la credibilita dell' Europa riguardo al rispetto delle regole varate
e creaun precedente per lo Stato italiano su altri possibili casi

Ma dietro a quel salvataggio

la Repubblica
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resta la fragilita del sistema

Ora nessuno nella Ue
sisentira vincolato

al “bailin” e alle altre
procedure dirisoluzione
MARCELLO MESSORI

a complessa vicenda delle
L due banche venete, Banca

popolare di Vicenza (Bpv)
e Veneto banca (Vb), solleva al-
meno quattro interrogativi ri-
guardanti: la residua credibilita
del processo europeo di risolu-
zione delle banchein crisi, incen-
trato sul coinvolgimento degli
azionisti e dei creditori di tali
banche (bailin) esulla limitazio-
ne degli aiuti di Stato (bail out);
l'incidenza di questi aiuti nella
soluzione attuata dal governo
italiano; il conseguente onere
sopportato dal nostro bilancio
pubblico; l'impatto per le resi-
due fragilita del settore banca-
rioitaliano.

Venerdi scorso la Banca cen-
trale europea, nella sua funzio-
ne di vigilanza, ha riconosciuto
che Bpv e Vb erano soggette a
un forterischiodi fallimento. Da-
ta la precedente opposizione del-
la Commissione europea alla ri-
capitalizzazione precauzionale
delle due banche venete (secon-
doilmodello adottato per il Mon-
tepaschi Siena), € stato cosi ne-
cessario l'intervento del Consi-
glio unico di risoluzione (Srb).
Essendo Bpv e Vn “istituzioni si-
gnificative”, la normativa euro-
pea avrebbe richiesto l'avvio di
un processo di risoluzione. Vice-
versa, il Srb ha autorizzato una
soluzione nazionale che sfocera
nello scorporo e nella cessione a
Intesa-Sanpaolo, per la cifra sim-
bolica di 1 euro, delle attivita e
passivita “in bonis” di Bpv e Vb;
enellaliquidazione amministra-
tiva coatta delle ingenti partite
residue. Nella sua attuale formu-
lazione e applicazione, il bailin &
fortemente criticabile; esso &,
tuttavia, unaregola sottoscritta
datuttii membridell’euro area.
La decisione del Srb rischia per-
cio di minare la credibilita so-
stanziale delle regole europeein

materia bancaria. Analogamen-
te a quanto accadde nei primi
anni del Duemila per la lesione
del vecchio “Patto di stabilita e
crescita” daparte di Germaniae
Francia, da oggi in poi nessuno
stato membro si sentira vincola-
to alrispettodel “bailin” e alle al-
tre procedure di risoluzione.

Lo scorporo e la liquidazione
diBpve Vb, secondo le modalita
decise dal governo italiano do-
menica scorsa, comportano:l'ac-
quisizione da parte di Inte-
sa-Sanpaolo sia dei crediti e de-
gli altri attivi in bonis sia dei de-
positi e delle obbligazioni senior
delle due banche venete; un pro-
cessodiristrutturazione del nuo-
vo complesso bancario che impli-
chera una forte riduzione dei
suoi dipendenti in Veneto; la
messa in liquidazione delle soffe-
renze nette (paria circa 5 miliar-
di perché iscritte in bilancio in-
torno al 35% del loro valore no-
minale), degli altri crediti pro-
blematici (circa 5 miliardi con
valore di bilancio pari a circa il
50% dei valori medi nominali) e
delle partecipazioni (paria circa
1,7 miliardi) di Bpv e Vb. L'atti-
vodi bilancio di Intesa-Sanpaolo
aumentera, cosi, di circa 30 mi-
liardi.

Per assicurare all’acquirente
l'invarianza dei coefficienti pa-
trimoniali e per coprire gli oneri
della ristrutturazione, lo stato
trasferira a Intesa-Sanpaolo 4,7
miliardi; e fornira garanzie ag-
giuntive rispetto a possibili per-
dite future pari a 750 milioni. Si
tratta poi di compensare lo shi-
lancio della parte in liquidazio-
ne, dato dalla sommatoria fra il
totale dei crediti problematici
netti (NPL = 10 miliardi) e il va-
lore delle partecipazioni (1,7 mi-
liardi) meno la sommatoria fra
il capitale residuo, le obbligazio-
ni subordinate e i fondi rischi di
Bpv e Vb (circa 6,2 miliardi). Al
riguardo, verranno messe in
vendita le partecipazioni delle
due banche venete e verra stipu-
lato un finanziamento a 10 anni
di circa 5,5 miliardi con Inte-
sa-Sanpaolo. L'aspettativa & che

questo finanziamento sia piu
che coperto dalla graduale ven-
dita degli NPL. Infine, il Fondo
nazionale di garanzia dei deposi-
tisara probabilmente chiamato
arimborsare —intutto oin parte
—idetentoriretail delle obbliga-
zioni subordinate per un valore
atteso di circa 200 milioni.

Non & agevole determinare
I'impatto delle operazioni dette
sul bilancio pubblico italiano e
sulla collettivita. Se sisommano
icirca 5,5 miliardi erogati dallo
Stato a Intesa-Sanpaolo e i 5,5
miliardi di finanziamenti con-
tratti dai liquidatori, si arriva a
circa 11 miliardi. A cio si puo ag-
giungere la cancellazione del ca-
pitale e dei fondi delle due ban-
che venete (circa 6,2 miliardi)
per un conto complessivo di pit
di 17 miliardi. L'auspicio e che
larga parte di tali oneripossa es-
sere coperta, in futuro, dai risul-
tati della liquidazione. Resta il
fatto che, se siriconosce la natu-
ra pubblica della liquidazione,
gli aiuti pubblici ammontano og-
giacirca 11 miliardi; e, a dispet-
to della sostanza delle regole eu-
ropee, circalameta di questi aiu-
ti & destinata al maggiore e piu
profittevole gruppo bancario
del paese che gia vantava una
diffusa rete di sportelli in Vene-
to. Posto che l'offerta di Inte-
sa-Sanpaolo sia stata prescelta
grazie a un processo Concorren-
ziale, non vi & che da congratu-
larsi per l'iniziativa del manage-
ment di quella banca. Il caso di
Bpv e di Vb rappresenta, pero,
un precedente che rischia di
comportare altri futuri oneri
per lo stato italiano. Perché i po-
tenziali finanziatori di banche
regionali e locali, ancora in diffi-
colta, dovrebbero accollarsiil pe-
so di unaricapitalizzazione inve-
cediacquistarea 1 euroleattivi-
ta e passivita in bonis di queste
stesse banche? E necessario da-
re una credibile risposta all’in-
terrogativo per non accrescere i
costi collettivi derivanti dalle
fragilita del settore bancario ita-
liano.
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