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◆Veltroni riunisce la segreteria
del partito: preoccupazione
su occupazione e assetti direttivi

◆Ma il ministro Cardinale dice
«Non ci si può opporre all’offerta
di un qualificato gruppo europeo»

◆ Il «cavaliere bianco» di Bernabè
sembra sempre più essere il colosso
di Londra, British Telecom

«Telecom deve restare in mani italiane»
Governo e Ds contro «l’occupazione» straniera del management: «C’è sempre la golden share»
ALESSANDRO GALIANI

ROMA TelecomeBritishTelecom
si fanno le avances. Ma con pru-
denza,andandoavanticoipiedidi
piombo. Anche perché Telecom,
per ladisciplinasull’Opa,puòsolo
riceverepropostedimatrimonioe
non sollecitarle. E poi non vuole
bruciare altri possibili partner, in
particolare Deutsche Telekom.
Franco Bernabè, insomma, sa di
stare avventurandosi su un terre-
no minato: rischia di essere accu-
sato di voler vendere le tlc italiane
agli stranieri. Ma non ha molte al-
ternative. Il «cavaliere bianco»,
cioè un alleato che lo salvi dall’O-
pa Olivetti, può venire solo dall’e-
stero e deve essere un grosso cali-
bro. Un partner del genere, visti i
vincoli della legge italiana, non
accetteràmaidilimitarsiafarel’al-
leato col 3% delle azioni. E dun-
quepotràsololanciareunacontro
Opa sul controllodiTelecom.L’o-
perazione però è delicata e rischia
di trasformarsi in un boomerang
se il governo dovesse opporsi, uti-
lizzando la golden share, cioè i
suoi poteri speciali di veto. A sua
volta, proprio su questo, l’esecuti-
vo è in imbarazzo, poiché non ve-
de di buon occhio l’uso della gol-
den share, che considera una spe-
cie di bomba atomica. Non a caso
il ministro del Tesoro, Ciampi
nonsipronunciasullavicendaTe-
lecom. In compenso parla il mini-
stro delle Comunicazioni, Salva-
tore Cardinale e le sue parole suo-
nano come musica per Bernabè:
«Se l’offerta venisse da un gruppo
qualificato ed europeo sarebbe
inaccettabile l’uso della golden
share. Siamo in Europa e nonpos-
siamo dire: abbiamo scherzato».
Cardinale ha già dato il via libera
alla vendita di Oliman ai tedeschi
di Mannesmann e insiste sulla
neutralitàdelgoverno.Isuoiargo-
menti, dunque, non sono armi
spuntate.

Tuttavia l’ingresso di uno stra-
niero inposizionediforzanelletlc
italiane non sarebbe un’operazio-
ne indolore. E soprattutto a sini-
stra si leverebbero subito molte
vocicontrola«colonizzazione».

E Palazzo Chigi? Per ora tace,
maqualcosahagià fattotrapelare:
ha sempre ribadito la suaneutrali-
tà ma ha anchedettochesi riserva
le «prerogative riconosciute dalla
legge» e dunque il possibile uso
della golden share. Ovviamente
non lo farebbe a cuor leggero, ma
solose ilpartneresterodovesseas-
sumere una posizione dominan-
te. Questa linea di Palazzo Chigi
collima con quella di Botteghe
Oscure. Ieri il segretario dei Ds
WalterVeltronihaconvocatouna
riunione istruttoria con Grandi,
Turci e Reichlin, sulla vicenda Te-

lecom, dalla quale sono emerse
due preoccupazioni: una sull’oc-
cupazione e il futuro del gruppo e
l’altra sul rischio di un’espropria-
zione della cabina di comando di
Telecom. In pratica i Ds sanno be-
ne chegiàoggi lamaggioranzadel
gruppoTelecomèinmanoagrup-
pi stranieri e che si tratta di quote
frammentate che lasciano in ma-
no al management italiano le de-
cisioni strategiche. Ma se questo
dovesse venir meno allora scatte-
rebbel’altdeiDs.

