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Stampa estera
Grande interesse
per ['operazione

I L’Eneltiene bancosul quoti-
dianodellaCity chesull’edi-
zionediierihadedicatounti-
toloacinquecolonneal collo-
camentoinBorsadeititolidel-
I'aziendaelettrica, definendo
I'operazione «la privatizzazio-
nedellasocietadell’anno».
«Seil prezzoeffettivofosse
quellomassimo, I'offertaini-
zialeal pubblico (Ipo) supere-
rebbei18,2 miliardididollari
dellavenditadelgruppodite-
lecomunicazionimobilidella
giapponese NttDoCoMo»
scriveFinancial Timessottoli-
neandochel’Eneldiventerala
maggioresocietaelettrica
guotatainborsaalmondoin
gradodi«influire percirca
I'8%sull’'indice Mib-30». «lI
Fautoreeil Gaudente» einve-
ceiltitolocheilgiornale tede-
scoHandelsblatthadedicato
aFrancoTatoeallaprivatizza-
zione dell’Enel. L'amministra-
toredelegatoviene descritto
sulgiornalecomel’artefice
principale del passaggiodella
gestionestataleaunagestio-
nepitimprenditoriale dell’E-
nel, giuntacosiallaprivatizza-
zione.

. @ Un «successone»: richieste uniformi
su tutto il territorio nazionale
a Nord come al Sud e al Centro

Enel, prenotazioni a quota un milione

In sole ventiquattro ore risultato record nel collocamento delle azion

IL CASO

E In Borsa si vende per rastrellare risorse

I ’effettoEnelhatravolto piazza Affari. La
cacciaaititolielettrici pressoglisportelli
bancarihainfatti «catturato»isoldideiri-
sparmiatori. Cosi,lagiornatadiieriestataal-
I'insegnadellevendite,inBorsa. Inaltre pa-
role,come hannospiegatoglioperatori
commentandolaseduta, sono prevalsii
«realizzi»dichieraincercadiliquiditaperin-
vestiresulleazioniEnel. l|Mibtelhafattose-
gnareinchiusura-1,26 percentoaquota
22.734,leggermente pitimarcatalaflessio-
nedeglialtridueindicidellaborsamilanese,
iIMib30(-1,34%) eil Midex (-1,38%).
EffettoEnel, manonsolo: hanno pesatoan-
cheleincertezze peritassieuroeanchela

BIANCA DI GIOVANNI

ROMA Selefatine continueranno
a dire dagli schermi Tv «E voi che
fate?», gli sportelli bancari rischie-
ranno il collasso. Nel primo gior-
no di collocamento Enel si é regi-
strato «un successone» (parola di
addetti ai lavori). In cifre, si parla
quasi di un milione di sottoscrit-
tori in sole 24 ore, una quantita
mai raggiunta primad’ora nel pri-
mo giorno di offerta di societa da
privatizzare. Secondo fonti finan-
ziarie, l'adesione sarebbe stata
pressoché uguale in tutti gli istitu-
ti del Nord, del Sud e del Centro
del Paese. Forteanche ladomanda
istituzionale. Se laquotadacedere
restera quella dichiarata ufficial-
mente finora (23% del capitale
globale), in teoria I'offerta per i
piccoli investitori (40% di quella
globale) sarebbe gia tutta prenota-
ta. Insomma, il colosso elettrico
ha tutta I’aria di battere il record
detenuto dal Montepaschi, che
registro oltre due milioni di pre-
notazioni complessive. Evidente-
mente i risparmiatori italiani san-
nomoltobenecosafare.
Elettrizzati (& il caso di dirlo, vi-
stal’aziendain questione)dall’op-
portunita di far fruttare i propri
soldi piu di quanto consentireb-
beroBotealtrititolidiStato, sipre-
notano per lapu grande Opv chei
mercati finanziari del mondo ab-
biano visto quest’anno. Un’offer-
taal pubblico che potrebbe essere
anche maggiore di quel 30% del

