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Le quote dei due soci resteranno bloccate fino al 2001 
Il patto antiscalata galvanizza la Borsa. Fondiaria in rosso 

Gli artigli 
di Cuccia e Lazard 

Nuova alleanza tra Mediobanca e Lazard per il controllo 
delle Generali. Il vecchio patto di consultazione viene so-. 
stituito da un vincolo di blocco. I due s'impegnano a non 
vendere le rispettive quote (10,7496) fino al 2001. In tal* 
modo mantengono l'obbligo di Opa al 12,77%, impeden
do alla Consob di elevarlo al 17%. Allungano quindi i ter- : 
mini della loro alleanza e rendono più difficile eventuali 
scalate. In Borsa le Generali salgono di un altro 3% 

• ROMA. L'alleanza tra Medio--:;' 
banca e Lazard per il controlio del- i -, 
le Generali cambia volto e si esten- '; • 
de fino al 2001. Alla base c'è un . 
vecchio patto tra i due, che risale f.\ 
agli anni Settanta e che ha come fi- ',;• 
ne il controllo del gruppo triestino, ' • 
cioè della terza compagnia assicu- ',-
rauva europea. Mediobanca, come }i 
e noto, è la più importante banca • : 
d'affari italiana. Lazard, inyece.è la l;i 
più potente merchant bank france- ' 
se, una specie di Mediobanca a li
vello intemazionale. Tra i due : 
gruppi finanziari, da tempo, vi è un i . 
legame molto stretto, di cui le Gè- f. 
nerah sono l'anello di congiunzio- '•.' 
n e • ;::y ; '.."; 'r::^•(•;''•;;'*?.:.-. 

LanuovaIntesa •'•'.:'•'•' 
Ma veniamo alla-nuova àllean-, 

za, cherasforma il'vecchi» «patto 
di'consultazione» in >un'«vrricolo di 
blocco». Ciò significa, come si può 
leggere nell'annuncio apparso su ; 
diversi giornali, chepersette anni i 
due «s'impegnano «a non trasferire . 
le nspettive partecipazioni nelle 
Assicurazioni Generali, rappresen- ' 
tati complessivamente il 10,74%' 
circa del capitale.sociale». L'accor- • 
do «resterà in vigore ifino al 31 di- ? 
cembre 2001 e si intenderà proro
gato per cinque anni, salvo disdet-:, 
ta con un preavviso di almeno un ' 
anno». In pratica chi volesse ven
dere s'impegna a concedere all'al
leato un diritto di prelazione: 11 vin-
colo di blocco è stato reso noto per • 
via del regolamento Consob, che 
prevede la pubblicità degli accordi 
parasociali delle società quotate in 
B o i s a . •'"•.^••""•-'y-•'•"> ;,..-"•••<-. -v--.; 

Attualmente la Maison Lazard, 
attraverso -• Euralux. - possiede • il l 
4,77% delle Generali. Mediobanca 
ne possiede direttamente il 5,88%. e . 
indirettamente, attraverso la Rnar-. 
co. io 0,99%. Questi sono i pacchet- ; 
ti che rientrano nel «patto di bloc- " 
co». Inoltre Mediobanca, attraverso > 
la Spafid, possiede un altro 6,6% 
delle Generali •soggetta a facoltà di • 
acquisto' da parte dei portatori di ' 
warrant Generali 1991-2001». Que^ 

sti titoli sono opzioni di propnetà 
dei piccoli azionisti ma che attual
mente vengono gestiti Medioban- ; 
Ca. •-' ..•• .-. ..-.,...;.• -'.v.-aiV:-' ••-•r-L 
• Ma vediamo ora cosa cambierà. ', ; 

Innanzitutto va premesso che col ,-
patto di consultazione la quota di V 
rilevanza delle Generali, cioè quel- ' 
la al di sopra della quale gli even- " 
tuali «scalatori» dovranno lanciare "j 
un'Opa (offerta pubblica d'acqui- V 
sto) era del 12,77%. Il tetto era sta-,;. 
to stabilito dalla Consob, mettendo !.. 
assieme il 5,88% di Mediobanca e il :•'; 
6,6% della Spafid. ... •<•-.. • - s : -.-, ••••-.<l 

