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CORRIERE DELLA SERA

L'INTRECCIO CON LA CRISI
Larete del Tesoro
eitempi (incerti)
per il salvataggio
del Montepaschi

di Federico Fubini

1 Tesoro comincia a tessere
larete per il salvataggio
del Monte dei Paschi di Siena,
al centro di un problematico
aumento di capitale. Il governo
starebbe mettendo a punto
il decreto per nazionalizzare
I'istituto di piazza Salimbeni.
In particolare sarebbe allo
studio l'acquisto di
obbligazioni «subordinate»
di Mps per due miliardi, oggi
in mano a piccoli investitori
privati. Questi ultimi sarebbero
salvaguardati in caso
di nazionalizzazione, quindi
il Tesoro potrebbe convertire
ibond in azioni. Ma la Bee
frena su eventuali rinvii.
apagnz 15 Massaro

Retroscena

Mps, piano per la nazionalizzazione
La Bce frena sull'ipotesi del rinvio

Ma il decreto polrebbe essere adotlato dal prossimo governo

Almeno in apparenza, sembra di assiste-
re in Italia alla stessa commedia degli equi-
voci e delle previsioni mancate. Prima del
referendum sulla Brexit, in caso di rottura
con I'Europa il Fondo monetario interna-
zionale aveva annunciato una recessione
nel Regno Unito gia nell’autunno; eppure
leconomia britannica oggi cresce al 2%.
Molti analisti avevano anche messo in con-
to un crollo di Wall Street, se Donald
Trump si fosse imposto negli Stati Uniti
con il suo programma protezionista; eppu-
re da quando Trump e stato eletto 'indice
Dow Jones ¢ salito del 7,4%. Quanto all'lta-
lia, erano rimbalzati sui media di lingua in-
glese i timori che fino a otto banche sareb-
bero potute fallire se il «No» avesse vinto
nel referendum; eppure I'indice principale
di Milano ¢ ai massimi degli ultimi sei mesi
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livelli di rado visti dall'inizio dell’'estate.
Non mancano le spiegazioni per quel
che appare, al momento, I'ennesimo errore
di valutazione degli esperti. Non tutte perd
sono attestati di fiducia nel sistema finan-
ziario italiano. Da ieri mattina i titoli banca-
ri di Milano hanno cominciato a guadagna-
re terreno perché alcuni investitori stavano

incassando i profitti dopo settimane di
scommesse ribassiste, in vista della vittoria
del «No» nel referendum costituzionale;
¢io implicava acquisti sulle banche. Ieri po-
meriggio poi «Reuters» ¢ quindi '«Ansa»,
sulla base di fonti del Tesoro, hanno riferito
che il governo stava mettendo a punto il de-
creto per nazionalizzare il Monte dei Paschi
di Siena. Fra l'altro sarebbe allo studio l'ac-
quisto da parte del Tesoro di obbligazioni
«subordinate» di Mps per due miliardi, og-
gi in mano a piccoli investitori privati. Que-
sti ultimi sarebbero dunque salvaguardati
in caso di nazionalizzazione, quindi il Teso-
10 potrebbe convertire quei bond in azioni
¢ prendere controllo della banca nella spe-
ranza di attrarre anche nuovi soci privati.
Del resto non sembrano piu esserci alter-
native all'intervento dello Stato. I fondi so-
vrani del Qatar, attorno ai quali doveva ruo-
tare il salvataggio del Monte dei Paschi, nel
caos della politica italiana ormai si guarda-
no bene dal farsi avanti. La Banca centrale
europea non da segni di voler concedere al-
tro tempo alla banca senese: se non trova
capitali freschi entro I'anno, rischia molto
seriamente di essere messa in «risoluzio-
nex»; l'azienda di credito finirebbe in falli-
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famiglie e delle imprese per 13 miliardi og-
gi investito in bond e depositi bancari (so-

pra i 100 mila euro). BOND

La nazionalizzazione sta diventando
ogni ora pill inevitabile. Se i titoli delle ban-
che italiane sono molto saliti ieri pomerig-
gio, € soprattutto perché il mercato adesso
spera che I'intervento cauterizzila pili grave
ferita aperta e la maggiore fonte di conta-
gio nel sistema finanziario del Paese. Eppu-
re ancora ieri notte, malgrado le fughe di
notizie, non sembrava affatto certo che
l'operazione fosse davvero pronta. Il decre-
to legge per attuarla, a quanto pare, non &

mento e verrebbe azzerato risparmio delle
. La parola

scritto. Soprattutto, a dispetto dell’attivi- Bond & il nome inglese delle

smo del Tesoro, oggi sembra del tutto im- obbligazioni, cioé titoli di debito emessi
nraohahile che Pattiiale oaverna di Matten TR 4
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Renzi lanci un intervento da almeno 4 mi- uno Stato per finanziarsi, che nelle mani
liardi per Monte dei Paschi. Sempre attento di un investitore sono un titolo di credito.

a evitare mosse potenzialmente impopola-
ri, il premier uscente non ha intenzione di
farlo. Preferisce che se ne occupi il prossi-
mo governo quando si formera.

Ovviamente un «piano» del genere non fa
i conti con la possibilita che una rivolta del
mercato e la Bce obblighino il governo attua-
le ad agire in emergenza su Mps. A quel pun-
to pero il contagio si sarebbe gia diffuso sul
resto del sistema bancario, a partire dalle si-
tuazioni piu fragili: Carige, le banche venete
¢ per altri versi il piano di fusione fra Bpm e
Banco Popolare. A maggior ragione sara de-
terminante che la nazionalizzazione di Mps,
se e quando ci si arriva, venga eseguita ordi-
natamente. E anche per queste incertezze
che la rimonta delle banche italiane in Borsa
a una seconda occhiata non sembra poi cosi
travolgente. Unicredit ieri € salita del 12,8%,
ma ¢ passato di mano appena il 2,7% del ca-
pitalc; Intcsa Sanpaolo dell’8,1%, con scambi
su appena I'1,3% del capitale; valori simili val-
gono anche per Ubi e altri istituti.

Quando la liquidita ¢ cosi scarsa basta po-
co per alterare i prezzi di Borsa. Ma appare
chiaro che i fondi internazionali continuano
anon toccare le banche italiane — viste oggi
come l'epicentro della crisi dell'euro — per-
ché non c’é chiarezza. Toccherebbe alla poli-
tica farla, sempre che qualcuno in quell'am-
biente si stia ponendo il problema.
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