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ritiene attendibili. Le asserzioni espresse nei vari articoli dei collaboratori rispecchiano esclu-
sivamente l’opinione degli autori. Nonostante l’estrema cura nel trattare la materia, MF/Mi-
lano Finanza non si assume responsabilità per quanto riguarda conseguenze derivanti da 
eventuali inesattezze o imprecisioni dei dati e delle quotazioni. In particolare, l’investimento in 
prodotti derivati (opzioni, futures, premi, warrant) offre la possibilità di ottenere elevatissime 
performance ma anche correndo un rischio molto elevato. Nel caso più negativo, si può verifi-
care anche la perdita totale del capitale investito. In un normale portafoglio, la quota da desti-
nare a prodotti di questo tipo dovrebbe essere limitata.
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banca di Arezzo. Sono i modi e gli approcci che conta-
no, non il fatto che un ministro parli di una banca 
con un grande banchiere. Appunto anche per la vaca-
tio sul tema da parte di chi istituzionalmente ha il 
compito di fare in modo che non si creino fallimenti 
delle banche.
Unicredit si è effettivamente occupa-
to dell’Etruria e può essere che lo 
abbia fatto anche per l’eventuale con-
versazione sul tema fra la giovanissi-
ma ministra e il grande banchiere. 
Del resto, Unicredit si era già mosso 
per sostenere un’altra banca in diffi-
coltà, la Popolare di Vicenza, alla 
quale alla fine aveva promesso di gui-
dare il consorzio di garanzia per un 
aumento di capitale di 1,5 miliardi, 
poi sfumato quando apparve chiara 
la condizione in cui la gestione dell’ex 
direttore generale Samuele Sorato 
e anche del nuovo management, con 
aggravante delle imposizioni assurde 
del Meccanismo di vigilanza europeo, 
avevano condotto la banca di Vicenza. 
Quindi interessamento per Vicenza, 
con tanto di contratto; interessamen-
to per l’Etruria finito nel nulla dopo 
poco tempo.
Lo schema che le grandi banche possano salvare ban-
che più piccole in difficoltà è un classico. Ma nella storia 
del sistema bancario italiano e non solo, tutto ciò è sem-
pre avvenuto con la regia della Banca d’Italia, fin quan-
do al comando ci sono stati uomini coraggiosi e di altis-
simo livello. Nel caso dell’Etruria e della Vicenza si evi-
denzia invece una sostanziale incapacità di Bankitalia, 
che anche con la nascita del Meccanismo di vigilanza 

europeo conserva sempre la responsabilità di essere il 
primo controllore delle banche italiane. La sostanziale 
incapacità di comprendere da parte di Bankitalia che 
cosa stesse accadendo in alcune banche popolari (e non) 
italiane è dimostrata da alcuni dettagli che stanno rie-
mergendo dopo l’uscita del libro di de Bortoli ma non 
riportate nello stesso, essendo il tema sostanzialmente 
diverso. MF-Milano Finanza è in grado di rivelare uno 
scenario paradossale. Fra le banche da tempo in noto-
ria difficoltà c’era anche Banca Marche, la quale si 

era rivolta a Banca Imi (gruppo 
Intesa Sanpaolo) perché le facesse 
da advisor ai fini di una fusione con 
un altro istituto allo stesso modo in 
cui Etruria aveva dato analogo inca-
rico a Mediobanca. Banca Marche 
non era ancora in default e Gaetano 
Miccichè, capo di Banca Imi e del 
corporate di Intesa Sanpaolo, si recò 
col suo staff a Vicenza per proporre 
l’acquisizione della banca marchigia-
na. In quel momento, infatti, la 
Vicenza era ritenuta banca solida e 
con un raggio d’azione nazionale ma 
una scarsa presenza nella fascia 
adriatica. A Vicenza fu incontrato il 
vertice della Popolare, cioè il presi-
dente Gianni Zonin, il direttore 
generale e altri manager e ammini-
stratori. Con sorpresa, gli uomini di 
Banca Imi scoprirono che Vicenza 
non poteva interessarsi di Banca 
Marche perché Bankitalia le aveva 

affidato il compito di acquisire e quindi salvare la 
Banca Etruria, da tempo in sofferenza ma non ancora 
completamente decotta.
Questi fatti dimostrano alcuni aspetti molto gravi: 1) in 
quell’epoca Bankitalia, nonostante regolari e speciali 
ispezioni della Vigilanza, non si era ancora accorta di 
come il management di Vicenza, guidato da Sorato, 
stesse conducendo non solo aumenti di capitale cosid-

detti baciati, cioè sottoscritti da chi era finanziato dalla 
banca, ma anche operazioni spericolate condotte in 
autonomia rispetto al consiglio d’amministrazione 
attraverso la costituzione di fondi di piccole dimensioni 
in Lussemburgo per poi sottoscrivere sicav a Malta, i 
cui fondi venivano destinati a personaggi, come Alfio 
Marchini, che non potevano più essere finanziati 
direttamente dalla banca perché i prestiti avevano rag-
giunto il plafond massimo; 2) a prescindere dell’incon-
sapevolezza della situazione della Popolare di Vicenza, 
Bankitalia comunque rivendicava il potere di decidere 
quali fusioni si potessero fare, dando direttive perento-
rie sui soggetti da maritare.
Per la cronaca, l’acquisizione dell’Etruria da parte di 
Vicenza non è poi andata in porto perché gli ammini-
stratori dell’Etruria, e quindi anche il padre della Boschi, 
pretendevano di conservare l’autonomia della banca.
È in questo contesto paradossale che, dopo una lettera 
della direzione finanza della Ue per proibire l’utilizzo 
del Fondo di autogaranzia delle banche non respinta 
(come avrebbe potuto) dal ministero dell’Economia, si è 
arrivati alla necessità di applicare la procedura straor-
dinaria non solo a Banca Marche e all’Etruria ma 
anche alle banche di Chieti e di Ferrara: sono le famo-
se quattro banche separate ognuna in due parti, bad 
bank e good bank, che, guarda caso, sono state affidate 
al direttore generale di Unicredito, Roberto Nicastro, 
e che ora, dopo un’interminabile procedura, con l’esclu-
sione della Ferrara, sono state cedute a un euro a Ubi, 
la solida Banca bresciana e bergamasca, molto ben 
gestita da Victor Massiah e con presidente Letizia 
Moratti.
A parte gli errori e l’inconcludente azione di Bankitalia, 
quando sarà scritta la storia reale di queste disastrose 
vicende bancarie appariranno evidenti anche la respon-
sabilità distruttiva di valore del Meccanismo di vigilan-
za europeo, guidato da Daniéle Nouy; l’intempestività 
del governo e del Parlamento nel voler fare a tamburo 
battente la riforma delle popolari, dopo l’errore di Asso-
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