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«Segnali negativi gia dal 2009»
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Docente alla Sapienza di Roma

E A dicembre scorso ¢ fallito per
Mps 'aumento di capitale da 5 mi-
liardi con capitali privati e adesso
le Authority europee ne chiedono
8,8 (forse soltanto 8). Perché ri-
mettere in “sesto” la banca costa
sempre di piu?

«L’aumento vertiginoso delle ri-
chieste di capitale da parte della Bce -
risponde Rita D’Ecclesia, professore
di matematica finanziaria, Sapienza
Universita di Roma - ha colto di sor-
presa gli amministratori, gli investi-
tori e il Tesoro che dovrebbe coprire
circail70% di questo aumento (6 mi-
liardi). Ufficialmente si e trattato di
unarevisione tecnica deimodelli uti-
lizzati per gli stress test ma in molti
hanno puntato il dito sulla liquidita
fuggita (-5 miliardi) durante il disa-
stroso tentativo di ricapitalizzazio-
ne. Minore ¢ la fiducia del mercato
sulla banca, maggiore deve essere lo

sforzo del Governoperripristinarla».

Investitoriistituzionali della Ci-
ty hanno detto sei mesifachel’ope-
razione di rafforzamento patrimo-
niale di Mps era opaca e se ne sono
tenutiallalargatant’e¢cheoggideve
intervenire lo Stato. In cosa consi-
ste secondo lei questa “opacita”?

«L’operazione era straordinaria-
mente complessa. Molti pezzi di un
puzzle dovevanoandarealloro posto
contemporaneamente, in un conte-
stodisfiduciageneralizzatanell’eco-
nomianazionaledopoil referendum
del 4 dicembre. Il punto chiave co-
munqueeralapresenzadiunanchor
investor di grande solidita che sotto-
scrivesse almeno 1 miliardo delle
nuove azioni. Nel momento in cui il
fondo sovranazionale del Qatar si e
tiratoindietro,l’impalcaturaeé crolla-
ta come un castello di carte».

Finoal 2015 gli aumenti di capi-
tale di Mps sono stati di 10,5 mi-
liardi.Ma sonodavvero “consape-
voli” i piccoli investitori quando
devonosborsare piusoldiper que-
stabanca?

«Gran parte dei 10 miliardi “bru-

ciati” nelle passate ricapitalizzazio-
nieradiinvestitoriistituzionali,ben
consapevoli del rischio. I piccoli in-
vestitori, gia esposti da prima della
crisi, credo non abbiamo avuto scel-
ta cheaccettare le diluizioni di capi-
tale, piuttosto che incassare subito
le perdite. Certo la vulgata ufficiale,
anche dalle piu alte sfere, hasempre
rassicurato l’opinione pubblica:
Mpserainrisanamento,anzi«un ot-
timo affare».

Chi nei fattidovrebbe vigilare (o
avrebbe dovuto farlo in passato)
affinchélasituazione diMpsnonsi
protraesse negativamente per tan-
to tempo?

«Isegnalid’allarmeneireporttec-
nici delle Autorita erano evidenti fin
dal 2009, per chi voleva leggerli. Bi-
sognaessereconsapevoliperochec’e
stata a livello di “sistema” la volonta
di minimizzare la gravissima situa-
zione del bilancio Mps per cercare di
evitare i costi degli errori strategici.
In attesa di un miracolo finanziario
che non ¢’ stato».
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