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LA SVOLTA DI PIAZZA CORDUSIO

Il valore. Le cessioni di immobili e della quota
in Generali portano la manovra a 9 miliardi

Antonella Olivieri
MILANO

Si sa che qualcuno ha
"speculato" su UniCredit,
ma tocca alla Consob accer-
tarese ci sonostate irregola-
ritàesequestehannocontri-
buito a far tremare le vene ai
polsi agli ignari investitori
chesi sono visti crollare il ti-
tolo, da un momento all’al-
tro, nelle due sedute e mez-
zo di inizio settimana nelle
quali la capitalizzazione era
arrivataa ridursi di un terzo.

È caccia al "colpevole",
dunque, e la Commissione
presiedutadaLambertoCar-
dia si riunirà nuovamente
domaniper fare ilpunto del-
la situazione sulle indagini
che, anche con l’aiuto delle
Fiamme Gialle, qualche ri-
sultato già lo hanno prodot-
to. Oltretutto domani i com-
missari avranno a disposi-
zione informazioni nuove.
Quelle raccolte dagli uffici
che, in forma riservata, han-
no chiesto a tutti gli azioni-
sti con quote superiori al 2%
di precisare la loro posizio-
ne attuale nel capitale di
UniCredit, nonché di speci-
ficare se in questi giorni so-
no state messe in atto even-
tuali operazioni di equity
swap o derivati similari. Il
termine per rispondere alla
Consob erano le 24 ore che
dovrebbero essere scadute
giovedì sera e quindi l’Au-
thority dovrebbe disporre
del quadro complessivo.

Il primo singolo azionista,
la Fondazione Cariverona,
che recentemente ha arro-
tondatolapropriapartecipa-
zione poco sopra il 5% ha ef-
fettivamenteoperato inderi-
vati, ma si tratterebbe di po-
ca cosa e comunque non da
mettere in relazione con
"l’anomalia" riscontrata ve-
nerdì sulla mancata conse-
gna di un pacchetto di azio-
ni, proveniente da un unico
ordine, pari a circa lo 0,5%
del capitale che non è stato
consegnato nei tempi previ-
sti per la liquidazione a tre
giorni. Azioni che sono sta-
te vendute martedì, nel pie-
no della bufera che ha inve-
stito il titolo di Piazza Cor-
dusio. La richiesta di infor-
mazioni è stata inoltrata pe-
rò anche agli altri soci rile-
vanti: Carimonte Holding
(3,347%)chegiàai tempidel-
la fusione con Capitalia ave-
va operato in derivati sulla
propria quota, Fondazione
Crt (3,792%) e Allianz
(2,37%). Va detto che l’ope-
ratività in derivati a scopo
di copertura non è di per sè
indicativodi comportamen-
ti anomali. Sta infatti alla
Consob valutare se tra le in-
formazioni ottenute ci sia
qualcosa di rilevante da se-
gnalare al mercato.

Le ispezioni sollecitate
dalla Consob alla Guardia di
Finanza per ora hanno ri-
guardato esclusivamente
gli intermediari, allo scopo
di verificare il rispetto delle
disposizionisullevendite al-

loscoperto, inaspritemerco-
ledì dal divieto assoluto di
operare "short" sui titoli
bancari e assicurativi di
PiazzaAffari.Provvedimen-
tochehaavuto tra l’altro l’ef-
fetto di far evaporare il mer-
cato del prestito titoli e pro-
babilmente ha contribuito
al "disguido tecnico" che ha
comportato il ritardo nella
consegna delle azioni.

L’attenzionedell’Authori-
ty di mercato si è concentra-
tasugli intermediaripiùatti-
vi in vendita sul titolo Uni-

Credit nei giorni della de-
bacle. E ha richiesto la colla-
borazionedellaFsa britanni-
ca dal momento che la gran
parte degli intermediari,
quasi tutti di matrice estera
(si parla di grossi nomi del
calibro di Cs o Goldman Sa-
chs), ha operato da Londra.
Anche l’Fsa dovrebbe esse-
re in grado di comunicare le
risultanzedelle proprieveri-
ficheneiprossimigiorni, for-
se, appunto, già domani.

