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IL FATTO

I'Unita

% Dopo solo quattro giorni dall’annuncio
delle «nozze» con la banca torinese

parte I'Opas di 23.800 miliardi

Assicurazioni, Generali all’assalto dell’'Ina

Rotte le trattative con Imi-San Paolo. Palazzo Chigi: decida il mercato

PAOLO BARONI

MILANO Trieste muove su Roma,
le Generali assaltano I'Ina, e nel
capitalismo italiano esplode
un’altraguerrache potrebbe avere
anche esiti imprevedibili. Sono
passati appena quattro giorni dal-
I'annuncio delle nozze tra Imi San
Paolo e la compagnia guidata da
Sergio Siglienti ed ecco che le Ge-
nerali rompono ogni indugio e
decidono I'affondo lanciando
un’offerta pubblica di acquisto e
scambio sul 100% dell'lna. La
mossa, in caldo damesi, éstataan-
nunciata ieri pomeriggio. Sul ta-
volo ci sono 23.800 miliardi di li-
re. Ma nelle retrovie, a Torino co-
me a Roma, si prepara il contrat-
tacco. Dalla capitale in serata arri-
va un primo commento: I'offerta
delle Generali é ostile, non con-
cordata né annunciataal manage-
ment. Alladichiarazione del presi-
dentedell’InaSiglientifaeco, Um-
berto Agnelli, socio di peso del San
Paolo. «L'opas delle Generali - af-
ferma il presidente dell’lfil - €
un’operazione prepotente, lonta-
nadallostileedallatradizionedel-
le Generali stesse». Ina e San Pao-
lo, in due comunicati distinti,
hanno preso atto dell’opaslancia-
tada Trieste confermando pero di
voler procedere con I’aggregazio-
ne annunciata venerdi scorso. Il
guanto dellasfida pero, in pratica,
e stato raccolto e una guerra cam-
paleealleporte.

L’operazione ufficializzata ieri
ha messo in subbuglio la Borsa e
agitato le acque della politica. Da
Palazzo Chigi, che aveva caldeg-
giato sino all’ultimo un’intesa
amichevoletraiprotagonistidella
vicenda, si fasapere che oraadeci-
dere dovra essere il mercato. Sulla
stessa linea, pare, anche la Banca
d’Italiacuispettaun poterediveto
e che questa volta vedrebbe di
buon occhio il misurarsi di due
progetti contrapposti. «Parli il
mercato» dichiara secco anche il
ministro del Tesoro Giuliano
Amato che di piu perd non vuol
dire. «Speriamo che si possano
confrontare piu offerte» afferma
dal canto suo il responsabile eco-
nomicodel Ds,Lanfranco Turci.

Un’altrarispostaall’attacco del-
le Generali arrivera oggi dal cda
dell’lnaconvocato per oggi pome-
riggio. Formalmente, pero, Si-
glienti ha fatto sapere che per
esprimere un giudizio piu com-
piuto sull’opas occorre attendere
la formalizzazione dell’offerta,
chenonéancoraavvenuta. lgran-
di soci del San Paolo (Ifi-Ifil e San-
tander in prima fila), come quelli
dell’ex compagniacontrollata dal
Tesoro (Swiss Re e Credit Suisse)
pero stanno gia affilando le armi.
Ancheilcolosso Axa, numerouno
delle assicurazioni in Europae piu
volte indicato come possibile sca-
latore delle Generali, potrebbe es-
sere della partita a fianco del San
Paolo. Non si esclude nulla: nem-
menounacontroopasu Trieste.

Per quantoriguardail blitzdelle
Generali, occorre dire che I'offerta
saraparial.660euroincontantie
140 ordinarie Generali ogni ogni

duemila azioni Ina (il premio
oscillatrail 17 ed il 30%) e chel’as-
semblea straordinaria per l'au-
mento di capitale riservato agli
azionisti Inae giastatafissata peril
4,5e6novembre, mentresipreve-
de che I'operazione possa entrare
nel vivo a partire dal prossimo
gennaio. Tra le condizioni poste
dalle Generali figura, oltre all’au-
torizzazione dell’'lsvap e all’ap-
provazione dell’Antitrust, I'ade-
sione di un minimo di ordinarie
Ina pariadueterzi pitiunaazione,
fatta salva la possibilita di accetta-
re adesioni inferiori con un mini-
mo del 34%. Altra condizione di
efficacia dell’opas ¢ la soppressio-
ne del tetto previsto dallo statuto
Ina che non consente I'esercizio
del diritto di voto per partecipa-
zionisuperiorial 5%.

