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IL NUOVO CAPITALISMO

Un gigante
da 390mila
miliardi

Daun’unificazione trail
San PaolodiTorino e l'lmi,
uscirebbe il primo gruppo
bancarioitaliano, un
gigante di gran lunga piu
grosso dei due poli Cariplo-
Ambroveneto e Bnl-Ina-
Banconapoli gia creati. La
fusione consentirebbe di
mettere a disposizione di
un grande banca
commerciale come San
Paolo il know-how tipico di
una banca d’affari come
Imi. | due istituti messi
insieme potrebbero
avvalersi diunaboccada
fuoco da 390mila miliardi
di mezzi amministrati
(depositi piu fondi di
investimento), 28 1mila
miliardi di attivo (crediti
erogati), 14.650 miliardi di
patrimonio netto, 22mila
dipendentie 1.290
sportelli.

Via libera dal vertice dell'Istituto torinese alla fusione. Possibile in,qresso anche di Montepaschi e Cariplo

La banca piu grande

an Paolo-Imi, un passo verso 1'Europa

LA GALASSIA DELLE ALLEANZE

8,8%

Credit +
"

8,89 /o
MEDIOBANCA

o San Paolo
Banca Intesa IMI
Ambroveneto J I
Cariplo
3% ’ 51%

3/0

6,5%

49%

Banco Napoli Holding ‘

*56%

Banco Napoli

P&G Infograph

—} Partecipazioni
----- } Interesse

ROMA. I1San Paolohasceltol'Imi. E
una proposta di matrimonio che
crea le premesse per la nascita della
piti grande bancaitaliana, un colos-
so da 390mila miliardi, destinato a
rivoluzionare il panorama del siste-
ma creditizio e, pitiancora, a dare l
la alla trasformazione del capitali-
smo italiano, cioé a quel gigantesco
sforzo che il mondo del credito e
quello delle imprese stanno facen-
do, per cambiare volto, svecchiarsi,
adeguarsiallarealta europea.

Teri il cda della banca torinese ha
detto siall'unanimita al progetto di
fusione conl'Imiesieespressofavo-
revolmente ad una futura aggrega-
zione con altri partner. Niente no-
mi. Ma non c¢’¢ dubbio che i princi-
pali interlocutori saranno Cariplo e
Montepaschi, a loro volta soci della
merchant bank romana. Inoltre il
consiglio del San Paolo ha dato
mandato all’amministratore dele-
gato, Lugi Maranzana, di elaborare
un progetto industriale. I termini
del mandato sono chiari. Maranza-
na dovra procedere spedito, sulla
base delle indicazioni scaturite dal
rapporto dell’advisor Goldman
Sachs, presentato ieri ed elaborato
in stretto raccordo col vertice del
San Paolo. Il succo di questo rappor-
to contiene le linee-guida a cui do-
vra attenersi'amministratore dele-
gato nel mettere nero su bianco

Convegno sulla riforma-Draghi sulle regole per le imprese con Marzotto, Tronchetti Provera, Bernabe

Agnelli alle Grandi famiglie

«Avanza un nuovo capitalismo»
«Romiti? Ottimo leader per Confindustria»

TORINO. L'avvocato Gianni Agnelli
parla per primo. Apripista delle gran-
di famiglie del capitalismo italiano
per dire che si, sostanzialmente, &
giunto il momento per cambiare e
mettere nuovo ordine alle regole del
gioco. E che quindi la cosiddetta
«bozza Draghi», pure se perfettibile,
ovviamente, va sostanzialmente be-
ne. Insomma, semaforo verde per
quella riforma che il Parlamento ha
elaborato per dare forme pitt moder-
neagliassetti proprietari, allescalate-
con lenuove soglie perle famose Opa
(offerte di pubblico acquisto), ai po-
teri delle minoranze e quant’altro
serve a una maggiore, vera, traspa-
renza.

L’Avvocato non ha voluto manca-
re al confronto tra le «grandi fami-
glie» del capitalismo italiano orga-
nizzato dal senatore Franco Debene-
detti che in questa battaglia fermissi-
mamente crede anche se avverte che
in fondo le trasformazioni possono
avvenire solo a patto che il mercato
stesso sia messo nelle condizioni di
produrre cambiamento. E del resto
nella «riforma» credono tutti. Da Pie-
tro Marzotto, altro rappresentante di
una dinastia industriale a c'¢ quel Fe-
dele Confalonieri numero uno di
Mediaset, ovvero il gioiello della fa-
miglia Berlusconi. Da Marco Tron-
chetti Provera che ha riportato la Pi-
relli al successo dopo il malinconico
addio dell'ultimo rappresentante
della famiglia a quel Franco Bernabe,
amministratore delegato dell’Eni pri-
vatizzato eripulito. E ci crede, infine,
Tommaso Padoa Schioppa, che co-
me presidente della Consob, 1'orga-
no di controllo della Borsa, sara un
po’ il custode delle tavole del tempio.
Tutti d’accordo le regole vanno cam-
biate per far entrare ossigeno nelle
asfottiche e segrete stanze del potere
€Cconomico.