Deiprimi dieci negoziato-
ri, a quanto risulta, l’unico
italiano era Euromobiliare,
ma il disguido tecnico si sa-
rebbe verificato presso la fi-
liale milanese di Cheuvreux
(gruppo Calyon) per un ri-
tardo della banca deposita-
ria, la Citigroup,checomun-
que avrebbe a disposizione
leazioni.E l’incidentesareb-
be dunque sostanzialmente
chiuso,apattochenonemer-
gano irregolarità.

Ma, nella sostanza, il pro-
blema non è tanto quello di
sapere presso quali inter-
mediari sono transitate le
azioni in vendita, quanto
quello di verificare se le
operazioni che hanno con-
tribuito al tracollo del tito-
lo sono state messe in atto
da chi era in possesso di in-
formazioni privilegiate
all’oscuro del mercato. Nel
qual caso il "colpevole" sa-
rebbe piuttosto da ricerca-
re tra gli azionisti.

Il premier. Berlusconi: il gruppo è ben guidato
e l’aumento non preoccupa ma è una garanzia

Laura Galvagni
UniCreditnonèlasolaban-

ca ad avere un Core Tier 1 ratio
inferioreallasogliadisicurezza
imposta da Banca d’Italia. Uno
sguardo più allargato sul siste-
mabancarioitalianometteinlu-
ce che diversi istituti hanno un
rapporto fra patrimonio di ba-
se, al netto degli strumenti ibri-
di, e il totale delle attività a ri-
schio,inferioreal6%.Neldetta-
glio (si veda la tabella a fianco)
considerati i dati del primo se-
mestre2008, sia Intesa Sanpao-
lo,sia ilMontedeiPaschidiSie-
na, sia il Banco Popolare sono
sottoidettamidiBankitalia.Ca’
deSasshachiusoiprimiseime-
si dell’anno con un Core Tier 1
ratio del 5,7% rispetto al 6,1% di
marzoeal7,2%delgiugno2007.
Uncaloalqualehainpartecon-

tribuito la distribuzione di un
extra cedola da 4,8 miliardi.
L’amministratoredelegatoCor-
rado Passera ha però più volte
rassicurato il mercato sul pros-
simorecuperodellasogliadisi-
curezza(il6%entroil2009,che
corrisponde al 6,7% utilizzan-
do i criteri Basilea 2 avanzati).
Un obiettivo che il manager ha
ribaditoverràcentratosenzain-
taccare la politica dei dividen-
di. In quest’ottica, l’istituto ha
messo in cantiere una serie di
«azioni di capital management
su asset non strategici con un
valore di libro complessivo di 8
miliardi». Operazioni che po-
trebbero comprendere cessio-
nimirate - a breve dovrebbe es-
sereconcretizzatalavenditade-
gli immobili Immit a Fimit per
865 milioni - accordi commer-

ciali e strategici oppureIpo. Al-
trabancacheattualmentehaun
CoreTier 1 ratio inferiore al 6%
è Mps. L’indicatore è al 5,1%, se
si considera il pieno effetto di
Basilea 2. Ma come Intesa, an-
cheRoccaSalimbenihainagen-
daalcuneoperazionifunzionali
a recuperare entro l’anno un
Tier1superioreal6%.Neldetta-
glio, l’istituto ha chiuso con
Clessidraunaccordoperlaces-
sione di Mps Asset manage-
ment sgr e AAA sgr. Le due so-
cietà sono state valutate com-
plessivamente570milioniever-
rannoconferiteinunanewcodi
cui la banca deterrà il 33%. Mps
ha poi previsto la dismissione
del 49% di una newco che con-
tiene immobili per un valore di
2,1 miliardi e la vendita di 150 fi-
liali, che il direttore generale

