fissazione dei tassi di riferimento ipotecari, lasciando la definizione degli altri tassi applicati dalla Banca agli organi che si occupano della gestione degli affari. Purtuttavia l'importanza di mantenere anche nell'ambito della fissazione dei singoli interessi bancari la compatibilità con gli scopi della Banca fissati all'art. 3 della legge d'istituzione induce, visti i meccanismi di formazione e di evoluzione dei tassi di interesse, legati alle leggi del libero mercato, a introdurre una normativa esplicita di vigilanza di tali operazioni bancarie da parte del Consiglio di amministrazione nei confronti della Direzione generale. In base all’art. 24, cpv. 2 lettera g, quindi, il Consiglio di amministrazione stabilisce i tassi di riferimento e ha la competenza di vigilare affinché la Direzione generale, nel determinare i singoli tassi, rispetti gli scopi dell’art. 3 della legge (mandato pubblico: sostegno all’economia cantonale e offerta di possibilità di investire i risparmi del pubblico in modo sicuro e redditizio).

Art. 25

L'art. 8 cpv. 2 OBCR contiene il divieto di unione personale tra gli organi responsabili della "direzione superiore", della vigilanza e del controllo e la direzione. Esiste quindi la necessità legale di delegare la gestione degli affari alla Direzione generale, con il Consiglio di amministrazione e la Commissione del consiglio deputati all'esercizio delle funzioni di alta direzione, vigilanza e controllo. Il rimanente contenuto dell'attuale cpv. 1, riguardante la composizione della Commissione e l'organo che la nomina, è già oggi perfettamente contemplato all’art. 30 cpv. 1, per cui viene stralciato. Il cpv. 2 è stato integrato nel nuovo cpv. 3 dell'art. 31, trattandosi di una norma concernente le competenze della Commissione.

Art. 26

Questo articolo concerne la convocazione e il diritto di presenza della Direzione generale (DG) alle sedute del Consiglio di amministrazione (CdA). La normativa attuale prevede la convocazione da parte della Direzione (secondo la terminologia proposta, Direzione generale) oppure su richiesta del Presidente o di tre membri del CdA. L'art. 26 prevede inoltre che la DG assista alle sedute con voto consultivo.

Da un'analisi di benchmark delle legislazioni cantonali più moderne che regolano le attività delle proprie banche cantonali (Basilea-Città, Grigioni, Zurigo) si evince che le modalità di convocazione non vengono regolamentate nelle leggi d'istituzione, bensì nel regolamento d'esercizio (cfr. § 9 regolamento Zurigo e art. 6 regolamento Grigioni). Il regolamento di Zurigo prevede la possibilità di una convocazione del Consiglio di amministrazione su richiesta della Direzione generale. In nessuno dei testi legislativi o regolamenti consultati vengono però indicate le modalità di presenza della Direzione. Si evidenzia che negli istituti bancari di diritto privato è consuetudine descrivere le modalità di convocazione degli organi a livello di regolamento, e non di statuti. 

Nella stessa legge d'istituzione della Banca dello Stato non vi è peraltro nemmeno alcuna norma simile concernente la convocazione e la presenza della DG alle sedute della Commissione del consiglio. Infine, si osserva come già il regolamento d'esercizio riprenda attualmente all'art. 6 tale questione. Sulla base delle considerazioni sopra esposte, si propone di prevedere all'art. 26 un semplice rinvio al regolamento d'esercizio.

Art. 27

L'art. 713 cpv. 2 del Codice delle obbligazioni prevede la possibilità delle deliberazioni del Consiglio di amministrazione di una società anonima nella forma dell'annuenza scritta. La prassi ha esteso questa forma di deliberazione in via circolare anche ad altre forme giuridiche. Anche in considerazione dell'elevato numero di consiglieri si suggerisce, quindi, di introdurre la forma delle deliberazioni in via circolare. Per salvaguardare il principio della discussione orale ogni membro ha comunque la possibilità di richiedere il dibattimento verbale.

