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Stato, dipendenti e risparmiatori: la road map del nuovo Mps

Ecco tutti i dettagli del piano: governance, esuberi, sacrifici degli obbligazionisti subordinati, stipendi dei manager

Risparmio

Per i piccoli investitori in bond subordinati
conversione in azioni e rimborso con titoli ordinari

I vincoli

Labanca non potra pagare dividendi
e «pubblicizzare» il sostegno statale

di Gianni Trovati

aricapitalizzazione
L precauzionale del Monte

dei Paschi e «una pietra
miliare» secondo la definizio-
ne dataieri dal ceo di Rocca
Salimbeni Marco Morelli, e un
«momento di svolta» se si
segue I'indicazione offerta
martedi dal ministro dell'Eco-
nomia Pier Carlo Padoan. Ma é
soprattuttouninedito, perché
aSienasigiocail primo caso di
salvataggio statale diunabanca
nellatormentata epoca del bail
in. Come tutti i percorsi mai
battuti prima, € ricco di inco-
gnite, ma anche di novita gia
definite e cruciali per la vita
dellabanca, degli investitorie
deirisparmiatori. Vediamole.

IL CALENDARIO

Partiamo dai tempi. Ottenuto
il via libera europeo, il calenda-
rio appare piuttosto scandito.

Le prime mosse

Nelle prossime settimane,
e comunque entro luglio, due
decreti del ministero dell’Eco-
nomia apriranno le danze
operative. Il primo fara scatta-
re il burden sharing, cioé la
condivisione dei costi chiesta
dalleregole europee (4,3
miliardinel caso del Monte

dei Paschi, poialleggeriti da
1,5 miliardi di rimborsi ai
piccoli investitori) per per-
mettere il salvataggio di
Stato; il secondo provvedi-
mento, in realtd contestuale al
primo, fard invece partire
I'acquisto di azioni (con
sconto del 25%) che mettera il
Tesoro al vertice di Mps.

Il medio periodo

Il Monte “statalizzato”, i
cui titoli torneranno a essere
quotati in Borsa inautunno,
saradi proprieta del ministero
dell’Economia per il 709, e tale
dovrebbe rimanere fino al 2021,
data entro la quale le azioni del
Tesoro dovranno tornare sul
mercato.

LA GOVERNANCE

Avereil Mefal comando
offre una garanzia importante
al Monte, dopo anni sull'otto-
volante e dopo lunghi mesi «da
pronto soccorso» (altraimma-
gine di Morelli). Ma impone
anche condizioni pesanti,
indispensabili a non far uscire
labancadai binari stretti delle
regole europee scritte per
limitare gli aiuti di Stato

Le nomine
Com'e ovvio, e I'azionista di
maggioranzaad avere la parola

decisiva sulle nomine degli
amministratori. Da questo
punto di vista, in realtd, non ci
saranno sorprese, perché lo
stesso Padoan e intervenuto
(I'ultima volta l'altroieri, alla
conferenzastampa post via
liberadellaUe) per ribadire la
fiducia nei vertici attuali. Tl
mandato, ha perd voluto ricor-
dare ieri Morelli, «& a disposi-
zione dell’azionista in qualsiasi
momentoy

I compensi

Ladisponibilitadi Morellie
colleghi ha dovuto fareiconti
anche conun taglio di stipendio
che, nel caso dell’ad, viaggia
intorno al 7o per cento. A impor-
loéil paragrafo 28 della comuni-
cazione Ue del 2013 sul settore
bancario, che in casodiaiutodi
Stato chiede agliistituti sostenu-
tidal denaro pubblico di «appli-
care politiche severe inmateria
diretribuzione dei dirigenti».
Tradotto incifre, il vincolo non