AntonioVignicontadiarchivia-
reentrol’anno.Infine,tragliisti-
tuti sotto la soglia di sicurezza
figura anche il Banco Popolare.
Stando ai dati pro-forma relati-
vi al primo semestre 2008, la
banca ha un Core Tier 1 ratio
del 5,9%. Un dato, tuttavia, in
crescitarispettoaitrimestripre-
cedenti. Al termine dei primi
tre mesi dell’anno il Core Tier 1
del Banco Popolare si attestava
al 5,6-5,7%, dal 4% di fine 2007.
Nonacaso,recentemente,l’am-
ministratore delegato Fabio In-
nocenzihadichiarato chelapa-
trimonializzazione del gruppo
ora è «adeguata». Sopra il limi-
te imposto da Banca D’Italia ci
sono invece Bpm e Ubi Banca,
che hanno rispettivamente un
Core Tier 1 ratio del 6,3% e del
6,5%(valorestimato).

p Oggisulsitointernettutti
gliaggiornamenti
sull’esitodelboard
straordinariodiUniCreditcon
ledecisionidelmanagement
delgruppo.

I MOTIVIDELL’OPERAZIONE
Ladoppia mossa serviràa
riportare subito il CoreTier 1
sopraal livello del6%,
sottraendoil gruppoagli
eccessidella speculazione

IL GOVERNATORE

A Mario Draghi
il premio
Arcinazzo

DALLA PRIMA

Indici patrimoniali. Tutti gli istituti con un coefficiente inferiore ai dettami di Banca d’Italia

 www.ilsole24ore.com
(*) Stime; (**) dati pro-forma: (***)
comprendeil pieno effetto di Basilea 2

Alla vigilia del cda. Il manager parla agli studenti del Collegio di Milano

Alessandro Graziani
MILANO

UniCredit si appresta a varare
una maxi-manovra immediata da
oltre cinque miliardi, articolata su
più punti, per riequilibrare i ratios
patrimonialiintempirapidieripor-
tare serenità sul mercato. Il princi-
piodifondo,cuisièispiratoilmana-
gement team guidato dall’ammini-
stratoredelegatoAlessandroProfu-
mo,èdimigliorareilpatrimoniouti-
lizzando principalmente le risorse
della banca, senza chiedere capita-
leagliazionisti.Lamanovra–perla
cui messa a punto sono proseguiti
gliincontriancheierifinoatardase-
ra, con verifiche legali e presso le
Autorità di Vigilanza – sarà esami-
nataoggidaunconsigliodiammini-
strazionestraordinariocheilpresi-
dente Dieter Rampl ha convocato
per le 16. Se, come presumibile, il
piano sarà approvato, il board con-
vocheràancheun’assembleadeiso-
ciper ledelibererelativeallevaria-
zionisulcapitale.L’obiettivoèdiri-
portare ampiamente sopra il 6% il
livellodiCoreTier 1, chea finegiu-
gnoera al 5,5% ma su cui potrebbe-
ropesare–datoilrecenteandamen-
to dei mercati – altre svalutazioni
nel semestre successivo. Le azioni
all’esamedelcdadovrebbero,dun-
que,riportarebensopraal6%ilCo-
re Tier 1 – parametro principale di
riferimento da parte della Vigilan-
zadi Bancad’Italia – in mododa la-
sciare margini di sicurezza anche
per il futuro, fugando qualunque
dubbioalmercatosullasolidità–an-
cheprospettica–dell’istituto.«Uni-
Credit è una banca assolutamente
ben guidata – ha commentato ieri
sera il Presidente del Consiglio Sil-
vioBerlusconi–el’aumentodicapi-
tale non è una preoccupazione, ma
unagaranziainpiu».

