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Mps, piu vicina ' emissione del bond
[ paletti della Ue per il nuovo piano

In arrivo il decreto sulla garanzia. Il Tesoro cerca un advisor
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collocamentoda1-15 progetto di cessionein

miliardi di euro. | tempi

blocco delle sofferenze

advisor. Via XX Settembre, che

dell'aumento Il nodo del prezzo
= munque molto nutrita: domani
La strateg:a Morelli sara ascoltato in com-

di Fabrizio Massaro

Larrivo del primo bond Mon-
tepaschi sul mercato con la ga-
ranzia dello Stato, atteso nei
prossimi giorni, segnera 'inizio
del ritorno alla normalita per la
banca senese. L'emissione da
parte dell’istituto guidato da
Marco Morelli dovrebbe avere
un taglio da 1-1,5 miliardi di eu-
ro, a seconda dell'interesse del
mercato. Sara rivolto esclusiva-
mente agli investitori istituzio-
nali rappresentera il primo di
una serie di collocamenti per ri-
stabilire la liquidita normale del
Montepaschi: I'obiettivo ¢ recu-
perare 15 miliardi entro il 2017,
dopo che per tutto 'anno passa-
to ¢’é stata una fuoriuscita di de-
naro, accelerata in particolare a
dicembre dopo l'avvitarsi del-
T'operazione di aumento di capi-
tale privato — poi fallito — e
dopo lalettera della Bce che non
concedeva la proroga di soli 20
giorni ai tempi dell'aumento pa-
ventando rischi per la «soprav-
vivenza» dello stesso istituto.

Per la garanzia dello Stato si
attende ormai solo il decreto at-
tuativo del provvedimento sal-
va-risparmio emesso nella notte
del 23 dicembre dal governo
Gentiloni. Dovrebbe arrivare
nelle prossime ore. L'agenda dei
vertici del Montepaschi é co-

missione Finanze al Senato (do-
ve oggi sono attesi i rappresen-
tanti di Bankitalia e Abi e, sem-
pre mercoledi, anche quelli di
Consob e della Commissione
europea). Sara interessante
ascoltare la ricostruzione del
banchiere sugli eventi che han-
no portato la banca a chiedere
laiuto dello Stato attraverso
l'aumento di capitale «precau-
zionale» previsto dalle norme
Ue sulle banche (la direttiva
Brrd che ha introdotto il princi-
pio del «bail in»).

Giovedi invece si riunisce il
consiglio presieduto da Ales-
sandro Falciai che dovra fare il
punto sulle linee generali del
prossimo piano industriale da
presentare, attraverso il mini-
stero del Tesoro, alla Direzione
Concorrenza della Commissio-
ne Europea (DgComp) e, indi-
rettamente, alla Bce. Non sara
un esercizio facile, a Siena ne
sono consapevoli.

La normativa sugli aiuti di
Stato comporta diversi vincoli, a
cominciare dal tetto agli stipen-
di dei top manager, Morelli in
testa, fino alle limitazioni di na-
tura commerciale. Ma pili Siena
avra le mani legate nella produ-
zione dei ricavi, pit lenta avver-
ra I'uscita del Tesoro da Mps, il
cul orizzonte ideale di perma-
nenza dovrebbe essere di circa
24 mesi. Quindi andra trovato
un equilibrio tra esigenze diver-
se, e per questo sembra che il
Tesoro si affidera anche a un

fra due-tre mesi avra material-
mente il 70% circa di Mps, po-
trebbe avviare un alleggerimen-
to graduale delle azioni gia in
tempi brevi: una via potrebbe
essere un collocamento accele-
rato (Abb) presso investitori
istituzionali.

Va poi trovata una soluzione
strutturale al tema delle soffe-
renze bancarie (npl): erano 27,7
miliardi nel piano, e pendente
¢’e anche un'ennesima ispezio-
ne della Bce. Morelli vorrebbe
procedere con la cessione in
blocco secondo lo schema ela-
borato a luglio, con una cartola-
rizzazione cui partecipi il Fondo
Atlante con 1,6 miliardi di euro e
che valutava di fatto gli npl circa
il 27% del valore nominale. Se
Atlante pero decidesse di non
partecipare per concentrarsi
sulle «sue» Veneto Banca e Po-
polare di Vicenza, Morelli dovra
trovare altri soggetti che rilevi-
no le tranche pit rischiose della
maxi-cartolarizzazione di Mps.
Ma in quel caso si porrebbe il
problema del prezzo. Senza At-
lante, Mps potrebbe essere co-
stretta ad accettare valutazioni
degli npl pil1 basse: ma cosl fa-
cendo ci sarebbe una sorta di
«sigillo di autenticita» da parte
del Tesoro sul valore effettivo
dei crediti in sofferenza, che di-
venterebbe un benchmark peril
sistema. Ma sarebbe inevitabil-
mente al ribasso, con effetti ne-
gativi sui bilanci degli altri isti-
tuti.
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La banca

@ Mpsnon é
riuscitaa
portarea
termine un
aumento di
capitale sul
mercatoda 5
miliardi per
l'operazione
che aveva
varato di
vendita di tuttii
crediti in
sofferenza
come risposta
alla bocciatura
nello stress
test difine
luglio

® Labancaha
quindi chiesto
l'aiuto dello
Stato
attraverso la
«ricapitalizaz-
zione precau-
zionale», chela
Bce hafissato
in 8,8 miliardi

@ Lo Stato
mettera in Mps
6,6 miliardi tra
aumento di
capitale veroe
proprio e
acquisto delle
azioni ottenute
dagli obbligazio
nisti retail dalla
conversione
dei bond. Alla
fineavracircail
70% di Mps