• Il patto di consultazione però, '.' 
con il decreto sulle privatizzazioni. ' 
diventa rilevante ai fini dell'Opa. E 
ciò significa, nel caso delle Gene- ••:. 
i^che,tobbligo.diianc»are<u^P-

j ? a^ f^b t e^^o s sb jp^ j t j « sv , 

l$&9&0&mA% dlwEuralitìc). Il • 
che, visto che l'Opa è un'operazio- : 
ne costosa, avrebbe avvantaggiato , 
gli eventuali scalatori. Va anche •; 
detto che il decreto sulle privatizza- ; 

zioni era rivolto principalmente al- •'.' 
• le società da privatizzare, anche se !» 
! la Consob non avrebbe tardato a [ 
generalizzarlo. Di qui la contro- ,v 
mossa di;Mediobanca e Lazard, • 
che hanno modificato il patto di * 
consultazione in/ un vincolo di j 
blocco. Quest'ultimo infatti non : 
rientra nel decreto sulle privatizza- % 
zioni. Eia quota di rilevanza delle ;, 
Generali resta dunque inchiodata • '••: 
al 12,77%. -••r-w>.. :^,r'vy v •-,.•' 

-, Poteri Immutati : " C 
' Dal punto di vista dei poteri in- ; 
temi non cambia molto. Le Gene- '; ' 
tali infatti hanno dichiarato «la loro \ 
disponibilità a mantenere come k 

• per il passato continuità di rapporti > 
e consultazioni con i due soci in ì;-
ordine a fatti e programmi di mag- J 
gior rilievo della compagnia». In- •' 

• somma. Mediobanca e Lazard • 
continueranno ad essere informati ' 
dal management della Generali • 
sulle iniziative di rilievo. Va inoltre 

' ricordato che anche il nuovo patto 
di sindacato di Mediobanca ha co-

Cartello assicurazioni 
L'Antitrust pronto 
a condannare 
gli accordi Illeciti 

SI profila una condanna, 
probabilmente II 12 giugno, per le 
sedici compagnie aulcuratrve 
Indagate dall'AntJtnitt per 
comportamenti collusivi. 
L'Istruttoria dell'autorità di tutela 
della concorrenza, volta ad 
accertare resistenza di un vero e 
proprio cartello tra le principali 
compagnie assicurative Italiane, è 
ormai conclusa. Gli atti elaborati 
dagli uffici dell'autorità sono stati , 
trasmessi all'lsvap, che dovrà 
fornire entro II 22 maggio un 

; parere non vincolante. Quindi 
-, l'Antitrust si riunirà per emanare la 
sentenza e comminare l'eventuale 
sanzione. Una decisione che 
appare molto Importante e • -
delicata. La legge prevede che' 

: l'Antitrust commini una multa che 
vadall'lallOSdelfatturato, ,- ' 
inteso per le compagnie di > - ; ; 
assicurazione come raccolta ' 

' premi. Se venisse applicata la •' 
sanzione'sic et slmplidter'le ' 

un minimo di 88 a un massimo di 
880 miliardi, probabile, anche per 
evitare un Impatto troppo pesante 
sul conti delle aziende, che si 
scelga per la mano più leggera. 

« 

me scadenza il 2001,' che diventa 
una specie di data fatidica per la 
banca. In pratica a via Filodramati-
ci ci si prepara al futuro. Da una 
parte Mediobanca ha messo le 
mani su Comit e Credit, dall'altra si 
è cosi garantita l'autonomia e infi
ne ha allungato i termini del patto 
Generali, rendendo . più ; difficili 
eventuali scalate. •. • ' -•'"•• .^-.ÌW-V/- • 
. I riflessi del nuovo patto sulla 

compagnia triestina sono stati po
sitivi. In Borsa il titolo ha potuto 
contare su un nuovo rialzo ed ha 
chiuso a 48.761 lire (+ 3,09%). A 
spingere in su le azioni Generali 
hanno contribuito anche le voci di 
espansione del gruppo, che punte-