Il piano di UniCredit, stando a
indiscrezioni non confermate dal-
le fonti ufficiali, si articola in due
mosseprincipaliche,complessiva-
mente,riguarderanno assetperun
controvalore compreso tra i cin-
que e i sei miliardi. La prima mos-
sa, forse la più innovativa per il

mercato italiano e certamente la
più attesa dagli azionisti, è quella
da circa 3-3,5 miliardi che riguarda
il pagamento del dividendo
dell’esercizio 2008 in azioni e non
incontanti.L’importodeldividen-
do dunque "resta in banca" e va a
rafforzare il patrimonio, ma gli
azionisti non resteranno a bocca
asciutta: a loro andrà unpacchetto
di azioni, il cui numero dipenderà
dallavalutazionecheilcdadecide-
rà di dare al titolo (venerdì era di
3,083europerazione).Deciderein
anticipolamodalitàdidistribuzio-
ne del dividendo, inoltre, è anche
unmododimostrarealmercato–e
allaclientela–chelabancaèinsalu-
teefautilianchenell’annodicrisi.

La seconda mossa riguarda

l’emissionediunbonddelvaloredi
duemiliardi. Sul mercato si era dif-
fusa la voce che potesse trattarsi di
un "ibrido" destinato a investitori
istituzionali.Mal’ibridovasoloami-
gliorare il Tier 1, e non impatta sul
CoreTier1.Secondoleindiscrezio-
ni, UniCredit si appresterrebbe a
emettereunbondconvertibilediti-
pospecialeinazioni,assimilabileal
freshemessodalMontedei Paschi.
In ogni caso si tratta di un’emissio-
necheandràinopzioneagliazioni-
sti e l’inoptato sarà garantito. Que-
sto strumento è conteggiabile co-
me miglioramento del Core Tier 1.
E proprio questa, rispetto alle indi-
screzioni della vigilia, sarebbe la
principale novità tra quelle che il
management intende portare oggi
all’esamedelboard.

La strategia di recupero patri-
moniale di UniCredit farà poiaffi-
damento sul piano di dismissioni
di asset già annunciato. Tra que-
ste, le più rilevanti riguardano gli
1,8 miliardi derivanti dal conferi-
mentoa un fondo immobiliare del
patrimoniodigruppoel’uscitadal-
le Generali (1,3 miliardi). In
quest’ultimo caso, poichè il pac-
chetto azionario èal serviziodi un
prestito convertibile, se lo strike
price (25,43À) dovesse mantener-
si superiore a quello di mercato di
Generali (22,75 À), alla scadenza
del19dicembreUniCreditrientre-
rà in possesso delle azioni (50 mi-
lioni)epotràcederlesulmercato.

L’interopianofinanziariodirein-
tegropatrimoniale,chearriveràco-
sì a circa 9 miliardi, sarà esaminato
dalle Fondazioni, i cui rappresen-
tantisiedonocomunquenelcdadel-
labanca, forsegià laprossimasetti-
mana.Sisacheglientinongradisco-
noiltagliodeldividendoincontan-
ti, poichè così si comprime il loro
reddito annuale (da cui dipendono
leerogazionisulterritorio).Lacom-
pensazione con le azioni, però, do-
vrebberenderepiùagevolel’appro-
vazione del piano. La priorità, an-
che per le Fondazioni, è tutelare il
patrimonio investito e sottrarre la
bancaalleondatespeculative.

GLI AGGIORNAMENTI
Sulnostro sito
tutte leultimenovità
sulcda straordinario

I ratios delle banche italiane.
Dati in percentuale

GLOSSARIO

Non è fallito il capitalismo

DOMANIRIUNIONE CONSOB
LaCommissione presieduta
daCardia ha chiesto
agli azionisti rilevanti
lamappatura delle
operazioni in derivati

SPECIALEONLINE

Il confronto

IlgovernatorediBankita-
lia,Mario Draghi, haricevuto
il«Premionazionaledicultu-
ra Altipiani di Arcinazzo».
Draghi è stato scelto dalla
commissione presieduta dal
penalistaCarloTaorminaper
il suo «contributo all’analisi
economica, promuovendo
unadeguatosviluppoprodut-
tivonelmondofinanziario».