permette di concedere anessu-

no stipendi superioria «10 volte
il salario medio dei dipendenti
dellabanca». Inbase all'ultimo
bilancio, il Monte 'anno scorso
haspesoinmedia47.135perlo
stipendio lordo (ovviamente
senzaoneriprevidenzialie Tfr)
diognunodei24.560 dipendenti
attuali. Il compensototale di
Morelli dovrebbe quindi atte-
starsiintorno ai 47imilaeuro
lordi, contro gli1,46 milioni
previsti dal contrattoiniziale.
Morelli, che ¢ amministratore
delegato e direttore generale,
avevagia girato 2oomilaeuro,
cioéal 50% del compensodaad,
aMpsolidale, l'iniziativadi
welfare aziendale dellabanca,
maorail taglio diventadecisa-
mente piti consistente. «Ho la
miaopinione sul fattocheinun
piano pluriennale noncisiauna
formadiincentivazione - ha
spiegatoieriil direttointeressa-
to-maho accettatoy. A scende-
re scendere sara anche il com-
penso del presidente Alessan-
dro Falciai, 50omila euro come
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quello del suo predecessore
Massimo Tononi (che aveva
devolutotuttoa Mpsolidale).

I DIPENDENTI

A pagare un pegno pesante
sull'altare della ristrutturazio-
ne saranno anche i dipendenti.
1l piano prevede unariduzione
diorganico das.500 persone, in
un conto che perd comprende
anche i oo dipendenti gia
uscitia maggio e 500 nuove
assunzioni messe in calendario
daquial 2z021. Al netto di questi
due fattori, le nuove uscite
effettive saranno quindi 4.900,
fracuir.zoo legate al turn over
naturale e alla cessione o
chiusura di attivitd. Quest'ulti-
mo caso riguarda in particolare
i450 dipendenti impegnati
nelle filiali estere che pero,
come precisato dai sindacati,
nonhannoil contratto banca-
rio e non sono copertidal
fondo esuberi, cio¢ il paraca-
dute che secondoil piano
accompagnera tutti gli esodi
italiani su base volontaria. Per
quest’anno dovrebbero essere
in programma altri 9oo addii,
portando quindi il totale del
2017 aquota1.500. 1 costidi
ristrutturazione valgono 1,15
miliardi: nel caso delle due
venete il costo degli esuberi
per I'acquisizione di Intesa,
circa3.900, sara di1,zg miliardi.

IVINCOLI

Sempre nell'ottica dilimita-
re al minimo il raggio di azione
degliaiuti di Stato, la comuni-
cazione Ue del 2013 fissa limiti
precisi all'attivita dellabanca
sostenuta dal Tesoro.

Niente dividendi

Finoacheil Mefrimarra in
cima all’elenco degli azionisti,
labanca non potra pagare
dividendi sulle azioni né cedo-
le suibond con pagamento
discrezionale o sugli strumenti
ibridi di capitale. Chi vorra
investire nelle azioni della
Siena “statalizzata”, quindi,
dovra confidare nella moltipli-
cazione di valore promessa dal
piano di ristrutturazione: una
prospettiva, questa, in cui
spera prima di tutto lo Stato,
che puntaarecuperare cosi
(«anche conun premio», come
auspicato da Padoan)is,4
miliardi investiti nel salvatag-
gio traricapitalizzazione ¢
rimborsi ai risparmiatori.

Niente pubblicita
Allabancasostenuta dai
contribuenti € vietato anche
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«applicare pratiche commer-

ciali aggressive», una defini-
zione ad ampio raggio che perd
incontranelle stesse regole Ue
indicazioni pit1 precise. La
banca non potra attirare clienti
vantandosi in termini pubblici-
tari del fatto diavere un azioni-
stasolido come lo Stato, e pilt
in generale dovratenersi
lontana da «qualsiasi strategia
commerciale aggressiva che
non avrebbe luogo senzail
sostegno dello Stato». Ovvia-
mente la proprietastatale del
Monte ¢ tutt'altro che un
segreto, avendo campeggiato
per mesi al centro del dibattito
politicoe dei titoli di giornali e
telegiornali; ma, per fare un
esempio brutale, non potra
tradursiin comunicazionidi
marketing che promettano
condizioni agevolate in fatto di
rischidiinvestimento o dicosti
di finanziamento grazie al fatto
che nel bilancio ci sono i soldi
pubblici.

