
23ECO03A2303 ZALLCALL 12 22:52:04 03/22/99  

l’Unità L’ECONOMIA 17 Martedì 23 marzo 1999

Volano i titoli
oggetto delle offerte
Comit +4,8%
Bancaroma +7,31%
Bene Mediobanca

Masera: «Siamo disponibili
per la quota Telecom del Tesoro»
■ Sanpaolo-ImièdisponibileadacquisirelaquotacheilTesorodetie-

nedellaTelecom.Lohaconfermatol’amministratoredelegatodel
gruppotorinese,RainerMasera,aggiungendoperòcheilTesoroha
giàdichiaratodivolervendereainvestitoriistituzionali.Intantonel-
lasuavestediazionistadiTelecomItaliaediMediobanca(cheap-
poggial’Offertapubblicad’acquistolanciatadaOlivetti),Unicredito
haperobiettivoquellodimassimizzareilvaloreperipropriazionisti.
Èquantohadichiaratol’amministratoredelegatodellabanca,Ales-
sandroProfumo,amarginedellapresentazionedell’offertapubbli-
cadiscambiolanciatasullaComitperlacreazionediEurobanca.
«Mediobancaèunasocietàquotata,haoperatodellescelteinter-
minidiopportunitàcommerciali»,hadichiaratoProfumoriferendo-
siallaposizionedell’istitutodiviaFilodrammaticialfiancodellaso-
cietàdiIvrea.

«NoifacciamopartedelnucleostabilediTelecom-haproseguito
-abbiamo,credoilgiustomododimassimizzareilvalorepergliazio-
nisti inquantoconsiglieri».PoichéancheComitènelnucleostabile
diTelecomItalia,conl’aggregazionepropostadaUnicredito, ilnuo-
vogruppobancariodiventerebbeilmaggioreazionistadiMedioban-
caconunaquotadel17,6percentodelcapitaledell’Istituto.

R.E.

Nelle foto
il segretario

della Cgil
Segio Cofferati

e la sede del
Credit Lyonnais

a Parigi

Borsa e governo promuovono le fusioni
Ma per i due nuovi colossi del credito sono in arrivo 11mila esuberi
ROMA «Sono operazioni da vede-
re positivamente». È il giudizio -
stringato - del ministro del Tesoro
Carlo Azeglio Ciampi sulle due
operazioni annunciate domenica
da Unicredito e San Paolo-Imi.
Sulla stessa linea il premier Massi-
mo D’Alema.«È inattounproces-
so di riorganizzazione - dichiara -
che può produrre un irrobusti-
mento del sistema finanziario ita-
liano». Subito il leader dell’esecu-
tivo puntualizza: «Sono decisioni
del mercato, che possono avere
potenzialitàpositive».

E ieri la rispostadelmercatoagli
«affondi» lanciati da Milano e To-
rino non si è fatta attendere. In
Borsa è scoppia la febbre maxi-fu-
sioni. Tutti i titoli coinvolti nelle
dueoperazionisonostatisottoiri-
flettori per l’intera giornata. L’at-
tenzione degli operatori non si è
fermata ai bancari (Mediobanca
inclusa), maha travoltogli assicu-
rativi (ToroeGenerali), l’Ifil, Fiate
Compart, quasi inseguendo l’in-
tricato intreccio azionario che sta
dietro alle opv lanciate su Comite
BancadiRoma. Insomma,gliope-
ratori non solo scommettono sul-
le due operazioni in sé, ma credo-
no anche che con le maxi-fusioni
si riapriranno molti giochi nel pa-
noramafinanziarioitaliano.

L’euforia da aggregazioni non è
riuscita,però,asostenereil listino,
che dopo una mattinata positiva,
ha ripiegato nel pomeriggio ed ha
concluso col Mibtel in calo dello
0,8% a 25.036 punti. Gli scambi
sono stati elevati (7.526 miliardi
di lire), ma inferiori a quelli regi-
strativenerdì.

Quasiasorpresaarealizzareuna
performance di tutto riguardo è
stata Mediobanca (+6,23%). Le
azioni di via Filodrammatici, do-
po uno stop in apertura per ecces-
so di rialzo, si sono scaldate, sul-
l’ondadell’ipotesidi scorporodel-
le attività dell’istituto che si è dif-
fusa tra gli operatori. Secondotale
ipotesi, da un lato rimarrebbe l’at-

tività di merchant bank come
braccio operativo di Eurobanca
(Unicredito-Comit),mentreil«te-
soro» delle partecipazioni (quote
di Hdp, Compart, Montedison,
Fondiaria Edison, Generali e mol-
tealtre)finirebbenell’orbitaIfil, la
holding del gruppo Agnelli schiz-
zata ieria+7,55%.Eavolareèstata
anche l’altrasocietàdella scuderia
Fiat, la Toro (azionista di Banca di
Roma), che ha guadagnato
l’8,83%. Successo anche per Hdp
(+4,87%), mentre Compart ha la-
sciatosultappetoil4,4%.