• rebbe su Fondiaria. La compagnia 
fiorentina ha chiuso il '93 con 32 
miliardi di perdita contro i 50 del 
'92, soprattutto a causa del rosso 
del settore Re auto 

Oggi incóntro azienda-sindacati. La Filt teme «oltre 2mila tagli» 

Alitalia in caduta libera 
Iti Borsa perdei! 40% 
ai MILANO. L'Alitalia in caduta li- < 
bera ieri in Borsa: il titolo della 
compagnia di bandiera ha subito a : • 
Piazza degli Affari un calo di oltre il '•;>• 
40%. I dati di bilancio diffusi lunedi -
(perdita di 345.6 miliardi net '93 
più altri 190 miliardi nel primo tri- -
mestre '94, in tutto cioè superiori •> 
ad un terzo del capitale sociale) tf 
hanno pesato inevitabilmente sul V-
listino telematico alla voce Alitalia. • •!' 

Gli scambi, pur aumentando ri- f 
spetto alla vigilia, si sono mantenu- \ 
ti su livelli assai bassi rispetto al ' 
quantitativo totale scambiato, che g 
anche ieri ir. controvalore ha slio- <' 
rato 12.000 miliardi di lire. L'indice ' 
Mib • ha •••• segnato •'• un rialzo v' 
dell'1,46%, mentre la «flotta» Alita- ; , 
ha è rimasta depressa: meno •, 
40,97% a quota 801 lire per le azio- '•;; 
ni ordinarie, meno 38,83 a 660 per 
le privilegiate e meno 15,45% per le 
risparmio, scese a 930. Le contrat
tazioni hanno riguardato 370 000 

ordinarie (contro le 400.000 di ie
ri), - 780.000 privilegiate (len 
310.000), ; ; 90.000 - risparmio 
(10.000). ; v ..•,-. .•'.:•.,• ! ' . ^ v „ 

La situazione finanziaria dell'Ali
talia preoccupa non poco il sinda
cato. Oggi è previsto un incontro 
tra i vertici della compagnia e le or
ganizzazioni dei - lavoratori, alle 
quali sarà illustrato il piano di risa
namento, ma le previsioni sono 
delle più cupe. «Abbiamo l'impres
sione che gli esuberi che Schisano 
ci annuncerà saranno più della ci
fra ufficiosa di duemila circolata in 
questi giorni, e che riguarderanno 
anche II personale viaggiante» ha 
affermato Bruno Loi, segretario na
zionale della Filt-Cgil. «Non vorrei 
sembrare pessimista, ma bisogna 
ricordare che in Airfrance gli esu
beri sono stati 5 mila». *- "• '••'• 

Dall'Alitalia e dall'In (che lo ha 
approvato la scorsa settimana) an

che len non è arrivata nessuna in
discrezione. Quello che si sa di si-

; curo è che sarà una cura «intensi-
v va» della durata di tre anni ma che, 
i secondo Schisano, dovrà dare già i 
k suoi frutti nel secondo semestre del 
>'94. ^ : < 3 S , - ' ^ : > V - ^ : . K . . - . -, •••..-
... «Da parte nostra siamo pronti ad 

••: accettare sacrifici per i lavoratori, 
? solo in presenza di un piano di ri-
?, lancio effettivo» ha precisato Loi.' 
•• Ma il sindacato chiede anche un 
' intervento finanziario dell'Iti: «per 
'- noi la ricapitalizzazione dell'Alita-' 
: r Ha è una condizione essenziale per 
•; dare il nostro assenso al riassetto. È 
•: quello che sta avvenendo in tutta 
:; : Europa, e l'In non si può nascon-
y dere dietro ai veti della Comunità 
'"•'.Europea. Bruxelles è infatti dispo

stissima ad autorizzare interventi fi
nanziari, anchi cospicui, finalizzati 
al risanamento e al nlancio delle 
compagnie aeree». 

LO SCRIGNO DI MEDIOBANCA 
Portafoglio italiano ed osterò di azioni quotate 
posseduto da Mediobanca al 31 12 1993; 
quota °i sullintero capitale. 