L'INTERVISTA B CARLO MARIO GUERCI, economista

@ Per soddisfare i risparmiatori

il Tesoro potrebbe cedere

anche pit del 30% dell'azienda elettrica

capitale a cui il Tesoro stapensan-
do di arrivare nel fine settimana
prossimo (per il momento uffi-
cialmente si & ancora al 23% del
capitale, inclusa la green shoe). E
stato il Financial Times di ieri ad
ipotizzare il 34,5%. Esull’ipotesiiil
ministro delle Finanze Vincenzo
Visco halasciato aperto uno spira-
glio. «<Nonsoseecosi-hadichiara-
to in margine ad un convegno -
Molto dipendera da quello che fa-
ranno i fondi d’investimento.
Certo, ladomanda & molto forte».
Se I'incremento ci sara davvero -
osserva il quotidiano della City -
quelladell’Enelsara«lapitugrande
offerta iniziale al pubblico», il cui
valore oscillerebbe trai 16 e i 18
miliardidieuro.
Cheifondisistianopreparando
a fare incetta di azioni Enel lo di-
mostra I'andamento di Piazza Af-
fari di ieri. La Borsa ha avviato la
settimana con il Mibtel in calo (-
1,26%), il risultato peggiore in Eu-
ropa, segno di forti vendite per
creare liquidita in vista del collo-
camento. Insomma, gli investito-
ri cedono azioni in portafoglio,
per collocarsi poi sull’Enel. L'in-
certezza della quota che sara effet-
tivamente disponibile dal 2 no-
vembre in poi sui mercati, rende
ancorapiucomplicatoil riposizio-
namento di alcuni operatori. Nel
frattempo al «Grey market» di
Londra, il titolo hasfondato il tet-
to massimo indicato dal Tesoro
(4,3 euro per azione, pari a 8.326
lire), oscillando tra i 4,55 e i 4,85
euro. Stesso andamento sul terzo

@ Nerio Nesi (Pdci): «Anche con Eni

e Telecom accadde la stessa cosa
Le aziende pubbliche danno garanzia»

ribasso di piazzaAffari.

buoninvestimento.

partenzanegativadiWall Street. MaMilanoha
avutounagiornatabenpeggioredellealtre
piazze europee, confermando che le notizie da-
gliUsaedallaBancacentraleeuropea(chehari-
lanciatoI'allarmeinflazione nellazonaeuro)
hannopesato, malasituazioneinternalegataal
collocamentoEnelhaavuto unruolodecisivosul

I risparmiatorinonsonostatifrenatinemmeno
dalle polemichesul prezzo massimodicolloca-
mento, giudicato daalcunianalistieccessivo.
GlioperatoridiBorsaeirisparmiatori, evidente-
mente, consideranoinognicasoititolienelun

lIfantasmadellasocietaelettricahaquindise-

gnatolagiornataborsisticain tuttiisettori. | tito-
litelefonicisonoanadatiabbastanzamale: le
Timhanno persolo0,8%, Telecom pocomeno
diunpuntoe mezzo percentuale, laloro capo-
gruppoTecnostl’1,56%. Olivettiincalo del
2%.IncontrotendenzaGenerali(+0,24%),e
soprattutto Acea(+1,23%). Pesanti, traibanca-
ri, Intesa (-3,7%), mentretragliassicurativi Uni-
polhannoguadagnatoil 3,2%. Comeandra
piazzaAffarinei prossimigiorni? Glianalistinon
sishilanciano.
Ma-siapureamezzabocca-qualcunosilascia
sfuggirechefinoavendersi,quandosichiude-
ranno le prenotazionideititoliEnel - difficilmen-
te cisarannoexploit positividel Mibtel.

mercato di Piazza Affari, dove il ti-
tolo é stato trattato in una fascia
trai4,60ei5 euro. Intanto conti-
nua il road-show americano dei
vertici aziendali per presentare
I'offerta agli investitori. Oggi
I'amministratore delegato Franco
Tato sara a Boston, e un secondo
teamaBaltimora.

L'interesse degli operatori fi-
nanziarieraquasiscontato. Lasor-
presa, ieri, € venuta dalla risposta
in massa dei cittadini. Quasi tutti
gli osservatori riconducono le ra-
gionidell’appeal dell’Enelal basso
grado di «attrazione» che esercita-
no ormai i titoli di Stato. Insom-
ma, se non si sa dove investire, &

gioco-forza entrare in Borsa. E
quando si candida al mercato un
colosso «popolare» come I'Enel,
c’'é da aspettarsi un successo. Le
new-entry fanno sempre gola, co-
me dimostrano le privatizzazioni
passate, le cui Opv sono andate
tutte a buon fine. Ma in fatto di
privatizzazioni, c’é¢ anche chi os-
serva qualcosa di piu. «Il grande
successo c’e perché I'Enel da ga-
ranzie - dichiara Nerio Nesi (Pdci),
presidente dellaCommissione in-
dustria alla Camera - Anche con
Eni e Telecom si ebbe lo stesso ri-
sultato. Cio dimostrache le azien-
de pubbliche non sono state solo
carrozzoni».

