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BANCHE, LA CRISICHE L'TTALIANON VUOLE AMMETTERE

MARCELLOMESSORI

EGLIultimi mesi Unicredit ha completato con

successo la sua complessa ricapitalizzazione

di mercato, alcune banche hanno avviato la di-

smissione di crediti problematici, il piano diri-
sanamento di Montepaschi e la sua ricapitalizzazione
precauzionale hanno fatto passi avanti (seppur fatico-
si) e i nostri maggiori gruppi hanno previsto aumenti
dellaloro profittabilita. Tutti segnali che lasciavano spe-
rare che il culmine della crisi bancaria italiana fosse or-
mai superato. E invece bastato che si riaccendessero i ri-
flettori sui gravi problemi delle due banche venete e di
varie banchelocali perinnescare nuovi focolai diinstabili-
ta nell'intero settore nazionale. Questo dimostra che la
successione di interventi parziali o caso per caso, messa
in atto dal governo italiano dall'inverno del 2015 a oggi,
non ha risolto problemi di fondo del nostro sistema ban-
cario. Il tentativo di ricorrere alla ricapitalizzazione pre-
cauzionale non solo per il Monte dei Paschi ma anche per
la Banca popolare di Vicenza e per Veneto Banca &, al ri-
guardo, emblematico.

In base alle nuove regole europee, la ricapitalizzazio-
ne pubblica e precauzionale di un gruppo bancario pué
servire solo a colmarne le carenze patrimoniali che sono
emerse dalle ultime verifiche della vigilanza europea (i
cosiddetti stresstest) sottol'ipotesidi unoscenario avver-
so. L'intervento pubblico precauzionale evita di aprire il
processo di risoluzione per quel gruppo e, quindi, di ad-
dossareisuoi costianche achi possiede obbligazioni ban-
carie semplici. Nel gergo della regolamentazione euro-
pea, viene aggirato il bail in e applicato il burden sha-
ring, ossiaquel procedimento che colpisce gli azionisti ei
possessoridistrumenti ibridi di capitale e di obbligazioni
subordinate dellabanca.

Nel caso del Monte dei Paschi, la ricapitalizzazione pre-
cauzionale & stata giustificata dal fatto che la consisten-
za patrimoniale del gruppo, le correzioni di bilancio e le
modalita di cessione dei crediti problematici previste so-
no risultate compatibili con la copertura delle perdite
pregresse e dei loro presumibili strascichi futuri. Secon-
doicalcoli delle istituzioni europee, invece, le stesse voci
delle due banche venete hanno fatto emergere una ca-
renza di capitale di almeno un miliardo di euro. Questa
carenzanon pudessere colmata mediante esborsi pubbli-
ci (sarebbe un aiuto distorsivo di Stato), ma va coperta
dai privati prima dell’avvio della ricapitalizzazione pre-
cauzionale.

Almomento, i datidisponibili non permettono di valu-

tare se larichiesta delle istituzioni europee sia fondata o
se, come sostenuto da molti commentatori italiani, sia il
frutto di un atteggiamento contraddittorio e punitivo
nei confronti del nostro settore bancario. Quel che & cer-
to e che, secondo le nuove regole bancarie europee, lari-
capitalizzazione precauzionale & uno strumento ad hoc
che non puo tradursi in salvataggi sistematici di tutti i
gruppi bancari usciti malconci dagli stress test europel
Le stesse regole prevedono si la possibilita di ricapitaliz-
zare una parte significativa di un sistema bancario me-
diante fondi pubblici nazionali o0 mediante l'intervento
diretto dello ESM (il cosiddetto Fondo salva-stati) che
evitano comunque il bail in. Per sfruttare questa diversa
possibilita, il governo interessato deve perd ammettere
e provare che il proprio settore bancario si trova in uno
stato di instabilita sistemica e rischia di contagiare i mer-
catifinanziari europei.

Il governoitaliano non ha mai voluto battere la strada
di dichiarare un‘instabilita sistemica del settore banca-
rio nazionale, anche perché questo avrebbe comportato
un elevato costo politico. Larichiesta diestendere le rica-
pitalizzazioni precauzionali anche alle due banche vene-
te puo, pero, avere insinuatoun sospetto nelle istituzioni
europee: I'Italia cerca una soluzione sistemica usando
unostrumento a pitibasso costo politico. Un sospettoche
trova forse confermanellacosiddetta “legge salvarispar-
mio”, approvata nel febbraio scorso, dove si cerca di limi-
tare I'impatto del burden sharing grazie a rimborsi per
svariate tipologie di detentori di obbligazioni subordina-
te.

Ecomprensibile cheil governoitaliano cerchi di “forza-
re” leregole europee al fine di tutelare, ex post, fasce de-
boli e inconsapevoli di investitori. Dopo diciotto mesi di
esitiproblematici, bisogna pero riconoscere che la strate-
gia adottatafinorasiérivelatainefficiente einefficace.
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