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IL DOSSIER

La riforma di Banca d’Ttalia:
una grande occasione sprecata

Renato Brunetta

apaginas

La grande occasione sprecata
sulle quote di Bankitalia

1L testo del governo sulla rivalutazione del capitale dell’istituto ¢ tutto da rifare
Ficeo 1 punii erifici: dai veli di Bee e Bundesbank all'errore sul valore troppo basso

di Renato Brunetta

sprecate. Avrebbe potuto
L cambiare I'ltalia. Aveva un
programma, per quanto non
scritto, chiaro e definito. Basta-
vametterlo in atto. Invece nien-
te. Abbiamo chiesto una rifor-
maorganicadelsistemaditassa-
zionedegliimmobili, ed évenu-
to fuori il pasticciaccio brutto
della Iuc. Non si € messo mano
alla Pubblica amministrazione.
Nonestatofattol'attaccoal debi-
to. Non e stato ultimatol'accor-
do bilaterale con la Svizzera per
il rientro dei capitali. Non sono
stati introdotti i costi standard
insanita.Itagliallaspesapubbli-
casonosolovirtuali. Nonsiérea-
lizzatal'accelerazionedeipaga-
mentidei debiti della Pa.

Infine, abbiamo propostolari-
valutazione del capitale della
Bancad'Italia, ma il governoha
presentato troppo tardi un de-
creto scritto male. Tanto male
cheebloccatoaFrancofortedal-
la Bundesbank e dalla Bee. Gia
prima dell'estate, l'allora Pdl
aveva fornito al ministro Sacco-
mannilapropriapropostadical-
colo del valore del capitale, con
le relative procedure di Legge.
Fattabeneeintempo, daquesta
operazione sarebbero derivati
benefici per tutti. Invece il Mef
ha solo accumulato ritardi.
Troppeincertezze, troppitempi

*Tl governo delle occasioni

persi. Ecco i punti criticl.

Lo strumento normativo

Il governo ha inserito la norma
relativaallarivalutazionedel ca-
pitale della Banca d'Italianello
stessoprovvedimentodicancel-
lazione della seconda rata del-
I'Tmu2013sullaprimacasa, spa-
lancando le porte airilievi della
commissione Affari costituzio-
nali del Senato, legati alla non
omogeneitadellematerieconte-
nute nel decreto, nonché alla
non effettiva necessita e urgen-
zadifarericorsoatale strumen-

to.

llvaloretroppo basso

Il valore contenuto nel decreto
dirivalutazionedel capitaledel-
laBanca d'Ttalia (7,5 miliardi) &
quellogiusto?Diversicalcolisa-
rebberostatipossibilieavrebbe-
ro portato a unavalutazione del
capitaledellanostraBancacen-
trale (attualmente 156mila eu-
ro)fino a30miliardi di euro. Nel
procedere alla determinazione
del capitale siparte dai dividen-
di distribuiti dalla Banca nel
2012,inpercentualesul capitale
abilancio (156.000 euro), valore
cherisale al1936.Sesolosifosse
applicatalarivalutazionemone-
taria degli indici Istat, oggi quel
capitale varrebbe circa 320 mi-
lioni.

A questo primo elemento si
sommalacosiddetta«partecipa-
zione al fruttato (il rendimento)
delleriserveordinariaestraordi-
nariardello0,5%, quandolosta-

tuto della Banca d’Italia preve-
de un limite del 4%. Se si fosse
partiti da questo secondo valo-
re, lavalutazionefinale avrebbe
portatoaunimporto ben pital-
to, fino ad un massimo di quasi
30miliardi. Al31 dicembre2012
gliutilinettidiBancad'Ttaliaera-
noparia2,5miliardi: percuiipo-
tizzandounpriceearning(molti-
plicatore degli utili per ottenere
il valore dell'asset) di 10 si rag-
giungela cifradi25 miliardi. Per
avereun'ideadel carattere con-
servativo di questa valutazione
si consideri che il price earning
diUnicreditéparia30.Se questi
parametri sono ritenuti insuffi-
cienti, siguardial capitale com-
plessivo (comprensivo delle ri-
serve accumulate) di Banca
d'Ttalia, che,sempreal 31 dicem-
bre 2012, eraparia21 miliardie
774milioni. Oppuresiconsideri
I'attivoiscrittoabilancio. Sitrat-
tadicirca 610 miliardi. Non tut-
topuoessere considerato patri-
monionetto, matraoltre610mi-
liardie25miliardiesisteunabel-
ladifferenza.

litetto del 5%

Articolo 4, comma 4, del decre-
to: possono detenerele quote di
partecipazione al capitale della
Bancad'Italiabancheeimprese
diassicurazione e diriassicura-
zioneaventisedelegale non so-
loinTItalia, maanchein uno Sta-
to membro dell'Unione euro-
pea diverso dall'Ttalia. Tradot-
to, significa che qualsiasi istitu-

