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Lo scorporo
diventa
un passo
ineludibile
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N el discorso di ieri al
Forex il Governatore ha
indicato due passaggi

fondamentali. Il primo, più 
esplicito e più immediato, 
quello della soluzione dei 
crediti deteriorati, arrivati 
dopo quasi otto anni di crisi, ad 
un livello mai raggiunto in 
passato e anche molto elevato 
nel confronto internazionale. 
In un recentissimo paper del 
Fondo monetario (si veda «Il 
Sole – 24 Ore» di ieri) si mostra 
che solo Irlanda, Cipro e 
Grecia hanno rapporti fra 
sofferenze e prestiti maggiori 
del nostro. Con una 
fondamentale differenza, che 
giustamente Visco ha 
sottolineato: da noi, il 
problema non deriva 
dall'assunzione irresponsabile 
di rischi da parte del sistema 
nel suo complesso che ha 
alimentato bolle immobiliari 
insostenibili; i noti casi di mala 
gestio infatti non modificano 
sostanzialmente il dato 
complessivo. 

Ciò significa che interventi
miranti a sollevare le banche da 
questo pesante fardello non 
possono essere visti come una 
pezza misericordiosa messa su 
una cattiva gestione del credito. 
Si tratta di prendere atto della 
gravità di una crisi eccezionale 
per durata ed intensità e 
mettersi nelle condizioni 
migliori per sfruttare al 
massimo lo stimolo che viene 
dalla svolta della politica 
monetaria decisa, vincendo 
drammatici contrasti, a 
Francoforte.

E poiché, come nel famoso 
incipit di Anna Karenina, nella 
crisi ciascun paese è infelice a 
modo suo, cioè ha problemi 
diversi dagli altri, ciascun paese 
deve pensare a soluzioni 
strutturali adeguate. Nel caso 
italiano, il primo passo è quello 
di rimuovere dalle banche il 
peso dei crediti deteriorati. 
Un'operazione complessa, che 
richiede sia la creazione di una 
bad bank di sistema, come è già 
stato fatto anche in altri paesi, 
sia norme che garantiscano la 
neutralità contabile e fiscale di 
operazioni di pulizia del 
bilancio, cioè la drastica 
cancellazione dei crediti 
chiaramente inesigibili. 
Sempre il Fondo monetario 
calcola che, dato il modesto 
ritmo di uscita dei crediti 
deteriorati dal bilancio delle 
banche italiane (nel 2013 solo il 
7 per cento) il peso delle 
sofferenze sul portafoglio 
prestiti continuerà a crescere 
fino al 2019, frenando 
inevitabilmente la propensione 
a concedere nuovi prestiti.

La costruzione della bad 
bank è dunque ormai 
ineludibile, ma comporta 
equilibri molto delicati: deve 
essere un'operazione di 
sistema, richiede un 
«intervento diretto dello 
Stato», come ha detto il 
Governatore, e cioè una 
garanzia pubblica sul valore dei 
crediti ceduti. Ma questa non 
deve essere bollata dalla 
Commissione europea come 
“aiuto di Stato” e dunque 
vietata. Visco ha delineato però 
una possibile soluzione e cioè il 
coinvolgimento delle banche 
nel costo dell'operazione, 
dunque nel far pagare loro il 
costo della garanzia. Ciò 

renderebbe più facile il 
negoziato politico con 
Bruxelles e, anche sul piano 
interno, getterebbe acqua sul 
fuoco delle inevitabili 
polemiche sull'ennesimo 
“regalo” alle banche.

Ma le riforme strutturali nel
campo della finanza d'impresa 
non si possono fermare alla bad 
bank. Se le sofferenze sono 
esplose per effetto della crisi è 
anche perché le imprese 
italiane hanno accumulato nel 
tempo condizioni di fragilità 
finanziaria che sono state 
drammaticamente amplificate 
dalla caduta dei margini di 
profitto determinata dalla crisi. 
Sempre il rapporto del Fondo 
monetario ricorda che oggi in 
Italia il 30 per cento del credito 
bancario riguarda imprese il 
cui profitto lordo è inferiore 
agli interessi da pagare. Un 
recente Green Paper di una 
ricerca promossa da Assonime 
dimostra che le imprese 
italiane sono le più indebitate 
fra i grandi paesi europei e che 
in particolare le microimprese 
(che sono da noi molto più 
numerose) hanno un rapporto 
di indebitamento quasi doppio.

La bad bank può quindi 
essere il primo, 
fondamentale, passo verso 
un'altra riforma di cui il 
paese ha bisogno e cioè il 
rafforzamento patrimoniale 
delle imprese. Sotto questo 
profilo va ricordato che se 
banche e imprese italiane 
non hanno usato le 
condizioni favorevoli dei 
primi anni di unione 
monetaria per alimentare 
operazioni di finanza allegra,
certo non hanno neppure 
sfruttato le straordinarie 
opportunità che si offrivano 
per una svolta storica nella 
finanza d'impresa. 

