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I
l professor Cutolo, onniscien-
te della tv anni 60, diceva:
“Con i se non si fa mai la storia,
e nessuno può dire con serietà

quello che sarebbe avvenuto ove
la storia non avesse camminato
come effettivamente ha cammi-
nato”. È questo il leit motiv dietro
cui si nascondono tutti nell’a f f a i-
re Monte dei Paschi. Ma per Mps
il noto brocardo non si applica. Il
tempo, infatti, ha un valore in fi-
nanza e a maggior ragione in casi
come Mps, che da anni perde ogni
mese un miliardo di depositi. Non
solo, ci sono stati momenti in cui
sarebbe bastata un po’ di coeren-
za per non assistere allo scempio
di questi giorni.

Le questioni della vigilanza si
commentano da sole. La disfatta
della vigilanza, non l’o stacolo,
deriva da decisioni organizzative
di Bankitalia e Consob che ne
hanno “smontato” le capacità o-
perative e preventive. Interventi
neanche troppo chirurgici han-
no spostato e/o ridimensionato
quella classe dirigente che aveva
tutelato le due istituzioni ai tem-
pi delle scalate allegre, Antonve-
neta, Bnl e non solo. Tutto ciò nel
presupposto che tutti siano in-
tercambiabili, mentre la storia ci
insegna che non è affatto così.

LA DISTRUZIONE DI MPS comin -
cia nel novembre del 2007; Mus-
sari butta 9 miliardi di euro attra-
verso l’acquisizione di Antonve-
neta. Seguono altre operazioni fi-
nanziarie per tappare il buco. Le
più significative sono il subordi-
nato da 4 miliardi di euro (di cui
oltre 2 piazzati al retail) e  i 7  mi-
liardi di euro di derivati Alexan-
dria e Santorini stipulati con No-
mura e Deutsche Bank, con tran-
sazioni milionarie in cui si butta-
no altri 3 miliardi di euro. Poi si
effettuano due aumenti di capita-
le, altri 8 miliardi di euro che an-
dranno in fumo in breve tempo. In

questo delirium tremens di finan-
za tossica e suicida c’è uno spraz-
zo di lucidità nel 2012: 4 miliardi
di euro arrivano a Mps con un pre-
stito convertibile in azioni, i Mon-
ti Bond. Se Mps non li restituisce,
lo Stato diventa azionista di Mps
all’80 per cento se non di più.

Sui Monti Bond si gioca uno
snodo chiave. Se lo Stato decide di

finanziare la Banca con un presti-
to convertibile – discutendo l’o-
perazione a Bruxelles con non po-
che difficoltà e costringendo de
facto Mps a pagare cedole elevate
– significa che si è già riservato il
diritto di diventare, “alle brutte”,
proprietario della banca. “Le
brutte” ci stavano tutte. Il 1° ago-
sto 2013 la Commissione europea,

con il voto favorevole dell’Italia,
emana la “Comunicazione sul set-
tore bancario”. La Germania ha
già dato 250 miliardi di euro alle
sue banche per rimetterle a posto,
Deutsche Bank a parte (che non è
più una banca ma un hedge fund
con 40 mila miliardi di euro di de-
rivati in pancia) e decide che è ar-
rivato il momento di inserire il
b ai l - in nella regolamentazione
europea. Lo Stato potrà aiutare le
banche solo a condizione di far pa-
gare prima azionisti e obbligazio-
nisti subordinati. Sono ovviamen-
te fatti salvi i diritti già acquisiti.

T R A D OT TO : se i Monti Bond (e-
messi prima del 1° agosto 2013)
venissero convertiti in azioni non
si applicherebbe la nuova disci-
plina e gli obbligazionisti subor-
dinati sarebbero salvi. E invece

no! Si dimentica che l’ingegneria
finanziaria dei Monti Bond è
strutturata per far diventare lo
Stato azionista e si decide di rim-
borsarli spingendo Mps a sperico-
lati aumenti di capitale in cui gli
azionisti perderanno tutto.

Insomma, si prende l’ancora di
salvezza e la si butta a mare, per
poter sostenere che il contribuen-

te non era stato coinvolto nel sal-
vataggio di Mps. Peccato che que-
sto abbia significato polverizzare
8 miliardi di euro di azioni, men-
tre i 4 miliardi di euro degli ob-
bligazionisti subordinati non a-
vranno vita facile. La commissa-
ria europea Margrethe Vestager è
stata chiarissima: il ristoro delle
perdite dovrà basarsi sulla dimo-
strazione di vendita scorretta.

