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BANCHE COSILOSTATO

USCIRADAMPSENONSOLO

LB Conclusa la stagione dei salvataggi, il Tesoro prepara l'uscita
dal settore del credito. E sul mercato puo presto finire i1 4,9% di Mps
e BAM Banca, 1a ex Popolare di Bari rilevata nel 2020 attraverso Mcc

Banche,lo Stato saluta

di Lueca Carrello
e Luca Gualtieri

1 triennio d’orodel cre-

dito ha fatto guada-

gnare non solo ban-

chieri e azionisti ma

anche lo Stato italia-
no. La pioggia di utili gene-
rata dai gruppi si & tradotta
in maggiori Erm'entl per il
bilancio pubblico. In primo
luogo il fisco ha incassato
quasi 30 miliardi di tasse, di
cui circa 8,1 dai profitti rea-
lizzatinel 2023 e 11,2 miliar-
di da quelli del 2024, men-
tre per lo scorso anno si ipo-
tizza un importo ancora su-
periore visto il maggior con-
tributo chiesto in manovra
dal governo. Ulteriori risor-
se sono arrivate dai dividen-
di staccati: solo 11 Montepa-
schi, tra 1l 2024 e lo scorso
anno, ha girato al Mef cedo-
le per 210 milioni.
Daultimo cisono stati gliin-
cassi delle privatizzazioni.
Sempre la banca senese ha
fruttato entrate per 2,7 mi-
liardi a seguito della cessio-
ne in tre tranche del 52,5%
del capitale, consentendo co-
si allo Stato di rientrare di
parte dei 7 miliardi di fondi
pubblici investiti nel salva-
taggiotrail 2017eil 2022.E
gh affari potrebbero conti-
nuare, con un'ultima accele-
razione sulle exit, anche per-
ché le valutazioni del setto-
re sonoancora molto alte no-
nostante il progressivo rial-
lineamento dei tassi diinte-
resse.

La partitadi Siena.Il dos-
sier pit caldo & quello di
Mps. Dopo l'opas su Medio-
banca il Tesoro si & diluito
passando dall'11,7 al 4,9%,
una percentuale che scende-
ra_al 4,5% dopo la fusione
della merchant bank nella
capogruppo prevista per il
terzo trimestre dell’anno.

Dalla fine dell'offerta pub-
blica la partecipazione si &
apprezzata perché il titolo
I\'})ps ha toccato i massimi
storici a inizio anno. K il va-
lore (un miliardo circa) re-
sta ancora di tutto rispetto
nonostante i ribassi dell'ulti-
ma settimana a seguito
dell’'esclusione del ceo Luigi
Lovaglio dalla lista del con-

siglio. La valutazione & fi-
glia di una redditivita anco-
ra elevata, con un ritorno
del capitale (roe) al 22,1% in
linea con le maggioribanche
italiane. Non e detto perd
che questa situazione resti
a lungo eristallizzata e dun-
que potrebbe essere il mo-
mento giusto l}‘er completa-
re I'uscita del Tesoro dal ca-
pitale di Siena. E stata la
stessa premier Giorgia Melo-
nia prospettare questa stra-
da dichiarando a fine febbra-

io che «l ruolo del governo»
nella banca «& terminato».

Levie dell’exit. L'uscita po-
trebbe avvenire attraverso

un nuovo collocamento sul
mercato, in linea con le pre-
cedenti operazioni. Ipotiz-
zando che i prezzi restino
quelli attuali e che alla di-
smissione venga applicato
uno sconto compreso tra il
2,5 e il 5% (come solitamen-
te avviene negli abb), via XX
Settembre potrebbeincassa-
re oltre 900 milioni di euro.
Quale potrebbe essere la fi-
nestra ideale per vendere?
Gl analistiipotizzano che 1l
Mef si muovera dopo lostac-
co cedola del prossimo 18
maggio — che fruttera
all'azionista pubblico ulte-
riori 128 milioni — e prima
del closing della fusione tra

idueistituti
Proprio in vista dellimmi-
nente exit il Tesoro non par-
tecipera al rinnovo dei verti-
ci nell’assemblea del prossi-
mo 15 aprile. Nel preceden-
tegiro di nomine il socio pub-
blico aveva espresso 12 con-
siglieri su 15, compresi il
residente Nicola Maione e
o stesso Lovaglio. Alcuni di
questi amministratori sono
entrati nella lista del consi-
Elio (Gianluca Brancadoro,
omenico Lombardi, Pacla
Lucantoni e Renato Sala)
che propone per il ruole di
ceo uno tra Fabrizio Paler-
mo, Corrado Passera e Car-
lo Vivaldi. Via XX Settem-
bre pero non partecipera al
voto.