Art. 29

L'obbligo di presenza dei membri del Consiglio di amministrazione alle sedute del consiglio risulta anacronistico, in particolare dato che non è prevista alcuna sanzione in caso di assenza. Si propone pertanto lo stralcio di tale obbligo.

Art. 31

In considerazione delle dimensioni della Banca, non è ipotizzabile che la vigilanza ai sensi dell'art. 8 cpv. 1 OBCR sia esercitata permanentemente dal Consiglio di amministrazione in corpore, il quale si riunisce a ritmo trimestrale. Si propone pertanto di esplicitare nella legge, al cpv. 1 dell'art. 31, la competenza di vigilanza diretta che la Commissione del consiglio deve esercitare sulla conduzione degli affari e sull'andamento della Banca.

Al cpv. 3 viene ripresa la normativa relativa all'obbligo di rendiconto della Commissione nei confronti del Consiglio di amministrazione, attualmente contenuta all’art. 25 cpv. 2.

In considerazione del ritmo trimestrale di riunione del Consiglio di amministrazione risulta opportuno inserire, nel nuovo capoverso 4, una clausola d'urgenza, affinché la Commissione del consiglio possa esercitare i poteri propri del Consiglio di amministrazione in casi d'urgenza.

Art. 32

La nuova struttura organizzativa della Banca prevede una Direzione generale composta dal Presidente della Direzione generale e dai suoi membri. Si propone quindi di adeguare il testo dell'art. 32.

Artt. 34 e 35

Come già indicato nella parte introduttiva del presente messaggio, in considerazione del fatto che la Banca è sottoposta per legge alla vigilanza totale della Commissione federale delle banche, non si ritiene più giustificabile la presenza di un ulteriore organo di controllo quale l'attuale Commissione di vigilanza del Gran Consiglio, per cui si propone di abolire quest'ultima Commissione. La Commissione stessa è stata sentita ed ha pure auspicato la riforma nel senso di un'abrogazione degli artt. 34 e 35, a seguito dell'assunzione della sorveglianza da parte di un organo di revisione esterno, che riferisce alla Commissione federale delle banche. In sostanza e in definitiva il dettagliato e accurato controllo qualitativo e quantitativo della Banca è più che sufficientemente garantito dalla vigilanza totale della Commissione federale delle banche. Di conseguenza vanno eliminati anche i rinvii a tale Commissione di vigilanza contenuti negli attuali artt. 10, 11 e 41 LBdS.

Sul ruolo del Parlamento si era espressa la Commissione della gestione e delle finanze nel menzionato rapporto sul bilancio e sul perdite e profitti al 31 dicembre 1999 della Banca dello Stato: “Rimane (…) il problema di sempre: qual è il ruolo preciso degli organi politici. Questo problema rischia di accentuarsi per esempio in seno alla Commissione della gestione che ogni anno è chiamata a redigere un rapporto al Gran Coniglio sul bilancio della Banca dello Stato. La legge istituzionale è in proposito già chiara. L’art. 39 dice infatti che il Gran Consiglio esercita la vigilanza sulla banca tramite la Commissione di vigilanza. Quest’ultima è però tenuta al più rigoroso riserbo anche nei confronti del Parlamento. Il suo regolamento dice infatti all’art. 5 che i membri della Commissione sono tenuti al più rigoroso segreto su tutte le operazioni. L’art. 7 impone poi alla Commissione di allestire un rapporto annuale indirizzato al Consiglio di Stato e l’art. 8 precisa che i rapporti speciali sulle verifiche devono essere indirizzati al CdS, il quale ne metterà a conoscenza il Consiglio di amministrazione …se lo riterrà opportuno. Per questo il Gran Consiglio non può far altro che prendere atto dei rapporti del Consiglio d’amministrazione e della Commissione di vigilanza, ma non può andare più oltre nel suo esercizio di vigilanza” (rapporto dell’11 gennaio 2001, pagg. 3 e 4). Il ruolo del Parlamento è un ruolo più politico, che si esplica attraverso le decisioni relative alla legge (scopi della Banca, struttura organizzativa, statuto giuridico).

