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INSIDER Jérôme Kerviel collabora con i giu-

dici e ieri sera è stato messo in libertà. Parla,

tentando di spiegare come si fa a far sparire

cinque miliardi di euro. Pare accertato, oltre-

tutto, che il trader

non ne abbia visto ne-

anche il colore: opera-

va "nell'interesse es-

clusivo della Société Générale",
senza fini di arricchimento perso-
nale (ragion per cui non è stato in-
dagato per frode, ma solo per falso
e abuso di fiducia). Anzi, Kerviel si
aspettava un sostanzioso premio
di produzione: per il 2007 aveva
chiesto 300mila euro di bonus di
fine anno, in modo da arrotonda-
re i 60mila del suo stipendio an-
nuale.E magari traslocaredal bilo-
cale di 50 metri quadrati di Neuil-
ly, la ricca banlieue parigina dove
per lustri ha regnato (e regna per
interposta persona) un sindaco di
nomeNicolasSarkozy,versounal-
loggio più vasto e decoroso. A 31
anni Kerviel, dice il procuratore
della Repubblica Jean Claude Ma-
rin, nutriva l'ambizione "di diven-
tare un trader d'eccezione". Pare
proprio ci sia riuscito, a modo suo.
E' pure arrabbiato: a suo avviso
l'entità della perdita è dovuta alla
frettaconlaquale, tra lunedi' egio-
vedi' scorsi, laSocGenè intervenu-
ta sui mercati. "Bastava aspettare",
diceJérôme,e l'andamentodeicor-
si avrebbe premiato le sue pazze-
schespeculazioni.Piùdi lui,èdun-
quelabancaadessereneiguai.An-
che perché si è scoperto che il 9
gennaio scorso mister Robert A.
Day, americano, ha venduto 85,7
milioni di euro di titoli della So-
ciété Générale. Niente di straordi-
nario, se non fosse per due detta-
gli. Il primo:misterDayèmembro
del consiglio di amministrazione
dellabanca. Il secondo:dal10gen-
naio il titolo SocGen ha perso il 22

per cento del suo valore. Normal-
mente si chiama insider trading,
ed è per questo che l'Amf, che è
l'autoritàdiBorsa francese,stasvol-
gendo le sue indagini. I piccoli
azionisti non l'hanno presa bene.
Venuti a conoscenza delle capaci-
tà divinatorie di mister Day, han-
no chiesto alla magistratura di
aprire un'inchiesta per insider tra-
ding. La stessa denuncia ha fatto
un gruppo di un centinaio di azio-
nisti. PerDanielBouton,presiden-
tedellabanca, iproblemi nonfan-
no che cominciare.

Il colpo di grazia gliel'ha dato ieri
lostessopresidentedellaRepubbli-
ca, che finora aveva soltanto fatto
trasparire la sua collera, affidando-
la a qualche dichiarazione ufficio-
sadiuncollaboratore,peressersta-
to avvertito con ritardo di quanto
accadeva alla SocGen (collera, pe-
raltro, indirizzata anche ai vertici
della Banque de France, preoccu-
patidievitare "involontarie" fughe
di notizie mentre la SocGen si di-
stricava nella tempesta borsistica:
in altre parole, non si fidano della
discrezione dell'Eliseo). Ha detto
Sarkozycheuna simile storia "non
puo' restare senzaconseguenzesul
piano delle responsabilità". E a chi
gli chiedeva lumi sul futuro di Da-
niel Bouton ha risposto in manie-
ra inequivocabile: "Quando si ha
una forte remunerazione, che cre-
do senza dubbio legittima, e si è
confrontati ad un grosso proble-
ma, penso che non ci si possa eso-
nerare dalle responsabilità". Bou-

ton aveva già rassegnato le dimis-
sioni la settimana scorsa, ed erano
state respinte dal consiglio di am-
ministrazione.Conogniprobabili-
tà la partita è destinata a riaprirsi
quanto prima.
La linea di difesa di Jérôme Kerviel
non è quella di negare o di confes-
sare, ma più semplicemente di
spiegare. Ha ammesso di aver "dis-
simulato" le sue posizioni specula-
tive sul mercato dei prodotti deri-
vati, questo si', facendo figurare
transazionimaiavvenutenel siste-
ma informatico della banca. Ma
ha anche detto che non era l'uni-
co ad agire in questo modo, e che
l'andazzoera ed è sostanzialmente
tollerato. In altre parole, ha sugge-
rito l'idea che la banca abbia chiu-
so gli occhi davanti al rischio, nel-
la misura in cui in cui l'operazione
poteva rivelarsi pagante. Gli avvo-
cati di Kerviel fanno notare che il
loro assistito nel corso del 2007
"harealizzatoconsiderevolibenefi-