Fin qui i dati
— tecnici»  del
REAlé/.l\S%gRSA blitz che opera-
tivamente ¢
Le Ina stato deciso nel
hiud breve volgere
chiuaono di poche ore.
a +7.43% leri  mattina,
oo infatti, il presi-
Invece dentedelcolos-
le Generali so triestino, Al-
1,845 fonso Desiata,

a -4,04'N

aveva un pro-
grammaun in-
contro con il collega torinese Lui-
gi Arcuti alo scopo di trovare
un’intesaamichevole e spartirsi la
compagnia di via Sallustiana ed i
suoi gioielli. Al San Paolo il con-
trollo del Banco di Napoli, alle Ge-
nerali tutta la parte assicurativa.
L’accordo perd non € arrivato e
I’'appuntamentotraidueeésaltato.
L’offertaerapocoallettante perI'i-
stituto bancario di Piazza San Car-
loche contagiasu molteplici rami
assicurativi, tra cui il gioiello di fa-
miglia Fideuram Vita, oltre al San
PaoloVitaecheconl’acquisizione
dell’Ina avrebbe proiettato il pro-
prio ramo assicurativo quasi in
vettaalla classifica nazionale. Pra-
ticamente ad

e passo  dal
COSA FARA primato delle
AXA? Generali. Dal
Il numero uno ~ canto loro le
Generali non

delle potevano la-
assicurazioni  sciarsi sfuggire
) cosi una preda
in Europa inseguita  da
a fianco tempo e alla fi-
L ne hanno rotto
dei torinesi ogni indugio. E

quindi iniziato
il conto alla rovescia, e dopo una
girandola di riunioni, mentre i ti-
toli interessati all’operazione ve-
nivano sospesi in Borsa per circa
quattro ore, e arrivato I'annuncio.
Immediata la reazione del merca-
to che ha visto schizzare all’insu
San Paolo-Imi (+5%), Bnl e Banco
Napoli (entrambi a +3). | titoli
riammessi al listino alle 16.05
hanno subito fatto segnare movi-
menti molto consistenti. A fine
giornata I'lna ha chiuso con un
guadagno del 7,43% (con scambi
altissimi) mentre le Generali han-
nochiusoa-4,84%.
Oggi si ricomincia, arriveranno
altresorprese?

@ Umberto Agnelli, presidente dell’Ifil
«Un’azione prepotente, lontana

da uno stile e una tradizione consolidati»

IL PUNTO

a febbre da fusioni inne-
L scata dall’avvento dell’eu-
ro, la volonta di crescere
dal punto di vista delle dimen-
sioni per rendere pit difficileuna
eventuale scalata ostile e anche
la necessita di mantenere salda
la leadership sui mercati, a co-
minciare da quello interno. Die-
tro I’assalto «ostile» delle Gene-
rali all’Ina c’¢ tutto questo. Ma
anchemoltoaltro.

Andiamo per ordine. La mo-
neta unica ha fatto da detonato-
re di una serie ininterrotta di fu-
sioni ed aggregazioni che hanno
visto banche e assicurazioni (per
lo piu all’interno dei confini di
ogni singola nazione) fondersi
ed allearsi inunacontinuaricer-
cadisempre maggiori dimensio-
ni. L’ultimo «colpo», in parte
abortito, il matrimonio francese
tra Bnp e Paribas, legate a dop-
pio filo al colosso assicurativo