Art. 36

Oltre alle indicazioni espresse in sede di commento introduttivo, si precisa che il mantenimento della normativa relativa all'assoggettamento della Banca alla vigilanza totale della Commissione federale delle banche, a carattere puramente informativo, è giustificato dalla necessità di chiarezza per il pubblico circa il fatto che la Banca è parificata ad altri istituti di credito e che, oltre alla vigilanza del Consiglio di amministrazione nonché al controllo dell'ufficio di revisione esterno, esiste pure la vigilanza della Commissione federale delle banche.

In ogni caso, si propone di indicare nella legge la conformità alla legislazione federale tout court, anziché alla specifica legge federale sulle banche e le casse di risparmio, ritenuto che la variante più generica permette l'adeguamento all'introduzione di nuove leggi federali che prevedono la Commissione federale delle banche quale organo di vigilanza (p. es., la legge federale sulle borse e sul commercio di valori mobiliari).

Art. 37

Come illustrato nel commento all'art. 36, anche per i capoversi 1 e 3 dell'art. 37 si propone di utilizzare una definizione più generica della legislazione federale, poiché l'ufficio di revisione esterno non è previsto unicamente dalla legge federale sulle banche e le casse di risparmio, bensì anche dalla legge federale sulle borse e sul commercio di valori mobiliari.

Art. 39

Essendo stata soppressa la Commissione di vigilanza, viene di conseguenza a cadere la consegna del rapporto di tale Commissione al Consiglio di Stato entro il 31 marzo, per cui la relativa regolamentazione viene stralciata da questo articolo.

5.
CONGRUENZA CON LE LINEE DIRETTIVE 2000-2003 E RIPERCUSSIONI FINANZIARIE

Le proposte di modifica della legge sulla Banca dello Stato qui presentate rispondono agli intendimenti programmatici indicati nel Rapporto al Gran Consiglio sul primo aggiornamento delle Linee direttive e del Piano finanziario 2000-2003 dell'ottobre 2000 (scheda programmatica n. 1, punto 13, pag. 26); l’esigenza di modificare la legge sulla Banca dello Stato è dettata anche dall’obbligo di adeguamento delle normative cantonali alle modifiche del 4 maggio 1999 della Legge federale sulle banche e le casse di risparmio, entrate in vigore il 1. ottobre 1999. Con le modifiche proposte si realizza anche la misura n. 16 prevista dal documento “Strategia e misure puntuali di sostegno al rilancio economico in Ticino” del marzo 1999 (101 misure); la misura 16 prevede il rafforzamento del ruolo della Banca dello Stato in favore dell’economia cantonale.

La presente modifica di legge non comporta, per lo Stato e per i Comuni, alcuna conseguenza né di natura finanziaria né a livello di personale.

Per le considerazioni sopra espresse vi invitiamo ad approvare il disegno di legge allegato e vi preghiamo di gradire, signor Presidente, signore e signori Consiglieri, l’espressione della nostra massima stima.

Per il Consiglio di Stato:

La Presidente, M. Masoni

Il Cancelliere, G. Gianella

Disegno di

LEGGE 

sulla Banca dello Stato del Cantone Ticino del 25 ottobre 1988; modifica
Il Gran Consiglio

della Repubblica e Cantone Ticino

visto il messaggio 16 maggio 2001 no. 5117 del Consiglio di Stato,

d e c r e t a :

I.
La legge sulla Banca dello Stato del Cantone Ticino del 25 ottobre 1988 è così modificata:

A.

Viene inserita la suddivisione mediante lettere minuscole dell’alfabeto all'art. 40 cpv. 2 e 3.

Al capitolo III, il titolo " C. Direzione" è sostituito con " C. Direzione Generale".

B.

