
I manager bancari: strapagati
a prescindere dai risultati

Le critiche al mega stipendio del futuro Ad di
UniCredit  non  sono  un  caso.  Dall’Italia  alla
Svizzera, le paghe dei manager ormai slegate dai
risultati

Deve ancora entrare in carica, ma il nuovo amministratore
delegato  di  UniCredit  Andrea  Orcel  ha  già  scatenato  un
putiferio.  Le  società  di  consulenza  Glass  Lewis  e  Iss
consigliano agli azionisti della banca milanese di bocciare la
politica di remunerazione nell’assemblea del 15 aprile per
protestare  contro  i  7,5  milioni  di  paga  del  nuovo  capo
azienda. La banca chiede però di modificare anche le politiche
sulle liquidazioni, aumentandone il tetto da 7,2 a 15 milioni
(sei volte lo stipendio annuale).

Dunque il “Ronaldo dei banchieri” già prima di scendere in
campo s’è accaparrato almeno 22,5 milioni. Il suo predecessore
Jean Pierre Mustier nel 2020 ha ricevuto “solo” 900 mila euro
più  stock  option  per  altri  4,4.  Molto  meno  della  mega-
liquidazione  da  40  milioni  pagata  nel  2010  ad  Alessandro
Profumo. A far discutere è il fatto che nel primo anno Orcel
sarà pagato senza alcun collegamento coi risultati aziendali.

Prima dell’arrivo di Orcel, in Italia divario tra stipendi dei
vertici e quelli dei dipendenti delle banche era in calo.
Secondo la Uilca, il sindacato dei bancari della Uil, nel 2007
i ceo delle banche quotate guadagnavano in media 139 volte lo
stipendio medio dei dipendenti (28mila euro lordi l’anno), nel
2019 “appena” 44 volte. C’è chi, come Carlo Messina di Intesa
Sanpaolo, dall’entrata in carica a settembre 2013 a oggi ha
ricevuto oltre 23,5 milioni ottenendo però utili netti per
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21,4 miliardi. Il ceo di Unipol Carlo Cimbri nel 2019 è stato
pagato 5,6 milioni, il 26% in più dei 4,47 del 2018, ma a
fronte  di  utili  netti  cresciuti  del  73%  da  0,63  a  1,09
miliardi.

Tuttavia non sono mancati manager la cui retribuzione è stata
una  “variabile  indipendente”  rispetto  ai  risultati.  Victor
Massiah, Ad di Ubi dal primo dicembre 2008 al 3 agosto scorso,
ha ricevuto oltre 19,2 milioni mentre la banca nello stesso
periodo ne perdeva 952. Nonostante la perdita netta di 57
milioni, nel 2018 la paga di Giuseppe Castagna, ceo di Banco
Bpm dal primo gennaio 2017, è aumentata di 124mila euro a 1,63
milioni.

Marco Morelli, ad di Mps da settembre 2 016 a maggio 2020, per
volere della Bce dovette ridursi lo stipendio da oltre un
milione a 488mila euro ma dal 2017 al 2019 perse 4,2 miliardi.
Quisquilie rispetto a quanto avviene nella finanza all’estero.
Charles Lowrey, presidente e AD Prudential, nel 2019 è stato
pagato  circa  16  milioni.  Larry  Fink,  ceo  di  Blackrock  il
maggior gestore di fondi mondiale, nel 2020 di milioni ne ha
ottenuti 25 e 7,9 Mario Greco, ceo delle assicurazioni Zurich.
Il  numero  uno  di  Allianz  Oliver  Bate  ha  guadagnato  5,35
milioni, il ceo di Axa Thomas Buberl e quello di Generali,
Philippe Donnet, 3,1 più azioni per 2,3. Il capo azienda di
Credit  Suisse  Thomas  Gottstein  nel  2020  ha  ottenuto  7,6
milioni. Il fenomeno parte da lontano.

