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Bankitalia
ingorgo quote,
chinon vende
non prendera
ildividendo

Andrea Greco
apaginals

Bankitaha, mgorgo quote
1148% ancora mvenduto
a gennaio niente cedole

ANCHE SE ILRENDIMENTO
EMOLTO ALTO (FINO AL 6%)
ILNOVERO RISTRETTO DEI
COMPRATORI POTENZIALIE
ILORO SFORZI DI SOSTEGNO
AL SISTEMA CREDITIZIO
HANNO RALLENTATO

LA DISCESA NEL CAPITALE
DIINTESA E DIUNICREDIT.
CHE PERQ “NON SVALUTANO”

Andrea Greco

Milano
1zi la mano chi non vor-
rebbe essere azionista

della Banca d’Italia. Istituzione
carica di storia, con unadote pa-
trimoniale di 7,5 miliardi, alcuni
dei palazzi pit belli del paese do-
ve sono custodite le riserve au-
ree nazionali, e un signor divi-
dendo, stabilito per legge in
«non pil del 6% annuo». Pure, a
quasi tre anni dalla legge di rifor-
madel governo Letta, e aun me-
se e mezzo dal termine legale
perché i grandi proprietari stori-
ci (le banche) scendano sotto la
soglia del 3%, gran parte delle
quote eccedenti restano inven-
dute. Il periodo transitorio sta fi-
nendo, e solo il 13% del capitale
& stato girato a nuovi investitori.
Resta il 48,7% da alienare, princi-
palmente in capo a Intesa San-
paolo e Unicredit, con spiccioli
di Generali e Carige {sono i grup-
pi che superano il 3% come da
tabella). Riusciranno i soci stori-
ci a smobilizzare in sei settima-
ne il quadruplo delle quote ven-
dute in tre anni? Risposta ovvia:
no, anche se qualche cessione
di piccoli pacchetti a dicembre
dovrebbe esserci e qualche trat-
tativa & in corso.

La legge 5/2014, recepita nel-
lo statuto Bankitalia, & molto ar-
ticolata, ma non tassativa a ri-
guardo. Prevede che tutte le quo-

te eccedenti il 3% dall'inizio
dell’anno nuovo si vedano con-
gelati i diritti di voto all’assem-
blea di primavera, e non riceva-
no pit lelaute cedole, ammonta-
te a complessivi 380 milioni nel
2013, e a 340 milioni nel 2014 e
nel 2015. Ovviamente i vendito-
ri non avrebbero interesse a ri-
nunciare a quei rendimenti, che
per le azioni in eccesso da gen-
naio saranno assegnati alle riser-
ve della vigilanza. Cosi negli ulti-
mi mesi hanno svolto un lavoro
esplorativo molto intenso per
poter scendere di peso (a dover-
lo fare sono soprattutto le due
maggiori banche nazionali) e in-
cassare miliardi preziosi in que-
sta fase negativa della congiun-
tura. Tuttavia dietro le quinte si
mugugna, perché i compratori
che hanno manifestato piu inte-
resse - per esempio fondi istitu-
zionali, investitori asiatici, priva-
te equity - sono quelli che per
legge, e per i placet lasciati alla
vigilanza, non hanno il pedigree
giusto, avendo passaporto stra-
niero, regolamentazioni diffe-
renti e finalitd potenzialmente
speculative. Via Nazionale fino-
ra avrebbe interpretato con
grande rigidita lo spirito e la let-
tera della riforma, cosi scartan-
do seccamente alcuni dossier.

Il novero dei partecipanti al
capitale era stato scelto con for-
se eccessiva attenzione e cipi-
glio dal legislatore, su consiglio
dellavigilanza stessa: banche, as-
sicurazioni e riassicurazioni, fon-
dazioni bancarie, enti e istituti di
previdenza e fondi pensione.
Tutti rigorosamente con «sede
legale e amministrazione in Ita-
lia». Ma i vincoli si sono rivelati

talmente stretti che ben pochi
compratori si sono affacciati:
non perché pensino che ave-
re in portafoglio azioni di

Via Nazionale sia un cattivo
affare, ma perché in que-
sti due anni i pro-
blemi sempre pitt
scoperti del siste-
ma finanziario
domestico han-
no imposto
nell'agenda al-
triaffanni e ur-
genze (anche

di cassa).

Per fare
qualche
esempip, l'ul-
timo anno le
banche ope-
ranti in Italia

hanno dovu-

to sborsare ol-

tre 7 miliardi, nei

fondi collettivi creati
per salvare istituti vicini al falli-
mento (la somma & quasi identi-
ca, per un caso, agli utili nettd
2015 del settore, e al valore dato
al capitale di Bankitalia, che pri-
ma dellariforma era al valore sto-
rico di 156mila euro. Le Fonda-
zioni hanno “dovuto” mettere
un cip da 536 milioni nel fondo
Atlante, dal quale le casse previ-
denziali sono tirate per la giacca.
Ben altri e meno graditi dossier

diinvestimento insomma.

