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Non fare processi alla vigilanza della Bce
Luigi Zingales

Continua u pagina6 AVicenza sono arrabbiati. La Banca Popolare di Vicenza (Bpv) nei primi sei mesi del
2015 ha perso piu di un miliardo di euro e chiede 1,5 miliardi di aumento di capitale per sopravvivere. Sono
arrabbiati gli azionisti che hanno patriotticamente sostenuto la loro banca locale con continui aumenti di
capitale. u Continua da pagina 1 Le perdite del primo semestre hanno divorato I'aumento di capitale da un
miliardo dell'anno scorso, hanno decurtato il valore delle loro azioni del 25%, e ora costringono la banca a
lanciare un altro massiccio aumento di capitale. Sono arrabbiati i sindacati della banca, consapevoli dei
pesanti tagli che il nuovo piano di rilancio imporra al numero di dipendenti. Sono arrabbiati anche i debitori
della BPV, che avevano comprato azioni della banca con parte dei prestiti ricevuti ed ora devono trovare
nuovi fondi per finanziare i loro acquisti, proprio quando queste azioni non risultano facilmente vendibili. La
rabbia di costoro si scatena contro la Banca Centrale Europea. C'é chi parla di «veri e propri ricatti da parte
dei "commissari” di Francoforte». A rischio non ci sarebbe solo la banca, ma lo stesso modello Nord Est. Ci
troviamo di fronte ad un attacco dell'Europa al nostro sistema di banche locali, vitale per sostenere le piccole
imprese italiane? Per attribuire correttamente le responsabilita bisogna comprendere i fatti. La perdita di 1,05
miliardi e la necessita del massiccio aumento di capitale non sono dovuti ad un improvviso peggioramento del
business della BPV, ne' all'introduzione di nuove normative, ma interamente a quattro fatti contabili. Il primo é
la riduzione di 269 milioni (pari al 58%) del valore di avviamento, ovvero al valore di carico a cui la BPV
riportava le passate acquisizioni. Questa riduzione nel primo semestre 2015 segue un‘altra di 600 milioni fatta
al 31 dicembre 2014. Come ¢ possibile che nel giro di 18 mesi, tra l'altro caratterizzati da tassi in discesa e da
una timida ripresa, il valore di avviamento della BPV si sia ridotto dell'81.5%7 Si tratta della eccessiva rigidita
del regolatore di Francoforte o piuttosto di una eccessivo lassismo degli anni passati? La seconda fonte di
perdite (per 119 milioni) &€ dovuta alla riclassificazione del valore di alcune partecipazioni in fondi Sicav. Al
31/12/2014 il valore di bilancio di tutte le Sicav detenute da BPV era pari a 215 milioni. Come & possibile una
perdita del 55% in 6 mesi, durante i quali i mercati azionari sono mediamente saliti? Di nuovo si tratta
dell'eccessiva rigidita del regolatore di Francoforte o piuttosto di una eccessivo lassismo degli anni
precedenti? La terza fonte di perdite, pari a 703 milioni, & dovuta ad un aumento dell'indice di copertura dei
crediti deteriorati, che passa dal 35,1% del 31 dicembre 2014 al 39,6% del 30 giugno 2015. Difficile pensare
che in 6 mesi la solvibilita dei clienti BPV sia peggiorata cosi tanto anche perché la stessa banca, nella sua
relazione semestrale, parla di «primi segnali di miglioramento» nel mercato del credito in Italia. Non e forse il
caso che gli accantonamenti precedenti erano troppo esigui? La necessita di un aumento di capitale
superiore alle perdite nasce dalla scoperta degli ispettori della Bce di «correlazioni tra capitale sottoscritto e
finanziamenti concessi ad alcuni soci». Se una banca presta i soldi ai soci affinché comprino le azioni della
banca stessa, la riserva di capitale della banca risulta inflazionata artificialmente. Ma che la BPV fosse
coinvolta in questa partita di giro non € una novita scoperta dai commissari di Francoforte. Gianni Zonin, il
presidente della banca, lo aveva dichiarato al Giornale di Vicenza in un'intervista, il 28 dicembre 2013: «lI
40% dei nuovi soci ci ha chiesto un finanziamento per aderire al piano proposto; il 60% invece non ha avuto
bisogno di alcun sostegno». Alla luce di tutti questi fattori, la teoria della cospirazione europea contro la
povera Vicenza non sembra reggere. Perché mai la vigilanza della Bce dovrebbe accanirsi proprio con la
BPV e non con banche piu temibili sul mercato europeo come UniCredit e Intesa? Tanto piu che un anno fa
la stessa Banca d'ltalia aveva fatto rilievi molto simili a Veneto Banca, rilievi che avevano portato ad una
multa di 2,7 milioni all'intero consiglio di amministrazione. Anche grazie a questo intervento piu tempestivo,
oggi gli aggiustamenti imposti dalla Bce a Veneto Banca sono inferiori. La domanda, quindi, non & perché la
Bce sia stata cosi severa con la BPV, ma perché la Banca d'ltalia in passato non lo sia stata. La
responsabilitd non é solo di Bankitalia, ma anche di tutte quelle istituzioni preposte a garantire che i bilanci
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rappresentino un'immagine veritiera della situazione contabile. A cominciare dal consiglio di amministrazione
e dal collegio sindacale, che ha nella protezione dell'integrita contabile la sua principale ragione d'essere. Poi
c'e la societa di revisione, che del bilancio si fa garante, supportata da esperti esterni. Specialmente nelle
banche non quotate sono loro che si assumono la responsabilita di determinare il valore delle azioni. Poi c'é
la Consob, responsabile della corretta comunicazione al mercato. Nelle frequenti sollecitazioni al pubblico
risparmio della BPV, la Consob ha sempre preteso la trasparenza necessaria per tutelare gli investitori? Un
anno fa, in occasione dell'ultimo aumento, io sollevavo i miei dubbi a riguardo sul Sole. | controllori non
mancano, né mancano i numerosi controlli formali. Non € mancata neppure la capacita di effettuare questi
controlli: molti degli ispettori Bce preposti alla banche italiane vengono da Bankitalia. E mancata la volonta
politica. Perché? Forse la risposta s'ha da trovare in un proverbio di quelle zone: «schei e amicissia orba la
giustissia».
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