«Sara un buon nvestimento»

ROMA «Credo che la redditivita
dell’Enel nei prossimi anni sara
ancorabuona. E questo giustifica
il fatto che la gente si stia affret-
tando a prenotare azioni. Secon-
do me fanno bene a farlo». E I'o-
pinione di Carlo Mario Guerci,
ordinario di economia all’Uni-
versita degli Studi di Milano,
nonché consulente industriale.
Un giudizio complesso, quello
del professore, chearrivasolodo-
po aver vagliato i vari aspetti del
«caso» Enel, che lascia aperte an-
cora alcune incognite. Come il
futuro di «gigante elettrico» del-
I'azienda, a fronte di una libera-
lizzazione che ¢ alle porte. Pro-
priosul destino del core-business
si sono allertati i sindacati di set-
tore. E non solo. La diversifica-
zione degli investimenti ha fatto

Ina, via libera dell’lsvap all'Opas delle

Pace fatta fra Unicredito e Banco Bilbao: «Il nostro obiettivo e

MILANO «Siamo liberi, svincola-
ti». Cosi parlavaieri mattinail pre-
sidente dell’lna Sergio Siglienti
che in ogni caso si diceva in attesa
della decisione del Consiglio di
Stato di venerdi pur continuando
a giudicare «un po’ strano» il do-
cumento-diffida dalle Generali
agli amministratori dell’lna. Si-
tuazione paradossale quelladell’l-
na. Liberatadal Tar del Lazio dalla
«passivity rule» che I'Opas delle
Generali aveva innescato, ma poi
sacrificata  (dall'lmi-Sanpaolo)
sull’altare dell’accordo con le Ge-
nerali medesime per unaragione-
vole spartizione dell'lna. E pun-
tualmente il presidente delle Ge-
nerali, Alfonso Desiata, sitrincera-
va dietro il silenzio. «<Non posso
commentare, la legge me lo proi-
bisce. Vedremo all’assemblea di
sabato».

Il fatto & che piu 0 meno con-
temporaneamente per Siglenti
suonavaunaltrocampanellod’al-

gridare alcuni allo
scandalo: una socie-

ta pubblica che si

«avventura» in se- La redditivita
gmenti complessi e dell’Enel nei
costosi (Tv, Tlc)coni P :
soldi degli utenti. E  Prossimianni
I'elettricitadove vaa sara buona
finire, si chiedono i I busi
sindacati. Mentre gli VETO DUSINESS
investitori si interro- e l'acqua

gano sulle prospetti-

ve industriali di una
societa che sta«cam-
biando pelle»: da
monopolista del ser-
vizio elettrico, a giocatore in un
mercato libero. Da «grande Mo-
loch» monolitico, ad azienda
«multi-utility», presente in di-
versiservizi.

Professore, nella distribuzione

larme. L’Isvap, organo di control-
lo delle assicurazioni, dava infatti
ilsuovialiberaalle Generali. Si, ac-
certatilasussistenzadellacapacita
finanziaria e i requisiti di onorabi-
lita degli amministratori, I'lsvap,
ha rilasciato la propria
autorizzazione al con-
trollo dell’Ina da parte

1)

IL CDA

dell’elettricita la legge indeboli-
scel’Enel?
«Vogliamo metterci a commen-
tare una legge? La disposizione
c’eéevarispettata. Dal puntodivi-
sta industriale, la disposizione

azionario, potrebbe sfociare in
un’alleanza pitampia. «I colloqui
vanno avanti, I'accordo non é sta-
to ancora concluso, ma dopo I'ul-
timo Cdadi Unicreditil vertice ha
avuto il mandato a proseguire la
trattativae hainviatoun
messaggio in questosen-
soal presidente di Bbva».

delle Generali. La guerra MEDIOBANCA Altrettanto convintoil si
cont_inua, maimarg_inisi Antoine di Dino De Poli, presi-
restringono. Pace, inve- . dente di Cassamarca so-
ce, e sintonia piena tra Bernheim cio al 3,8% di Unicredit.
Unicredito e gli spagnoli «La nostra strategia € la
del Bbva (Banco Bilbao C_Onferm?to fusione con Bbva. | tem-
Vizcaya e Argentaria). Vicepresidente  pi non sono brevi, ci so-