E anche I'avvocato da la sua bene-
dizione. Ma, attenzione, non ha nes-
suna voglia di rinnegare alcunche.
Soprattutto se si parla di capitalismo
familiare. E infatti, lui, il rappresen-
tante della piu grande azienda italia-
na, sovrano indiscusso con potere di
nomina del successore, ne parla co-
me se fosse fuori dalla mischia. E co-
me se fosse un problema non pit suo
patla, per inciso, anche di Cesare Ro-
miti: «Lo propongono alla guida di
Confindustria? Sarebbe un mestiere
che svolgerebbe benissimo, ma non
soseaquestopuntoglivadadifarlo».

E in pit '’Avvocato parla - come

IL TESORO DELLE DINASTIE

Utile distribuito nell’ultimo bilancio

(dalla societa Branca alle holding Romanico,
Rivetta, Fibran e Nico, societa di Giuseppe,

29,4

miliardi

TX

miliardi

16,3

miliardi

14,0

mlllardl

11,4

mlllardl

Fonte: Il Mondo

metafora vivente del capitalismo fa-
migliare-propriodavantiaquelJohn
Elkann, detto Yaki, ventiduenne ni-
pote prediletto, gia designato a pren-
dere il suo posto, che in platea, com-
postissimo nonostante 1'intermina-
bile fuoco di fila dei flash, lo ascolta,
attento, respingere ogni «demoniz-
zazione» della dimensione familiare
del capitalismoitaliano eriaffermare
che, invece, «e stataed étuttorailmo-
toredellosviluppoitaliano».

Ma, appunto, I'avvocato ne parla
con distacco, come «esterno».Nonla
Fiat, bensiil mitico Nord Est e 1'esem-
piodiunmodello chehatrasformato
un’area «fino a qualche decennio fa
trale pittsvantaggiate in unadelle zo-
nepiuprospered’Europa».

E poi, sia chiaro, la bozza Draghi,
per lui, non ¢ un approdo definitivo.
Un punto di svoltaimportante, posi-
tivo, certo, ma in definitiva regole
che rappresentano solo «un passag-
giointermedio versounaindispensa-
bile normativa comune europea». Su
questo I’Agnelli-pensiero non am-
mette deroghe. «L'orizzonte» ¢ la
moneta unica e con essa «il venire
meno del rischio di cambio», all’in-
terno di un’Europa che in prospetti-
va, «che speriamo prossima», diventi
anche unico grande mercato dei ca-
pitali.

Nel merito della «bozza» solo due
osservazioni. Il pericolo che «qualsia-

Pierluigi e Carlo Ranieri

dei fratelli Benetton)

alla famiglia Berlusconi)

si» riforma del «corporate governan-
ce» possa rendere ancora pitt com-
plessa e precaria la gestione delle
aziendee che, quindi, possafinire per
condizionare «artificialmente, e non
sotto la spinta del mercato, l'evolu-
zione degli assetti proprietari».
Agnelli riconosciuto, comunque,
che labozza Draghi simile rischio ha
tentato di affrontarlo e ridurlo, chie-
de, invece, un miglioramento su due
problemi specifici. Il primo ¢ quello
di riconoscere il diritto a raccogliere
ledeleghe trai piccoliazionisti. «E.ap-
prezzabile - dice Agnelli - 'intenzio-
nedi sollecitare il pittampio coinvol-
gimento dei piccoli azionisti». Ma -
aggiunge-conle modalita previste su
«potrebbero aprire nuovi spazi alle
strumentalizzazioni che finirebbero
per danneggiare I'azienda». Secondo
problema: la cosideetta «contendibi-
lita», ossiarendere piti facile - secosisi
puo dire - la modifica degli assetti
proprietari. Un puntocheovviamen-
te sta molto a cuore alla famiglia
Agnelli e all'avvocato. Che avverte:
«Non puo essere un obiettivo ideolo-
gico, ma un’esigenza che nasce dal
mercato». Premessa per aggiungere
che «la stabilita della guida delle im-
prese non ¢ quel maleficio che qual-
cunovuol far credere. Anzi: ¢unbene
prezioso».ParoladiAgnelli.