A Wall Street nel 1965 un amministratore delegato riceveva 20
volte la paga media dei suoi dipendenti. Nel 2000 era a 344
volte, scese a 188 con la crisi finanziaria del 2009 per
tornare a 312 nel 2017, quando la retribuzione dei ceo delle
350 maggiori aziende era in media di 18,9 milioni di dollari.
Ma le prime cinque banche Usa (Goldman Sachs, Citigroup, JP
Morgan Chase, Bank of America e Morgan Stanley) pagavano i
loro  ceo  in  media  25,3  milioni.  Secondo  un  report  della
società di head hunting Willis Towers Watson sugli stipendi
dei ceo di 429 società quotate, nel 2019 negli Stati Uniti i



capi azienda guadagnavano in media 11,88 milioni, nel Regno
Unito 5, in Germania 5,7, in Francia 4,1 e in Giappone appena
1,55. Ma a fare la differenza sono i bonus: nel 2019 negli Usa
gli incentivi variabili valevano il 72% della paga totale dei
ceo. Quest’anno però Bank of America (Bofa) e Citigroup hanno
ridotto i compensi degli ad per il 2020 a causa della pandemia
e di errori di gestione. Bofa ha ridotto la paga di Brian
Moynihan  del  7,5%  a  24,5  milioni;  Citigroup  quella
dell’uscente  Michael  Corbat  del  21%  a  19  milioni.

LA FISAC, il sindacato dei bancari Cgil, ha calcolato che tra
il 2008 e il 2019 il personale dell’intero sistema bancario
italiano è costato 292,2 miliardi, in media 25,1 l’anno, dai
26,6 del 2008 ai 23,5 del 2019. Il dato comprende stipendi e
altri  costi  come  oneri  di  ristrutturazione  e  incentivi
all’esodo. Nello stesso periodo infatti i bancari sono calati
di 46 mila unità, uno su sette, da 328 a 282mila.

Nell’ultimo decennio non è che le azioni delle banche abbiano
brillato: l’indice settoriale a Milano è passato dai 19mila
punti dell’aprile 2011 agli attuali 8.745. Una frenata analoga
ha riguardato anche le banche svizzere e quelle di altri Pae-
si. Le elvetiche Credit Suisse e Ubs hanno pagato i dipendenti
oltre 297miliardi, più di tutte le banche italiane. A fare la
differenza è il peso della finanza: Cs e Ubs pagano mega-bonus
legati  ai  risultati,  mentre  le  banche  italiane  restano
dipendenti dalle vendite allo sportello. Quand’era capo del
Corporate and Investment banking di Ubs, Orcel otteneva premi
annuali per decine di milioni, più dello stesso AD Ermotti.
Ora in UniCredit nessuno prenderà più di lui, ma molti temono
la sua scure sui costi del personale.

Articolo di Nicola Borzi sul Fatto Quotidiano del 3/4/2021



Intesa-Ubi, l’Antitrust mette
in stand-by l’operazione.
L’Antitrust rileva che l’accordo per la cessione a Bper di una
serie  di  attività  al  dettaglio  non  può  essere  preso  in
considerazione perché non è chiaro quali siano gli asset che
sarebbero ceduti.

Nell’attesa di avere chiarimenti sulla cessione di asset a
Bper, l’Antitrust mette in stand-by l’acquisizione di Ubi da
parte di Intesa Sanpaolo. In una nota l’Authority guidata da
Roberto Rustichelli precisa che “non è stata assunta alcuna
decisione” in merito alla “compatibilità” della concentrazione
tra Intesa e Ubi Banca “con le regole della concorrenza”.
“Allo stato”, spiega ancora l’Authority, “è stata trasmessa
alle  imprese  interessate  la  sola  Comunicazione  delle
Risultanze  Istruttorie,  che  rappresenta  la  valutazione
preliminare  degli  uffici  dell’Autorità  in  ordine  alle
possibili  criticità  concorrenziali  dell’operazione  di
concentrazione”.

Una comunicazione, quest’ultima, con cui l’Ente precisa la
propria  posizione  dopo  le  indiscrezioni  che  riportavano
stralci  della  Comunicazione  delle  Risultanze  Istruttorie.
Nel  documento,  inviato  nei  giorni  scorsi,
l’Authority  afferma  che  alla  luce  delle
criticità  emerse  l’operazione  non  è  «allo
stato  degli  atti  suscettibile  di  essere
autorizzata».
Dopo l’avvio del procedimento, e la Comunicazione alle parti
delle  risultanze  dell’istruttoria,  il  documento  ora  dovrà
essere oggetto di controdeduzioni e chiarimenti da parte dei
soggetti  coinvolti.  Peraltro  va  segnalato  che  nella  sua
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valutazione  dell’offerta  pubblica  di  scambio  lanciata  da
Intesa Sanpaolo su Ubi Banca, l’autorità Antitrust non ha
preso  in  considerazione  la  prevista  cessione  di  400-500
sportelli a Bper perché «in base alle informazioni fornite da
Intesa Sanpaolo, non è stato in alcun modo possibile enucleare
il ramo di azienda Ubi oggetto di cessione a Bper, senza che
permanessero  significative  incertezze  in  merito  al  suo
perimetro».