Axa, hafattodasfondo aproget-
ti che in Italia covavano da mesi
sotto la cenere. Le Generali stu-
diavano I’operazione annuncia-
ta ieri almeno dalla scorsa pri-
mavera, la stessa Ina gia prima
dell’estate ragionava attorno ad
una possibile aggregazione con
Imi-San Paolo nel cui perimetro
far ricadere, perché no, anche
BancoNapolie (forse) Bnl.
Dunque muoversi, crescere,
mangiare per non essere man-
giati, mangiare per non lasciare
sul campo prede in grado di raf-
forzare eventuali avversari. E
questo il disegno abbozzato da
tempo da Mediobanca, che as-
sieme a Warburg Dillon Read
assiste il Leone di Trieste in que-
sta «marcia su Roma» e con un
pool di banche fidatissime (Co-
mit, Banca Roma, Intesa, Com-
merzbank e Credit Agricole In-
dosuez oltre all’Unicredit) si fa-

UN NUOVO CAPITOLO DELLA GUERRA
DI MEDIOBANCA CONTRO GLI AGNELLI

raanche carico di finanziare I'o-
pas da 24mila miliardi di lire.
Perché lasciare I'lIna (e con essa
Banco Napoli e una quota del
7,3% di Bnl) ai rivali di Torino?
Perché non approfittare dell’oc-
casione e prendersi tutto in un
colpo? La decisione di Imi San
Paolo e Inadi unirsi in matrimo-
nio ha fatto scattare il contrat-
tacco. «Larapidaevoluzione de-
glieventi -escrittonellanotadif-
fusa ieri da Trieste - ha imposto
alle Generali, nell’interesse del-
lasocieta e della trasparenza del
mercato, di adottare una proce-
dura di assoluta urgenza per il
lanciodell’offerta».
L’operazioneannunciataieri,
precisano da Trieste, si inserisce
in un contesto europeo e mon-
diale di crescente aggregazione
nel settore assicurativo e si in-
quadra in una strategia «che
vuole perseguire una forte cresci-

ta nell’indipendenza da parte di
un gruppo italiano deciso a rag-
giungere una sempre piu incisi-
va presenza sui mercati interna-
zionali». La finalita dell’opera-
zione ¢ esplicitamente quella di
«rafforzare il proprio posiziona-
mento competitivo tra i protago-
nisti del mercato» ma non viene
nemmeno sottovalutata la ne-
cessita di garantire «I'indipen-
denza» del gruppo. Non va di-
menticato, infatti, che proprio
negli ultimi tempi erano circola-
tevoci diun possibile interesse di
Axa verso il leone alato. Nelle
strategie future di Desiata sono
inoltre attese significative siner-
gie «con conseguenti rilevanti ri-
sparmidicosti e sviluppodirica-
vi attraverso la creazione di fab-
briche prodotto comuni e la ra-
zionalizzazione di servizi». Se
I’operazione andra a buon fine
nessuno dei marchi scomparira:
infatti e previsto che le reti distri-
butive manterranno infatti la
loro identita commerciale e di
marchio.

Un’ultima considerazione.
Con questa mossa la Medioban-
ca di Cuccia riconferma da un
lato tutta la propriaritrovata vi-

4 Non si esclude nulla, nemmeno
che si organizzi una contro-Opa
su chi ha aperto le ostilita

talita ed energia e dall’altro
lanciaancoraunavoltaunmi-
cidiale siluro contro il colosso
che a Torino (con I'appoggio
degli Agnelli) Arcuti e Masera
hanno costruito in questi ulti-
mi tempi proprio in contrappo-
sizione con la galassia banca-
rio-assicurativo-finanziaria
che fa capo avia Filodramma-
tici. Eaquesto punto larottura
puo dirsi pitu che consumata.
Umberto Agnelli ieri sera ha
censurato il blitz del gruppo
triestino attaccando proprio
quelle Generali che appena
qualche mese fa avevano ri-
confermato (al contrario di
Mediobanca) la propria fedel-
ta al patto di sindacato che
controlla la Fiat. E proprio ve-
ro, come si diceva in Francia
nei giorni scorsi in occasione
della grande guerra delle ban-
che, che nell’eradell’euroe del-
le maxi-fusioni, amicizie e le-
gami consolidati da anni non
valgono piu nulla. L’epoca del
capitalismo incestuoso sem-
bra finita, adesso contra il bu-
siness. E forse una volta tanto
ilmercatopuodirelasua.