SJMMfcwT 

pSiBhrina 

Sauto 
SAI 
SIP 

imito 
S>efanel 
STET 

• % m o t i ESTERI 
ANZ Banking Group 0,04 

' B H F Batik 2 .° 3 

Ciments Franais 19,50 

Paribas 1.5V 
Euralrance 3,54 

; TITOUmULIMI 
fc Assicurazioni Generali 

^CaHaro 
Cartiere Burgo 

Coflde 

Edison 

Editoriale 

Ferrasi Finanziaria ' 

Fiat 

Filippo Fochi 

Fondiaria 

Gemina. 

Glm 
P Italcable 

Italmobiliare 

% 
12,54 

5.55 

14.07 

2.41 

0.02 

1,93.. 

0.10 

1.85 

4.17 

14.97 

11.70 

2,31 

0,10 

3,40 

Koenig&Bauer 2,25 

Monsanto Company 0,01 
Soc. de Lyon 1.1* 

. Soc. Inter. Pirelli 
Sotlna 
UAP 

2,12 
0,33 
0,01 

F0M9' JHflUKftat Sì 

Da Milano una iniziativa per dare apertura e chiarezza al mondo della finanza 

Coop chiama i «piccoli» alla riscossa 
«La concentrazione uccide il mercato » 
La Lega coojp riprende l'iniziativa sul mercato finanzia
rio partendo dal puntò più critico: il consolidarsi di con-
centrazioni:che riducono, di fatto, lo spazio delle picco-

t<Jr1%^^w^ia<»W^enza fra'tm^vasto schieramento 
impreTO»«wÌ^Gìaincarlo Pasquini al convegno di Mi
lano: la questione etica è la base del confronto con il 
nuovo governo sul mercato e lo sviluppo. 

RENZO STEFANELLI 

•s MILANO «Finanza fra etica e 
competizione», un'altro convegno 
fra volenterosi? Giancarlo Pasquini, 
presidente della Lega Coop, non 
ha avuto bisogno di dimostrare il 
contrario concludendo due giorni 
di lavori del convegno alle «Stelli
ne» dove è emersa la costruzione 
di disegni concreti é nuove allean
ze fra imprenditori. Comunque, di
ce Pasquini, «etica.,cioè comporta
mento liberamente scelto dagli im
prenditori, è rifiuto di concentra
zioni e collusioni che sono la nega
zione del mercato. Come nei casi 
di Mediobanca. Etico è un mercato 
libero in quanto accessibile, senza 
discriminazioni, a tutte le forme e 
dimensioni imprenditoriali. La mis
sione dell'impresa cooperativa è 
aperta alla collaborazione con tut
te le altre espressioni imprendito-
nali». Quello finanziano e terreno 
fertile Alcuni gruppi imprendilo-

nali dell'alveo Lega (costruzioni, 
agroalimcntare, banca e prodotti 

-finanziari) hanno attraversato un 
;;f. periodo difficile. Non tutti, come 
( h a ricordato Ivano Barberini, vista 
•'; l'espansione di Coop Consumatori 
v anche sul piano finanziario (rad-
i doppio dei prestiti da soci, quattro-
;. mila miliardi di investimenti pro
grammati) e non senza progressi 
i;1 verso una impostazione che fa ma-
•••.' turare nuove scelte di mercato. Ge-
?'!' stione del risparmio non da genen-
•' ci intermediari, cioè passiva, ma at-
;•;*'• tiva. cioè capace di alimentare e 
? orientare scelte di investimento. 
';'?,: Ancora una questione di «etica», se 
V. la vogliamo chiamare cosi: il sem-
' plice «prestito del socio» attiva inve-
'•;

: stimenti, potenzia l'impresa pro-
>• duttiva. 1 servizi assicurativi di ma

trice mutualistica, al cui centro è 
' Umpol, si sviluppano, sia pure fra 
, molte difficolta, in un rapporto di 

• scambio e circolazione col mondo •; 
' produttivo. L'opposto degli effetti y 
delle prime privatizzazioni: l'80% ': 

