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Ina-Generall, stretta finale per la pace

Gia domani potrebbe essere definita I'intesa amichevole

ROMA Potrebbeessere giadoma-
ni il giorno della «pace» tra Inae
Generali. Secondo fonti finan-
ziarie letrattativetraRomae Trie-
ste sarebbero alla stretta finale.
L’intesadovrebbe chiudersinelle
prossime 24 ore. A accordo fatto,
lacompagnia romana é prontaa
riunireil Cda, incuisiriferiranno
le conclusioni del negoziato tra
ledue parti.Lariunione potrebbe
avere I'esito gia annunciato: tra-
sformazione del giudizio sull’O-
pas da ostile in amichevole. Una
«metamorfosi» non da poco, Vvi-
sto che quando un’aggregazione
¢ «concordata», non rischia di
trovare ostacoli negli organi di

controllo. Se il Leone e Via Sallu-
stiana vanno «a braccetto» verso
I'unione, neanche I’Antitrusteu-
ropeo dovrebbe sollevare ecce-
zioni. Senzacontare che i «matri-
moni» consensuali piacciono
anchedipiuallaBorsa, chesifida
di piani industriali privi di «ipo-
teche» sull’andamento della so-
cieta.

Evidentemente quelle «tratta-
tive serie» traRomae Triesteacui
il presidente del Leone Alfonso
Desiata aveva fatto riferimento
sabato scorso stanno raggiun-
gendo lo scopo. | punti centrali
dell’accordo prevedono una se-
rie di garanzie ottenute sulla cor-

porate governance di Ina, che sa-
rail polo di riorganizzazione del-
le attivita Vita del nuovo Grup-
po; sui livelli occupazionali della
compagnia romana, sul mante-
nimento del marchio autonomo
della societa e sullo status degli
agentilna. Inarrivo probabilino-
vita sul fronte finanziario: I'ipo-
tesi piu accreditata prevedrebbe
ladistribuzione tragli attualisoci
di un acconto di dividendo ‘99.
Un beneficio di cui gli azionisti
godrebbero dasubito. Poi, in cor-
so d’'Opas, potrenno scegliere se
aderire o meno all’offerta, chere-
sta quellainiziale di 1.660 euro e
140 azioni Generali per 2.000

azioni Ina, pari a 27% di cash e
73%diazioni.

Le Generali avrebbero dato
sufficienti garanzie sull’autono-
miadellasocieta. L’Ina, sopratut-
to, continuerebbe ad avere un
proprio Cda che dovra rispec-
chiare I'autonomia dellacompa-
gnia e la sua partecipazione al
gruppo Generali. Il piano indu-
striale preparato da Trieste rece-
pisce il ruolo di leadership dell’l-
na nel ramo Vita del nuovo
Gruppo chesaraarticolato intor-
no a due poli: Generali-Ina da
una parte ed Alleanza-Assitalia
nelramodanni.

B. Di G.

La Moto Guzzi cerca partner:
«Ma restiamo a Mandello»

MILANO Giornidecisiviper il fu-
turo di una delle piu prestigiose
case motociclistiche italiane. La
moto Guzzi sta cercando nuovi
partner e sta valutando alcune
offerteanche dapartedi casedel
settore. La societa non hasigla-
to nessun accordo - spiega in
una nota - né di partecipazione
né di vendita. «Il nostro mag-
gior interesse - afferma Mark
Hauser, presidente della Guzzi -
e di trovare investitori per po-
tenziare la Moto Guzzi. | dipen-
denti non hanno da preoccu-
parsi, perché I'azienda non si
spostera da Mandello al Lario.
Moto Guzzi manterra a Man-

Borsa, 'Enel continua a deludere

Ancora vendite estere, solo In chlusura | tltolo recupera

ROMA Solo le “manine” amiche
di Mediobanca, intervenute pro-
prio sul fnale per risollevare le sor-
ti del titolo, hanno consentito al-
I’'Eneldichiudereconun prezzodi
riferimento a 4,3 euro (meno
0,02%), la stessa cifre del colloca-
mento. Altrimenti, la societa elet-
trica guidata di Chicco Testa e
Franco Tato avrebbe subito I"’on-
ta” diunachiusuradiBorsasottoil
prezzo di vendita. Per quasi tutta
la giornata, infatti, I'azione Enel
haviaggiato quasi costantemente
sotto i valori dell’offerta pubblica,
aparte una breve flammataa 4,31
euro. Il prezzominimoregistratoe
statodi4,23euro.