Operazione al momento non autorizzabile
Realistico, dunque, che Intesa voglia precisare con maggiore
dettaglio il perimetro di attività oggetto di cessione. Dal
documento emerge anche che lo scorso primo giugno Intesa ha
chiesto tempo fino al 10 giugno per «fornire la specificazione
del ramo di azienda» che sarà ceduto a Bper. Istanza che
tuttavia  l’Antitrust  ha  rigettato  il  3  giugno.  Le  parti
avranno ora tempo di presentare memorie e documentazioni entro
il  15  giugno.  Il  18  giugno  è  invece  prevista  l’audizione
finale di tutti i soggetti coinvolti.
La decisione finale attesa nella seconda metà di luglio

Dopo l’audizione collegiale il procedimento entrerà nella fase
decisoria, rispetto alla quale le risultanze istruttorie non
precludono alcun esito. Una volta acquisito il parere non
vincolante dell’Ivass, per il quale c’è un termine massimo di
30  giorni,  il  collegio  dovrà  chiudere  entro  i  60  giorni
lavorativi  dall’avvio  dell’istruttoria  il  procedimento,  per
cui  una  decisione  è  attesa  nella  seconda  metà  di  luglio.
L’Antitrust può approvare l’operazione, rigettarla nella sua
interezza  o  approvarla  chiedendo  però  dei  correttivi.  “E’
ragionevole  attendersi  che  Intesa  presenti  le  proprie
controdeduzioni e/o eventuali piani alternativi di cessione in
modo  da  garantirsi  il  rispetto  delle  condizioni  richieste
rimuovendo un ostacolo che non consente la partenza dell`Ops
sul mercato”, ha scritto oggi Equita Sim in un suo report.



Concentrazione in molti mercati
Nelle conclusioni delle «risultanze istruttorie» l’Antitrust,
come riportato da Radiocor, rileva che la concentrazione è in
grado  di  ridurre  «in  maniera  sostanziale  e  durevole  la
concorrenza» su una serie di mercati «in ragione dell’elevata
quota  di  mercato  e  livello  di  concentrazione  raggiunta,
accompagnati  da  una  distanza  significativa  dal  secondo
operatore di ciascuna area e in considerazione della capacità
‘disciplinante’ di Ubi nei confronti delle maggiori banche».

L’Antitrust ha identificato «639 aree critiche nel mercato
della  raccolta  bancaria,  782  negli  impieghi  alle  famiglie
consumatrici e 218 negli impieghi alle famiglie produttrici-
piccole imprese, nelle quali l’operazione in esame conduce
alla  costituzione  o  al  rafforzamento  di  una  posizione
dominante». Le “aree” citate sono lo cosiddette “catchment
area”, vale a dire i bacini di utenza dei 1.064 sportelli Ubi,
la  cui  ampiezza  è  stata  determinata,  secondo  la  prassi
Antitrust, «considerando un tempo di percorrenza massimo di 30
minuti in auto, calcolato sulla base della mobilità della
domanda dei clienti bancari». L’autorità sottolinea inoltre
che il numero totale di aree problematiche è naturalmente
inferiore alla somma delle cifre riportate, dato che in molti
casi la stessa area può essere critica in due o più mercati.
Sono state identificate come critiche le aree in cui la banca
nata dall’aggregazione avrebbe, tra le altre cose, «una quota
di  mercato  congiunta  maggiore  o  uguale  al  35%»  e  «un
distanziamento dal secondo operatore, in termini di quota di
mercato, non inferiore a 10 punti percentuali».

