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IL RETROSCENA. IL FALLIMENTO EVITATO NON E LA SOLUZIONE DEFINITIVA PER IL SISTEMA BANCARIO IN DIFFICOLTA

Piano diSiena e futuro delle venete
le nuove incognite sul rilancio del credito

Per gli altri istituti a rischio si studia
lastrada della “ricapitalizzazione
precauzionale” adottata per Mps

L’alternativa sono nuove fusioni
FERDINANDO GIUGLIAND

froma. Il fallimento dell 'operazione di aumento di
capitale annmunciato ieri sera dal Monte dei Pa-
schi di Siena ha aperto la strada al salvataggio
pubhblico dell’istituto. I parcorso sard quello della
cosiddetta “ricapitalizzazione preventiva”, che
permette al governo di immettere capitale fresco
in una banca, previo il coinvolgimento degli azio-
nisti e degli obbligazionisti subordinati. A questo
proposito il governo ha gia chiesto al Parlamento
di autorizzare fino a 20 miliardi di nuovi fondi, al
cuni dei quali verranno utilizzati proprio per met-
terein sicurezza il Monte,

Se questo percorso appare in larga parte se-
gnato, permangono ancora due importanti nodi
da sciogliere: il primo riguarda i dettagli del pia-
no industriale che Mps dovra presentare alle au-
torita europee per garantire la sua redditivita fu-
tura. [l secondo concerne il destino delle altre han-
cheitaliane in difficolta, e 1a possibilita di utilizza-
reanche perlorola stessastrada della “ricapitaliz-
zazione preventiva”.

Perquanto riguarda Mps, una voltaricevutala
richiesta del governo italiano di voler immettere
capitale nell'istituto, la Commissione Furopea
provvedera a domandare alla Banca Centrale En-
ropea se ci siano le condizioni per permettere gli
aiuti di Stato. La Bce dovra verificare che la banca
siasolvente, abbia sufficiente liquidita edovrade
terminare la carenza di capitale, sulla base dello
stress test dello scorso luglio. A quel punto Bruxel-
les chiedera a Roma i dettagli di un piano di ri-
strutturazione, per assicurarsi che l'istituto resti
solvente in futuro e non abbia bisogno di ulterio-
re sostegno pubblico. Una volta ottenuto I'ok alla
ricapitalizzazione, Mps dovra comungue discute-
re con la Bre un nuovo piano industriale, che ne
garantiscala redditivita futura,

Idettagli di questa strategia sono ancora tutti
da definire. Fino a ieri, Mps aveva condiviso con
la Beeun pisno che la liberava di quasi 28 miliardi
di “sofferenze”, che venivano spacchettate e col
locate, asecondadellalore rischiosita, ainvestito-
ri istituzionali, al fondo salva-banche Atlante e
agli azionisti. 1l fondo Atlante ha confermato la
volonta di prendere parte comundue a un’opera-
zione di questo tipo, ma non & chiaro che questo
stesso approccio verrd seguito anche con la ban-

ca in mano pubblica.

Moltodipendera anche dalruolo che sivorradi-
segnare per Atiante. Carlo Messina, amministra-
tore delegato di Intesa Sanpaclo, uno dei princi-
pali investitori nel fondo, ha rivendicato l'impor-
tanza di un intervento sui crediti deteriorati del
Monte, anche per creare un valore “benchmark”
piu alto per future transazioni di questo tipo. Al
Ministero dell'Economia, ¢’ perd chi & convinto
che sia ormai troppo tardi per far fissare un nuo-
vo punto di riferimento, anche alla luce delle ces-
sioni annunciaterecentements da Unicredit, che
avverranno a prezzi minori rispetto a quelli a cui
puntava Mps.

Il futuro di Atlante potrebbe dipendere anche
dal secondo nodoirriscito della vicenda, ovveroil
destinodelle alire banche in difficoltd, come Cari-
ge, Banca Popolare di Vicenza, Veneto Banca, ol-
tre ad altri istituti minori.

Per queste banche si potrebbe in teoria profila-
relastrada della “ricapitalizzazione precauziona-
le”. Secondo le regole europee, il governo dovra
provare che questo intervento venga effettuato
“per porre rimedio a una turbelenza seria per 1'e-
conomia .. . & per preservare la stabilita finanzia-
ria” e dovri utilizzare uno stress test recente. Nes-
suna di queste due condizioni sembra impossibi-
le da soddisfare; in particolare, anche se le alire
principali banche in difficoita non hanno parteci-
pato allo stress test pubblico di luglio, per molte
di loro la Bee ha condotto esercizi privati. Questi
potrebbero fornire una solida base da cui calcola-
relacarenza di capitale a cui lo Stato dovra porre
rimedio,

A quel punto il governo dovrebbe scegliere di
sacrificare gli obbligazionisti subordinati di que-
ste banche, secondole regole del cosiddetto “bur-
den sharing”, E' anche per questo che tra alcuni
investitori del fondo si fanno largo ipotesi alterna-
tive, come utilizzare i soldi che Atlante aveva de-
stinato a Mps pelle banche venete, magari per
permettere una fusione con le quattro piccole
banche del centroItalia salvate un anno fa.
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