Il recupero finale si deve, proba-
bilmente, all'intervento stabiliz-
zante daparte di Mediobanca, che
ne hacurato ancheil collocamen-
toassiemeaMerrilLynch.Contra-
riamente a quanto avvenuto I'al-
troieri, infatti, i due collocatori so-
no rimasti allafinestrasalvo inter-
venireasostegno del titolosoltan-
to sul finale. Anche stavolta tra i
venditori sisono segnalati gli ope-
ratoriesteri.

«La procedura di privatizzazio-
ne dell’Enel & stata corretta, ma
forse c’e stato un eccesso di aspet-
tative», osserva il leader della Cgil
SergioCofferati.

Dagli advisor trapela un ragio-
namento ottimistico: «Gli istitu-
zionali esteri che puntavano a un
incremento immediato del titolo
sono gia usciti lunedi senza perdi-
te e nei borsini non vi & nessun se-
gnale di nervosismo - si osserva -
Per quanto riguarda gli investitori
professionali che replicano gli in-
dici, c’éancora qualche settimana
ditempo per pesarei portafoglisui
benchmarkdiriferimento, perché
I’Enel entrera nell’indice di Mor-
gan Stanley a fine novembre e nel
mib30il20dicembre».

Quindi, fanno osservare ancora
gli advisor, fiduciosi sulle possibi-
lita del titolo, «gli istituzionali in
questi giornistannoaguardare, in

SEGUE DALLA PRIMA

NON
ABBASSARE...

nasconde. Il problema della
competitivita  dell’industria
italiana rimane in gran parte
da affrontare e una fase con-
giunturale piu favorevole co-
me quella che sembra mate-
rializzarsi & il momento piu
opportuno per farlo, perché
consente meglio che in fasi di
recessione di affrontare gli ag-
giustamenti necessari.

Ma quali sono le radici del-
la scarsa competitivita dell’in-
dustria italiana?

E utile dividerle in due
grandi categorie, ambedue
ampiamente considerate nel
dibattito in questione: la spe-
cializzazione merceologica e i
fattori «di sistema». La specia-
lizzazione produttiva dell’lta-
lia rappresenta un vincolo al-
la crescita del paese per un
dato semplice e oggettivo: le
nostre industrie sono «forti e
competitive» in settori carat-
terizzati da basso contenuto
di valore aggiunto e moderata

attesadel prezzodiequilibrioe del
momento migliore, ma appenail
titolo salira di qualche punto per-
centualerispettoal valoredicollo-
camento laliquiditadeifondisiri-
versera ancora su Enel, anche per
il timore diperdereiltrenoe dover
acquistare poi a un prezzo ancora
piualto».

Ovviamente, non tutti i trader
condividono questa interpreta-
zione. «Gli investitori istituziona-
li - sostiene il gestore di un fondo
che chiede I'anonimato - nelle
scorse settimane avevano fatto
abbondante liquidita per posizio-
narsi sull’Enel, poi hanno vendu-
toititolidifronteaun prezzodias-
segnazione considerato da molti
troppo alto. | gestori scommetto-
no su un possibile calo delle quo-
tazioni, finiti i primi giorni di so-
stegno al titol». Molti, poi, sareb-
bero rimasti spiazzati dalla deci-
sione del Tesoro di portare dal
23% al 34% le azioni offerte al
mercato. Temendo di rimanere “a
secco” in caso di riparto, avrebbe-
ro infatti richiesto molte pit azio-
ni diquelle effettivamente volute.
E a questo punto hanno deciso di
alleggerirsi temendo di rimanere
”ingolfati”. Inoltre, daquandosié
iniziato a parlare della possibilita
del collocamento di una seconda-
tranche appenascaduti i 4 mesi di
lock-up, c’é anche chi «punta a
un’operazione fatta a un prezzo
inferioreaquellodimercato».

Quanto al resto della Borsa, il
Mibtel haoscillato in negativo per
tutta la seduta, riflettendo in mi-
sura molto limitata il progressivo
miglioramento degli altri listini
europei, in particolare in seguito
all’avvio positivo di Wall Street.
Proprio nel finale I'indice ha se-
gnato un colpo di reni, limitando
il calo allo 0,13%. Nonostante il
recupero finale, comunque, la
Borsaitaliana hafatto nuovamen-
te peggio del cac40 francese
(+0,39%), ancora sui massimi sto-
rici,edel daxtedesco (+0,25%).

crescita della domanda nel
mercato mondiale. Quando
questo cresce I'economia ita-
liana cresce con lui ma meno
di altri paesi specializzati in
settori piu dinamici.