Acquisti limitati

Praticamente chiusaresta
poilastrada delle acquisizioni.
Fino al ritorno pieno sul mer-
cato, il Monte non potrarileva-
re partecipazioniin imprese,
«sia che si tratti di un trasferi-
mento di attivi che di azioni»,
con poche eccezioni. Sfuggono
al divieto solo le acquisizioni
che nascono dalle «ordinarie
attivit bancarie», nei casicio¢
di conversione del creditoin
azioni, oppure i mini-acqui-
sti: I'unico shopping libero &
infatti quello che nonsuperalo
0,01% dell'ultimo stato patri-
moniale dellabanca, e a condi-
zione che il totale delle acquisi-
zionineglianni del piano non
valga piti dello 0,25 per cento
(sempre dello stato patrimo-
niale). Le uniche eccezioni
sono rappresentate dagli
acquistiindispensabili a garan-
tire la stabilita finanziaria, che
devono perd essere autorizzati
dalla commissione Ue.

La commissione diventa nei
fatti un componente ingom-
brante nella cabina diregia
della banca, perché dovra
autorizzare tutte le operazioni
di gestione del capitale e gli
eventuali riacquisti di azioni
proprie o di strumenti ibridi.

IL RISPARMIO

Laricapitalizzazione pre-
cauzionale portaconséla
diluizione degli azionisti, dopo
le perdite pesanti giasubite in
questa lunghissima crisidel
Monte (-87,3% nell'ultimo
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anno primadella sospensione,
-90,5% negli ultimi tre an-
ni); sull'altare del burden
sharing devono portare la loro
offerta anche gli obbligazioni-
stisubordinati, che vedranno i
loro titoli convertiti in azioni.
Quiscattail meccanismo dei
rimborsi,con gli1,5 miliardi
messi inconto dallo Stato peril
riacquisto delle azioniche
finiranno nei portafogli dei
piccolirisparmiatoriin seguito
allaconversione deiloroftitoli
subordinati. Come previsto dal
decretodi Natale cheil governo
habattezzato «salva-risparmio»,
ibond juniorintascaaicirca
4omila piceoliinvestitori che nel
2008 hanno acquistato (o, me-
glio, sisonovistiassegnare) allo
sportello dellabancal’emissione
Upper Tier [T saranno convertiti
inazioni, come prevedeil bur-
densharing, maasettembre
accederannoall'offertadiriac-
quisto delle azioni in cambio di
bond ordinari, pit tutelati dei
junior.L'offertae legataalla
cancellazione deirischilegali
ma, hanno assicurato ieri matti-
naivertici dellabanca, gli1s
miliardisaranno sufficientia
tutelare tuttii bondistisubordi-
natiretail. A obbligazionisti
senior e depositanti, invece, con
laricapitalizzazione precauzio-
nale nonaccadenulla.
gianni.trovati@ilsole24ore.com
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[L CALENDARIO LA GOVERNANCE I DIPENDENTI 1 VINCOLI IL RISPARMIO
I futuri azionisti Spese per il personale. I bond subordinati
In milioni di euro Vietato pagare dividendi
2017 _. o cedole su bond ibridi ISIN % CONVERSIONE
: 1611 1.319 i L IN AZIONI
@ Completamento YT
ricapitalizzazione al, =\ Vietato riacquistare azioni 0
e s p] Vietto xs0122238115 | 75%
Siagensharing Xs0121342827 [ 75%
- Vietato (tranne eccezioni)
Precedenti nacqu]staretltoh ibridi XS0131739235 E 75%
® Offerta di ristoro possessori . -
ai risparmiatori Nessuna operazione )(50180906439 E }.8%
"N di gestione sul capitale senza
2018 Entro fine 2017 I Ok di Bruxelles ITDGIJIIGSZSBG - 100%
>ois ALY S I 0 o motateeles o T
® Cartolarizzazione XSU236£¢80322 - 100“
di Npl Vietate pratiche commerciali
aggressive xso238016620 [ 100%
Prima meta 2018 ) R :
A i Vietato acqmstara {salvu X50391999801 - 100%
- dpﬂrugazlone Mef '81 eccezioni) partecipazioni
el (Diventers in imprese X50415922730 - 100%
® Cc!locamento ~69-71% dopo
g::tg‘l]anr[ijzgglzliine ChE Tl Vietato fare pubblicita X50503326083 - lOOm
di Npl retail) W4 che faccia riferimento
2016 2021 al sostegno statale XSUSQO544912 - 100%
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