ci in favore della Société Générale,
che al 31 dicembre ammontava-
noa1,5miliardidieuro".Conside-
rano che contro il giovanotto vi
sia un accanimento particolare da
partedeiverticidellabanca,preoc-
cupati di creare una cortina fumo-
genasullagestionedisastrosadella
crisidei subprimes,costataduemi-
liardi di euro alla SocGen. Insisto-
no:Kervielavevacominciatoarea-
lizzare operazioni non autorizzate
già alla finedel 2005, enon un an-
no dopo, come vorrebbero far cre-
dere i dirigenti della banca. E' per
questo che l'avventuroso trader
aveva pensato di "anticipare" un
rialzo del mercato, particolarmen-
te basso, e aveva preso "posizioni"
su più di 50 miliardi. Solo a quel
punto, davanti a tale enormità, si
è risvegliata l'attenzionedella ban-
ca. Il lavoro dei giudici porterà cer-
tosulleresponsabilitàdiKervier (ri-
schia sette anni), ma anche sulla
banca:negligenteoconsenziente?

Quando le donne guidano l’azienda i bilanci sono migliori
Secondo una ricerca di Mc Kinsey & Co. ottengono un rendimento superiore del 10% di quello raggiunto dai colleghi maschi

DONNA & CARRIERA Le
aziende con più donne ai
vertici hanno risultati miglio-
ri: un rendimento superiore

del 10%, un margine operati-
vo circa doppio e una perfor-
mance borsistica superiore del
70%.
Lo sostiene una ricerca euro-
peadiMcKinsey &Company,
presentata ieri a Milano, dacui
emergeche in Italiapercolma-
re il gap tra occupazione ma-
schile e femminile occorre au-
mentare di circa il 50% il nu-
mero di donne lavoratrici.

Peraltro le donne italiane sono
quelle più impegnate in ruoli
domestici, cui dedicano 5,20
ore (4,29 ore la media euro-
pea) contro le 1,35 degli uomi-
ni e di contro rappresentano
solo il 3%dei membri di comi-
tatiesecutivinellemaggiori so-
cietà, contro una media euro-
pea dell’11%.
L’analisieuropeamostrache le
aziendeconalmenotredonne
in ruoli di vertice hanno una
struttura organizzativa miglio-
re, soprattutto in termini di
ambiente di lavoro e valori, di
direzione e di coordinamento
e controllo.

A livello di sistema economi-
co, inoltre, una crescita del tas-
so di occupazione femminile
dal 56% attuale al livello ma-
schile del 71% consentirebbe
lacreazioneinEuropadi21mi-
lioni di nuovi lavoratori che
andrebbe quasi a colmare i 24
milioni di nuovi posti di lavo-

ro previsti al 2035.
Peraumentarelapresenzafem-
minile inruolidivertice, sostie-
ne la ricerca Mc Kinsey, occor-
rono interventi incisivi, in as-
senza dei quali anche nel 2035
le donne ricopriranno a livello
europeo meno del 20% delle
posizioni di maggiore respon-
sabilità (il 4% in italia), contro
il 10% attuale.
Questo nonostante il 55% dei
laureati sia donna: un nonsen-
so economico visto che stati e
famiglie sostengono costi per
l’educazione universitaria del-
le donne senza poi valorizzarli
con un’adeguata partecipazio-
ne femminile al mondo del la-
voro.

La ricerca della societàMc Kin-
sey sottolinea infine come le
donne siano sfavorite dal
«doppio carico», professionale
e familiare, checontinua agra-
vare su di loro, incompatibile
col modello aziendale che
chiedeaipropriverticidisponi-
blità totale di tempo e sposta-
menti e una capacità di cresci-
ta professionale costante, sen-
za interruzioni di percorso.
Così su circa 900 top e middle
manager intervistati (metà uo-
mini e metà donne), solo
l’11% delle donne è sposata
con figli, contro il 53% dei col-
leghi maschi. Il che vuol dire
che per le donne è incompati-
bile carriera e famiglia.