L’alleanza strategica sfo-
cera in una fusione. L’o-
biettivo e stato precisato
daPedro Luis Uriarte, vi-
cepresidente e consigliere delega-
todel Bbva. «E il fine ultimo e logi-
co di un’alleanza strategica», ha
dettoil banchiereibericoinun’in-
tervista. E I'Unicredito conferma.
L’intesa, da un’iniziale scambio

E finita la querra
Cuccia-Lazard?

no dei passaggi tecnici e
in questo momento tutti
vogliono esaminare e di-
re la loro». Quindi gran-
dealleanzainternazionale maan-
cheespansioneinterna. L'Unicre-
ditadispetto della Bancadi Roma
che pure ci punta con decisione
non rinuncia al Mediocredito e
quindi al Banco di Sicilia «Che

indebolisce I'azienda se I'Enel
non reagisce, ma se reagisce non
laindebolisce affatto. E per reagi-
re I’azienda dovra fare una forte
operazione di abbattimento dei
costi. Macredo che la redditivita

possono trovare nel nostro grup-
po la collocazione ottimale», pre-
cisa Alessandro Profumo, ammi-
nistratore delegato di Unicredit.
Che sognaanche un altro gioiello
custodito nella cassaforte Ina.
QuellaBnlchepotrebbe diventare
argomento convincente per «ac-
contentarsi» rinunciando cosi a
Mediocredito-BdS.

In effetti per la privatizzazione
del Mediocredito-BdS questa e
unasettimanadecisiva. Mentreda
Palermo il presidente del Banco,
Alfio Noto, annuncia ai sindacati
di essere anche pronto adimetter-
si se verra meno il mandato asse-
gnatoli per I'attuazione del piano
industriale dell’istituto, ormai ri-
sanato (e passato sotto il controllo
del Mediocredito) tre aspiranti
compratori stanno scaldano i mo-
tori per la presentazione delle of-
ferte vincolanti: Banca di Roma,
Unicredito e Popolari, guidate da
Vicenza. Le offerte, corredate dei
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sara ancora buona nei prossimi
anni».
Cisonostetemolte polemichesul-
ladiversificazioneavviatadaTa-
10.
«Non si puo fare il discorso del
core-business nel momento in
cuisi liberalizzalI’energia. Perche
se si liberalizza solo, I’'azienda di-
ventapiupiccola. Anch’iohocri-
ticato Tato, perché come mana-
ger pubblico ha allargato cosi il
raggiodegliinvestimenti. Maog-
gi dovrei criticare i capitalisti ita-
liani, perché a quanto pare se
non investe lui non investe nes-
suno».
Come giudica i settori in cui I'E-
nel si & «addentrata»: Tlc (con
Wind), Tv (con Telepiu), acqua
(congliacquedottipugliesi)?
«Secondo me I'impegno pit im-

Generall

la fusione»

prezzifinaliedel pianoindustriale
in tutte le sue articolazioni, do-
vrannopervenireentroleore19di
domani al Tesoro che seguira la
proceduradellacessioneinblocco
al 100%. Masul fronte quanto mai
in movimento di banche e assicu-
razioni I'altra notizia riporta alle
Generali e pit esattamente aquel-
laspecie di pace armatadichiarata
tra Mediobanca e Lazard. Il man-
tenimento di rapporti diplomati-
camente amichevoli potrebbe
passare dalla riconferma di Antoi-
ne Bernheim non solo nel consi-
glio ma al suo posto di vice presi-
dente. Sull’'uomo d’affari parigi-
no, defenestrato senzaappello dal
timone delle Generali il 30 aprile,
si sarebbe intensificato il pressing
dei vertici dell’istituto di Enrico
Cuccia. Del resto in questi sei mesi
i rapporti con Lazard si sono rin-
saldati. Mancasolo la dichiarazio-
nedipace.