' dei sottoscrittori ridotti alla passivi- :<='< 
tà. ««Jusi da ogni. influenz*-sul-: ; 
l'impresa, migliaia di mitìardi privf..., 
di effetti d.'investìmento immediati, f 

L'inserimento della funzione fi-
nanziana nella Coop, società di 
persone, fa discutere. La legge del ;;• 
1991 prevede quattro forme di in- '" 
vestimento: la quota del socio ordi- S. 
nano di regola fino a 80 milioni, il i 
prestito del socio, il socio sowen- y; 
tore con limiti di voto ma non di ì 
capitale, le azioni di partecipazio- -;; 

ne con limite patrimoniale e senza'"•<' 
diritto di voto. Lasciando il diritto di ;; 

' voto prò capite si dice che la Coop \ 
non cambia. Ma cambia l'oggetto, V; 
la vecchia impresa di lavoro e ser- • ; 
vizi comanda capitali sempre più • 
vasti, ': amministratori ;e : dirigenti ;; 
hanno sempre più potere e re- '•; 
sponsabilita. deve crescere e con- ' 

> cretarsi il «diritto del socio» per in- ', 
tervenire nel governo del capitale ,' 

' d'impresa.«à&.-;:?r"'"^-;s"'^ '-'',' 
È il sentiero che porta senza più 

timori a quotare i titoli delle Coop l 
nella borsa offrendo a chi investe '•, 

' un requisito essenziale del merca- " 
to: la liquidità, la possibilità di usa
re i! proprio risparmio sia per otte- '_•. 
nere crediti che per fare scelte di 
portafoglio. Gino Domenici, presi- 'r 

• dente di Fincooper. dice che la 7 

Borsa che occorre alle piccole e 
medie imprese non è quella domi
nata dagli oligarchi, è un mercato • 
locale denso e ben organizzato. Il -
vicepfpsid.entejdella Consob. Ma
rio Bessone, .accetta l'ideai •descri
ve le-difficoltà. Ce un tratto di stra
da ancora da fare - già due anni 
persi 1 nell'attuazione dell'articolo . 
20 della legge sulle Società d'Inter
mediazione Mobiliare che preve
dono il mercato locale - forse per
chè non è chiaro che il mercato 
esiste solo in quanto si riconosco
no le diversità, il calderone inqui
na, ognuno deve fare la sua parte. ~: 
• Si sviluppa un dialogo, fra picco
li e medi imprenditori. Forse è la 
voglia di crescere a far cadere vec-, 
chi ostacoli. Abbiamo sentito 
avanzare un confronto che trova 
echi all'interno della Confindustria 

1 e dell'Associazione Bancaria dove 
c'è confusione d'interessi. È la ba- : 
se per trattare col governo e il par- : 

/lamento. Rappresentati della Co-
'' munita europea e della Banca Eu- • 
' ropea degli Investimenti, delle «im
prese dell'economia sociale» in 
Belgio e Francia, hanno fatto eco 

[. alla volontà di aprire nuovi spazi e 
:' presenze organizzate nel mercato. -
", Dalla deregolamentazione, in cui 
tanti piccoli imprenditori hanno la
sciato le penne, l'Europa potrebbe 
muovere ora verso un mercato ef
fettivamente pluralista. , ' ' 

Svolta del gigante francese che punta a Russia, Spagna, Brasile 

Alimentare, Danone Group 
è il nuovo nome della Bsn 
• PARIGI Bsn intende sviluppare 
la propria strategia di sviluppo a li
vello intemazionale e, per raggiun- > 
gere quest'obbiettivo, ha deciso di ' 
cambiare nome adottando quello ' 
della propria marca più conosciu- ' 
ta: Danone. Lo ha dichiarato ieri.' 
nel corso di una conferenza stam- ?• 
paAntoineRiboud, presidente del-,' 
la società francese, spiegando che V 
il nome Bsn «riflette più le lotte pas- •,'; 
sate che le nostre speranze» e an- :. 
nunciando quattro nuove opera- '{• 
zioni: in Russia, Brasile, Spagna e '-•• 
Marocco. La Bsn, che controlla \ 
Galbani e Agnesi e conta tra i suoi •>', 
quattro azionisti l'Ifil del gruppo ! 
Agnelli (5,69% del capitale e 8,99% : 
dei diritti di voto) e la Findim della 3 
famiglia . Fossati, (rispettivamente 
3,94% e 6,40%), si appresta ad , 
espandere la sua prcesenza in Rus- , 
sia. In Brasile il gruppo alimentare 