Ieri la Fondazione Montepaschi ha
presentato ildocumentoprevisiona-
leper l'annoincorso,mentreèaper-
ta la fase che porterà all'assemblea
straordinaria della Banca, il 6 e 7
marzo, per deliberare sull'aumento
dicapitale richiestodall’acquisizio-
nediAntonveneta, che così è torna-
ta sotto i riflettori. Vi hanno contri-
buito il negativo andamento dei ti-
tolidell'Istitutosenesee la riproposi-
zione di osservazioni critiche sull'
onerosità dell'acquisto, 9 miliardi:
commenti che, tuttavia, non consi-
deranogli impatti generalizzatidel-
lacrisidelleborsee lasceltastrategi-
ca di respiro compiuta dal Monte,
non legata alle evoluzioni congiun-
turali del mercato.
Ineffetti, l'aggregazioneconlaBan-
capadovana, che l'8novembre col-
se gli osservatori di sorpresa, è stata
una scelta felice per le integrazioni

che essa realizza in termini di stra-
tegie, operatività, tradizioni, per le
sinergie ampiamente individuabi-
li, per i benefici attesi proprio sul
versante strategico e anche per ave-
re "riportato in Italia" una banca la
cui proprietà era stata trasferita all'
olandese Abn Amro. Ma, definita
l'aggregazione, ora essa deve essere
concretamente attuata.
Un punto importante è l'impatto
sul patrimonio di vigilanza di base
delMontecheeserciteràun'acquisi-
zionedi una bancacon un forte av-
viamento (all'ingrosso, la differen-
za tra il patrimonio netto dell'An-
tonveneta e il prezzo di acquisto).
Per il reperimento dei mezzi - previ-
sti incirca10miliardi -oltreall'au-
mento di capitale di 5 miliardi, ga-
rantito in parte da primarie banche
internazionali, si farebbe ricorsoad
unaserie di misure composte da un
prestito convertibile, un finanzia-
mento-pontedarimborsareconces-

sione di asset, un prestito subordi-
nato.Un'operazione,dunque, com-
plessa, sottoposta all'autorizzazio-
nedellaVigilanzache, insededide-
cisione, può anche prevedere la fis-
sazione di specifiche condizioni.
Vanno, dunque, rispettate le "Istru-
zioni" dell'Organo di controllo in
materia di coefficienti patrimoniali
e, prima ancora, di individuazione
degli apporti al patrimonio che ab-
biano le prescritte caratteristiche.
Vi è in materia una sorta di "giuri-
sprudenza" che si è andata affer-
mando nel decidere in casi similari
(auctoritas rerumsimiliter iudicata-
rum),dallaqualeèarduoprescinde-
re.
Un altro aspetto, che spesso torna
indiscussione, riguarda l'assettoso-
cietario del Monte e il ruolo della
Fondazione. Quest'ultima, titolare
della maggioranza assoluta della
banca, non intende subire sostan-
ziali diluizioni; sottoscriverà tutta

lapartedi competenzadell'aumen-
to di capitale; comunque non scen-
derà sotto il 51%.
È chiaro che non può esservi alcun
pregiudizio contro enti di questo ti-
po chehanno natura privata di uti-
lità sociale. La battaglia condotta
contro le fondazioni da esponenti
del governo Berlusconi si concluse
inmaniera fallimentare con la sen-
tenza della Corte Costituzionale
che disintegrò le norme progettate.
Le fondazioni hanno avuto il meri-
to storico di consentire il consolida-

mento del sistema bancario, in un
mercato privo di investitori istitu-
zionali. Ed è monotono il ritornello
sulla loropresuntaautoreferenziali-
tà in un sistema nel quale non
mancano affatto veri soggetti auto-
referenziali.
Detto ciò, non si dovrebbe, tutta-
via, eludere il tema, quanto meno
inun'otticaprospettica,del ruolodi
socio di maggioranza assoluta del-
la Fondazione Montepaschi in un
gruppo bancario - il terzo nella gra-
duatoria italiana degli intermedia-
ri creditizi - che si confronterà con
esigenzedi competitività,diulterio-
re crescita, di protagonismo, anche
a livello internazionale. Un locali-
smocorrettamente intesononcosti-
tuisce una caratteristica negativa.
Ma occorrerebbe proiettarlo, pro-
prioper nondisperderepeculiarità e
tradizioni, concinquecentoannial-
le spalle, in una visione più ampia,
nel mare aperto che affronterà l'ag-

gregazione, laqualeevidenzia laca-
pacità di iniziativa del Monte, una
capacità che però dovrà fare i conti
con le continue trasformazioni in
campo finanziario. E ciò non sarà
ininfluente per gli assetti proprieta-
ri. Se è stato improvvido pensare a
suotempoanormedi legge-poigiu-
stamenteaffondate -per limitare la
percentuale di partecipazione delle
fondazioni nelle banche, per il
Monte il tema del rapporto con la
Fondazione (altro è la maggioran-
za assoluta, altro il controllo) po-
trebbeessereoggettodiunaautono-
ma, serena riflessione; darebbe an-
che un contributo positivo per il re-
perimento dei mezzi ai fini dell'ac-
quisizione di Antonveneta. Tutto
ciònell'interessedellastessaFonda-
zione, del Monte, di chi vi lavora
concapacitàededizione,del territo-
rio, della clientela, ma anche - se si
vuole-diunacorrettaaccezionedel-
la senesità.