Una parte dei crediti che
confluiranno nella bad 
bank riguarda imprese che 
possono ancora stare sul 
mercato, magari dopo 
ristrutturazioni e 
accorpamenti, purché con 
un'adeguata 
trasformazione di debiti in 
patrimonio. Ma questo 
dovrebbe essere solo il 
primo passo perché, come 
ha sottolineato il 
Governatore, le banche 
devono aiutare le imprese a 
capire che, anche in un 
mondo di tassi di interesse 
molto bassi, non è 
sostenibile una struttura 
finanziaria incentrata solo 
sul credito bancario a 
breve e che l'ostinata 
allergia al mercato 
finanziario è oggi 
controproducente perché il 
credito delle banche è 
comunque soggetto ad 
oscillazioni cicliche 
superiori a quelle del 
mercato dei capitali. 
Processi di ristrutturazione
finanziaria e di 
rafforzamento 
patrimoniale sono quindi 
necessari per una parte ben 
più ampia del nostro 
sistema imprenditoriale. 
Non a caso l'analisi del 
Governatore sull'Italia si 
apre sulla necessità di 
rilanciare gli investimenti 
produttivi. Ma ciò 
comporta anche strutture 
finanziarie equilibrate.

Sono decenni che si auspica
una nuova finanza per le 
imprese italiane; il Testo Unico 
della finanza che ha messo 
l'ordinamento italiano al passo 
dei più avanzati ha quasi 
vent'anni, ma pochissimo è 
cambiato finora e il numero 
delle imprese che si aprono al 
mercato dei capitali continua 
ad essere desolatamente 
sparuto. Ci siamo giocati molte 
occasioni: quella che si apre 
con la creazione della bad bank 
è forse l'ultima.
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INTERVISTA Gian Maria Gros­Pietro Presidente del consiglio di gestione di Intesa Sanpaolo

«Se il fine è pubblico, è giusto che ci sia lo Stato»
Marco Ferrando

pUn  intervento dello Stato 
per favorire lo smobilizzo dei 
crediti in sofferenza in pancia 
alle banche? Il Governo ci lavora
da settimane, Bankitalia appro­
va (e spinge, viste le parole di ie­
ri del governatore), le banche 
guardano con interesse, come si
è visto al Forex. Resta il fatto che
un’eventuale operazione­soffe­
renze ­ nessuno parla di bad 
bank, che in effetti sarebbe assai
complessa da mettere in piedi ­ 
non sarà facile da spendere dal 
punto di vista politico, perché 
ogni qualvolta si affronta il te­
ma, l’accusa del regalo ai ban­
chieri è sempre dietro l’angolo. 

«Se  l’interesse  è  pubblico,
può essere lecito utilizzare ri­
sorse  pubbliche»,  osserva  il
presidente del Consiglio di Ge­
stione di Intesa Sanpaolo, Gian 
Maria Gros­Pietro. Che ragiona
da economista, prima ancora 
che da banchiere: «Se c’è un 
obiettivo di pubblica utilità che 
il singolo privato non ha conve­

nienza a perseguire, allora è giu­
sto che si usino mezzi pubblici. 
Ma naturalmente, tutte le rego­
le devono essere rispettate: sia 
il governo a scegliere e siano i 
regolatori a vigilare, e non si 
tratti di un regalo».

Se  l’operazione  andrà  in
porto, come si muoverà Intesa
Sanpaolo?

Se ci sarà un’iniziativa pubbli­
ca, saremo disposti a collabora­
re principalmente in termini di 
idee ed esperienza. 

In che senso?
Da  anni  operiamo  attiva­

mente sui non performing lo­
ans con i nostri mezzi, quindi
privati. È bene ricordare che 
quello dei crediti deteriorati è
un universo composito, fatto di
posizioni diverse che meritano
trattamenti diversi e che richie­
dono  l’apporto  delle  diverse
professionalità che esistono al­
l’interno della Banca.

La gestione delle sofferenze
impatta anche sul capitale, un 
altro dei temi affrontati ieri dal

governatore. In questa fase di 
avvio della vigilanza unica eu­
ropea, c’è effettivamente un 
problema di aleatorietà dei re­
quisiti,  come  lamentato  da 
molte banche?

Premesso che il livello di ca­
pitale deve essere tale da dare si­
curezza e ridurre i rischi, per 
procurarsi  capitale  le banche
devono rivolgersi al mercato, e 
per farlo devono essere in grado
di prospettare una situazione 
prevedibile. Le richieste devo­
no  essere  definite  anticipata­
mente  e  non  possono  essere 
unilateralmente modificate, al­
trimenti il mercato non riceve 
proposte credibili.