Lo stallo in corso rafforza per
altro la possibilita che la Banca
d’Ttalia compri azioni dai suoi
grandi soci, per rivenderle in se-
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guito. Una facolta che la legge
contempla, e che ha fatto grida-
reallo scandalo Adusbefe Feder-
consumatori. «Poiché non cre-
diamo possa essere fatto ora ci¢
che non é stato fatto in 34 mesi,
forse proprio confidando nel pa-
racadute del riacquisto, denun-
ciamo l'ennesimo favore alle
banche socie che costringera
Bankitalia a intervenire per ri-
comprare le quote stesse, stac-
cando un bell’assegno da 3 mi-
liardi come strenna natalizia»,
hanno dichiarato i leader delle
due associazioni, Elio Lannuttie
Rosario Trefiletti.

Ma l'ipotesi di un riacquisto
massiccio della vigilanza, nei
corridoi bancari, & data per im-
probabile. Tuttii protagonisti ac-
creditano invece uno scenario
inerziale, in cui senza troppa
fretta le negoziazioni di quote
Bankitalia continueranno. Fino
al loro compimento ci sara una
“dieta cedolare” per Intesa San-
paolo e Unicredit, e in misura
minima per Generali e Carige;
mentre gli istituti, che tre anni fa
hanno contabilizzato rivaluta-
zioni miliardarie sui loro pac-
chetti storici di Palazzo Koch,
non pensano di svalutarle per
questo. Nella recente presenta-
zione dei conti di Intesa Sanpao-
lo, I'analista finanziario di Exa-
ne Andrea Vercellone ha chie-
sto all’ad Carlo Messiria se - po-
sto che la riduzione entro il 3%
non avverra entro’anno - ci fos-
se per Ca’ de Sassil rischio di do-
ver rettificare il valore di carico.
«Avendo gia effettuato transa-
zioni, e prevedendo ulteriori
operazioni di vendita, non avre-
mo bisogno di fare svalutazioni
di sorta - ha risposto il banchie-
re - in ogni caso il valore delle
quote di Bankitalia & legato al di-
videndo, non al fatto che noi
nonlo incasseremo I'anno pros-
simo: il valore delle future com-
pravendite resta intatto».
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,[ | PRINCIPALI AZIONISTI DI BANCA D'ITALIA i
f Al 1° novembre 2016, in %
Ente partecipante Quote
| w GRUPPO INTESA SANPAOLO 33,910
i » UNICREDIT 17,648
» GENERALI ITALIA 5,230
= BANCA CARIGE  CASSA DI RISPARMIO DI GENOVA E IMPERIA 4,031 :
® ISTITUTO NAZIONALE DELLA PREVIDENZA SOCIALE 3,000 i
= CASSA NAZIONALE DI PREVIDENZA E ASSISTENZA FORENSE 3,000 '
= CASSA NAZ PREV. E ASS. INGEGNERI E ARCHITETTI LIBERI PROFESSIONISTI - INARCASSA 3,000 '
= ENTE NAZ. PREV. E ASS. MEDICI ED ODONTOIATRI - FONDAZIONE ENPAM 'm I
® ISTITUTO NAZ. PER L'ASSICURAZIONE CONTRO GLI INFORTUNI SUL LAVORO 3,000
| » BANCA NAZIONALE DEL LAVORO 2,833
| = BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA 2,500
» CASSA DI RISPARMIO DI PARMA E PIACENZA 2,031 |
= UNIPOLSAI ASSICURAZIONI 2,000 |
 CASSA DI RIPARMIO DI BIELLA E DI VERCELLI 1,900
« ENTE NAZ. PREV. PER ADDETTI E IMPIEGAT! IN AGRICOLTURA - FONDAZ EN.PA.LA, 1,566
= BANCO POPOLARE 1,222
= CASSA DI RISPARMIO DI ASTI 1,033
= NUOVA BANCA DELLE MARCHE 0,819
= CASSA NAZ PREV. E ASSISTENZA A FAVORE DI RAGIONIERI E PERITI COMMERCIALI 0,500
» ENTE NAZ. DI PREVIDENZA E ASSISTENZA PER | CONSULENTI DEL LAVORO 0,400
» NUOVA CASSA DI RISPARMIO DI FERRARA 0,316 |
» CASSA CENTRALE RAIFFEISEN DELL'ALTO ADIGE 0,300 !
= BANCA POPOLARE DI MILANO 0,291 H
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