	Regolamenti
	Art. 10

1Il Consiglio di amministrazione emana i regolamenti di applicazione della presente legge.

2Il regolamento d'esercizio diventa esecutivo con la ratifica da parte del Consiglio di Stato.



	Segreto bancario
	Art. 11

1I membri degli organi della Banca e i suoi funzionari ed impiegati hanno l'obbligo di serbare il segreto più assoluto sugli affari della Banca. Tale obbligo sussiste anche dopo la cessazione della carica, della funzione o dell'esercizio della professione.

2In caso di violazioni restano riservate le disposizioni della legge federale su le banche e le casse di risparmio.



	Campo e raggio d'attività
	Art. 12

1L'attività della Banca si estende a tutte le operazioni di una banca universale. Il regolamento d'esercizio stabilisce i dettagli del campo di attività.

	
	2Il raggio di attività si estende in primo luogo al Cantone Ticino. Operazioni in Svizzera e all'estero sono consentite, ritenuto che non ne derivino rischi particolari e che ciò non sia pregiudizievole per il soddisfacimento del fabbisogno di capitali e crediti nel Cantone.

3Il regolamento limita i crediti all'estero ad una percentuale delle voci attive di credito a bilancio.

4La Banca può favorire, sempre nei termini fissati dal regolamento, il credito di carattere sociale.



	Partecipazioni ad imprese private
	Art. 14

La Banca può assumere partecipazioni ad imprese private, se ritenute d'interesse per l'economia cantonale o per la Banca stessa.



	Crediti agli organi della Banca
	Art. 15

È vietato alla Banca accordare crediti senza garanzie ai membri del proprio Consiglio di amministrazione e della Direzione Generale.



	Organi
	Art. 18

Gli organi della Banca sono:

a)
il Consiglio di amministrazione;

b)
la Commissione del Consiglio;

c)
la Direzione Generale.



	Nomina, durata e rinnovo della carica
	Art. 21

1I membri del Consiglio di amministrazione sono nominati dal Consiglio di Stato. Stanno in carica 3 anni, con scadenza il 30 giugno. Si rinnovano per un terzo ogni anno. I membri uscenti sono rieleggibili.

2Verificandosi una vacanza tra i membri del Consiglio di amministrazione, il Consiglio di Stato provvede all’elezione complementare. Il periodo di nomina dell’eletto coincide con quello del suo predecessore.



	Competenze
	Art. 24

1Il Consiglio di amministrazione esercita l'alta direzione della Banca e decide validamente su qualunque oggetto che la legge o i regolamenti non demandino esplicitamente ad altro organo della Banca o ad altra autorità.

2In particolare, il Consiglio di amministrazione:

a)
nomina, sospende, revoca i membri della Direzione Generale della Banca, nonché i membri di Direzione ed il capo-ispettore. Ne stabilisce le retribuzioni;

	
	b)
allestisce, sentito il personale, il "Regolamento concernente il contratto di lavoro e i salari del personale". Non essendo possibile l'intesa tra Consiglio di amministrazione e personale le questioni controverse sono decise, inappellabilmente, ad istanza di una parte, dal Consiglio di Stato;

c)
designa le persone alle quali è conferita la firma sociale o il diritto di firmare per procura. La Banca è vincolata dalla firma collettiva di due aventi diritto. Il Consiglio di amministrazione stabilisce eventuali deroghe;

d)
disciplina l'ordinamento e il funzionamento della Banca;

e)
stabilisce, mediante regolamenti, i doveri e le attribuzioni della Direzione Generale, delle Direzioni delle succursali e dei gerenti;

f)
decide, su preavviso della Direzione Generale, le domande di prestiti, di crediti o  d'anticipazione e sulle operazioni che impegnano i fondi o la responsabilità pecuniaria della Banca e che non entrano nelle competenze delegate;

g)
stabilisce i tassi di riferimento e vigila affinché l'applicazione dei singoli tassi decisi dalla Direzione Generale rispettino gli scopi di cui all'art. 3 della legge;

h)
decide l'emissione di buoni di partecipazione;

i)
stabilisce le modalità del controllo in conformità delle disposizioni federali in materia;

l)
delega il potere di rappresentare la Banca in singoli affari ad uno o più membri del  Consiglio di amministrazione, dipendenti o altri procuratori speciali.