Questo clima spiega la pruden-
za diTelecom che ieri nonhacon-
fermato ma neanche smentito le
voci di un prossimo incontro tra
Bernabèe iverticidiBtaLondra.A
suavoltaBt,chefinoraavevasem-
pre escluso un interessamento a
Telecom, ieri ha opposto un più
morbido«nocomment»alle indi-
screzionisuunsuocoinvolgimen-
to. «Osserviamoconattenzionela
vicenda» dicono i britannici, che
comunque non mollano Alba-
con. Anche Deutsche Tekom e
France Telecom si tengono strette
le loro partecipazioni in Wind e si

trincerano dietro a un «no com-
ment»suun’eventualeingressoin
Telecom. Più netto il no della spa-
gnolaTelefonica.

L’altra arma in mano a Bernabè
per fronteggiare Olivetti è quella
diunduellolegale.Telecomhagià
detto che sull’applicazione della
legge Draghi non intende aprire
un contenzioso con Consob. Ma
certamente non appena Olivetti
pubblicherà il suo prospetto di
Opa, Telecom cercherà in ogni
modo di attaccarlo per vie legali.
Ieri comunque a Milano il presi-
dentedellaConsobSilvioSpaven-
ta,senzanominareTelecom,hari-
sposto alle critiche che gli hanno
mosso Bernabè e Rossi. Come è
noto i due accusano la Consob di
aver bloccato la società facendo
partire i vincoli della legge Draghi
almomentodellacomunicazione
dell’Opa e non alla consegna del
prospetto. Spaventa ha ribadito
che l’interpretazione della Con-
sob della legge sull’Opa è giusta
ma ha riconosciuto che i tempi
per la consegna del prospetto so-
nolunghi.

BORSA

Piazza Affari non crede più all’Opa su Tim
Piazza affari premia Telecom ord (+5,10%), ven-
de le risparmio (-6,75%) e le Tim (-5,31% e -4% le
rnc), si mantiene cauta su Olivetti (+0,52%). Que-
sto il giudizio espresso dal mercato nella prima
giornata di borsa aperta dopo la mancata assem-
bleaTelecomdisabatoscorso.Lecifre,tradottein
parole, indicanochesuTelecomordigiochi sono
considerati ancoratuttiapertimentreper lerisp
eper leTimprevale l’abbandonovistoche lacon-
versione delle risparmio in ordinarie e l’Opa su
Tim appaiono alquanto improbabili. Il cauto ot-
timismo su Olivetti, sostengono in Borsa, deriva
dal fatto che la cordata Colaninno non è data de-
finitivamente per vincente. Uno sguardo all’an-
damento complessivo della seduta evidenzia per
Telecom ord un’apertura a 9,85 euro (+5,10%) e
un massimo di 9,99 euro, su volumi molto soste-
nuti, pari a 47,1 milioni di pezzi contro i 42,3 mi-
lioni dell’intera riunione della vigilia. Gli opera-
tori ritengono che, sia nel caso Bernabè trovi un
alleatointernazionaleo«cavalierebianco»chelo
sostenga, sia la cordata Olivetti-Tecnost abbia la
meglio, ci sonoancoraspaziperchéil titoloritoc-

chilequotazioniall’insùinattesadiunadefiniti-
va indicazione di vittoria. A sostenere il corso di
Telecomordpotrebberoessere,adesempio,gliin-
vestitoriesteriche,piùsbilanciatideiloroomolo-
ghiitalianisuititolidirisparmio,devonooratro-
vareunamigliorcomposizionediportafogliodo-
poche laconversionedirispinordsièdifattova-
nificata.