Non ¢’¢ solo Siena. Un al-
tro dossier bancario potreb-
be aprirsi a breve al Tesoro:
la privatizzazione della ex
Popolare di Bari, oggi Banca
defj Mezzogiorno (BdM).
Listituto pugliese & finito
nell'orbita dello Stato con il
salvataggioda 1,17 miliardi
del 2020. Da allora & in ma-
no a Mediocredito Centrale,
la banca di secondo livello
controllata dal Mef tramite

Invitalia e guidata dal ceo
Francesco Minotti, che ne-

1i ultimi anni ha rilanciato

attivita della partecipata.
I risultati del risanamento
sono attestati dai numeri re-
centemente approvati: il
2025 si & chiuso con un utile
di 31,83 milioni di euro
(+42,1%) grazie soprattutto
al forte incremento delle
commissioni (+15,8%), che
hanno portatoiricavia quo-
ta 361,25 milioni (+5,6%). I1
rapporto cost/income si & ri-
dotto, scendendo al 68,9%,
un livello comunque ancora
molto alto per un istituto di
credito. E anche il roe & lon-
tano dagli standard del set-
tore visto che & fermo al

5,7% contro il 12-15% della
media italiana.

Si scalda la Bari. Con lo
stabilizzarsidei tassid’inte-
resse perd edifficileimmagi-
narsi grandi spazi di miglio-
ramento e dunque il momen-
to potrebbe essere propizio
ger una exit da parte dello
tato. Il dossier ¢ gia sotto
la lente di consulenti e com-
petitor, che siattendonol'av-
vio di un'asta nella seconda
meta dell'anno. In prima fi-
la per aggiudicarsi l'asset
otrebbero esserci diverse
anche medie, da Banco
B%I]n a Bper fino a Montepa-
schi, e non & escluso un inte-
resse da parte di istituti di
taglia piu ridotta come il
Credito Emiliano o il Banco
i Desio.
Molto dipendera dal prezzo.
Negli ultimi anni le banche
con un rendimento del capi-
tale simile a quello di BAM
hanno trattato a 0,4-0,5 val-
te il patrimonio netto, che in
questo caso si tradurrebbe
in una valutazione di
250-280 milioni. Ma il prez-
zo potrebbe essere piu alto
come accadute nella cessio-
ne della controllata Cassa
di Risparmio di Orvieto, va-
lutata dal compratore Ban-
ca del Fucino eirca 0,8 volte
il book. Se si aﬁplichera ue-
sto multiplo, BAM potrebbe
costare fino a 450 milioni, ci-
fra molto vicina al prezzo
del salvataggio per le casse
pubbliche.

L’ultima chiamata. Anche
se 1 proventi della doppia
partita bancaria saranno
certamente inferiori all'one-
e sostenuto per la messa in
sicurezza (quasi 7,5 miliar-
di tra Montepaschi e Bari),
quella attuale resta comun-
que la migliore finestra per
massimizzare gliincassi dal-
le exit. Aspettare potrebbe
essere una strategia rischio-
sa visto che per le banche
tradizionali la stagione de-
gli utili d'oro rischia di esse-
re ormai alle spalle. (ripro-
duzione riservata)
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| NUMERI DI MPS E BDM BANCA

Dati 2025 in milioni di euro

| | wMps | BdWBanca

Ricavi 4.956,60 361,25
Utile netto 2.715,70 31,83
cost/income 46,5% 68,90%
Npe ratio netto 1,3% 2.80%
Cetl 16,2% 14,47%
Impieghi netti 142.842,30 6.102,89
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