I dubbi sulla cessione di filiali a Bper
L’Antitrust ritiene inoltre che «non possa essere preso in
considerazione,  quale  intervento  volto  a  risolvere  le
criticità concorrenziali dell’operazione in specifici mercati
e aree territoriali, il contenuto dell’accordo sottoscritto»



da Intesa e Bper, che prevede la cessione a quest’ultima di un
pacchetto di 400-500 filiali. Ciò, scrive l’Antitrust, per tre
ragioni: in primo luogo per la «sostanziale indeterminatezza
del perimetro del ramo di azienda di Ubi, oggetto di cessione
in favore di Bper»; in secondo luogo per le «incertezze in
merito  all’effettiva  attuazione  di  tale  accordo»  qualora
Intesa detenga a valle dell’offerta pubblica di scambio «il
mero controllo al 50% più 1 azione del capitale sociale di
Ubi»; infine per la «sostanziale inefficacia di tale accordo
rispetto alle criticità in altre aree del territorio italiano,
diverse dalle province del nord-ovest, su cui parimenti le
quote post merger» di Intesa e Ubi «risultano di indubbia
rilevanza, con specifico riferimento ad alcune CA (catchment
area, mercati locali circoscritti ai bacini d’utenza, ndr)
della  regione  Calabria  e  della  regione  Marche,  nonché
dell’Abruzzo».

Per  Ubi  operazione  punta  a  eliminare
concorrente
Ubi Banca «ha sostenuto che l’operazione notificata», vale a
dire  l’ops  lanciata  da  Intesa  Sanpaolo,  «eliminerebbe  dal
mercato non solo un operatore capace già oggi di esercitare
una significativa pressione concorrenziale, ma anche l’unico
competitor tra quelli di medie dimensioni capace di avviare un
percorso di consolidamento nel mercato bancario nazionale in
modo indipendente e, dunque, di creare nel breve/medio periodo
un terzo polo alternativo a Intesa e UniCredit».

Secondo Ubi «che questo sia il reale fine dell’operazione»
sarebbe provato anche dalla decisione di Intesa di procedere
con  «un’ops  ostile,  scegliendo  un  percorso  proceduralmente
molto più complesso» rispetto a un negoziato. Una modalità
«atipica per il settore bancario». «In un mercato nel quale vi
sono  molti  operatori  che  sarebbero  disponibili  a  valutare
ipotesi  di  integrazione  –  conclude  Ubi,  secondo  quanto



riportato dall’Antitrust – tale modo di procedere cela la
volontà  di  eliminare  un  operatore  temibile  e  conferma
l’assoluto  valore  competitivo  di  Ubi».

Nel  quadro  delle  audizioni  all’Antitrust,  emergono  poi
schermaglie  tra  i  due  gruppi,  e  in  particolare  in  merito
all’ipotesi, evocata da Ubi, che la banca guidata da Victor
Massiah faccia da pivot per la creazione di un terzo polo
bancario  in  Italia.  Nella  Comunicazione  delle  risultanze
istruttorie dell’Antitrust, Ubi ha spiegato «di aver valutato,
a livello progettuale, la possibilità di procedere a forme di
aggregazione con altri istituti bancari di medie dimensioni
(segnatamente Mps, Bper, Bpm), e in particolare con Bper, con
la  quale  risultato  agli  atti  tavoli  tecnici  con  Bper  e
Unipol». Sul tema la stessa Bper ha chiarito che «nell’autunno
2019  hanno  avuto  luogo  alcuni  contatti  esplorativi»,  ma
l’interlocuzione  si  è  interrotta  alla  fine  dell’anno  per
scelta di Ubi, che ha comunicato «di volersi focalizzare su
altre  priorità,  quali  l’elaborazione  del  proprio  piano
industriale poi presentato in febbraio». Intesa, da parte sua,
rileva quindi che «non risultano elementi di fatto da cui
possa desumersi che Ubi stesse effettivamente procedendo ad
aggregazioni  con  altri  operatori,  né  tantomeno  che  tali
aggregazioni  le  avebbero  consentito  di  raggiungere  le
dimensioni  di  Intesa  Sanpaolo  e  UniCredit».