Da parte dei gestori italiani sembra per il mo-
mento prevalere un atteggiamento più cauto. Il
rappresentante di un’importante società di ge-
stionedifondicomunidiinvestimento,azionista
ditelecom,ritieneinfattichesiameglioporsialla
finestraperunpòditempo, inattesadicapireco-
mesimuoveràBernabè.Lacronacaregistraperle
Telecomrispun’aperturaa5,46euro(-3,21%),un
minimo a 5,23 euro e volumi per 20,1 milioni di
pezzi (21,5 milioni). Per quanto riguarda l’anda-
mento delle Tim, il mercato ha assunto un com-
portamento all’insegna del ribasso (-5,31%) an-
cheseglioperatorisidiconocertiche,nelbreve,il
titoloabbiatuttelecarteinregolaperrecuperare
terreno.

Testa (Enel):
«D.T. non esce
da Wind»

Generali cerca prede anti-scalata
Grandi manovre tra i soci, sempre più vicino l’assalto all’Ina

ROMADeutscheTelekomfuorida
Wind?Lavocesieradiffusanegli
ambientifinanziari,nellagiran-
doladirumorsscatenatidall’ipo-
tesi«cavalierebianco»perTele-
comItalia.Ilcolossotedesco,ti-
tolareassiemeaFranceTélécom
del49percentodelleazionidi
Wind,erastatodatocomeilpar-
tnerstranieroprontoadoffrire il
suoaiutoaBernabèattaccatoda
Colaninno.Maierièarrivatasubi-
tolasmentita.«Dalle informazio-
niinmiopossessononnehoilmi-
nimosentore».Cosìharisposto
ChiccoTesta,presidentedell’E-
nel,primoazionista(conil51%)
dellanuovacompagniatelefoni-
casbarcatasulmercatoitaliano
ilprimomarzoscorso.Nessuna
dichiarazionedallaGermania,
manullalasciapensarechel’ex
monopolistad’oltralpevogliaab-
bandonareunmaxi-progetto,
coninvestimentiprogrammatidi
6.500miliardientroil2003,per
confrontarsisuunterrenodi
guerrafittodiincognite.Senza
contarechesulringdelletlc ita-
liane,conl’ingressoagiugnodel
quartogestore,èinarrivoanche
unaltrocolossoeuropeo,British
telecom,ilpiù«gettonato»dal
tam-tamfinanziariocomealleato
diBernabèsulfronteColaninno.

ROMA Le Generali sono a caccia
di prede. Nel mirino tre società
assicurative: Ina, Fondiaria e Al-
leanza.L’obiettivo:aumentare la
sua massa critica per scoraggiare
eventuali scalatori. Insomma, la
compagnia triestina puntaadin-
grandirsi e a blindarsi. E lo fa
guardandosi intorno in cerca di
possibili gruppi assicurativi da
scalare in Italia. «Le Generali -
spiega una nota -per ilmomento
non hanno sul tavolo nessun
progetto operativo, né hanno
preso una decisione in merito ad
acquisizionioaltrotipodiopera-
zione». Il comunicato non è una
smentita dell’intenzione di fare
shopping, ma solo una precisa-
zione: non abbiamo progetti
operativi in corso e dobbiamo
ancorascegliere lapreda. Ilsegui-
to della nota aiuta a fare chiarez-
za: «È naturale e doveroso per
una società internazionale delle
dimensioni di Generali monito-
rare continuamente il mercato
assicurativo e finanziario italia-
no ed estero in tutta la sua esten-
sione». Insomma, vogliamo in-
grandirci e stiamo sondando il
mercato. Non si entra nel detta-
glio ma i tre nomi che circolano
sono Alleanza, Fondiaria e Ina.

Alleanzaè già per il55%inmano
a Generali e quindi in questo ca-
so si tratterebbe di una semplice
blindatura interna. Fondiaria è

invece un gruppo assicurativo
più grosso di cui l’azionista di ri-
ferimento è Compart. In questo
caso l’operazione delle Generali

sarebbe più impegnativa ma
rientrerebbe nell’orbita dellaGa-
lassia Mediobanca. L’Ina invece
è un boccone più difficile da di-
gerire,valecirca23milamliardie
porterebbe il colosso triestino ad
avventurarsi in mare aperto. Il
primo a far riferimento all’Ina è
stato l’amministratore delegato
di Generali Gianfranco Gutty,
punto di riferimento di Medio-
banca.

