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LA STAMPA

Il caso Montepaschi

Lultima carta i Siena:
aziond al posto dei bond

“Alrisp armiatori azioni di Mps
al posto dei titoli subordinati”

[l Consiglio della banca riapre la conversione delle obbligazioni da 2 miliardi
Si aspetta ok di Consob. In settimana il collocamento per arrivare fino a d miliardi

FRANCESCO SPINI
MILANO

Nel corso di una riunione-fiume
del consiglio di amministrazio-
ne, terminata sera inoltrata ne-
gli uffici di Milano, i vertici del
Monte dei Paschi provano a ri-
lanciare la via «privata» del sal-
vataggio dell'istituto. Si fara tut-
to e in fretta. Prima mossa: si
riaprono i termini del cosiddet-
to «liability managementy, ov-
vero della conversione delle ob-
bligazioni subordinate in azioni
che, settimana scorsa, aveva
permesso si raccogliere poco
piltt di un miliardo di euro. Si
conta di andare avanti, coinvol-
gendo stavolta anche il pubblico
dei 40 mila piccoli risparmiato-
ri, che tutti insieme, valgono cir-
ca 2,1 miliardidi euro. Bisognera
vedere se le autorita di mercato,
a cominciare dalla Consob, da-
ranno il via libera alle modifiche
apportate al documento d’offer-
ta, prima dedicato unicamente
agli investitori istituzionali.
Seconda mossa: nello stesso
tempo Mps provera nei prossi-
mi giorni - a partire da giovedi,
probabilmente - a chiudere an-
che la parte restante dell’opera-
zione e arrivare cosl a raggra-
nellare tuttii5 miliardi di fabbi-
sogno. Partirad infatti un collo-
camento (un «market book bui-
lding») presso tutti gli investi-

tori istituzionali (fondi e simili)
contattati nelle ultime settima-
ne. Non prima di aver ricontat-

tato uno per uno i possibili inte-
ressati in un’ultima ricognizio-
ne per capire se la cosa sia fatti-
bile 0 meno. Se i tasselli siinca-
streranno, l'operazione si do-
vrebbe concludere entro la set-
timana. Fantafinanza? Sivedra.
Sulla base delle novita, Mps sta
rinegoziando l'accordo di «pre-
underwriting» con gli istituti
del consorzio di garanzia, che
non sara piu di garanzia. Le ot-
to banche capitanate da Medio-
banca e Jp Morgan restano tut-
te «ingaggiate», ma cambia il
loro ruolo. Gliistituti lavoreran-
no sulla base di un clausola di
«best-efforty, 'ennesimo angli-
cismo per dire che faranno
quanto possibile per vendere le
azioni del Monte in giro per il
mondo e chiudere cosila ricapi-
talizzazione. Ma saranno vendi-
tori, non pili garanti.

Siena prova a giocare il tutto
per tutto nel salvataggio priva-
to per evitare o limitare 'inter-
vento dello Stato. I tempi ci so-
no, ripetono gli uomini della
banca piti antica del mondo, so-
prattutto dopo l'incarico dato a
Paolo Gentiloni di formare il
nuovo governo. Con 'instabilita
alle spalle, ¢ il ragionamento,
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mila le emissioni

I risparmiatori Il numero
coinvolti nelle di diverse
obbligazioni categorie di
subordinate  bond emessi
di Mps dalla banca

Poperazione-lampo, pud decol-
lare. In pochi credono che dalla
Bce possano giungere indica-
zioni diverse da quanto trapela-
to ufficiosamente settimana
scorsa: non ci sara altro tempo.

C’¢é perd un investitore da al-
meno un miliardo rimasto fin
qui alla finestra: il Qatar. E se-
condo alcuni protagonisti della
vicenda il fondo sovrano ora
che la questione governativa va
chiarendosi potrebbe sciogliere
le riserve. Per gli altri fondi, si
vedra - come detto - nel giro di
breve. L'ostacolo semmai sta
nella trasformazione dei subor-
dinati in mano al pubblico in
azioni. La banca ha scelto di ap-
plicare la direttiva «Mifid» in
regime di «adeguatezza bloc-
cantey. Vuol dire che se il profi-
lo di rischio del sottoscrizione
dei titoli obbligazionari non &
compatibile con l'acquisto di
azioni, non ci sono santi: i bond
non si possono convertire. E co-
si la platea di chi pué soccorre-
re il Monte, anche con un’opera-
zione a premio, & piti ridotta. In-
tanto procedono i negoziati tra
le banche e Quaestio, sgr del
Fondo Atlante, per il prestito
ponte necessario a Siena per
procedere alla cessione dei cre-

diti deteriorati in attesa che in-
tervenga la garanzia pubblica.
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