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Siena rimborsa 1,9 miliardi incassati nel 2009. Poi Ii richiede in prestito insieme ad altri due. Uno in pits del previsto

Gian Maria De Francesco

8 11 mistero sulla ripatrimonia-
lizzazione del Monte dei Paschisi
svela nel pomeriggio di un afoso
martedi di fine giugno. Dal cilin-
dro del Consiglio dei ministri
spuntanofuori3,9miliardidiTre-
monti-bond, dei quali 1,9 miliar-
di sostituiranno quelli gis emessi
nel 2009 per evitare di incorrere
nello step-up, ovverol'incremen-
to subase biennale della cedola.

1l comunicato di Palazzo Chigi
svela  contorni

brizio Viola di ottenere I'ok della
Vigilan%aeuropeaentrolafinedel
mese.Ecostilcdadiieri-convoca-
to per approvare il nuovo piano
{oggilapresentazione)- si&potu-
to instradare secondo un percor-
so meno accidentato di quello
che si prefigurava in una vigilia
non delle piti tranquille.
Ilragionamento dasvolgere - al
dila dei contenutiche oggi saran-
no resi noti al mercato - & tuttavia
un altro. Dopo la-maxiperdita da
4,9miliardidel2011generatadal-

drammatici:
" «Bankitalia-sileg-
ge - ha comunica-
to che il fabbiso-
gnoperraggiunge-
reentrolescaden-
ze previste dal-
P'Eba, il target di
Core Tier 1 al 9%
rientrerebbeinun
rangetral,3el,7
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miliardi». L'inter- Rinnovati
vento del governo per3.900
si & reso necessa- milioni
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Situazione attuale

attorno ai 3 miliardi complessivi,
ndr)haconsideratononnegativa-
mente la scelta evidenziando che
i«Cocobond»avrebberocompor-
tato un tasso di interesse sostan-

zialmente doppiorispettoa quel- -
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rio a causa «del-
I'impossibilita, co-
municatadaMps, edicuilaBanca
d'Ttalia ha preso atto, diricorrere,
perunapartedell'importo, asolu-
zioni private dirafforzamento del
patrimonio a causa delle attuali
condizioni di mercato altamente
volatili». .
La cessione ormai conclusa del
60% diBiverbancaa CrAstie quel-
le annunciate di alcuni sportelli
di Consum.it - oltre alle misure di
capitalmanagementgiaintrapre-
se con la conversione dei Fresh -
' nonavrebberopertanto consenti-
to alla banca presieduta da Ales-
sandro Profumo e guidata da Fa-

la svalutazione degli avviamenti,
unintervento dimessainsicurez-
za del patrimonio era da conside-
rarsipitichescontato. Tuttavia, se
giai«vecchi» Tremonti-bond con
illpro 8,5% diinteresse annuo pe-
savano per circa 160 milioni sulla
capacita del Monte di produrre
utili, questi «<nuovi» 2miliardiinci-
deranno sulla redditivita.
Uninterrogativo che gli analisti
hannogiainiziatoaporsisenzape-
rodareunresponsodefinitivo.Ad
esempio, Equita Sim{quandoan-
cora I'entita non era nota e si sti-
mavacheilrangesarebberimasto

LEGO

lo dei T-bond. Mediobanca ha
confermato il giudizio neutral
con target price a 0,27 euro (sem-
prenell'ipotesi3miliardi) pursot-
tolineandoche240milionidiinte-

ressi si sarebbero mangiati il 60% -

dell’utile atteso per il 2013. Ma
con un perimetro destinato a re-
stringersi per via delle dismissio-
ni (ieri il segretario Fabi Sileoni &
tornato a scagliarsi contro le pre-
vedibiliriduzionidelpersonale)e

conunacedolaseccadagarantire
allo Stato per la sua «sovvenZzio-
ne»,comefarailtandem Profumo-
Viola a ottenere !'ok del mercato?
La Borsa infatti & rimasta molto
scetticaedopoiltracollodilunedi
ieri Mpsha ceduto un altro 5,27%
scendendo a quota0,19 euro.
«Dovranno fornire spiegazioni
convincenti perché la capacita di
generare utili verra messa a dura
prova», commenta ['analista di
unaprimariacasad’affari.Inque-
sti frangenti si ripropone infatti
un antico adagio: «Le iniezioni di
capitale sono sempre migliori se
effettuate per via diretta». Ma &
chiarocheconunacapitalizzazio-
ne da 2,4 miliardi, un aumentoda.
2sarebbestato fortemente diluiti-

. voperlaFondazione che avrebbe

vistoridursiilsuo37,5%al19%cir-
caconloStatoazionistadimaggio-
ranza. La conservazione. della
maggioranzarelativa (all'indoma-
nidiunaccordoperlaristruttura-
zione del debito dell’ente molto
OI1er0sa}avra unsuo prezzo: rice-
vere dividendi da distribuire in
erogazioni sara ora piu difficile.



