2 MERCOLEDI
9 GENNAIO 2019

LaVerita

» [1.NODO DEL CREDITO

di CLAUDIO ANTONELLI

M [n questi tem-
pi cosi pieni di
odio politico e
difficile fare
chiarezza. Il de-
creto Carige ne &
I'esempio. Effettuato d'urgen-
za nella tarda serata di lunedi,
hasollevato critiche e illazioni
di ogni sorta. In sintesi, molti
commentatori ed editorialisti
hanno subito tirato le conclu-
sioni: il decreto é un salvatag-
gio pubblico. Nelle25 pagine di
testo il concetto non é presen-
te, salvo nell'eccezione di rica-
pitalizzazione precauzionale
in ambitodi burden sharing.
Iltecnicismo e d’obbligo per
spiegare le varie opzioni a cui
sivaincontro. La condivisione
dei rischi prevede la parteci-
pazioneazionariadello Stato a
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Il governo impegna 5 miliardi
Ma nessun risparmiatore
perdera dei soldi con Carige

Labozza del decreto era pronta da novembre: prevede 3 miliardi a garanzia di nuove
emissioni e 2 da usare in caso di crac. Tutti gli obbligazionisti senior sono al sicuro

condizione che vengano pena-
lizzati gli azionisti e pure gli
obbligazionisti subordinati. E
quistal’enormedifferenza tra
gli interventi in Mps e nelle
due banche venete effettuati
dal governo precedenti. Non
esistono sul mercato obbliga-
zioni subordinate Carige in

TESTIMONE Pier Carlo Padoan, ex ministro dellEconomia

di DANIELE CAPEZZONE

M 1l coro Pd e assordante: «I
gialloblu hanno agito come i
governi di centrosinistra». Ma
e proprio cosi? In massima
parte no: e comunque é certa-
mente pili saggio esaminare le
diverse crisidegliultimiannie
le soluzioniviaviaadottate.
Premessa fondamentale:
allavigiliadel passaggio al bail
in,alcune vociminoritarie ma
avvedute avevano suggerito
un'adeguata preparazione, se
necessarioanche un ulteriore
rinvio per evitare di arrivare
nudi alla meta. Ma la maggio-
ranza di centrosinistra rispo-
sedino. Dissero no perfinoal-
I'elementare richiesta di una
grande campagna radio-tv di
informazione a beneficio dei

mano a risparmiatori. C'é solo
un bond da 320 milioni, ma é
quello sottoscritto dal Fondo
interbancario. Quindi, anche
nella remota ipotesi che la
banca fallisse gli stress test e
dovesse essere ricapitalizzata,
il governo gialloblu non si tro-
vera nel medesimo dilemma

etico di Pier Carlo Padoan. Le
norme Ue prevedono che i
bond subordinati debbano es-
sere azzerati. La stessa cosa
accadutaconMps, salvo il fatto
che poi il governo di allora ha
provveduto airimborsi.
SemaiCarige saltasse, igial-
loblu non si troveranno ad af-
frontare il medesimo rovello:
penalizzare i piccoli rispar-
miatori o salvarli con il soldi
dei contribuenti? Semplice-
mente, metterebbe mano al
portafogli per diventare azio-
nista e avviare il percorso di
vendita, come sta accadendo a
Siena. Chi perderebbe tutti i
soldi? Gli azionisti (che gia
hanno in mano titoli da 0,001
euro, e comungue non posso-
no essere considerati rispar-
miatori) e le banche che hanno
sottoseritto il bond da 320 mi-
hom Le altre erano zeppe di

subordinati. L'assenza di tali
bond non é merito del gover-
no, ma questi sono i fatti. Cosi
come lo élaricapitalizzazione,
che gli stessi commissari han-
nodefinitoipotesiremotaore-
siduale con un costo, in ogni
casonon superiore a2 miliardi
di euro. «<Remota» perché sia i
commissarisiail governo han-
no 'obiettivo, unavoltaemessi
nuovibond, di fondere I'istitu-
toconun‘altrabancaitalianae
poi vendere il tutto a un colos-
so straniero: potrebbe essere
Credit Agricole. Tant'é che il
decreto interviene nella sua
parted’urgenza - e quindi pra-
tica - sul tema della liquidita,
non sul capitale.

11 governo ha stanziato aga-
ranzia dell’emissione di nuovi
bond unacifranonmassimadi
3 miliardi. L'intervento non é
unaspesamaun «collaterale».