Questo ha fatto pensare che
l’operazione Ina rientri in un di-
segno più ampio e filo Medio-
banca. Ildisegno,piùomeno,sa-
rebbe questo: per evitare l’Ops di
Unicredit su Comit Mediobanca
impegnerebbe le Generali in
un’operazione di acquisizione
dell’Ina, cheasuavoltaècollega-
ta con Bnl e Banconapoli, cioè
due istituti ben piazzati nell’Ita-
lia centromeridionale. Questo
consentirebbe di far riemergere
l’ipotesi di un matrimonio Co-
mit-Banca Roma, essenziale per
il mantenimento dell’autono-
mia di Mediobanca, dentro il
contesto più ampio dell’alleanza
Ina-Generali. Si tratta di un dise-
gno possibile? A Trieste sono
molto scettici. Come è noto il
vertice del Leone triestino è divi-

so: da unaparteGuttyegliuomi-
ni Mediobanca e dall’altra il pre-
sidente Bernheim,uomoLazard.
Finora la divisione non è mai di-
ventata una spaccatura. Il grup-
po ha mantenuto la suaunitarie-
tà innomedellaredditività.Que-
sto è il motivo per cui non è mai
decollata una contro Ops delle
Generali suComit,volutadaMe-
diobanca. E pare dunque impos-
sibile che Gutty riesca a far ap-
provare un assalto a Ina senza di-
mostrare che si tratta di un’ope-
razione fattibile e redditizia. Ieri
comunque il mercato ha dato
credito alle voci di una scalata
delleGenerali a Inae leazionidel
gruppo assicurativo romano so-
no lievitate fino a +5%.Poiè arri-
vato il comunicatodelle Genera-
li e l’aumento si è ridimensiona-
to a un più contenuto +1,3%. In
ogni caso Ina sarebbe anche di-
sponibile a verificare un’offerta
amichevole di Generali, ma ri-
getterebbeunascalataostile.L’o-
perazionesipresentafattibilema
complicata. Le due società insie-
me controllerebbero in Italia il
35% del ramo vita, il che potreb-
be creare qualche problema sul
versantedell’antitrust.

Al. G.

Autostrade, un ’98 col sorriso
Valori: «Privatizzati in estate»

Mincato: «Libia, nulla cambia per l’Eni»
«C’eravamo già anche prima della fine delle sanzioni Onu»

ROMA Via libera dall’assemblea
Autostrade al bilancio 1998 e alla
modifiche statutarie per la nomi-
nadelcollegiosindacale.Contrari
ainuoviarticolidellostatutoalcu-
ni fondi di investimento america-
ni, presenti nell’azionariato della
società presieduta da Giancarlo
Elia Valori. I fondi hanno lamen-
tato la scarsa e poco trasparente
comunicazione dell’azienda agli
azionisti, svolta sempre, ha detto
la rappresentante, in lingua italia-
naanzichéininglese.Ilpresidente
Valoriharicordatonell’assemblea
che Autostrade è intenzionata ad
entrarenel settoredelle telecomu-
nicazioni, attraverso il «consorzio
blu», in particolare parteciperà al-
la gara del quarto gestore per la te-
lefonia mobile. Entro l’estate il
consorzio conta poi di definire i
contatti conaltrigestoridi retefis-
sa, per l’affitto della rete a fibre ot-
tiche che corre sulle autostrade
italiane. Valori ha quindi ricorda-

tochelasocietàèprontaper lapri-
vatizzazione e che per avviarla si
aspetta solo il ritorno dell’atto ag-
giuntivo firmato dall’Anas. «Per
procedereallaprivatizzazione-ha
detto-pensiamoall’estate,stiamo
comunque rispettando le diretti-
ve avute dal governo e dal parla-
mento, siamo ormai alla vigilia».
Il bilancio 98 si è chiuso con un
utile netto di 429 miliardi (+64%)
che permetteranno un dividendo
di 230 lire (140 nel 97)- il 23% del
valore nominale - in pagamento
dal26aprile.