Vale anche per chi, come In­
tesa Sanpaolo, si trova molto
al di sopra dei requisiti fissati?

Per noi il passaggio alla Vigi­
lanza unica non ha comportato 
alcun problema: abbiamo avuto
indicazioni chiare, e ci muovia­
mo in piena sicurezza. La cono­
scenza preventiva dei requisiti 
da raggiungere è fondamentale 

anche  per  chi,  come  Intesa 
Sanpaolo, vuole sempre restar­
ne ampiamente al di sopra, per 
rimare al top in Europa. 

L’ha sorpresa, nei toni, il di­
scorso di Visco?

Più che esserne sorpreso, ho
notato il tono deciso. credo che 
sia appropriato alla situazione.

Con  il  governatore  della
Bundesbank Jens Weidmann, 
ad esempio, la distanza rimane
notevole.

Nessun governatore dice co­
se non vere, però l’accento è di­
verso. Weidmann ritiene che
siamo lontani dalla deflazione,
e che molto dipende dalla di­
scesa dei costi energetici;  il no­
stro governatore, in modo più
oggettivo, sostiene che siamo 
stabilmente lontani dall’obiet­
tivo che la Bce si è posta in tema
di dinamica di inflazione, an­
che al netto dei costi energetici.
I fatti sono gli stessi, ma l’ac­
cento è diverso. 

Però il Qe, alla fine, è par­
tito e le stime sulla crescita

finalmente salgono. 
È la prova che il quantitative

easing era opportuno e sta fun­
zionando. Ma da solo, come ri­
corda sempre Visco, non basta. 
E se fosse stato avviato prima 
male non avrebbe fatto. 

Infine, le popolari. A mag­
gior ragione con l’avallo, pe­
raltro prevedibile, del gover­
natore, non si torna più indie­
tro. Che ne pensa?

Come ha detto il presidente
Bazoli, questo provvedimento 
non è un attacco alle popolari 
ma una presa d’atto del fatto che
le banche partite da questa for­
mula hanno avuto una crescita 
tale da arrivare a una situazione 
diversa da quella originaria, do­
ve i soci ­ relativamente pochi ­ 
si conoscevano e si  facevano 
credito a vicenda. Certamente 
una diversa struttura giuridica
accompagnata a una ormai mu­
tata struttura proprietaria e di­
mensionale pone dei problemi 
di governance e di controllo che
vanno considerati. Pensare a co­
sa succede dopo è sempre im­
portante, ma più si ritarda più 
quello che succede può essere 
un problema.

.@marcoferrando77
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Presidente.  Gian Maria Gros­Pietro

Consensi per la «bad bank» di sistema
Visco: coinvolgere le banche nei costi dell’operazione e garantire remunerazioni adeguate

Mara Monti
MILANO

pUn maggiore accesso al credi­
to per le imprese passa anche at­
traverso la possibilità per le ban­
che di smaltire i crediti in soffe­
renza e liberare risorse per l’eco­
nomia  reale.  E’  stato  il 
governatore della Banca d’Italia 
Ignazio Visco, nel suo discorso al 
21° congresso dell’Assiom Forex, a
rilanciare l’ipotesi della bad bank 
definita “cruciale” per fare riparti­
re la crescita, riscuotendo il favore
dei banchieri.

Un capitolo doloroso quello dei
crediti in sofferenza che a novem­
bre hanno toccato 181 miliardi di 
euro, aggravati dal peso della re­
cessione economica che riduce i 
margini di manovra, ma che tutta­
via non mettono a rischio il siste­
ma bancario così come è successo

in Spagna, Irlanda e Slovenia gli al­
tri paesi europei dove è stata costi­
tuita la band bank. In Italia, al con­
trario, l’intervento così come deli­
neato dal governatore, andrebbe 
nella direzione di favorire la cre­
scita dell’economia attraverso lo 
smobilizzo di risorse incagliare 
nei bilanci delle banche.

Come potrebbe avvenite que­
sto intervento, è stato lo stesso Vi­
sco ad elencare le condizioni della
partecipazione pubblica nel  ri­
spetto della normativa europea 
sugli aiuti di Stato: dalla quota nel 
veicolo rigorosamente di mino­
ranza, alle agevolazioni fiscali, al­
le garanzie «sulle attività derivan­
ti dalla dismissione dei crediti in 
sofferenza». A questo proposito il
meccanismo che si sta valutando 
sarebbe quello delle cartolarizza­
zioni, titoli strutturati da colloca­
re successivamente sul mercato.