«La trasparenza e la buo-
na amministrazione sono
punticardine»hadettoilnu-
mero uno di Via Nazionale
ritirandoil riconoscimento.

Banche alla prova dei ratios

È caccia aperta
a chi ha speculato
sui titoli in Borsa

INFOPHOTO

Lagestionedeitalenti,chi
devecrescere,chimeritadi
starenelquadranteinaltoa

destradellamatricedelvalore
(performance-potenzialee
adesionealsistemadeivalori)di
UniCredit.Solodiquestohavoluto
parlareieril’amministratore
delegatodiPiazzaCordusio,
AlessandroProfumo.Nonuna
parola,invece,sull’appuntamento
crucialedioggi,ilconsigliodi
amministrazionechiamatoa
deliberarelemisureperrendere
ancorapiùsolidiiratios
patrimonialidellabanca,nonun
commentosulladelicatadecisione
cheverràpresaintardaserata
dopounasettimanaditurbolenze.
Profumosièconcessouna
parentesidiunpaiod’oreper
dedicarsiaglistudentidelCollegio
diMilano,centrodieccellenzaper

laformazionedeimiglioristudenti,
dottorandiericercatoriiscrittialle
universitàmilanesi,e
all’inaugurazionedelloroanno
accademico.Elì,tenutiadistanzai
cronisti,hasvisceratoiltemadel
suointervento:"Italenti:qualile
caratteristicheperungruppo
multinazionale".Unintervento
incentratosuicriteridi
reclutamentodelgruppo.Ma
anchesucomefarcrescerei180
miladipendentidellabanca.Sul
maggioreruolocheUniCredit
vuolecheledonneabbianonelle
stanzedeibottonidell’istituto
(rispettoaun51%diforzalavoro
femminilesoloil7,5%siedetraitop
100).Esullagestionedeisistemi
motivazionali.Tuttonelrispetto
delcriteriofondamentaleche
governale«regoleeiprocessi
chiari»dievoluzione

professionaleinterniallabanca:il
merito.Unmeritochepuòportare
chiunqueinalto,purchési
riconoscapienamenteneivalori
dell’azienda.Tantoinaltoche
qualsiasidipendentepuò«aspirare
allaposizionediamministratore
delegato».Eriguardoaciòealla
poltronacheoccupa,Profumoha
ribaditoancoraunavoltache«a
sessant’anni»lasceràiltimone.«A
quell’etàsipuòfareanchealtro,
senzaperforzagravaresulsistema
pensionistico.Nonènecessario
esseresempreinumeriuno,
altrimentinonsilasciacrescerechi
staappenasotto»,hachiosato
Profumo.Ilmanagerchegoverna
«ungruppochehafattocose
eccezionali,chepiacciaonon
piaccia,anchegrazieapersone
eccezionali».

L. G.

«A 60 anni mi occuperò di altro»

CORE TIER 1
IndicailTier1Capitalalnetto

deglistrumentiibridi.Ossiaal
nettodiqueglistrumenti
finanziarichepossonoessere
emessidallebanchesottoforma
diobbligazioni,certificatidi
depositoebuonifruttiferioaltri
titoliesonorimborsatiai
sottoscrittorisurichiesta
dell’emittenteconilpreventivo
consensodellaBancad’Italia

IL TIER 1 CAPITAL
Rappresentalaquotapiùsolida

efacilmentedisponibiledel
patrimoniodellabanca.IlTier1
CapitalRatioèdatodalrapporto
trailpatrimoniodibasedella
bancaelesueattivitàponderate
inbasealrischio.Ilvarèilmetodo
perquantificareillivellodirischio
emisuralamassimaperdita
potenzialechecisiattendepossa
esseregeneratariguardouno
specificoorizzontetemporale