M.U.
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LE RAGIONI PER COMPRARE

@ L'Enel vanta 29 milioni di clienti,
é la seconda societa al mondo del settore

@ Ampi margini di riduzione dei costi aziendali

@ Diversificazione del business
(Wind, Tele+ e acquedotto pugliese)
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@ Presenza come leader nei portafogli degli operatori di Borsa

@ Possibile forte sviluppo industriale in aree emergenti
(Europa del Sud e Nord Africa)

| MOTIVI DI INCERTEZZA

Q Dal prossimo anno minori incassi per il calo delle bollette
conseguente alla riorganizzazione tariffaria

@ Consistenti uscite per adeguare la qualita dei servizi

@ Rischio di instabilita del management aziendale
in caso di cambio di maggioranza di governo

@ Possibile cessione di Wind

@ Maggioranza sempre in mano pubblica, con conseguente
impossibilita di scalate da parte di altri investitori

portante quanto a redditivita &
quello dell’acqua, a differenza di
quanto pensano altri. Perché
unacosaécerta:ancheinltaliain
futurol’acquaandrapagata. Non
si potra piu avere I'acqua a costi
bassi, perchési trattadi unarisor-
sa scarsa, che va utilizzata con
cautela. Magari in questo campo
noncisaraunaredditivita pazze-
sca, ma sicuramente é un settore
con meno rischi di Tv e Tlc. In
questi due campi occorrono forti
investimenti tecnologici, in un
mercato in cui lacompetitivita e
increscita».
Torniamo al collocamento di
questigiorni.Cambiaqualcosase
laquotamessainvenditasaraau-
mentatanel week-end prossimo?
«Non cambia assolutamente
nulla, perché il mercatoc’e, la li-

MEDIOBANCA

quiditac’e, quindidirei che cam-
bia favorevolmente se si immet-
tonopiutitoli».
Sipuoparlarediprivatizzazione,
0, come sostengono alcuni, € un
inganno?
«Si puo parlare di avvio della pri-
vatizzazione, perché lo Stato re-
sta. D’altronde in Italialapresen-
zapubblicaeancoraforte».
Siriferiscealla«Goldenshare»?
«Non solo, anche ad altre cose.
Per esempio lo Stato resta anche
in aziende come I'Eni, in cui
mantieneil 35%.E il peso pubbli-
co e forteanchedoveil Tesoro ha
appena il 2-3%, come Telecom.
Fin quando c’¢ la presenza dello
Stato, il peso pubblico resta for-
midabile. E il commissario euro-
peoMonticeloricordaspesso».
B. DiG.

In testa alle star di Piazza Affari
Bipop, Olivetti e Banca Intesa

ROMA Bipop, Olivetti e Banca
Intesa sono le star della Borsa,
standoalmeno al loroexploitin
Borsa dal primo gennaio ‘98 al
30giugnoscorso.

Per laBanca bresciana, inseri-
ta recentemente nel Mib30, I'e-
splosione del titolosi eavutanel
primo semestre del ‘99
(+302,8%) mentre le altre due
societa sul podio, nello stesso
periodo, hanno registrato una
flessione: del 29,2% Olivetti,
del 13,2% Intesa. Per la societa
di Ivrea influiscono ancora i
brillanti risultati del ‘98, prece-
denti I'opalanciatasu Telecom.
Con un guadagno del 317,8%,
Olivetti era stata la superstar
delloscorsoanno.

Considerando i 18 mesi com-
plessivi e il rendimento medio
annuo dei titoli, compreso
quindi il reinvestimento del di-
videndo, gli azionisti di Bipop
hannovistoaumentareilvalore

dei loro titoli del 193,7%, quelli
di Olivetti del 131,3%, quelli di
Intesadel 119,1%.

Gli azionisti della banca gui-
data da Giovanni Bazoli posso-
no poi stare allegri anche dopo
I’'accordo con la Comit, quarta
in questa classifica con un gua-
dagno del 77%. | datiemergono
dal rapporto sugli indici e i dati
di Borsa elaborati dalla societa
Ricerche e Studi di Mediobanca.
L’istituto di Via Filodrammatici
ha registrato un progresso del
43,9%, ma non entra nella top
ten dei rendimenti delle princi-
pali azioni, dove invece fanno
bella mostra i titoli dell’Aem
(quinta, +73,1% su un periodo
inferiore ai 18 mesi) e Mediaset,
cresciuti in modo uniforme nel
'98 e nel ‘99. Sempre trai primi
10 figuranoAlitalia (che pero
flette nel semestre ‘99), Popola-
re di Novara, e a pari merito Te-
lecom ItaliaeRolo.