Maveniamoai4istitutidicredi-
todirettamentecoinvoltinelleag-
gregazioni. I traders si sono impe-
gnati a ridurre la forbice dei prezzi
stabilita dalle ops, premiando le

banche ogget-
to delle offerte
e penalizzando
quelle compra-
trici.Tant’èche
Comit ha chiu-
so a +4,86
(7,547 euro),
Bancaroma a +
7,31 (1,512 eu-
ro), mentre
Unicredito e
San Paolo-Imi
hanno entram-

be lasciato sul tappeto il 5,33%,
chiudendo rispettivamente a 5,-
006 euro e 14,948 euro. A fare il
vero balzo sono state le azioni di
risparmio Comit, con un +28%,
allineandosi in sostanza alle or-
dinarie.La ragionedellafiamma-
ta sta nelle modalitàdel concam-
bio proposto dall’ops Unicredi-
to. Verranno scambiate 8 azioni
Unicredit per ogni 5 Comit, sia
ordinariechedi risparmio,chein
sostanza sono diventate equiva-
lenti. Mentre la Borsa si infiam-
ma, arrivano i «conti» sui futuri
esuberideinuovicolossi.Unicre-
dit ne calcola 3.700 per Euroban-
ca,mentreal SanPaoloeaBanca-
romagiàneeranostatiannuncia-
tirispettivamente4.500e3.000.

LE REAZIONI

Altolà dei sindacati: «Tema ora fuori luogo»
ROMA «L’aggregazione fra Unicredit e
Comit comporterà anche 3.700 esuberi.
L’hanno spiegato i vertici di Unicredit
nella conferenza stampa di presentazio-
nedell’Ops(offertapubblicadiscambio)
suComit».L’agenziadistampamandain
rete la notizia, mentre i sindacalisti di
Cgil, Cisl e Uil tengono la conferenza
stampa unitaria sui risultati dell’incon-
tro col Governo di mercoledì scorso.
«Parlare di esuberi come conseguenza
deiprocessidiriorganizzazionedelsiste-
ma del credito è al momento del tutto
fuori luogo», commentaacaldo il leader
dellaCgilSergioCofferaticheperòconsi-
dera i processi di unificazione e crescita
dimensionale delle banche «fisiologici e
necessari,unelementodiindubbianovi-
tàpositivanelnostrosistemabancario».

Cofferati, D’Antoni e Larizza che non
mostrano di pensarla allo stesso modo
sui contratti d’area, su quello di Gioia
Tauro in particolare, usano le stesse pa-
role per bocciare la notizia degli esuberi
dafusione.«Premessochesonofavorevo-
leaprocessidiingrandimentodimensio-
nale delle banche italiane - ha spiegato
D’Antoni -noncapiscoperchél’unicaco-
sa di cui si parla sono gli esuberi del per-
sonale, quando ancora non vi è traccia
deibeneficichel’economiaeilavoratori
italiani riceveranno dalle fusioni in at-
to.Comunquedisolitolefusionisifanno
per accrescere la competitività di un si-
stemae,quindi,perportaregiovamento
alpaeseeailavoratori,nonilcontrario».
«C’è un dilagare di “viva viva”, cui non
corrispondeunvantaggioperilPaese.Di

”evviva”sirischidimorire-glifaecoPie-
tro Larizza - Mentre si discute per creare
due posti di lavoro da altre parti si pro-
pongono tagli. E questo avviene nelle
Ferrovie, nelle Poste, nelle Telecomuni-
cazionieoraanchenellebanche...».

E nel commento sui 3700 esuberi an-
nunciati, non può mancare un affondo
sul contratto dei bancari, come quello
dei metalmeccanici e dei lavoratori del
vetro, ancora in alto mare. «È auspicabi-
le che i rappresentanti di quelle banche
sidecidanoarinnovareilcontratto-dice
Cofferati -Dall’associazione bancaria
giunge una resistenzaottusa all’innova-
zionedel sistema.Decisioniantistoriche
non solo nel non applicare norme dei
precedenti contratti ma anchenel ritar-
doairinnovi».

