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FOCUS/2. LA DECISIONE SULL'OFFERTA

Le Bce escono dalla partita:
troppi scogli sul dossier

Laura Serafini

ccreabancahapartecipatoal-

la due diligence per valutare

un'offerta sulle banche vene-
te.L'interesse dellacandidata ca-
pogruppo del credito cooperati-
vo arilevare una rete che ha una
presenzasignificativa e sinergica
con la futura distribuzione geo-
grafica del gruppo era alto. Pre-
senza che non & solo in Veneto,
ma anche Friuli, Piemonte, Lom-
bardia, Toscana,ealsud,inSicilia,
con Banca Nuova della Popolare
di Vicenza e in Puglia, con Banca
PugliadiVenetoBanca.Malapar-
titae molto complessa. Tantoche
nellaseratadiieriuncdainforma-
le del gruppo avrebbe valutato
I'inopportunita di proseguire. In
competizione, infatti, non c'e sol-
tanto Intesa, ma sono entrate in
corsa anche banche estere come
Credit Agricole e Bnp Paribas at-
traverso Bnl. Unicredit & stata in-
vitatamanonechiarosesiaentra-
taindataroom.

C'¢ poi da considerare come &
strutturatal'operazione:1'advisor
del ministero dell'Economia,
Rothschild, ha illustrato un per-
corso in base al quale possono
avere senso offerte che riguardi-
no entrambe le banche, oppure
una o l'altra. Offerte parziali e su
partidiassetsono destinate anon
avere successo.

1l management Iccrea & stato
assistito nel deal da Mediobanca.
Iccrea ha guardato entrambe le
banche, ma in ogni caso avrebbe
fattoun’offertasolo per una.

La candidata capogruppo, se
avesse deciso di andare avanti,
avrebbe potuto rilevare unistitu-

tovenetonell'otticadiintegrarne
gliassetnellaretedel futurogrup-
po del credito cooperativo, che
dovrebbe contare sull'adesione
di 162 Bece. In quel caso avrebbe
potuto anche decidere di spac-
chettarele attivitadellabancaac-
quisita e ridistribuirli trale Bec a
livelloregionale.

E qui si entra nell'ambito delle
complessitachehannodestatole
maggiori perplessita nell mana-
gement di Iccrea. La holding al
momento € soltanto una candi-
datacapogruppo, per cuiseaves-
se deciso di procedere avrebbe
dovuto condividere il processo
quantomeno con le Bee che insi-
stononeiterritori interessati dal-
la presenza degli sportelli della
bancavenetatarget.Incasodiac-
quisto, poi,lapartepitiproblema-
tica sarebbe stata la gestione or-
ganizzativa,dalpersonale, ai pro-
cessidacondividere,allapresen-
zasulterritorio e quant'altro.Per
ungruppo che non € ancoranato
e che al momento ¢ fortemente
impegnato per dare vita a una
propria organizzazione di grup-
po di credito cooperativo che
non ha eguali all'estero sarebbe
stata veramente un'impresa tita-
nica. Fattibile, ma titanica. Iccrea
hadovutoinfinetenere contodel
fatto che Intesanon e soltantoun
competitor su questo tavolo. La
bancaguidatadaCarloMessinae
anchetragliadvisordiCassacen-
trale banca nel progetto di costi-
tuzione di un gruppo del credito
cooperativoconcorrente.

Vaconsiderato,poi,comefun-
zionailmeccanismo perriuscire
a spuntarla sui concorrenti. Poi-

ché il passaggio ¢ al prezzo sim-
bolico di un euro, prevale chi ri-
ducegli oneriche il Mefavrasul-
la bad bank in cui conferire so-
prattutto i crediti deteriorati.
Questo “sconto” pudesseredato
al ministero in tanti modi: meno
garanzie richieste, ad esempio,
surischi legati agli asset o a con-
tenziosi,oppureminoredotazio-
nepatrimonialeaccettandodite-
nere una parte dei crediti
unlikely to pay o crediti in bonis
davalutare. Tl ministero, in ogni
caso, attingera dai 20 miliardi
stanziati per le banche in crisi
(dunque anche per Mps) per
mettere capitale nella bad bank.
Anchesenonéchiarocome Bru-
xelles possa consentire questo
percorso. I tempi, in ogni caso,
sono strettissimi. Il prossimo fi-
ne settimana il ministero
dell'Economia chiudera la parti-
ta,dunquele offerte devonoarri-
vare presumibilmente entro le
prossime ore. Se, come emerso
martedi scorso, il percorso scel-
to sard laliquidazione coatta, da
lunedi le due banche venete ces-
serebbero 1'attivita bancaria e
dovra essere contestualmente
presente un compratore per ga-
rantire la tutela delle attivita dei
dueistituti.
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