Oggi il cda della spagnola Abertis sancirà ildefinitivotra-
monto del progetto di fusione con Atlantia uscendo dal patto
parasociale degli azionisti della holding Schemaventotto che
si avvia anch'essa alla conclusione.
Finisce così formalmente il progetto di aggregazione, avviato
nell'aprile 2006 e fortemente osteggiato dal governo italiano
in questi mesi. Abertis, che peraltro in questo lasso di tempo
ha aumentato le sue dimensioni attraverso acquisizioni in di-
versi settori, non esclude comunque in futuro di ripensare
un’alleanza con Atlantia anche se sotto una diversa luce. Il
gruppo spagnolo, dopo un iter di alcuni mesi dovuto alle pro-
cedureprevistedalpatto, si troverà fra lemaniunaquotadiret-
ta di azioni Atlantia pari al 6,7%del capitale. Le condizioni del
mercatodeterminerannoi tempie lemodalitàdiunaeventua-
le alienazione. Il presidente di Atlantia Gros-Pietro ha ricono-
sciuto come Abertis è «un socio molto leale».
Anchedopol'uscitadegli spagnoli iBenettonmanterrannosal-
damente nel proprio controllo Atlantia. I Benetton hanno di
recente risistemato la parte superiore della catena societaria
(Sintonia)eaumentatocontemporaneamente lapresasullaso-
cietà superando lasogliadi bloccoconil36%delcapitaledete-
nuto in maniera diretta o indiretta.

Il grosso impegno avrà
effetti sul patrimonio di
vigilanza e potrebbe
avere conseguenze
sull’assetto azionario

Sarkozy: via il presidente di Société Générale
Insider trading, un consigliere ha venduto prima che esplodesse lo scandalo

ACQUISIZIONI Il Monte Paschi prepara il maxi aumento di capitale mentre la Fondazione non vuole diluire la sua quota di controllo

Siena, l’Antonveneta e le «Istruzioni» di Bankitalia

AUTOSTRADE
Addio definitivo alla fusione Atlantia-Abertis
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Rappresentano il 55%
dei laureati, ma in Europa
ricoprono meno
del 20% delle posizioni
di responsabilità

Il trader sotto accusa
dichiara di aver agito
nell’interesse della banca
e che altri facevano
simili operazioni

Finanza
Hopa verso
la firma
con Palladio
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■ È aun passo dalla celebrazio-
neilmatrimoniotraHopaePal-
ladio. Le nozze, però, si celebre-
ranno nella freddezza di quelle
banche-socie di Hopa che, negli
annid'orodellagestionediEmi-
lio Gnutti, avevano sostenuto il
raiderbrescianoe lasuacreatura
nelle sue avventure finanziarie,
dalla scalata a Telecom a quella,
fallita,all'Antonveneta.«Insetti-
mana dovremmo chiudere» ha
dettoEttoreLonati, presidentee
amministratore delegato di Ho-
pa lasciando così intendere che
lequestionicheavevanoritarda-
to l'accordo, atteso per la fine
dell'anno, sono comunque or-
mai alle spalle.
Lafirmaper lanascitadellanuo-
vasocietà,partecipataal55%da
vicentini e al 45% dai bresciani
e con in mano il 51% di Hopa e
il 100% di Palladio, dovrebbe
dunque arrivare a pochi giorni
dalla liquidazione da parte Ho-
pa di tutte le sue partecipazioni
nelle banche. Per 330 milioni di
euro circa la holding ha ceduto
con un equity swap a Credit
Suisse l'1,5% di Mps, il 2,7% di
Unipol, l'1% di Ubi e l'1% del
Banco Popolare.
Quanto restava di un'epoca in
cui,attraversopartecipazioni in-
crociate,Hopasigarantivasoste-
gno finanziario dalle banche
amiche. «Anzichè azioni, trove-
rannomenodebitoepiùcassa»,
hadettoLonatiescludendostra-
scichi dalla cessione nell'accor-
do con Palladio.
La vendita ha sollevato più di
undubbiosullatempistica, con-
siderato il pessimo momento
dei mercati finanziari. Ma è sta-
ta forzata, ha spiegato Lonati,
«dall'emergenza di cassa per far
fronte alla multa comminata a
Bell», la scatola lussemburghese
dicuiHopaeraazionistadiriferi-
mento ai tempi incui ilduo Co-
laninno-Gnutti controllava Te-
lecom.
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