■ CARLO A.
CIAMPI
Per il ministro
dell’Economia
queste sono
«operazioni
da valutare
positivamente»

Bancaroma, già domani il sì del Cda?
Comit, no comment sull’offerta Unicredit. Profumo: non c’è ostilità
BIANCA DI GIOVANNI

ROMA È arrivata all’improvviso,
da un cda convocato in seduta
straordinaria a pochi giorni da
quello ordinario. L’offerta parti-
ta da Torino su Roma se la aspet-
tavano in pochi. Solo nei giorni
frenetici seguitiallachiusuradel-
le «relazioni privilegiate» tra Co-
mit e Bancaroma la «voce» aveva
cominciatoacircolare.Mal’indi-
screzione non parlava di ops.
Molto peggio, si parlava di opa.
Poi il consiglio di domenica ter-

minato in tarda serata, con stra-
scichi «notturni» per conoscere i
valoridiconcambioeidettaglidi
un’offerta «amichevole». Tutti i
sintomidellafretta.

Eppure oggi quella del San
Paolo-ImisuBancadiRomasem-
bra l’aggregazione più vicina. O,
almeno, quella con minori «tur-
bolenze». Già il grande alleato
stranierodei romani(laAbnAm-
ro) lascia intendere il suo placet.
«Abn guarda con interesse a que-
sta operazione - dichiara un por-
tavoce del gruppo olandese - che
non ci è ostile in quanto siamo

staticonsultati inanticipo».Non
solo. C’è già una data (domani),
in cui si riunirà il cda dell’istituto
capitolino, che potrebbe dare il
via libera all’offerta da 17mila
miliardi giunta da Torino (scon-
tato il sì della Toro, che ha 8,5%
del capitale di Bancaroma e an-
che due rappresentanti nel con-
siglio del San Paolo). Il presiden-
te Cesare Geronzi ha già fatto sa-
pere di aver «preso atto del pro-
getto di aggregazione - recitauna
nota - che verrà esaminato con la
dovuta attenzione». Infine l’ap-
puntamento più importante.

Oggi sempre Geronzi e l’ammi-
nistratore delegato del San Pao-
lo, incontreranno il governatore
AntonioFazio.Unvertice«cano-
nico», si dichiara ufficialmente,
visto che la Banca centrale è te-
nuta per legge a effettuare un
controllosuoperazionidiquesto
genere. Ma c’è anche una versio-
neufficiosa,chedàBankitaliaco-
me l’artefice della «pacificazio-
ne». Sarebbe stato proprio Palaz-
zo Koch a intervenire sui vertici
torinesi perché l’operazionenon
fosse ostile. Voci, naturalmente,
solo«rumors».

In questo scenario di disten-
sione, il presidente San Paolo-
Imi Luigi Arcuti ha buon gioco a
presentare alla stampaun’opera-
zione pacifica e condivisa. «Nes-
suno ha pensato a un’opaostile -
dichiara - L’ops è stata fatta con
spirito amichevole perchéessen-
doun’operazione di scambio di
azioni bisogna essere in due per-
determinarne l’entità». Nega di
aver mai interferito nei rapporti
«riservati» tra Comit e Bancaro-
ma,affermadiaveragitosolodo-
po che questi si erano rotti.
Quando bisognava agire, visto
che Unicredito non ha aspettato
un secondo per muoversi. Intan-
to i due amministratori delegati
delgruppo,RainerMaseraeLuigi
Maranzana, disegnano i contor-
ni del colosso che verrà: 3.000 fi-
liali, una quota di mercato supe-
riore al 10% in otto regioni, un
portafoglio crediti di oltre
250mila miliardi, il Roe resta sta-
bile al 15%. Le maggiori poten-
zialitàsiavrebberonellagestione
del risparmio, incuisi superereb-
bero i 670mila miliardi in termi-
ni di attività finanziarie. Nessun
numero sugli esuberi previsti, vi-
stocheambeduegliistitutidicre-
ditosononelmezzodiunproces-
sodicontenimentodeicosti.

Aria diversa nelle stanze mila-
nesi. Da Comit un silenzio gla-
ciale: nessuna dichiarazione, né
l’annuncio di imminenti consi-
gli. L’enfant prodige Alessandro
ProfumoeilsuopresidenteLucio
Rondelli si affannano in dichia-
razioni di stima per il manage-
ment di Piazza della Scala e di via
Filodrammatici. Poi si passa alle
cifre: Eurobanca raggiungerà un
utile netto di 6.200 miliardi nel
2002, grazie a una riduzione di
costioperatividioltre11milami-
liardi.Siavràunaquotadimerca-
to del 14% come posizionamen-
to distributivo, con concentra-
zioni (20%) in Liguria, Piemon-
te,Valled’Aosta,FriulieVeneto.