Banca  d’Italia,  dunque,  vede
con favore l'ipotesi che anche in 
Italia venga costituita una bad 
bank, a patto che l’onere non gravi
sulle casse pubbliche, ma soprat­
tutto che ci sia «il pieno coinvolgi­
mento delle banche nei costi del­

l’operazione e un'adeguata remu­
nerazione del  sostegno pubbli­
co». L’apertura di Banca d’Italia è 
un passaggio determinante per 
l’avvio del progetto che per vede­
re la luce deve superare numerosi
passaggi dal parere del Tesoro a 
quello della Commissione euro­
pea. Tempi lunghi, dunque. 

Il governatore Visco, intanto,
raccoglie giudizi  favorevoli dal 
mondo dei banchieri, con qualche
distinguo. L’apertura a un proget­
to di sistema è venuta dall’ad di 
UniCredit, Federico Ghizzoni se­
condo il quale «il tema va affron­
tato e se ci sono soluzioni anche di
sistema  vanno  analizzate  con 
molta attenzione. Se si risolvono 
problemi di governance e quelli 
delle sofferenze, il mercato sicu­
ramente ne beneficia e il consoli­
damento può ripartire».

Dall’hangar Bicocca dove ieri si
teneva l’Expo delle idee l’ad di In­
tesa  Sanpaolo,  Carlo  Messina 
partner  finanziario  dell’esposi­
zione, ha tenuto a sottolineare che
l’istituto ha «un maggior poten­
ziale» nel procedere sulle soffe­
renze «in modo autonomo». Mes­
sina ha ricordato il progetto del­
l’istituto “Capital Light Bank” de­
stinato al recupero dei crediti in 
sofferenza: «Sono convinto ­ ha 
aggiunto ­ che avendo un grado di
copertura molto elevato, abbia­
mo un maggior potenziale nel la­
vorare sulle nostre sofferenze in 
modo autonomo». 

Plauso alla proposta è venuto
dall’ad di Mps, Fabrizio Viola («lo
strumento è necessario per tutto 
il sistema»), all’ad del Banco Po­
polare Pier Francesco Saviotti, a 
quello  di  Banca  Carige  Piero 
Montani: «Per noi è importante 
bisogna vede come verrà fatto. In 
ogni caso aiuterebbe tutto il siste­
ma italiano». Quale potrebbe es­
sere  l’impatto  sull’economia al 
momento non è chiaro. Su un 
punto il presidente dell’Abi, An­
tonio Patualli ha voluto sottoline­
are di non pensare «a un regalo al­
le banche». Sul tema delle garan­
zie il numero uno dell’Associa­
zione bancaria ha detto di essere 
«interessati perché  rivolte  alle 
imprese». E ha concluso: «Non 
chiamatela bad bank: stiamo fa­
cendo un intervento a favore del­
l’economia, non un salvataggio 
del sistema bancario».
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LE REAZIONI
L’ad di Intesa Sanpaolo, Carlo 
Messina: «Sulle sofferenze 
l’istituto può fare da solo». 
Il presidente dell’Abi Patuelli : 
«Non è un regalo alle banche»

L’EVOLUZIONE DEI CREDITI DETERIORATI
Dati in miliardi di euro

I CREDITI DETERIORATI E LE COPERTURE
Dati al 30 settembre 2014
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I «Non­Performing Loans» in Italia

L’andamento delle sofferenze bancarie negli ultimi sei anni e la suddivsione per banche

«Appropriato nei toni
il discorso di Visco:
il Qe andava fatto 
anche prima»

I COMMENTI
DEI BANCHIERI

Il tema della creazione della 
bad bank per la gestione dei 
crediti in sofferenza e quello 
delle possibili integrazioni 
dopo gli esami di Eba e Bce sulla 
solidità patrimoniale delle 
banche sono stati al centro dei 
commenti dei banchieri 
intervenuti ieri al Congresso 
Assiom Forex

«Abbiamo le caratteristiche 
per avere un ruolo aggregante 
con banche che abbiano 
caratteristiche 
e valori simili ai nostri»

Alessandro Vandelli
Ad Bper

«La bad bank 
potrebbe essere
uno strumento 
necessario
per tutto il sistema»

Fabrizio Viola
Ad Monte dei Paschi di Siena

«Il risiko potrebbe iniziare 
presto e la Popolare di 
Milano potrà fare la sua 
parte, se ci saranno 
opportunità»

Giuseppe Castagna
Consigliere delegato Bpm

Il Forex a Milano
IL DOSSIER DELLE SOFFERENZE

Le ipotesi allo studio 
Dalla quota pubblica di minoranza, alle agevolazioni fiscali, 
alle garanzie sulle attività di dismissione dei crediti in sofferenza