Su questo non c’é molto da
discutere, checché ne dicano
commentatori apparente-
mente male informati. Altra
questione € come si fa a mi-
gliorare la specializzazione
nella direzione piu favorevole
alla crescita. E questo ¢ il pun-
to in cui la dimensione della
specializzazione si salda con
quella dei fattori di sistema.
Nessuno sostiene seriamente
che la specializzazione possa
essere modificata da una pro-
grammazione dirigista e in-
terventista. Il vero problema ¢
avere un sistema produttivo
che sia messo in condizione di
cambiare. Sono le imprese
che, se lo ritengono profitte-
vole, devono approfittare del-
le opportunita di investimen-
to in settori nuovi e piu dina-
mici. Per fare questo devono
aver a disposizione fattori di
sistema favorevole al cambia-
mento: una forza lavoro qua-
lificata, un sistema di infra-
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Franco Tato amministratore delegato dell’Enel, alla Borsa di New York
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Colao: Omnitel punta sul Web

ROMA Omnitel punta sempre piu su internet e
progettadi costituire un proprio provider su linea
fissainmodo cheiclientipossanonavigareinrete
dal computer pagando sullastessabolletta Omni-
tel. Lo ha annunciato I'amministratore delegato
della societa, Vittorio Colao, in un’intervista ap-
parsa ieri sul quotidiano finanziario americano
Wall Street Journal. Le aspettative di Omnitel dal
nuovo business sono particolarmente significati-
ve: nei prossimi anni dal 10 al 15% delle vendite
dell’azienda sono infatti attese proprio da servizi
web. «Passo piu tempo pensando alle applicazio-
nidiinternetcheal business della telefonia- spie-
ga Colao nell’intervista al Wall Street Journal -

questoéil nostrofuturo».

«Iltasso di penetrazione della telefoniacellula-
reinitalia hagiaraggiunto il 50% ed é ormai vici-
no alla saturazione», osserva il numero uno di
Omnitel. Di qui, dunque, la necessita di unames-
sa a punto delle strategie. Per replicare i tassi di

strutture di servizi efficiente e
a basso costo, una pubblica
amministrazione agile e al se-
vizio delle imprese e dei citta-
dini.

Il cambiamento del model-
lo di specializzazione, condi-
zione indispensabile di mi-
gliorare quella che viene chia-
mata la «competitivita strut-
turale» € la conseguenza di
due fattori, una politica eco-
nomica che renda disponibili
«i fattori di sistema» e una
classe imprenditoriale che ab-
bia voglia di approfittare delle
occasioni. La perdita di com-
petitivita strutturale di cui il
nostro paese paga oggi le con-
seguenze ¢ il frutto di un in-
contro che in passato ha uni-
to una politica economica
preoccupata di proteggere po-
sizioni di privilegio e un in-
dustria che spesso e volentieri
ne ha approfittato. Oggi sia la
politica economica che le
scelte degli industriali posso-
no e devono dare chiari segni
di cambiamento. La fase di ci-
clo favorevole che abbiamo di
fronte offre un’occasione da
non perdere in questo senso.

PIER CARLO PADOAN

crescita della societa degli ultimi tre anni - spiega
Colao, «stiamo reinventando Omnitel come una
web company».

Il progetto di Colao - utilizzare iltelefonino per
pagare gli acquisti fatti in rete - € ancora ai primi
passi, ma Omnitel e gia in rete con un sito
(Wwww.2000.it) che offre notizie, intrattenimen-
to, viaggi e quotazioni di Borsa e sta trattando
un’alleanza con una grande motore di ricerca
americano. Per quanto riguarda I’e-commerce la
societagiavende su internet telefonini e abbona-
menti e in quattro mesi harealizzato un giro d’af-
fari di 1 milione di euro. Intanto Onitel sta pun-
tando anche su nuove tecnologie come il wap,

che permette la navigazione su internet attraver-

so il cellulare, e si sta preparando all’Uts. Nello
stesso tempo - ricorda il Wall Street Journal - Om-
nitel sta sviluppando il servizio di messaggistica
breve: 120 milioni di messaggi Omnitel attraver-
sanoI’'ltaliaognimese.