Intesa: Ubi non aveva altri interlocutori
L’istituto guidato dall’a.d. Carlo Messina ricorda infatti che
in  passato  le  acquisizioni  di  Ubi  hanno  riguardato  solo
«piccole realtà locali in condizioni molto particolari», cioè
le  cosiddette  good  banks  di  Banca  Marche,  Etruria  e
Carichieti, e che il piano industriale presentato da Ubi il 17
febbraio,  «vale  a  dire  lo  stesso  giorno  dell’annuncio
dell’ops»,  è  «stato  concepito  in  ottica  “stand  alone”».
«Pertanto – conclude Intesa – le dichiarazioni di Ubi secondo
cui la società avrebbe avuto contatti preliminari con altre



banche  appaiono  manifestamente  inidonee  a  supportare  il
requisito della “ragionevole certezza” e della sussistenza di
evidenze  specifiche  e  convergenti  di  uno  scenario
controfattuale,  ma  confermano  semmai  come  Ubi,  all’epoca
dell’ops, non avesse individuato uno specifico interlocutore
con cui realizzare un’operazione di integrazione».

Intesa: senza Bper valuta
operazione  diversa  da
nostra ops
Infine, dal documento emerge come Intesa segnali all’Antritust
come, escludendo dalle sue valutazioni la prevista cessione di
sportelli  a  Bper,  l’Authority  stia  valutando  un’operazione
diversa da quella presentata dalla stessa Intesa, che ha tra
le  sue  condizioni  di  efficacia  quella  di  ottenere  una
«autorizzazione  incondizionata»  dall’autorità.  Lo  ha
sottolineato la stessa Intesa all’Antitrust, secondo quanto
riportato da quest’ultima nella Comunicazione delle risultanze
istruttorie. «Ad avviso di Intesa Sanpaolo – si legge nel
documento  –  l’Autorità  starebbe  valutando  nella  presente
istruttoria  un’operazione  differente  rispetto  a  quanto
notificato  dalla  stessa  Intesa  Sanpaolo,  con  conseguenze
rilevanti anche sull’ops, posto che l’operazione è subordinata
all’autorizzazione incondizionata dell’Autorità».
A quanto si legge nel documento, inoltre, lo scorso primo
giugno Intesa aveva chiesto tempo fino al 10 del mese per
«specificare  il  ramo  di  azienda»  da  vendere  a  Bper.  Una
richiesta, respinta dall’Antitrust il 3 giugno, che secondo
quanto  risulta  a  Radiocor  metteva  sul  piatto  anche  una
possibile revisione del perimetro oggetto di cessione, secondo
criteri di massima cautela e peggiorativi per Intesa, con una
conseguente modifica degli accordi con Bper, per garantire di
ridurre le quote di mercato al di sotto della soglia del 35%



in tutte le province italiane.

Fonte: www.ilsole24ore.it

Leggi anche
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Esternalizzazioni, scioperano
i dipendenti UBI

Non  accadeva  dal  2007.  In  cento  saranno
trasferiti, la protesta venerdì 13 settembre.
Era lo scorso aprile quando, nel corso dell’assemblea degli
azionisti,  l’ad  di  Ubi,  Victor  Massiah  si  prodigava  in
complimenti nei confronti delle organizzazioni sindacali. «È
stato un esempio di come si collabora in maniera civile, senza
polemiche, senza veleni, ma in maniera sempre costruttiva per
individuare  le  soluzioni  migliori  in  un  contesto  di  così
grande difficoltà. Io — aveva concluso il banchiere — sono
testimone  della  civiltà  e  costruttività  con  cui  le
organizzazione sindacali si sono comportate in questi anni e
le ringrazio veramente di cuore».

Tempo cinque mesi ed ecco spuntare ieri il volantino con cui
tutte le sigle annunciano la protesta. Il 13 settembre si
scende in piazza. Evento non certo epocale, ma sicuramente
inusuale per la banca, dal momento che andando a ritroso nel
tempo se ne ricorda solo un altro, quando nel 2007, 1.200

https://www.ilsole24ore.com/art/antitrust-stato-operazione-intesa-ubi-non-autorizzabile-nodo-cessioni-bper-ADriCgW
https://www.fisaccgilaq.it/banche/intesa-sanpaolo/la-bce-da-il-via-libera-al-matrimonio-intesa-ubi.html
https://www.fisaccgilaq.it/banche/intesa-sanpaolo/la-bce-da-il-via-libera-al-matrimonio-intesa-ubi.html
https://fisacabruzzomolise.com/esternalizzazioni-scioperano-i-dipendenti-ubi/
https://fisacabruzzomolise.com/esternalizzazioni-scioperano-i-dipendenti-ubi/


dipendenti della neonata Ubi, finirono per migrare in Ubiss,
la  società  di  servizi  (portata  in  dote  dalla  componente
bresciana di Lombarda Sistemi e Servizi).

