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LA STAMPA panair

Mps avvisa gli obbligazionisti
“Senza conversione c¢e il bail-in”

Titolo a picco in Borsa, ma i fondi speculativi comprano i bond

r GIANLUCA PAOLUCCI

Da ieri mattina 40 mila ri-
sparmiatori stanno cercan-
do di capire cosa fare. Con-
vertire (volontariamente) le
lo obbligazioni subordinate
Mps in azioni dell’istituto
senese per provare a dare
un futuro alla banca pii1 vec-
chia del mondo? Cercare di
vendere i bond, ammesso di
riuscirci, incamerando una
minusvalenza? Tenere i
bond con il rischio che il
prossimo anno la banca fini-
sca in bail- in e quei titoli az-
zerati, come successe un an-
no fa con Etruria, Banca
Marche e Carife?

L'offerta di scambio & vo-
lontaria, ma la banca avvisa
che se non andasse bene si
aprirebbe una procedura di
bail-in, con il conseguente az-
zeramento di quei titoli su-
bordinati.

Rispetto alle quattro
banche, questa volta i nu-
meri sono molto diversi: i
risparmiatori coinvolti so-
no appunto almeno 40 mila,
contro i poco piut di 10 mila
delle quattro banche. Per la
maggior parte si tratta di
coloro che nel 2008 com-
prarono, agli sportelli della
banca, pezzi del maxibond da
2,1 miliardi emesso per finan-

ziare la sciagurata operazio-
ne Antonveneta.

Ma non solo. A.B, 30 anni,
conlamadre eil fratello hanno
130 mila euro di titoli, oltre il
40% del portafoglio familiare.
Per la maggior parte si tratta
del subordinato con scadenza
2017, un titolo destinato a inve-
stitori istituzionali che sareb-
be dovuto finire nel portafoglio
di una famiglia e che invece ¢’
stato piazzato nell’ambito di
un mandato di gestione patri-
moniale, in palese conflitto
d’interesse, dalla stessa Mps.

A tenere compagnia ai 40
mila risparmiatori ei sono que-
sta volta anche un numero im-
precisato di investitori istitu-
zionali. Sitratta di una compa-
gine estremamente variegata
che va da anonimi hedge fund
e grandi compagnie assicura-
tive, che tutti insieme detengo-
no altri due miliardi di bond,
divisi in 10 diverse emissioni.
A questi si potrebbero aggiun-
gere - la riserva verra sciolta
entro l'inizio della prossima
settimana - i titolari del fami-
gerato Fresh del 2008, I'emis-
sione ibrida al centro delle in-
chieste giudiziarie sulla passa-
ta gestione di Mps.

I titoli verranno scambiati
in azioni per percentuali vaira-
bili tra I'85% e il 100% del valo-
re nominale, a seconda della

rischiosita dell'emissione.

Teri la Borsa ha venduto
massicciamente il titolo Mon-
tepaschi, che ha chiuso in calo
di oltre il 10% appesantendo il
listino milanese. Ma l'opera-
zione di scambio sembra esse-
re stata gradita, dato che i
bond subordinati - solo uno &
quotato in Italia, gli altri alla
Borsa del Lussemburgo - sono
saliti, seppur con volumi limi-
tati. A comprare sarebbero
stati prevalentemente fondi
hedge, gli stessi che avevano
comprato nelle settimane
scorse. La scommessa ¢ ri-
schiosa ma il prezzo offerto
per lo scambio, se tutta 'ope-
razione funziona (scambio, au-
mento di capitale e cessione
delle sofferenze), garantira
una ricca plusvalenza. Il pre-
mio offerto arriva fino al 40%
dell’'ultimo prezzo.

La soglia del successo &
piuttosto bassa: tra 1 e 1,5 mi-
liardi, cifra raggiungibile se-
condo gli analisti

Su tutto incombe poi il refe-
rendum costituzionale. Se-
condo il Financial Times, se
vincesse il si i consulenti di
Mps avrebbero gia raccolto
impegni d’investimento per
oltre due miliardi. Ma i son-
daggi danno in vantaggio il no
e questo, una volta in pily,
complica tutto.
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I numerni

Operazione

da4,3 miliardi

11 bond

| titoli subordinati di
Mps oggetto dell’of-
ferta di scambio con
le azioni. Su lastam-
pa.it lI'elenco com-
pleto

4,3 miliardi
Lammontare nomi-
nale dei bond che po-
tranno essere scam-
biati

1 miliardo

Il Fresh del 2008 che
potrebbe essere in-
cluso nello scambio

40 mila

| piccoli risparmiatori
che detengono bond
subordinati Mps

1,5 miliardi
La soglia di successo
dell’operazione