to finanziario straniero e nella
posizione di acquistare quote
dell'istitutodiviaNazionale.Co-
si facendo, il ministro Sacco-
mannidaall’esterol'impressio-
ne chel'Ttalia sia un paese in of-
fertaspeciale. Rischiamo direa-
lizzare proprio cio che abbiamo
intuttiimodicercatodiscongiu-
raree cheipredatoridallatripla
A, invece, aspettavano da tem-
po:lavendita a prezzi stracciati
deinostrigioielli di famiglia, in-
clusalaBanca centrale.
PerplesseBundesbank e Bce
Che conriferimento alla rivalu-
tazione del capitale della Banca
d'Ttalia qualcosa non andasse
nelverso giusto sie capitofin da
subito, quando |'approvazione
del decreto e stata pit volte ri-
mandata. Si & detto in attesa di
un apposito parere (obbligato-
rio) della Banca centrale euro-
pea.Macosinone: questo fami-
gerato parere & ancora fermo a
Francoforte per |'opposizione
della Bundesbank, che ha fatto
diversi rilievi al testo del mini-
stroSaccomanni, siaalivellotec-
nico, quanto a livello politico,
datochel’exvicepresidentedel-
laBundesbank, Christoph Zeit-
ler, ha accusato il governo Letta
di fare «contabilitd creativar.
Torniamo dinuovo a chiederci:
noneraSaccomannil'uomodel-
la Provvidenza, I'uvomo in gra-
do,conlasuaesperienzaelasua
credibilita, di rimettere a posto
lecose dellanostra dissestatafi-
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nanzapubblica? tiindottidellapossibile decisio- deimargini, che derivano dallo centrale da parte di qualunque

Considerata, come abbiamo
visto, I'estrema variabilita dei
possibilirisultaticircailvalorefi-
nale del capitale della Banca
d'Italia, la scelta dei modi e dei
metodidaadottareperlarivalu-
tazione del capitale non pud
che essere di natura politica,
purfondandosisuparametriog-
gettivi. Dal punto divistadel va-
lore, per giungere alla migliore
soluzione & necessario uscire
dal circolo vizioso dell’approc-
ciocontabileevalutareaglieffet-

ne.Pitaltaelavalutazione cuisi
giunge per Banca d'Ttalia, mag-
giore & la patrimonializzazione
degli shareholders e pit elevate
le entrate dell’Erario a seguito
del pagamento inerente le plu-
svalenze. Non nascondiamo,
naturalmente, le controindica-
zioni. Aumentareilvaloredelca-
pitaledellaBancad Ttaliasignifi-
cascontare, per il futuro, il rico-
noscimentodipossibilimaggio-
ri rendimenti da devolvere agli
shareholders. Ma qui abbiamo

Statuto della Banca d'Italia.
L'unico obbligo che esiste &
quello previsto dall’articolo 39
dellostatuto: «aipartecipantiso-
no distribuiti dividendi per un
importofino al 6% del capitale».
Sibadi bene: non del 6%, ma fi-
noal6%.Perquantoriguarda,in-
fine, lasogliadel 5% inserita con
riferimento alla percentuale di

istituto bancario o assicurativo,
tantoitalianoquanto, soprattut-
to, estero. La domanda, a que-
sto punto, & una sola. Banca
d'Ttalia un bene pubblico el te-
madellarivalutazionedelle quo-
tedipartecipazione al suo capi-
taleassume carattere diinteres-
segenerale e strategico. Pud oc-
cuparsene un governo che ab-

biamovistoesserenonsolonon
all'altezza di questo compito,
maanchedelegittimatoinquan-
tosostenutodaunamaggioran-
zaincostituzionalein Parlamen-
to? No, non puo.

possessodeidiversiazionisti, ri-
teniamo che essa non puo che
essereeliminata, in quantoren-
de«aggredibile»rlanostraBanca

DUE MODELLI A CONFRONTO

LA COMPOSIZIONE DEL CAPITALE
DELLA BANCA D'ITALIA

Quote 66.342

UniCredit
Voti 50
91.035
Intesa
Sanpaolo
50

19.000
Assicurazioni

Generali
42
18.602

Cassa di Risparmio
in Bologna

LA COMPOSIZIONE DEL CAPITALE
DELLA BANCA CENTRALE EUROPEA

* * 2.030.803.801,28 1.530.028.149,23
* +* Deutsche Bundesbank Banque de France
18,%% 4,2%

1.348.471.130,66
Banca d'ltalia

41
Inps
‘f 34
16.762 893.420.308,‘_!8
115 27 T °
261.705.370,91 429.352.255,40
% ﬁsgo g.nsloo Banque Nationale De Nederlandsche Bank
[ﬁ 19p oy de Belgique 3,9%
Quote | Voti Quota di partecipazione Capitale
Cassa di Risparmio di Biella e Vercelli 6300 | 16 al capitale della BCE (in %) |  versato (in euro)
Cassa di Risparmio di Parma e Piacenza 6.094 16 Bank of Greece 1,9 210.903.612,74
Cassa di Risparmio di Firenze 5656 | 15 Oesterreichische Nationalbank 19 209.680.386,94
Fondiaria - Sai 4,000 12 Banco de Portugal 1,7 190.909.824,68
Allianz 4.000 12 Finlands Bank 1,2 134.836.288,06
Banco Popolare 3.668 11 Central Bank of Ireland aial 120.276.653,55
Cassa di Risparmio del Veneto 3610 | 11 Narodna banka Slovenska 0,6 74.486.873,65
Cassa di Risparmio di Asti 2.800 9 Banka Slovenije 0,3 35.397.773,12
Cassa di Risparmio di Venezia 2.626 9 Eesti Pank 01 19.268.512,58
Banca delle Marche 2.459 8 Central Bank of Cyprus 0,1 14.429.734,42
Inail 2.000 8 Banqgue centrale du Luxembourg 0,1 18.824.687,29
Milano Assicurazioni 2.000 8 Central Bank of Malta 0,0 6.873.879,49
TOTALE 300.000 535
; L'EGO
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