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LLA disperata ricerca di risorse
con cui finanziare il taglio della
seconda rata dell'Imu, il gover-

no ha deciso di forzare i tempi sulla vi-
cenda delle quote Banca d’Ttalia.
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orte del rapporto dei tre saggi (Franco Gal-
lo, Lucas Papademos e Andrea Sironi), in-
caricati di offrire una valutazione del capi-
talesocialedell’istituto, l'esecutivointende
varareun decreto giaal Consiglio deiministridiog-
gi. Il decreto di rivalutazione delle quote avrebbe
addirittura gia visto la luce giovedi scorso, se non
fosse perlarichiesta di un parere legale della Ban-
ca centrale europea. Questa brusca accelerazione
imposta da un governo che non si caratterizza cer-
to per la sua capacita di prendere decisioni in tem-
pi rapidi, si spiega con la necessita di trovare co-
perture perl’abolizione della seconda rata dell’l-
mu. Econlarichiestadel presidentedell’Abi, Anto-
nio Patuelli, di procedere “avelocita siderale” nel-
I'approvare il provvedimento. Ma gli assetti pro-
prietari di via Nazionale sono una questione
delicata, chevaaffrontataerisoltaunavoltapertut-
te, senza pensare alle esigenze di cassaimmediate
del Tesoro e alla cosmiesidei ratio patrimoniali del-
lebanche. Vediamo innanzitutto di cosa si tratta.
Lebancheitaliane che un tempo facevano parte
del settore pubblico allargato detengono il 94,33
per cento del capitale di Banca d'Italia, mentre la
quotaresidua & proprieta di Inps e Inail. Per quan-
tolequotenonabbianomaiconsentitoallebanche
diincidere sull’attivita della Banca d’Italia, confe-
riscono ai titolari dei poteri nella nomina dei verti-
cidiviaNazionale. Inpassato, per togliersid’'imba-
razzo, le banche avevano delegato questa decisio-
ne al governatore, col risultato di renderlo inamo-
vibile, come documentato dall'interminabile usci-
ta di scena di Antonio Fazio. Inoltre le quote sono
molto concentrate: due sole banche, Banca Intesa
e Unicredit, ne detengono pilt del 50%, il che ali-
mentailsospettochepossanocondizionarelescel-
te di via Nazionale. Importante percio avere una
struttura proprietaria meno concentrata, in cui i
singoli enti non abbiano pil1 dell’1-2 per cento del
capitale sociale. Di qui il problema affrontato dalla
commissione dei saggi: a che prezzo si pud orga-
nizzare il trasferimento delle quote daun enteaun
altro? Unproblema complesso perché non & chia-
ro come si possa valutare una banca centrale, il cui
valore & solo nozionale.

1l capitale nominale della Banca d’Italia & oggi
fissato allivello simbolico di 156mila euro (300 mi-
lioni di lire), stabilito all’epoca della Legge Banca-
ria del 1936. Questo capitale & suddiviso in 300.000
quote del valore di 0,52 euro (mille lire) ciascuna.
Tenendo conto dell'inflazione, oggi il capitale var-
rebbe circa 1,3 miliardi. Una valutazione vicina a
un miliardo la si ottiene anche a partire dai rendi-

menti che le banche ottengono da queste parteci-
pazioni, stimando il valore delle quote come quel-
lo di un’obbligazione a basso rischio che offre ren-
dimentiperpetui.Lebanchechedetengonolequo-
te hanno iscritto nei loro bilanci cifre che implica-
no valutazioni molto difformi tradiloro del capita-
le sociale di via Nazionale. Banca Intesale valutaa
58491'una(quindiil capitaletotale2 miliardiemez-
z0), Unicredit a 4288 euro (1,3 miliardi). Quasi tut-
te le banche hanno recentemente rivisto all'insi i
valoriiscrittiabilancio per gonfiareilloro patrimo-
nio. Ad esempio Banca Carige le ha portate da 41
euro a 73764
eurol'una (una
rivalutazione
del 180.000 per
centol), il che
implicaunava-
lutazione del
capitale sociale
di via Naziona-
le attorno ai 22
miliardi, pilt o
meno il valore
delleriserve ag-
giuntive accu-
mulate da Ban-
ca d'Italia’ in
tutto questo
periodo. In al-
tre parole, Cari-
ge si & formal-
mente attribui-
taanche gli utili
derivanti dal-
Pemissione di
moneta, il co-
siddetto signo-
raggio,cheven-

gonodestinatiingran parteall’incrementodelleri-
serve. Maquesti utilinon dovrebbero maifiniread
azionisti privati, essendo frutto di una funzione
pubblica, svoltadaunabancacentraleincondizio-
ni di monopolio per legge dello Stato.