P.B.

Principali
partecipazioni

Allianz

Mediobanca

h A 4

4

RAS |_ 1+

A 4

LA RAGNATELA BANCARIA-ASSICURATIVA

1]

i
| Bhl Frankfurt | | | Franco Tosi | GRERALL Commerzbank
Ll L

|Fond. Cassa Verona— [ et . Banca |

: Italiano ommerciale
Fond. Cassa Torino — * | Banca di Roma ltaliana
[Fond. Cassa Marche g — 1

ABN-AMRO Toro Deutsche Bank

| Compagnia San Paolo|

!

| Monte Paschi Siena———— S

mmom

-
=T
v

BNL

< Pop. Vicentina

—— Banco Santander
—% Fondaz. Cariplo F

v

— ]

Alleanza | | [Crédit Agricole|

{

v

Banco di Napoli

Holding
I

v

Banco di Napoli

1 3

Banca Intesa

P&G Infograph

L’'INTERVISTA

Rocchi (Cgil): «Bankitalia fara rispettare le regole?»

MILANO «Ma le regole valgono
per tutti? E se si, Bankitalia cosa
ne pensadi questa operazione?».
Nicoletta Rocchi, segretario ge-
nerale dellaFisac, il sindacato dei
bancari della Cgil non usano
mezze parole e di fronte alla sca-
latadelle Generalicontrol’lnava
dritta al cuore del problema.
«Ora - spiega - sara interessante
capire quale sara la reazione del
Governatore, in presenza di
un’opa ostile su un gruppo che
controlla la maggioranza del ca-
pitale di una banca. E una prova
pervedereseinquestoPaese lere-
golevalgonopertutti».
Ungiudiziosevero.

«Beh, ci hanno sempre detto che
non esisteva alcun piano regola-

tore del sitema bancario: ora
sembrail contrario. Si trattadisa-
pere se per gli operatori possono
esistere regole e punti fermi op-
pure se c’e¢ qualche attore piu
ugualedeglialtrix».

Allafine le voci sisono concretiz-

zate?
«Si, anche se fino all’'ultimo da
Trieste avevano fatto sapere che
quest’opanoncisarebbestata».

_Giudizio?

«E chiaramente un’operazione
per blindare il controllo della
compagnia triestina, che dal
puntodivistaindustriale potreb-
be avere anche un senso. Perdin-
sisto: vorrei sapere quali regole
valgono».

Ma visto che questo é prima di

tutto un affare traassicurazioni,

Bankitalia in che momento po-

trebbeintervenire?
«LaBancad’ltalia, stando alle re-
gole che lei stessa ha dettato, in
occasione di operazioni che
coinvolgono il controllo di isti-
tuti bancari - e in questo caso so-
no in gioco Banco Napoli e Bnl -
deve essere sempre preavvertita.
Anzi, il Governatore pretende
d’essere informato ancora prima
cheicdadelle societa che lancia-
no le offerte discutano dei vari
progetti. Inquesto caso, vistoche
I’'opaé sul 100% dell’Ina, via Na-
zionale deve essere stata infor-
matapreventivamente».

Anche I'aggregazione San Paolo

Imi - Ina, annunciata la settima-

nascorsa, pero dovrebbe aver ot-

tenuto il «visto» di Fazio. Tanto

pitucheinquestocasocitroviamo

di fronte ad una aggregazione di

tipo amichevole, proprio come

_caldeggiaBankitalia.

«E vero. Pero credo anche che se
le Generali hanno deciso un’o-
perazione del genere non posso-
no averlo fatto contro il parere
dellabancacentrale».

E se le Generali non fossero inte-

_ressateagliassetbancari?

«E una possibilita. Per ora, pero,
nonI’hanno detto annunciando
anziun’opasul 100%del capitale
dell’Ina puntando cosi ad incor-
porare sia lamaggioranzaassolu-
ta del Banco di Napoli che un
pacchetto molto consistente del-

_|_

laBnl».
Pericoliall’orizzonte?