3Il regolamento d'esercizio precisa le competenze del Consiglio di amministrazione.



	Delega delle competenze
	Art. 25

Il Consiglio di amministrazione può prevedere in via di regolamento la possibilità di delegare parte delle sue attribuzioni alla Commissione del Consiglio o, per quanto concerne la gestione degli affari, alla Direzione Generale.



	Convocazione
	Art. 26

Il regolamento d'esercizio stabilisce le modalità di convocazione del Consiglio.



	Costituzione. Deliberazioni
	Art. 27

1Il Consiglio di amministrazione è validamente costituito con la presenza di almeno nove membri. Esso delibera a maggioranza semplice dei presenti. In caso di parità di voti, decide il Presidente.

2Una deliberazione può essere presa anche in via circolare se nessun membro chiede il dibattimento verbale.



	Dimissioni
	Art. 29

I membri del Consiglio di amministrazione possono dimettersi dalla carica mediante un preavviso di due mesi diretto al Consiglio di Stato.



	Competenze e rendiconto
	Art. 31

1La Commissione esercita la vigilanza diretta sulla conduzione degli affari della Banca.

2Sono di competenza della Commissione gli oggetti che le sono delegati dai regolamenti o dal Consiglio di amministrazione. 

3La Commissione preavvisa tutti gli oggetti che vengono sottoposti alle deliberazioni del Consiglio e rende conto del proprio operato ad ogni seduta del Consiglio.

4In caso di urgenza, la Commissione può decidere su affari di spettanza del Consiglio. In tal caso la Commissione informerà tempestivamente il Consiglio.



	Composizione e competenze
	Art. 32

1La Direzione Generale si compone del Presidente e dei suoi membri.

2La gestione degli affari correnti della Banca spetta alla Direzione Generale. Il Presidente e i membri della Direzione Generale non possono essere dirigenti o soci di ditte commerciali o industriali, né membri di Consigli di amministrazione, di Fondazione oppure di uffici di revisione di persone giuridiche senza il consenso del Consiglio di amministrazione. Non possono coprire cariche pubbliche cantonali e federali.

3Valgono per essi le incompatibilità dell'art. 20 cpv. 2.

4Il regolamento stabilisce le attribuzioni e le competenze della Direzione Generale.



	
	Art. 34

Abrogato



	
	Art. 35

Abrogato



	Vigilanza secondo il diritto federale
	Art. 36

La Banca è sottoposta alla vigilanza totale della Commissione federale delle banche conformemente alla legislazione federale.



	Revisione

a)
Ufficio di revisione
	Art. 37

1La Banca dispone di un ufficio di revisione esterno ai sensi della legislazione federale applicabile alla Banca.

2Il Consiglio di Stato, sentito il Consiglio di amministrazione, nomina quale ufficio di revisione una società di revisione riconosciuta dalla Commissione federale delle banche.

3Le competenze dell'Ufficio di revisione sono stabilite dalla legislazione federale applicabile alla Banca.



	b)
Ispettorato
	Art. 38

1L’Ispettorato è un ufficio di revisione interno alla Banca e indipendente dalla Direzione Generale. Esso dipende direttamente dal Consiglio di amministrazione.

2L'Ispettorato è condotto da un capo-ispettore.

3Organizzazione, funzioni e competenze dell'Ispettorato sono stabilite dal regolamento.



	Chiusura e approvazione 
dei conti
	Art. 39

1L’esercizio della Banca chiude il 31 dicembre di ogni anno.