NON A CASO il comunicato del
Consiglio dei ministri di pochi
giorni fa dice che il ristoro passerà
dal criterio della prevenzione dei
contenziosi. Solo se ci sarà una ac-
certata violazione nella vendita
dei titoli i risparmiatori avranno
un ristoro delle perdite.

Si noti infine che Mps è anche
costata allo Stato oltre 4 miliardi
di euro di mancato gettito fiscale a
causa di una imponente opera di
svalutazione di crediti deteriorati
effettuata dalla Banca e pari a oltre
15 miliardi di euro. Il contribuente
quindi ha risparmiato i 4 miliardi
di euro di Monti Bond e ha pagato
in altra forma la stessa cifra. Ria-
dattando il noto motto: 4 miliardi
entrati dalla finestra sono usciti
dalla porta.

Riassumendo: scelte sbagliate
che a) non hanno valutato a 360
gradi l’impatto dell’operatività di
una banca sui contribuenti; b) e
ancora peggio non interpretano la
circostanza che in un Paese come
il nostro, ad alta propensione al ri-
sparmio, risparmiatore e contri-
buente siano sovrapponibili, han-
no condotto al disastro di oggi.

Chissà se saremmo dove siamo
se ognuno avesse fatto il suo pic-
colo (e mi riferisco a tutti i poteri
dello Stato) senza se e senza ma,
invece di sacrificare il proprio do-
vere istituzionale sull’altare della
“operazione di sistema”.

La morale è una sola, arrivati a
questo punto: le operazioni di si-
stema hanno portato alla crisi si-
stemica.
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Tempo perso Con i “Monti bond” lo Stato poteva diventare padrone
senza bail-in. Ma si spinse Siena a fare aumenti di capitale a perdere

Mps, quanti miliardi
ci è costato rinviare
la nazionalizzazione

IL DOSSIER

12 mld
Il conto 8 di iniezioni di
capitale, 4 di minori tasse
(a danno dei contribuenti)

Una lunga scia di errori Il Monte dei Paschi di Siena La Pre ss e

NAPOLI, DUE STOP IN TRE GIORNI

Città metropolitana
nel caos: De Magistris
va ancora sotto

q
È UFFICIALE: la Città Metropolitana
di Napoli è ingovernabile, il monumen-

to del fallimento della legge Delrio. A nulla è
servito l’accordo del sindaco Luigi de Magi-
stris con un verdiniano e pezzi di centrode-
stra. È mancato il numero legale per la secon-
da volta in tre giorni e sono andati in fumo 16
milioni di euro per progetti di strade, scuole e
per il Teatro San Carlo, da approvare entro

l’anno. Progetti che riguardavano Comuni di
tutte le bandiere politiche. I consiglieri Pd e FI,
esclusi dalla distribuzione delle deleghe, so-
no arrivati sino all’uscio, senza entrare in au-
la. Il sindaco di Napoli era furibondo: “At to
irresponsabile e gravissimo. Avevo anche in-
contrato i rappresentanti Pd e Fi facendo ca-
pire loro che qua si lavora nell’interesse dei
territori e delle Istituzioni, ma questa è la cifra

dell’oceano politico che ci divide da quelli chi
pensano invece solamente agli interessi di
b o t te ga ”. I dem ribattono: “Colpa di De Ma-
gistris che non ha una maggioranza ma opera
con arroganza per accontentare le pretese di
chi non trova spazio a Palazzo San Giacomo”.
Pentangelo (FI): “Ha agito da uomo solo al
comando, ora apra un confronto vero”.
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La scheda

n M O SS E
SUICIDE
La distruzione
della banca
comincia nel
2007, quando
Giuseppe
M u ss a r i
acquista per 9
miliardi, più
debiti,
A n to nve n e t a ,
pagata 6 da
Santander
pochi mesi
prima.

n P R E ST I TO
PUBBLICO Se
nel 2014 si
fo ss e
convertito il
p re s t i to
statale da 4
m i l i a rd i ,
invece di
r i m b o rs a r l o,
lo Stato
s a re b b e
entrato nel
capitale di
Siena senza
b u rd e n
sharing
per soci e
o b b l i ga z i o n i s t i
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