La Commissione di esperti ha valutato il capita-
leinunaforbice compresafra5e7,5miliardiemez-
zo. Seppur esponenti della vecchia maggioranza
chiedessero una valutazione ancora pii1 generosa
dellequote (Renato Brunettaavevaparlato addirit-
tura di 30 miliardi, non si capisce su quale base),
unacospicuarivalutazionedellequotefamoltoco-
modo al governo. Gli incrementi patrimoniali rea-
lizzati dalle banche nel momento in cui rivalutano
le quote vengono, infatti, tassati al 16 per cento.
Conlavalutazione delle quote a 7,5 miliardi, 1a tas-
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sazionedei capital gain porterebbe circaun miliar-
do alle casse dello Stato, pressappoco la somma
che manca per coprire la cancellazione della se-
condaratadell'Imu. Al tempo stesso, lebanche ve-
drebbero
rafforzarsi no-
tevolmente la
loro posizione
patrimoniale,
alla vigilia di
stresstestchesi
annunciano
pill impegnati-
vi che in passa-
to, senza colpo
ferire. Il capita-
leliquidonon &
liquido, ma le
banche chie-
dono che le
quote di Banca
d’Italia siano
computabili
nelvalutareire-
quisiti di capi-
tale imposti
dalle nuove au-
torita di super-
visione euro-
pee. Si & cosi
creata una spe-

cie di associazione a delinquere nel cercare di
chiudere nel pil1 breve tempo possibile la partita.
Il problemaé cheoltre allarivalutazione, cisono
tante altre questioni aperte. Innanzitutto bisogna
decidere come avverra il trasferimento delle quo-
te, oggi considerate incedibili. Poi bisogna stabili-
re quali dividendi verranno garantiti in futuro. Lo
statuto di Banca d'Italia @ molto ambiguo ariguar-

doperchédefiniscetettiaidividendiinrapportoal-
le riserve di via Nazionale oppure come una quota
fissa (10%) del capitale sociale. Nel primo caso si
stabilisce, come si ricordava, un principio molto
pericoloso.Nelsecondo caso, laforterivalutazione
delle quote prelude adividendi molto piti altiin fu-
turo, fino a750 milioniall’anno controi50 pagatiin
media negli ultimi 15 anni e i 70 dell’'ultimo eserci-
zio. Come dire che nel giro di soli due annile entra-
teuna tantum della tassa sui capital gain verrebbe-
ro restituite alle banche sotto forma di dividendi
piualti. Epoic’g semprelapossibilita cheunaquo-
ta del capitale sociale di via Nazionale venga riac-
quistata da enti pubblici, come previsto dallo sta-
tuto di Bancad’Italia e come avviene nellamaggio-
ranzadeiPaesidell’euro. Sele quotevengonovalu-
tate 50 volte piu di adesso, I'esborso sara 50 volte
pil alto di quello che avrebbe potuto avere luogo
senza il provvedimento. Scelte fatte a meta, nella
collusione fra un governo a disperata caccia di ri-
sorse e bancheinteressateinqualsiasimodoadau-
mentare il proprio patrimonio, rischiano percio di
lasciare un’eredita pesantissima ai contribuenti
futuri.

Se si vuole davvero riformare gli assetti proprie-
tari di via Nazionale meglio affrontare il problema
lontano dalle mischie sull'Imu erisolverlo unavol-
ta per tutte, senza lasciare strascichi di cose da fare
dopo. Il governo Letta & sin qui sopravvissuto alla
decadenza di Silvio Berlusconi sostenendo che ta-
le questione era estranea all’azione di questo go-
verno. Bene che sancisca lo stesso principio nel-
l'affrontarelavicendadelle quote diBancad'Ttalia.
Eunproblemachenonhanullaachevedereconla
legge di stabilita, la tassazione degli immobili e la
sopravvivenza di questo governo. Il valore vero di
una banca centrale, dopotutto, risiede nella sua
credibilita e indipendenza dal potere politico.
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