L’INTERVISTA

L’economista Morin: «O ingrandirsi o morire»
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DALLA REDAZIONE
GIANNI MARSILLI

BRUXELLES Il professor François
Morin insegna Economia all’Uni-
versità di Tolosa e dirige il Lereps,
centro di ricerca economica e fi-
nanziaria. È uno dei massimi
esperti transalpini di economia
bancaria.Lasuaultimafaticaèsta-
ta data alle stampe nel settembre
scorsopercontodelministerodel-
l’Economia. Si tratta di un’analisi
comparata dei sistemi finanziari
europei e mondiali. Gli abbiamo
chiestounavalutazionediquanto
sta succedendo in Francia e in Ita-
lia, e se tra i due sistemi finanziari
in contemporanea accelerazione
vi siano relazioni ben definite.
«Certo che ci sono. I processi di
concentrazionedaunaparteel’al-
tra delle Alpi non sono dissociabi-
li. Ma non ne farei una questione
italo-francese».

Europea,forse?
«Quanto accade viene dopo altre
ristrutturazioni bancarie impor-
tanti. Penso alla Gran Bretagna di
due anni fa, alla Svizzera di un an-

no fa, alle recentigrandioperazio-
ni negli Stati Uniti, penso al siste-
ma spagnolo in grande efferve-
scenza e anche al Giappone, che
conosce una crisi profonda del
suo sistema bancario. A guardar
bene si tratta di una
catena, alla quale
Francia e Italia stan-
no aggiungendo i
loroanelli».

La parola globa-
lizzazione basta a
spiegaretutto?

«Spiegal’ambizione
delle banche di ac-
quisire una taglia
perlomeno euro-
pea. In questo vi è
un divario tra Fran-
cia e Italia: l’opera-
zione Bnp-Paribas-
SociétéGénéralemiraallacreazio-
nediungruppoaiverticimondia-
li, in Italia si vorrebbe entrare a far
partedelplotonedi testaeuropeo.
Questo in termini di dimensiona-
mento,ditotalidibilancio».

Per l’Italia è la fine del capitali-
smo«difamiglia»?

«C’è una ristrutturazione molto
rapida e direi inevitabile. In Fran-
cia il capitale era protetto dalle
partecipazioni incrociate, in Italia
dalle fondazioni. Un capitalismo
chemiparegià finito.Sesivanella

giusta direzione? E co-
me fare altrimenti, se
l’Italia vuole restare
aperta verso il mondo
che la circonda? O in-
grandirsiomorire,que-
stoèildilemma».

L’arrivo dell’euro è
tra le cause di questa
accelerazione nei due
paesi?

«Sì, ma non mi pare sia
la causa determinante.
Dietro le quinte, a fare
da sfondo, vedopiutto-
sto lacrisiasiaticae l’in-

stabilità finanziaria internaziona-
le. Le banche hanno bisogno di
addolcire gli choc. Ma l’input più
importante lo danno i grandi in-
vestitori internazionali, america-
niinparticolare.Pensoailorosmi-
surati fondi pensione, a realtà im-
mense come Capital Researchche

gestisconoespostanocentinaiadi
miliardi di dollari, sempre con
scarsa responsabilità patrimonia-
le. Per gli investitori istituzionali
c’è un’esigenza estrema di imme-
diata redditività, che per i fondi
pensione americani si aggira sul
20 percento, cifre da capogiro. Gli
attoridel settore sonoobbligatiad
assumere dimensioni adeguate,
ad avere posizioni dominanti. Il
modo di rispondere diventa auto-
maticamente la concentrazione
nellostessosettorediattività».

Professore, tutto ciò non sembra
piacerlemolto.

«Non è possibile dare adesso un
giudizio su quanto sta avvenen-
do. Ci vuole tempoperassimilare.
È un capitalismo nel quale conta-
noenormementeleesigenzedegli
azionisti. È auspicabile tutto ciò?
Se si risponde positivamente si-
gnifica che il capitalismo finan-
ziario, globalmente, è una buona
cosa.Madiquestononsonoaffat-
to sicuro, ed è un capitolo troppo
vastoperaprirloquiedora».

Riterrebbe utile in prospettiva il
varo di uno statuto della banca

europea,cosìcomesiparladelva-
rodiunostatutodell’impresa?

«Sì, bisognerebbe quantomeno
andare un po‘ più lontano sul ter-
reno delle regole. Però ripeto. Il
grosso problema sono gli investi-
tori istituzionali. Di loro si sa po-
co, sono costellazioni misteriosee
incontrollabili, e gestiscono per
conto terzi somme a dir poco gi-

gantesche. È innanzitutto per
questo che le banche sono obbli-
gate a concentrarsi. È un fattore di
modernizzazione, non c’è dub-
bio. Ma non sono sicuro che la lo-
gica complessiva abbia in sé una
genesi perversa e troppo poco co-
nosciuta, svincolata da ogni con-
trollo.Perquesto,personalmente,
nediffido».

“Eppure
ci sono

molte cose
da approfondire

in Francia
come in Italia

”