2Entro il 31 marzo il Consiglio di amministrazione deve trasmettere al Consiglio di Stato:

a)
la sua relazione sull’andamento della Banca;

b)
il conto dei profitti e delle perdite e il bilancio;

c)
la proposta di destinazione dell’utile;

3Entro il 30 aprile il Consiglio di Stato trasmette gli atti al Gran Consiglio per l’approvazione del bilancio e della destinazione dell’utile e per lo scarico agli organi della Banca.



	Indennità
	Art. 41

Il Consiglio di Stato fissa le indennità del Presidente e dei membri del Consiglio di amministrazione e della Commissione del Consiglio.




II.

Trascorsi i termini per l'esercizio del diritto di referendum, la presente modifica di legge è pubblicata nel Bollettino ufficiale delle leggi e degli atti esecutivi del Cantone Ticino.

Il Consiglio di Stato ne fissa la data di entrata in vigore.

� Per la redazione di questo commento ci si è basati essenzialmente su M. B. Horat, Financial Futures e Opzioni, il Sole 24 Ore, 1992.


� I partecipanti a questo tipo di mercato possono infatti essere suddivisi in due gruppi: gli hedger (da hedge: coprire) e gli speculatori. Entrambi sono confrontati alle medesime fluttuazioni, ma lo spirito con cui affrontano la stessa situazione si oppone diametralmente; infatti l’hedger cerca di cautelarsi dalle oscillazioni dei prezzi, mentre lo speculatore ricerca il modo migliore per trarre profitto dal continuo altalenarsi dei prezzi. Sui mercati commodity, gli hedger sono dunque essenzialmente agricoltori, produttori, società di trasformazione e grossi commercianti di materie prime, mentre sui mercati dei financial futures sono essenzialmente investitori istituzionali, gestori di portafoglio e, sempre più, anche investitori privati. Gli speculatori sono tutti i partecipanti al mercato pronti ad assumersi i rischi (cfr. infra) che gli hedger cercano di evitare.


� L’acquirente di opzioni, in particolare, spera di conseguire un considerevole guadagno con un impegno minimo di capitale. Questo profitto può anche ammontare a parecchie volte il premio inizialmente versato. Il rischio di perdita massima, da parte dell’acquirente di un’opzione, rimane sempre limitato al pagamento del premio (più l’importo dovuto per le commissioni). Diversa è la situazione del venditore di opzioni, il cui intento è di incassare il premio, ma il cui rischio di perdita può essere molto elevato, in particolare in caso di vendita allo scoperto.


� Si noti che le opzioni sono strumenti molto più datati dei financial futures: esse, infatti, non sono un’invenzione del nostro secolo, ma sono già nel XVII secolo, periodo in cui la speculazione con i bulbi di tulipano era particolarmente praticata in Olanda (gli agricoltori si coprivano così dall’eventuale impossibilità di fornire i bulbi, venduti a “scoperto”). Le opzioni su azioni sono pure note già dalla metà del XIX secolo. Il vero successo del commercio opzionario si verificò però solo con la costituzione del Chicago Board Options Exchange nel 1973.


� A titolo di precisazione si può osservare che i financial futures sono contratti a termine negoziati su specifiche borse. Questa peculiarità è dovuta al fatto che originariamente esistevano contratti a termine solo su merci fisiche (caffè, zucchero, rame, ecc., anche definiti “commodities”, che possono essere considerati come i precursori dei financial futures), che appunto erano negoziati su specifiche borse dette borse commodity. I financial futures si distinguono dunque dai tradizionali commodities per il fatto che l’oggetto di scambio non è più rappresentato esclusivamente da beni tangibili ma anche, per esempio, da costruzioni astratte (quale un indice azionario). I financial futures sono però trattati esattamente secondo i medesimi principi e le stesse regole dei commodities, sottostanno alla medesima legislazione e alle medesime autoritàé di controllo. Attualmente è dunque più corretto parlare di borse a termine e di contratti a termine, concetti che comprendono sia i financial futures che i commodities.