Stesso discorso per I'Ela, ero-
gazione di diliquiditadi emer-

enza. Se l'istituto genovese

ovesseandare indifficolta al-
lo sportello potra rivolgersi a
Bankitalia. Per ottenere I'inie-
zionedicash dovra presentare
un pianodiristrutturazionein
breve termine. Mentre nel ca-
so di garanzia sulle nuove
emissioni ha due mesi di tem-
po per documentare alle auto-
rita finanziarie un nuovo pia-
noindustriale, e quindi la pro-
pria capacita di sostenere il
nuovo debito. Per questo moti-
vo bisogna distinguere i due
stanziamenti. I tre miliardi so-
no una garanzia collaterale da
usare solo in caso di collasso
dell'istituto. Mentre gli altri
due miliardi sono la cifra mas-
sima che il governo potra
spendere per Carige. Non é un
nuovo stanziamento, ma

quanto resta dal decreto fir-
mato d'urgenza da Gentiloni e
Padoan il 23 dicembre 2016,
quando si stanziarono 20 mi-
liardi per salvare le banche.
Una parte infatti € andata a
Mps e un’altra a Pop Vicenza.
Adesso se Genova crollasse re-
stano 2 miliardi da spendere
(gia inclusi nel deficit attuale).
Il testo contiene anche un’al-
tra notizia. La prima bozza é
datata novembre 2018. Nelle
orein cui si trattava l'emissio-
ne del mega bond sottoscritto
dal Fondo interbancario e
quindidallealtrebanche, il go-
vernoeragiaal lavoro per sten-
dere la bozza del salvagente.
Come dire, se le banche aves-
sero detto di no sarebbe servi-
to un intervento pubblico per
garantire I'emissione di nuova
liquidita. L'accordo é stato tro-
vato, ma il no dei Malacalza al-

[Ansa]

ns armiatori, per invitarli a
erenziare gli investimenti,
anon mettere tutte le uova in
un solo paniere. Cosi - senza
paracadute - fu recepita la
nuova normativa Ue sui salva-
taggi, in base allaquale veniva-
no coinvolti nelle conseguen-
ze del dissesto anche azioni-
sti, obbligazionisti subordina-
tie correntisticondepositiol-
tre la soglia di 100.000 euro.

LEQUATTRO BANCHE

A novembre 2015 governo
Renzi e Banca d'Italia diedero
il via alla procedura di risolu-
zione delle banche che erano
in amministrazione straordi-
naria (Banca Marche, Banca
Popolare dell'Etruria, Cassadi
Risparmiodi Ferrara, Cassadi
Risparmio di Chieti).

' Bail in anticipato e favori all'Ue
Il Pd ha sulla coscienza gli shancati

Edifatto siebbe un'applica-
zione dei nuovi principi del
bail in. Furono create delle
«banche ponte», il cui capitale
fu ricostituito da un Fondo di
risoluzione. Per un verso, gli
oneri ricaddero sulle altre
banche in base a vari criteri,
ma per altro furono letteral-
mentetravoltigliazionistiegli
obbligazionisti subordinati,
con l'azzeramento di un patri-
monio di azioni e obbligazioni
che valeva circa 2,7 miliardi
prima del disastro.

L'ltalia fu commossa dal ca-
s0 del suicidio di un pensiona-
to di Civitavecchia che, a se-
(giuito dell’'operazione, scopri

i aver perso tutto quello che
aveva, 100.000 euro di obbli-
gazioni subordinate di Banca
Etruria.

Va sottolineato che, prima
di questo infausto esito, molte
voci avevano proposto uno
schema assai meno doloroso:
unintervento del Fondo inter-
bancariodituteladei depositi:
denaro privato (non pubblico)
per un'iniezione di capitale a
favoredelle banche sofferenti.
La risposta del ministro del-
I'Economia Padoan fu: I'Euro-
paé contraria. In realta, la let-
tera giunta dalla Commissio-
ne Ue, resa successivamente
pubblica proprio dall'esecuti-
vo, pur nell'ambiguita tipica
di Bruxelles (come un respon-
so della Sibilla cumana: non
potete usare il Fondo se e un
aiuto di Stato; potete usarlo se
ci dimostrate che non lo é) la-
sciava uno spazio di mediazio-
ne politica. Un governo credi-

bile avrebbe potuto insistere,
difendendo 'opzionediun in-
tervento del Fondo interban-
cario. Si preferiinvecechinare
la testa, riservandosi una trat-
tativa solo per gli «zero virgo-
la» dellalegge di bilancio.

ILMONTE

E forse il caso Monte dei Pa-
schidi Siena, pur nella sua ge-
nesi diversissima, quello che,
in alcuni aspetti delle soluzio-
ni adottate a suo tempo, puod
invece richiamare I'interven-
todel governo gialloblui su Ca-
rige.

Alloralabase fuildecreto di
fine 2016 che autorizzo ad au-
mentare il debito pubblico fi-
no a 20 miliardi per eventuali
azionidisalvaguardiarispetto
alle banche (ed é lo stesso de-

creto al quale fa riferimento
l'intervento deciso l'altra se-
ra). Ancheallorasipose (e con-
tinua a essere sul tavolo) il te-
ma della cessione degli Npl. E
anche allora si stabili che, in
caso di fallimento degli stress
test equindiincaso dinecessi-
ta di ulteriori aumenti di capi-
tale, sarebbe entrato lo Stato.
ASienasié arrivatial 70%. Per
Carige l'ipotesi é residuale. In
ogni caso parte del decreto &
stato copia incollato dall’at-
tuale governo, il quale non pe-
rohamessosoldi:sié riservato
la possibilita di farlo, se sara
necessario.

LEVENETE

Agiugno 2017fuvaratoil de-
creto per la crisi della Popola-
re di Vicenza e di Veneto Ban-