francese, terzo in Europa, entrerà 
nel mercato dei biscotti rilevando il }'i 
495t del numero due del settore in '§ 
questo paese, Campineira de Ali- ;•. 
mentos, situata a 80 chilometri da £ 
San Paolo e con un fatturato che 
nel 1993 si è attestato a oltre 90 mi- j 
lioni di dollari, in Spagna la Bsn au-1> 
menterà la propria partecipazione ^ 
al 100% dall'attuale 24% nella Birre- • ' 
ria San Miguel, uno dei cinque l 
maggiori produttori nel paese. La <-
Bsn controllerà la San Miguel tra "J 
quattro anni attraverso un'offerta f 
pubblica di'• acquisto in quattro ••' 
franche annuali e un investimento :; 
previsto a 1,9 miliardi di franchi. In- . 
fine, in Marocco, la Bsn entrerà nel j* 
capitale del primo gruppo privato * 
del paese, l'Óna, con una parteci- w 
pazione del 2,74%, e il presidente £; 
Riboud diventerà amministratore •' 
della società maroenhina II mar
chio Danone è presente in Maroc

co, dove è leader indiscusso nel 
settore dei prodotti lattiero caseari 
freschi, da oltre 30 anni. ,-'• • \ ,-, 

Sulla scelta del nome Danone, 
Bsn ha aggiunto che questo è il pri
mo marchio a livello mondiale nel 
settore dei prodotti lattieri freschi ; 
ed è presente in 30 paesi. Inoltre, 
30 milioni di prodotti Danone sono 
consumati ogni giorno con un fat
turato annuale di 13 miliardi di 
franchi e Danone. il cui nome pre
senta una chiara immagine delle 
attività del gruppo francese, è la 
marca più venduta in Europa dopo 
la Coca-Cola. La borsa di Parigi ha 
accolto con favore l'annuncio del
la società, i cui titoli sono saliti di 
.12 franchi (+ 1,41%) a 860. Nel 
primo trimestre 1994 Bsn ha regi
strato un aumento del 7,3% del fat
turato consolidato a 16,5 miliardi 
di franchi (4 600 miliardi di lire cir
ca). - . . -, 

MERCATI 
BORSA 

MIB 131B 

' .. MIBTEL 13.034 

COMIT30 188,36 
I LHT IMICMUUNnO 
,* ASSICURATIVE 
iiMTTMaciraacnMMmO 

COMUNICAZ 
TITOLO MMUOfU ,.. 

LAFONDASW 
TITOLOMMIOia ,., 

• ALITALIA -•••' ' " ' 

1 , M 

l i * 

2,04 

3,7 

-O^T 

21,0* 

• 40,*7 

UBA !>:«••;'; 
DOLLARO 1.592,20 

":]' MARCO 953.99 

';. YEN 15.332 

.V:. STERLINA 2.377,63 

*,- FRANCO FR. 278.45 

•'- FRANCO SV. 1.116.94 

1,7» 
• •,00 
• 0,10 

O . M 

-1,30 
- 7 3 7 

F O N D I INDICI VARIAZIONI •/. •'• ' 

' OBBL. ITALIANI 

•',' OBBL. ESTERI 
;. '•' BILANCIATI ITALIANI 

'.V. BILANCIATI ESTERI 

.;• AZIONARI ITALIANI 

"AZ IONARI ESTERI 

0,01 
-0.S0 

0,03 
-0,44 

0,10 
- 0 , M 

B O T RENDIMENTI NETTI V. 

. . 3 MESI 

6 MESI 
1ANNO 

7,07 
7,1 • 


