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“La Consob di Vegas
ha tutelato le banche
piu cheirisparmiatori”
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Bragantini Lex commissario: "Serve uno scatto d'orgoglio: una verifica interna sull'operato dell'autoritd

n

v

Loscandalo
Un errore togliere
gli scenari
di rischio. Nei casi
di Etruria & C.
icontrolli fattia
buoi gia scappati
——
» CARLO DIFOGGIA
liinteressi deirispar-
miatori sono passati
in secondo piano, a
beneficio dei vigila-
ti”. Salvatore Bragantini -
commissario Consob dal 1996
al 2001, quando partecipo alla
“Commissione Draghi” che
ha stilato il Testo Unico della
Finanza- osservapreoccupa-
to lo scandalo che avvolge
PautoritadiBorsa,colsuopre-
sidente, Giuseppe Vegas, sot-
to accusa dopo la rivelazione
di una lettera interna che ri-
ferivadelsuoordine datoavo-
ceagliufficidispingereleban-
che a non inserire gli scenari
probabilistici - che davano la
probabilita di perdere 'inve-
stimento-neiprospetti,oato-
glierli se Pavevano gia fatto.
Vegashacommessounetro-
re togliendoli?
Si. Cio detto, gli scenari sono,
appunto, probabilistici, non
danno esiti sicuri. Sono pero
algoritmichelebancheutiliz-
zano per stabilire a che con-
dizioni emettere i bond. Le-
vandoli, si & tolto un elemento
di giudizio importante.
Perché?
Unesempio su tutti: il famoso
“convertendo” della Banca
popolarediMilano aitempidi
Massimo Ponzellini. Dopo
che la banca li inseri, su ri-
chiesta della Consob, quasi

nessuno piu lo sottoscrisse.

Poteva accadere anche con

le 4 banche salvate,dove so-

no andatiinfumo 350 milio-

ni in bond subordinati?
Guardi,ilverotemaéun altro:
laspinta pervendere prodotti
aclientichenonlidovrebbero
comprare. Molti avrebbero
sottoscritto ugualmente quei
titoli, perché rassicurati dai
dipendentiinfiliale,asuavol-
ta forzati a farlo dalla banca.
Certo, la probabilita espressa
dagli scenari sarebbe stata di
forte perdita, e qualcunosisa-
rebbesalvato,malaquestione
é chenellaregolamentazione
finanziaria sono in conflitto
due esigenze, la tutela dei ri-
sparmiatori — di cui é respon-
sabilelaConsob-equelladel-
la stabilita delle banche, che
spetta alla Banca d’Italia. In
questo caso, come in altri ve-
rificatisi dopo la crisi del
2008, ha prevalso la “legge
marziale di stabilita” rispetto
all'esigenza di trasparenza e
correttezza.LaConsobdiVe-
gas ha subito la legge marzia-
le.

Cioé hafattogliinteressidei

vigilati?
Lebanche avevanol'esigenza
diassicurarsiifinanziamenti,
ma dovevano farlo rispettan-
do le regole, invece le hanno
forzate. Consob, consenten-
dogli di non mettere pilt que-
gli scenari, non ha tutelato a
pieno i risparmiatori.

Vegas dice che non c'é mai

stato l'obbligo degli scena-

H.
C’era una buona prassi, ed &
stata cancellata. E inutile far-
la lunga.

Deve dimet-

tersi?
L’Autorita € ret-
ta da una Com-
missione, dicuié
solo il primus in-

ter pares. Deve
poter lavorare
bene; la fiducia
nel suo operato
non va danneg-
giata da questa
storia. Spetta al-
la Commissione
tutta decidere
come evitarlo.
E normale che la Consob ab-
bia consentito collocamenti
di bond subordinati allo
sportello?
Questistrumentisonoadattia
risparmiatori sofisticati, ca-
pacidimonitorareilrischiodi
credito. Qui siamo in presen-
za di collocamenti massicci a
persone ignare persino della
natura dei titoli: bond ad alto
rischio e mal prezzati. Hanno
vendutoingranquantitaal re-
tail prodotti adatti solo a in-
vestitori ben attrezzati.
La Consob ha una responsa-
bilita grave?
Vegas dice che i prospetti
contenevanotuttiirischi,non
¢’é¢ motivo di non credergli. Il
problema ¢ il collocamento
“forzato” agli
sportelli della
stessa banca che
li emetteva. La
responsabilita
prima & dell’e-
mittente; ma in
presenzadiverie
propri atti di di-
sperazione delle
banche, Consob
nonhacontrolla-
toolohafattoso-
lo quando i buoi
erano scappati.
Non serve un i-
spettore in ogni filiale, ma
controlli e sanzioni tempesti-
ve, non dopo anni.
E adesso?
L’Autorita, vigilante del mer-
cato a tutela del risparmiato-
re, non € retta solo dal presi-
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dente ma da un collegio di 5
persone. Miauguroabbiauno
scatto d’orgoglio guardando
ancheal propriointerno, ana-
lizzando afondoil comporta-
mento di tutti, dal presidente
al collegio, agli uffici.
Variformata?
Basterebbe che lavori seria-
mente comecollegiodiperso-
ne competenti che si occupa-
no di mercati finanziari.
Bankitalia ha responsabilita
in quel che & avvenuto?
Il suo imperativo é sempre
stato la stabilita. I risultati ex
post sollevano molte doman-
de, ancheperirilevanti effetti
collaterali. La fiducia dei de-
positanti & un bene prezioso:
puo evaporare in una notte.
Cosa pensa del bail-in?
Sono d’accordo con Visco: so-
no stati tolti gli strumenti
d’intervento nazionali, senza
che fossero pronti quelli Ue.
Malanormativa é statacon-
trattata dalle stesse autori-
ta attuali.
S’impara dall’esperienza.
Forse ne abbiamo sottovalu-
tato la portata, magari pen-
sando all’assicurazione unica
suidepositi, chenon c’é. Piut-
tosto il problema & che la re-
gola del bail-in presuppone
che il risparmiatore sia infor-
matosullostato dellasuaban-
ca, ma visti i vincoli di riser-
vatezza deiregolatori, questa
possibilitaé preclusa. Nonc’é
trasparenzaedéunacontrad-
dizione grave. La disaffezio-
ne dei risparmiatori & un fe-
nomeno mondiale.
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