I positivi risultati del 1998 di
Autostrade, ha sottolineato Valo-
ri, sonostati conseguiti conilcon-
tenimento dei costi gestionali, la
crescita dell’attività di manuten-
zione (+12,4%) e l’avanzamento
degli investimenti avviati (+8%)
evidenziando il rafforzamento
delle struttura patrimoniale e la
capacità di remunerazione del ca-
pitale investito. La società ha regi-

strato introiti da pedaggio pari a
2.987 miliardi (+6,8%) per effetto
dell’aumento del traffico (+4,6%)
e delle tariffe (+2,3% dal 7 maggio
del 1998), mentre i ricavi non da
pedaggio hanno raggiunto i 192
miliardi (+11%rispettoal1997). Il
margine operativo lordo (mol) è
stato di 1.805 miliardi (+10,3%).
Innotevolediminuzioneglioneri
finanziari (-24%)e ilcontenimen-
to delle imposte. L’indebitamen-
to finanziario netto si è ridotto di
circa il 16%, mentre gli investi-
menti, pari a circa 263 miliardi,
comprendono per il 20% i lavori
perilpotenziamentodeltrattoap-
penninico dell’Autostrada del So-
le. Nel 1999 Autostrade ha pro-
grammato interventi per 700 mi-
liardi fra nuove opere e interventi
di potenziamento della rete, non-
chè attività di manutenzione per
circa 500 miliardi. Il consolidato
di Autostrade ha segnato un utile
netto482miliardi(+64,5%).

ROMA Il disgelo dei rapporti tra
Tripoli e la comunità internazio-
nale dopo la sospensione delle
sanzioni Onu non avrà un signifi-
cativo impatto sui piani del grup-
po Eni. A puntualizzare che l’Eni
continuerà a lavorare come ha
sempre fattoconicolleghi libici, è
stato l’amministratore delegato
del gruppo petrolifero italiano,
Vittorio Mincato. «Noi - ha detto -
siamo presenti in Libia da tanto
tempo e le vicende del passato
non hanno rallentato i nostri in-
vestimenticosìcomelasituazione
di adesso non li accelera». La so-
spensione delle sanzioni Onu im-
postenel1992èstatavistadaalcu-
ni come un’occasione per Eni di
rafforzare la propria posizione nel
Paese nord-africano e accelerare
vecchi progetti come quello del
gasdotto sottomarino che, a regi-
me, potrebbe trasportare fino a 8
miliardi di metri cubi di gas dalle
costelibicheallaSicilia.

Parlando del gasdotto Mincato
ha precisato che «i negoziati non
sonoancoraconclusie,certamen-
te, non è questa vicenda che li ac-
celera o ritarda». «Siamo nel 1999
e in due anni - ha detto - non si fa
un’operadiquestogenere».Adin-
teressare il gruppo nelPaese nord-
africano sono soprattutto gli ac-
cordi di «production sharing».
«Preferiamo - ha aggiunto Minca-
to -questotipodicontratti.Quan-
do è stato possibile abbiamo fatto
contrattidibuy-back,peresempio
in Iran, ma il nostro schema ope-
rativoèquellodeiproductionsha-
ring». L’amministratore delegato
dell’Eni ha anche sottolineato
l’interesse del gruppo nei con-
fronti dell’Iran: «La nostra atten-
zionesull’Iranèmoltoalta.Abbia-
mo una storia in questo paese che
è una bella storia. Purtroppo in
questianninonsièpotutolavora-
re.Sepossibile,certamente,avvie-
remoaltriprogetti».