� Affinché si possa parlare di contratto futures le seguenti condizioni devono dunque essere adempiute: lo strumento finanziario di base (o la merce) deve essere definito; la quantità di tale strumento è standardizzata; il prezzo è stabilito sin dal principio, sebbene è pagato solo alla scadenza; deve essere fissata una scadenza.


� Questa possibilità di liberarsi dall’obbligo di consegna e, rispettivamente, di rifiutare l’accettazione degli strumenti finanziari, mediante una liquidazione anticipata delle relative posizioni, offre notevoli opportunità di guadagno con un capitale iniziale limitato: anche con i prezzi al ribasso, infatti, si possono trarre profitti semplicemente effettuando delle vendite allo scoperto. La difficoltà maggiore consiste nel determinare la tendenza del mercato (al rialzo o al ribasso) e prevedere delle coperture per limitare le perdite (coperture che però, evidentemente, avendo un costo, limitano anche il profitto). Si noti che una vendita allo scoperto consiste nella vendita di un contratto a termine nella speranza di poterlo riacquistare più tardi a un importo inferiore (in altri termini si vende qualcosa di cui non si è in possesso, nella speranza di acquistarlo in seguito ad un prezzo inferiore o di acquistare una posizione contraria ad un prezzo inferiore). Del venditore allo scoperto si dice che è “short” o che detiene una posizione short; al contrario dell’acquirente o rialzista si dice che è “long” o che detiene una posizione long. I rialzisti vengono inoltre connotati come “bulls” (tori); mentre i ribassisti come “bears” (orsi).


� Attraverso un contratto a termine su divise le parti assumono l’obbligo fisso di consegnare o ritirare un determinato importo di valuta straniera a un corso fisso prefissato e a una certa data futura. Le eventuali fluttuazioni di corso che potrebbero verificarsi sino a quel punto non influenzano più in alcun modo quanto pattuito. In questa maniera si elimina il rischio di corso. Il contratto a termine su divise può essere diviso nel contratto a termine convenzionale (anche chiamato contratto a termine interbancario: “interbank forward market”) e nel più recente contratto a termine futures.


� La fine del sistema a corsi fissi di Bretton Woods ebbe importanti conseguenze anche sui tassi di interesse: infatti, se il sistema a corsi imponeva agli Stati membri una politica monetaria e fiscale rigorosa e più o meno armoniosa, il passaggio ai cambi flessibili diede il via libera alle differenti autorità nell’applicazione della rispettiva politica economica, ognuna con le proprie peculiarità e i propri fini. Questo cambiamento indusse la maggiore parte dei governi ad allentare le briglie della politica monetaria, ciò che ebbe come conseguenza un infiammarsi dell’inflazione su scala mondiale. Questo fenomeno fu accompagnato da una crescita degli interessi in tutto il mondo. Il peggiore dei mali per le economie nazionali non furono però gli alti tassi degli interessi, bensì la loro volatilità e la loro imprevedibilità. Per molte imprese divenne così praticamente impossibile effettuare una pianificazione a lunga scadenza.


A titolo di precisazione si noti la creazione dei cosiddetti “forward rate agreements” (FRA) che possono essere considerati come over the counter financial futures. Il FRA infatti è un contratto mediante il quale due parti si accordano sul tasso di interesse da corrispondere su un capitale di riferimento ad una data futura. Acquirente e venditore stabiliscono in anticipo il tasso da ricevere su di un investimento futuro, ovvero da pagare, su di un indebitamento futuro. Alla scadenza viene rilevata la differenza tra tasso negoziato e tasso di riferimento prescelto con liquidazione differenziale degli interessi tra le parti. Il FRA consente dunque di coprire l’esposizione a rischio di tasso senza modificare i flussi monetari e le dimensioni dei fondi intermediati, essendo un impegno da regolare a termine. Rispetto ai financial futures è più semplice, più flessibile non richiede margini di garanzia e può essere personalizzato. Come tutti gli strumenti negoziati fuori borsa presenta un rischio di credito collegato alla solvibilità della controparte. Inoltre, la posizione può essere chiusa solo attraverso la negoziazione di un nuovo contratto di segno contrario.