Quando cadde il comuni-
smonell’Europadell’Est, iniziò
ilprofondoprocessoditrasfor-
mazione delle sue economie in
economie di mercato, un pro-
cessochesoprattuttoperleisti-
tuzioni di cui queste hanno bi-
sogno non si è ancora conclu-
so. Non mi pare che ci sia qual-
cuno che pensa ad avviare da
noiunprocessonondiròinver-
so, ma almeno di comparabile
intensità.Certosimettonoaca-
rico del bilancio pubblico per-
ditechesonoprivate,sistataliz-
zano asset e si nazionalizzano
banche. Il tasso di statalismo
che sta penetrando nel sistema
finanziarioècosìsingolarmen-
teelevato.Manessunosiaspet-
ta che finirà per essere questo
il segnodelnostrofuturo.Que-

stoè ilcontraccolpoprovocato
dalle dimensioni del guaio in
cui la finanza si è cacciata e ha
cacciato il mondo intero. È un
contraccolpo, però, che tutti
prevedono si ridimensionerà
neltempo,viaviachesiallonta-
nerà la tempesta e si innerve-
ranno sul mercato le risposte
chesidevono nonal fallimento
del capitalismo, ma a quello di
una rovinosa regolazione.

Perché di questo in realtà si
è trattato e basta un’occhiata a
quellocheèdiventatoilmerca-
to finanziario (ben diverso da
tutti gli altri) per capire che ha
assolutamente ragione Strauss
Kahn. Si sono messi in circola-
zionetitolidicreditosullabase
dicriteriprobabilistico-assicu-
rativi e non più sulla base di

pre-esistenti garanzie e si è in
tal modo cartolarizzata ogni
forma di previsione salve le
previsionideltempo.Losièfat-
to da parte di istituzioni che, a
differenza delle vecchie e care
banche, non erano alimentate
dalle tradizionali forme di rac-
colta bancaria e le stesse ban-
che, per sottrarsi alle regole
prudenziali di Basilea 1 e Basi-
lea 2, hanno sviluppato in più
casi attività finanziarie "inno-
vative"fuoribilancio.Sonosta-
te coinvolte le assicurazioni,
che hanno quindi fatto propri
gli accresciuti rischi di insol-
venza insiti nelle nuove moda-
lità e nei nuovi criteri.

Tutto questo è avvenuto
con una vigilanza fondata su
principi soltanto quantitativi e

quindi attenta soltanto al loro
rispetto,non anchealla valuta-
zione qualitativa dei rischi di
credito, con agenzie di rating
aventi proprio la missione di
valutarequei rischi,matuttora
avviluppate nei loro conflitti
di interesse (grazie alla parte
cospicua delle loro entrate che
viene da coloro che esse do-
vrebbero valutare) e con gli
Stati Uniti, da cui tutto o quasi
èfuoriuscito,dovelaregolazio-
neèquasiper interoauto-rego-
lazioneedovelaSecsiè immo-
lata alla più assoluta autono-
miadelmercato.PersinoilFon-
do monetario, in un suo recen-
tedocumento interno, ammet-
te che i suoi stessi revisori non
hanno guardato a sufficienza
ai rischi finanziari e alle loro
implicazioni sull’economia re-
ale. E ammette altresì che non
sièbadatoalleattivitàfinanzia-
rie negli Stati Uniti, dato il loro
buon record precedente.

Se questo è il quadro che ab-
biamo davanti, non è lo Stato
al posto del mercato, ma una
regolazione più efficace delle
attività finanziarie la soluzio-
ne che serve. Anche perché,
una volta fermata l’emorragia
e quindi l’ondata di panico che
essa porta con sé, il problema
principaleperil futurosaràco-
me ripristinare la fiducia den-
tro il sistema, fiducia recipro-
ca fra gli operatori finanziari,
fiducia nei prodotti finanziari
in circolazione, fiducia nella
solvibilità dei clienti. È questo
che congiunge la finanza
all’economia reale e guai se
l’anello si rompe.