«Si, e molti. Innanzitutto questo
e il secondoschiaffo che, dopolo
stopallaconquistadellaBancadi
Roma, Torino prende nel giro di
pochi mesi. E questo fatto po-
trebbe innescare una pericolosis-
simaguerra “termonucleare” co-
me del resto sarebbe ovvio. Per
quanto riguarda i due progetti
contrapposti va detto che I'ag-
gregazione Imi San Paolo - Ina
andava a realizzare un gruppo di
banca-assicurazione moltoforte.
La fusione Generali-Ina invece,
al momento, non si capisce dove
puo portare. La filosofia di que-
sto progetto, infatti, e ancoratut-
tadaspiegare». P.B.

Sulla breccia
dai tempi
dell'lmpero
austro-ungarico

I |l Leone Alato € quellodi San Mar-
co,aVenezia, perchéequichel’
"Imperial RegiaPrivilegiata Com-
pagniadiAssicurazioni Generali
Austro-Italiche’ (fondataaTrieste
il26dicembre 1831)siinsediaesi
sviluppaal momentodellasuana-
scita. Al puntodalegare buona
partedellasuastoriaaquelladella
cittalagunare. AVeneziainiziain-
fattiil lavoro assicurativo nel Lom-
bardoVenetoeinaltri Stati Italia-
ni. Cosi come sono le tensioni pa-
triottiche sfociate nellarivoluzio-
nedel 1848afarmutareilnome
dellacompagniain‘Assicurazioni
Generali’,un nome che subitodo-
pol'unitad’ltaliasiaffermaanche
aRoma (dove, nel 1863, assorbe
lasocieta Pontificia) eaMilano.
Conlaprimaguerramondialeeil
dissolvimentodell’lmperoAsbur-
gico, laCompagniasiriconvertee
riorganizza. Trieste, divenutaita-
liana, accentualasuafunzionein-
ternazionale, e agliinizideglianni
’40il gruppo conquistalaleader-
ship dei mercatiitaliano, austria-
coedei Paesidell’Europa Centrale
edell’Est. Nel secondodopoguer-
ra, laperditacompletadeibeni
possedutinell’Europadell’est,
fannoorientare le Generaliverso
altricontinenti. llgruppo continua
acrescereequando, nel 1981, ce-
lebrai150annidiattivitaé ormai
compostoda 72 societa, di cui 32
compagniediassicurazione, 13
societafinanziarie, 13immobiliari
e5societaagricole.

Per anni

la quarta gamba
del capitalismo
di Stato

I Unicogrande gruppoassicurativo
adiniziosecolo, I'lnarappresenta
un ‘pezzo’ importante dellastoria
italiana, dicuihavissutotutte le
trasformazioni. Eil 4 aprile 1912
quando, infatti, lalegge 305 san-
cisce lanascitadell’IstitutoNazio-
nale delle Assicurazioni che eser-
citera, inregime di monopolio, le
polizzevitain Italia, garantite dal-
lo Stato. Nel decennio successivo
I'Istitutosi sviluppae si consolida,
al puntoche quando, nel 1923,
viene abolitoilmonopoliosulle as-
sicurazionivita, algruppoviene
assegnatounruoloistituzionale
attraversole “cessionilegali”,
unasortadiriassicurazione obbli-
gatoriaper le altre compagnie, te-
nuteaversareall’lnaunaquota
dellaraccolta. Cosi per settan-
t'anni, finoal ‘92, quando cisarail
vero ‘cambiodipelle’: assiemea
Iri,Enied Enel, I'Inadiventainfatti
una‘spa’e le sue azionivengono
trasferiteal Tesoro. E 'awiodel
processodi privatizzazione che,
passodopo passo, sirealizzanel
giugno 1994, conil collocamento
tramite opvdi circa il 50%del capi-
tale.

Nelmaggio 1993 erano cadutele
cessionilegali, passateallaCon-
sap (natadaunacostola). Gliulti-
micontilna(lasemestralesara
esaminatadal cdail 29 settem-
bre) parlanodiun utile netto dibi-
lancio ‘98 di 603 miliardi (+24%),
chehaconsentito ladistribuzione
diundividendodi90lire.
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