� A titolo di precisazione si noti che evidentemente non esiste la consegna fisica dell’indice azionario alla scadenza del contratto: le eventuali posizioni ancora aperte sono così regolate in contanti (“cash settlement”). Questa singolarità del regolamento in contanti per contratti a termine su indice elimina i costi proibitivi (oltre che le difficoltà tecniche) che scaturirebbero da una consegna fisica.


� Le opzioni OTC sono trattate al di fuori della borsa nel mercato libero (per telefono, telex, ecc.); esse risalgono a molto tempo più addietro rispetto alle opzioni negoziate in borsa. Attualmente si constata che nel commercio con azioni e indici, le opzioni quotate alla borsa compongono la parte più rilevante della cifra d’affari. Per quanto concerne invece le opzioni su divise e su interessi, le opzioni OTC mantengono ancora un significato importante.


� La standardizzazione riguarda la quantità delle attività di base, il mese e il giorno di scadenza, il prezzo di base, i termini di consegna e altre importanti determinanti di un contratto. Alle borse vengono trattate esclusivamente opzioni standardizzate; sul mercato OTC vengono prevalentemente offerte opzioni non standardizzate (componenti essenziali del contrato come il prezzo di base, la data di scadenza e la quantità degli attivi, ecc., non vengono prefissati ma negoziati dall’acquirente individualmente con l’istituto finanziario), emesse da istituti finanziari come banche e broker.


� La designazione di opzione “americana” viene assegnata a quelle opzioni che possono venire esercitate dall’acquirente a ogni momento, prima e al giorno stesso della scadenza; mentre vengono definite opzioni “europee” quelle opzioni che possono essere esercitate dal compratore esclusivamente all’ultimo giorno commerciale.


� Per le opzioni a contanti l’attività su cui si basa l’opzione consiste nell’effettiva merce fisica (per esempio oro), nello strumento finanziario (ad esempio divise, titoli) o nel corso a contanti dell’indice (per esempio S&P500). Per le opzioni futures l’attività di riferimento dell’opzione è costituita non dalla merce, dallo strumento finanziario o dal corso a contanti dell’indice, ma da un contratto futures sull’attività. Se un’opzione futures viene esrcitata, non è l’attività in sé a venire “consegnata”, bensì il suo contratto futures mediante una semplice registrazione nel conto futures. In altri termini, le opzioni a contanti si riferiscono a strumenti finanziari trattati sul mercato del disponibile, mentre le opzioni futures si riferiscono a contratti futures negoziati sul mercato a termine.


� Le opzioni su azioni sono state le prime a essere quotate alle borse. Furono negoziate per la prima volta nel 1973 al Chicago Board Options Exchange.


� Negli ultimi anni l’offerta di opzioni su indice è fortemente aumentata, grazie soprattutto agli ingegneri finanziari che non si sono stancati di penetrare nuove nicchie di mercato con nuovi strumenti. Le opzioni su indice sono molto simili alle opzioni su azioni e vengono trattate secondo i medesimi principi. La differenza principale consiste nel regolamento in contanti (“cash settlement”) praticato per l’esercizio di opzioni su indice e nella mancanza della consegna di un’attività finanziaria fisica.


� Ogni investitore professionale, gestore di patrimonio o direttore finanziario di un’impresa attiva a livello internazionale si confronta quotidianamente con le opzioni su divise. Guadagno o perdita, infatti, dipendono spesso in modo decisivo dai movimenti dei cambi.


� L’utilizzo di questi prodotti risulta essenziale, per esempio, per la creazione delle ipoteche di nuovo tipo dette tecniche (che attualmente la Banca dello Stato non è in grado di offrire all’economia del Cantone), così come per la gestione del rischio di tasso di interesse a bilancio che scaturisce dall’attività di rifinanziamento tramite raccolta sul mercato dei capitali (emissione di prestiti obbligazionari).
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