Dunque, la seconda discesa in piazza della
storia. E nemmeno è inusuale il motivo per
cui  i  sindacati  chiamano  a  raccolta  i
dipendenti di tutte le società del gruppo
(sono escluse le filiali). A Bergamo, prima
per l’assemblea presso il Centro Congressi e
poi  per  il  presidio  in  piazza  Vittorio
Veneto (ma sono chiamate ad aderire anche
altre  7  piazze,  Brescia,  Milano,  Cuneo,
Pesaro, Jesi, Bari e Chieti colpite dalle
cessioni). Sul tavolo c’è il trasferimento
dei rami di azienda ad Accenture Service e
BCube con lo spostamento di un centinaio di
unità. Nessuna dismissione, né perdita del
posto di lavoro. In questo caso specifico,
la tutela occupazionale è assicurata, fermo
restando, peraltro, che nella recente storia
di Ubi si contano già tre esternalizzazioni.
La prima nel 2009, quando 50 dipendenti di
Banca Depositaria finirono in Rbc Dexia, nel
2013  con  30  dipendenti  di  Ubi  Fiduciaria
trasmigrati in Unione Fiduciaria e, infine,
a  marzo  di  quest’anno  con
l’esternalizzazione  dell’ufficio  stamperia
che contava 5 addetti. 

Non sul contingente, piuttosto è sul futuro
che puntano i fari i sindacati: oggi 100
persone, ma domani? Si chiedono con un punto
di domanda che campeggia sul volantino. Il
domani, che vede di prossima emanazione il
nuovo piano industriale con gli inevitabili
controlli  sulle  spese  come  uno  degli



elementi portanti (lo è sempre, anche nelle
semplici trimestrali) è figlio del passato
anche  recente  che  ha  visto  Ubi  Banca
ampliare, con l’acquisizione delle tre good
bank,  il  proprio  organico  fino  a  22.500
addetti.  Scesi,  con  l’incentivazione
all’esodo ai 20.300 di fine aprile ma, come
rivelano fonti sindacali «con l’obbligo di
un’ulteriore diminuzione dell’organico, per
ottemperare  gli  obblighi  della  Bce,  entro
fine anno a 19.950. Che dovranno diventare
19.505  entro  la  fine  del  2020».  Nessun
catastrofismo  alla  Unicredit,  per
intenderci,  ma  solo  l’accensione  dei
riflettori  da  parte  dei  sindacati
nell’alveo,  comunque,  della  propositiva
costruttività  ricordata  da  Massiah.
Interpellata  in  merito,  Ubi  non  ha
rilasciato dichiarazioni.
 

fonte: Il Corriere della Sera

 

Sullo stesso argomento
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MPS, Banco BPM, UBI e BPER:
nuove aggregazioni in vista?
Quattro banche di media dimensione in Italia sono troppe? Mps,
Ubi Banca, BancoBpm e Bper: entro un anno i quattro gruppi
bancari diventeranno due, dopo l’auspicato (dalla Vigilanza
europea)  ma  sempre  rinviato  processo  di  aggregazione?  Due
eventi  in  calendario  nelle  prossime  settimane,  sommati  al
contesto economico sfavorevole in Italia e alle attuali mini-
valutazioni  di  mercato  delle  quattro  banche  –  che
complessivamente valgono in Borsa quasi 9 miliardi di euro ma
quotano solo 0,3-0,5 volte il patrimonio netto – inducono a
pensare  che  il  riassetto  potrebbe  davvero  partire  nella
seconda metà dell’anno.