(pagati dalla Giovanni Agnelli & C. reddito
che va pero suddiviso tra 68 azionisti di dieci
rami dinastici Agnelli, Nasi e Camerana)

(pagati dalla Edizione holding

(messi in pagamento dalle 22 holding italiane
che detengono l'intero capitale Fininvest

(pagati da Parmalat alla Coloniale
di Callisto e Giovanni Tanzi)
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obiettivi, priorita, convergenze e
tendenze di mercato del processo di
fusione e, in sintesi, ¢ questo: «L'i-
potesi di integrazione con 'Imi ¢ la
piufavorevole perrealizzare un pro-
getto aperto ad ulteriori e pitt ampi
processi aggregativi». Goldman
Sachs ha valutato anche una possi-
bile integrazione col Credit, ma poi
I'ha scartata, preferendole 1'Imi. Il
Credit, a sua volta, ha smentito le
voci che circolavano di un’Opa ag-
gressiva, cioe di una scalata a Imi-
San Paolo. La banca milanese, che
non hamainascostoil suointeresse
peril San Paolo, ora dovrarivederei
suoi piani e valutare se un’aggrega-
zione al «colosso in fieri» € anch’es-
sa appetibile. Chi invece, fin d’ora,
guarda con occhio benevolo all'in-
tegrazione tra Imi e San Paolo e I'Ifil
(gruppo Fiat), azionista col 5% della
banca torinese. «Certo che sono fa-
vorevole» ha detto Gianni Agnelli,
precisando anche che «siamo vici-
ni» a Gianni Merlini, presidente
della Compagnia San Paolo, il prin-
cipale azionista col 20% della ban-
ca, che nei giorni scorsi si era defini-
to un tifoso della fusione e, nello
stesso tempo, aveva teso una mano
a Cariplo e Montepaschi, invitando
i due istituti ad entrare nel gruppo
azionario della nuova banca. Il cda
del San Paolo ha anche elencato i
quattro principali punti per i quali

Cavazzuti; «La moneta unica
accompagnera al tramonto
il vecchio modello italiano»

«I1 passaggio definitivo dal vec-
chio al nuovo lo avremo quando in
Italia si passera da un capitalismo di
tipo domestico a un capitalismo eu-
ropeo. Cio modifichera sia gli asset-
ti proprietari, che il mercato finan-
ziario». Filippo Cavazzuti, sottose-
gretario al Tesoro, uno dei vice di
Ciampi, vede cosila trasformazione
del capitalismoitaliano.

Maachepuntosiamo, c’¢onon
c’¢uncambiamentoinatto?

«Ci sono alcuni alcuni segnali.
C’¢ un capitalismo meno incentra-
to sulle grandi famiglie e pit aperto
alla concorrenza internazionale.
Ma questo non significa che il capi-
talismo che abbiamo alle spalle sia
superato. Avverto ancora forti resi-
stenze».

Dapartedichi?

«Dapartedel vecchio capitalismo
protetto e puntellatodallo Stato».

E quali sono invece i segnali
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nuovichevedeall’orizzonte?

«Beh, innazitutto l’effetto Euro-
pa. L'ingresso nell’Euro, laliberaliz-
zazione dei capitali, le privatizza-
zioni, laristrutturazione del sistema
bancario, cominciano a modificare
i vecchi assetti proprietari. Si intra-
vedono nuovi equilibri. Ma ¢ anco-
ra presto per dire quali saranno1i fu-
turi assetti. C'¢ ancora molta strada
da fare. Tuttavia I'ingresso in Euro-
pa non potra che accelerare questa
evoluzione. E difficile pensare che
conl'introduzione dell’Euro si con-
tinuino ad avere capitalismi nazio-
nali, o poco propensiad alleanze in-
ternazionali». Questo comincera a
rendere il nostro mercato pitt con-
correnziale e col tempo cambiera
anchegliassetti proprietari».

E la bozza Draghi, servira an-
ch’essa a modificare il nostro ca-
pitalismo

«Stiamo introducendo nuove re-

lafusioneviene consideratavantag-
giosa per l'istituto subalpino. In pri-
mo luogo essa consentira di «conso-
lidare la posizione di prima banca
commerciale nazionale con oltre
200mila miliardi di raccolta da
clientela e 180mila miliardi di im-
pieghi». Inoltre permettera di raf-
forzare la «leadership gia raggiunta
nel risparmio gestito (i cosiddetti
fondi di investimento, ndr), con
una massa critica rappresentata da
oltre 100mila miliardi in gestione
ed una quota di mercato nel com-
parto dei fondi attorno al 20%».
Terzo: potenzierebbe «I'investment
banking (cioe i servizi finanziari di
alto profilo, tipo le fusioni, le acqui-
sizioni, i collocamenti sul mercato
di aumenti di capitale, ecc., ndr)
grazie alla perfetta complementari-
ta operativa ed alla capacita distri-
butiva preso le imprese». Ed infine
l'unione consoliderebbe la leader-
ship «nell’assistenza e consulenza
finanziaria al settore pubblico,
unendole expertise di settore matu-
rate da Imi e Crediop». In pratica al
San Paolo, cioe alla principale ban-
ca commerciale italiana, dotata di
una vastissima rete di sportelli e di
mezzi amministrati, verrebbead ag-
giungersi la seconda banca d’affari
italiana, diretta concorrente in que-
sto campo di Mediobanca e dotata
di circa Smila miliardi di liquidita.

gole per liberalizzare il mercato. ma
ripeto: avvertofortiresistenze».