Chiunque vive in modo non
isterico le ormai tante giornate
della crisi, si pone una doman-
da su tutte: come porre fine al
congelamentodelflussodeica-
pitali, che è la conseguenza più
devastante di quanto ci sta ac-
cadendo. Ebbene, i supertam-

poni di oggi, per necessari che
siano nel breve periodo, la ri-
sposta non la possono dare,
giacché le banche nelle mani
dello Stato possono ripristina-
re, ma non alimentare il circui-
to della fiducia. Lo Stato deve
metterci una buona regolazio-
ne, che riesca a essere severa
senza essere intrusiva e che
spinga le autorità di vigilanza a
vigilare e non a fare opera di
omissivo padrinato.

Questo dobbiamo chiedere
agliStatiUnitiequestodobbia-
mo chiedere anche all’Europa.
Oggi tutti riconoscono all’Eu-
ropa una minore avventatezza
e quindi una condizione di ri-
schiominore.Etuttavia lechie-
donodiadottareaognibuonfi-
ne il suo piano Paulson, che da
noi,comehascrittogiustamen-
te ieri Giangiacomo Nardozzi,
puòsoprattuttoservireaevita-
re le distorsioni del mercato
unico, provocate da salvataggi

caso per caso disposti dai sin-
goli Stati. Ma già questo dimo-
stra che abbiamo bisogno an-
che d’altro, a partire da quella
vigilanza bancaria europea
che oggi non c’è.

Un’ultima osservazione va
fatta,davantiai tanticonsigli in
materia che stiamo leggendo
sullastampaealtrove.Perlaca-
rità sono tutti autorevoli, ma
sia consentito osservare che ci
vuole la magnanimità del pa-
dre del figliuol prodigo per ac-
cettarli da quegli economisti
che hanno vissuto inebriati la
trascorsa stagione di follia, che
hanno identificato tale follia
con il capitalismo e che pro-
prioperquestosisonopoipara-
dossalmente uniti alla sinistra
estrema (sempre in agguato)
nel leggere il disastro della fi-
nanza come la fine dello stesso
capitalismo. Ha proprio ragio-
ne Giulio Tremonti quando li
invitaaunpudicoperiododisi-

lenzio. Il capitalismo non è il
mercatosenzaregole,nonève-
ro che il mercato senza regole
sa prendere cura di sé ed è ap-
punto per questo che lasciato a
se stesso finisce prima o poi
per fallire. Innamorarsene e
guardare come intollerabil-
mente conservatrice qualun-
que attenuazione di tanto illi-
mitato liberismo è prova di in-
fantilismoedidebolezzacultu-
rale. Chi ha dato tale prova si
astenga, per ora, dal dare an-
che consigli.

Non faccio, con questo, l’er-
rore opposto a quello di costo-
roenondicochecisideveinve-
ce ispirare al modello europeo.
So che i mercati sono tanti e
cheafalliresonospessolerego-
lazioni sbagliate. Ma continuo
a pensare che abbia ragione
Giorgio Ruffolo con il suo ulti-
mo libro. Il capitalismo ha (an-
cora) i secoli contati.

Giuliano Amato

Banca Core Tier 1 Tier 1

Ubi Banca * 6,50 7 ca.

Bpm 6,30 7,50

Banco
Popolare ** 5,90 7,40

Intesa
Sanpaolo 5,70 6,60

Unicredit 5,55 6,30

Mps *** 5,10 5,40

UniCredit, piano da oltre 5 miliardi
Oggi board straordinario: dividendo in azioni per 3,5 miliardi e convertibile «speciale»

Strategie per il rilancio. Alessandro Profumo, amministratore delegato di UniCredit, ieri al Collegio di Milano