Il primo evento da tenere presente sono le imminenti assemblee
dei  soci,  in  cui  i  manager  si  troveranno  a  indicare  le
prospettive ad azionisti che – almeno per Ubi, BancoBpm e Bper
–  non  sono  più  i  vecchi  soci  delle  cooperative  ma  gli
investitori istituzionali che controllano oltre il 50% del
capitale delle nuove società per azioni. Si comincia domani
con BancoBpm, per proseguire l’11 aprile con Banca Mps, il 12
aprile con Ubi Banca e chiudere il 17 aprile con Bper. Solo in
Ubi Banca sarà rinnovato il cda che così, con un triennio
davanti, potrà decidere che ruolo giocare nel riassetto che
sta per aprirsi. Il ceo Victor Massiah ha più volte detto che
la banca valuta aggregazioni e ora sta arrivato il tempo di
fare le scelte. Ma anche i vertici delle altre tre banche, a
partire da Mps controllata dallo Stato, non potranno evitare
di spiegare in assemblea agli investitori se si punta davvero
a uno scenario di aggregazioni. E c’è da credere che proprio a
Siena, il ceo di Mps Marco Morelli darà conto agli azionisti
di  tutte  le  riflessioni  già  avviate  da  parte  del  cda  in
materia di alleanze.

Il  secondo  evento  scatenante  del  riassetto  sta  proprio  a
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Siena. O meglio, a Roma. Il Governo ha l’obbligo da giugno in
poi, e comunque entro dicembre di quest’anno, di codificare in
un documento da inviare alla commissione Ue le modalità con
cui intende procedere all’uscita dal capitale del Monte entro
la scadenza del 2021. L’ipotesi della diluizione della quota
attraverso  l’aggregazione  di  Mps  con  un’altra  banca  è  la
soluzione  più  probabile  e  destinata  a  far  scattare  la
scintilla  del  riassetto.  Si  farà  avanti  di  nuovo  Ubi?  O
BancoBpm? O la Bper a trazione Unipol? Tutte le principali
banche d’affari stanno cercando di posizionarsi in vista del
«gioco  delle  coppie»  bancario  che  sta  per  aprirsi.  Siamo
ancora nella fase preparatoria, quella in cui «tutti parlano
con tutti», ma anche tra i vertici delle banche coinvolte, da
quanto  trapela,  sarebbero  già  partiti  i  primi  sondaggi
esplorativi.

Gli ostacoli alle fusioni, come sempre, sono la governance e
la  sede  dell’headquarter.  Ma  i  timori  per  la  redditività
futura, oltreché per gli ingenti investimenti da sostenere per
un vero passaggio al digital banking, stanno imponendo una
revisione dell’agenda. Soprattutto alla luce dello scenario
macroeconomico  che  si  va  delineando  per  l’Italia,  con  le
inevitabili ricadute per i bilanci bancari. Il margine di
interesse  è  destinato  a  restare  sotto  pressione:  l’atteso
rialzo dei tassi non ci sarà e la domanda di credito, complice
un’economia  quantomeno  stagnante,  è  destinata  a  frenare.
L’attenzione al mix tra evoluzione dei Risk weighted asset
(Rwa) e l’assorbimento di capitale porterà, anche a seguito
dell’addendum Bce, a concentrare i prestiti alla clientela con
il  miglior  merito  di  credito,  più  «tranquilla»  ma  meno
remunerativa per le banche.

Se  questo  è  lo  scenario  per  gli  impieghi  nel  biennio
2019-2020,  anche  sul  lato  del  funding  c’è  poco  da  essere
ottimisti. Il rischio Italia si fa sentire e le (poche) banche
che negli ultimi sei mesi si sono affacciate sul mercato per
collocare bond Tier2 hanno dovuto pagare tassi quasi doppi



rispetto a un anno fa. A fine 2018 la Bce varerà la nuova
Tltro, che servirà a gestire in modo ordinato le scadenze dei
bond bancari. Ma non c’è dubbio che, tenendo anche conto delle
emissioni Mrel da effettuare nei prossimi anni, il costo medio
della raccolta è destinato ad aumentare. Difficile invece che
la liquidità in arrivò dalla Tltro possa essere dirottata,
come è stato fatto nelle precedenti occasioni, nell’acquisto
di BTp stanti le pressioni della Vigilanza a diversificare
l’esposizione ai debiti sovrani.

Quello che si va prefigurando non è uno scenario di tempesta,
a  meno  di  una  vera  e  propria  recessione  che  farebbe
riesplodere  anche  il  nodo  degli  Npl,  ma  è  certamente
pregiudizievole  della  redditività  futura.  E  tale  da  far
considerare  i  vantaggi  dalle  sinergie  di  costo  che  si
otterrebbero  in  caso  di  aggregazione.
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