Molti dicono che queste nuove
regole faranno delle banche i
nuovi arbitri del capitalismo ita-
liano. Ed’accordo?

«Non ¢ questo il problema. Se-
condo me il vero nodo da sciogliere
¢ un altro e cioe sapere seinuovi as-
setti proprietari saranno o meno
contendibili. Dobbiamo evitare di
creare nuovi assetti ossificati, indi-
pendentemente da chi partecipera
al controlloproprietario».

E la globalizzazione? C’é chi te-
me che le nostre maggiori impre-
sepossanoessere colonizzate.

«Bisogna cominciare a ragionare
in termini di impresa europea, con
assetti proprietari europei, non pit
nazionali. Solo allora la trasforma-
zionepotradirsiabuon punto».

ALG.

Sulla fusione, al termine del cda, &
intervenuto il presidente del San
Paolo, Gianni Zandano, secondo il
quale, «bisognera operare salva-
guardando le tradizionidel San Pao-
lo e il suo radicamento territoriale
(in Piemonte, ndr)». I riflettori orasi
puntano direttamente sul cda del-
I'Imi, che si riunira a Romal’11 feb-
braio. Il direttore generale dell'Imi,
Rainer Masera, presente ieri al cda
del San Paolo (I'Imi infatti possiede
i1 5% della banca torinese) ha gia co-
minciatoa tesserelasuatela, conun
viaggio a Milano dove ha incontra-
toiverticidella Cariplo. Ca’deSasse
Montepaschi, infatti, col San Paolo
sonoiprincipalisoci dell'Imi e mol-
ti temevano che si sarebbero oppo-
sti alla fusione. Per ora cio non € ac-
caduto. Anzi, tutto fa pensare che
Cariplo e prontaad entrare nella fu-
tura San Paolo-Imi. A conferma di
cio il presidente della Fondazione
Cariplo, Guzzetti hadetto cheil suo
istituto «valutera con attenzione il
progetto del San Paolo». Anche
Montepaschi, che il 9 febbraio di-
scutera della questione Imi, potreb-
beentrarenellanuovacompagine. I
vertici della banca senese perd an-
coranon si esprimono in proposito
e sono divisi sulla strada da sceglie-
re.

Alessandro Galiani

Confalonieri
«Nell'editoria
attenzione ai
nuovi padroni»

Fedele Confalonieri,
presidentissimo di
Mediaset, e
sostanzialmente d'accordo
sulla <bozza Draghi». Anche
se daliberista convinto,
avrebbe lasciato piu spazio
almercato. Ad esempio,
abolendo |'Opa. Suun
problema tuttavia invita -
soprattuttoil governo-a
riflettere: sulla specificita
delleimprese editoriali,
aziende cioe che
contribuiscono aformare
I'opinione pubblica. Gia,
rendere piu facile - o,
semplicemente, possibile - il
cambiamento degli assetti
proprietari, come tenta di
fare la <bozza Draghi», non
ha gli stessi risultatiin
un’azienda editoriale
piuttosto che inuna
metalmeccanica. Perun
giornale o perunaTv, una
diversa proprieta implicaun
molto probabile
cambiamento dilinea
editoriale con tutte le
implicazioni culturali e
politiche del caso per fasce
pill 0o meno estese di utenti.
«In Editoria - spiega
Confalonieri - unamodifica
del controllo, un‘alleanza,
uno spostamento di campo
non hanno solo valore
economico e finanziario. |
pacchetti azionari possono
incidere sulle linee editoriali
delleimprese, con effetti
sullaformazione della
pubblica opinione e quindi,
in definitiva, sulla
democrazia e sullaliberta
del nostro Paese». Il
presidente Mediaset invita
allariflessione ma,
personalmente, non &
granché preoccupato.
«Anchein questo settore -
fin qui appesantito da
vincoli, opacita e dirigismi -
ben vengano concorrenza,
trasparenza, mercato». La
sua teoria e semplice:in un
libero mercato anchela
merce-informazione trova
un punto di equilibrio. Che
in prospettiva supera anche
i condizionamenti
dall’orientamente politico
degli azionisti di
maggioranza. Chissa cosa
ne pensa Berlusconi.