dello tutte le sue strutture ed in
particolare le attivita produtti-
ve. Il sito sul lago di Como, a
pochi chilometri da Lecco, non
€ quindi a rischio. E anche la
qualita delle produzione, ga-
rantiscono i manager dell’a-
zienda, restera inalterata. Sem-
mai, verra potenziata, grazie
agli accordi di partnershipin fa-
se di studio. Ancora non ¢ chia-
ro comungue che cosa intenda
farela proprieta della Guzzi.
Checosac’éinballo? Qualcuno
sostiene che I'azienda potrebbe
passare di mano. Altri pensano
invece a una joint venture. Le
voci sono molte, le certezze po-

che. Lasocieta, che & quotata al
Nasdaq di New York, ha chiuso
I’esercizio 1998 con un fattura-
to di 48 miliardi e perdite per ol-
tre 3miliardi, mentre perl’anno
in corso le stime prevedono una
flessione del fatturato ed un in-
crementodelle perditeaoltre 10
miliardi. La Moto Guzzi Corpo-
ration non ha pero smentito le
indiscrezioni emerse nei giorni
scorsi relative ad una trattativa
in corso con l'austriaca Ktm per
cedere il controllo della casa la-
riana. Unasmentitaé giuntain-
vece dal gruppo Cagiva dei fra-
telli Castiglioni, citato fra i pos-
sibilicandidati.

Mincato: | gasdotti
restino alla Snam

L'Eni fornira metano alla Croazia

ROMA Lamentalita monopoli-
stica & duraamorire. E cosi, se il
titolo Eni in Borsa non sta otte-
nendo le stesse performances di
altre societa petrolifere interna-
zionali rispetto alle quali e deci-
samente sottovalutata (-2,13%
ieri) non e colpa di strategie di
sviluppo che stentano ad essere
messe in campo di chiarezza o
magari di un isolamento inter-
nazionale che & stato reso piu
evidente dagli accordi tra Elf e
Totalfina, bensi dell’incertezza
che grava sulla liberalizzazione
del mercato italiano del gas.
Questa ¢ la tesi difensiva illu-
strata ieri dell’amministratore
delegato dell’Eni in occasione
della presentazione a Pola di
un’intesa per rifornire di gas la
Croazia. Azionisti uniti a difesa
delmonopoliodeigasdotti?

Indubbiamente (come hadel
resto é stato sottolineato pro-
prio ieri dauno studio di Merrill
Lynch che conferma sul titolo
una valutazione a breve “neu-
tral” e “accumulate” alungo ter-
mine) l'incertezza sui destini
del monopolio dei rifornimenti
e delladistribuzione del gas me-
tano oggi detenuto dall’Enel at-
traverso la Snam, ha il suo peso
sull’andamento deludente del-
le quotazioni di Borsadel canea
sei zampe. Tuttavia, come osser-
va la stessa Merril Lynch, pesa-
Nno negativamente anche una
revisione di strategia definita
«lievemente deludente». In par-
ticolare, mentre sull’immedia-
to potrebbero esservi ripercus-
sioni legate all’landamento
Enel, sitemeil rischio che il ma-
nagement «si imbarchi in spese
follidaacquisizione e sperperi il
cash flow». Merrill Lynch ritie-
ne infatti che un’aggressiva
strategia espansionistica, fatta
per compensare I'isolamento
attuale, comporti per Eni il ri-
schiodipagare troppo care leso-
cietaobiettivo.

L’andamento dei prezzi del
petrolio, praticamente raddop-
piato dall’inizio dell’anno, con-
sente comunque a Mincato di
incassare il “dividendo sceic-
chi” e presentare ai propri azio-
nisti dei risultati in migliora-
mento: «avevamo gia dichiara-
to in occasione della semestrale
che i conti del 1999 sarebbero
stati migliori di quelli dell’anno
precedente. E I'andamento del
terzo trimestre ci confermaque-
staprevisione», haspiegato.

Ma il punto dolente riguarda
proprio il destino della Snam
che Mincato vorrebbe benstret-
to a quello dell’Eni: «Ci piace-
rebbe che la Snam non fosse di-
sintegrata e la separazione so-

cietaria an-

o mm—_drebbe invece
AZIONI in quella dire-

IN CALO zione, limi-
N tando le sue
Pesano l'incerto possibilita _di

futuro del gas espansione al-

ma anche dubbi I'estero e ridu-
) cendo la sua

sulle strategie capacita  di
Conti migliori crearevalore».
Ilnumerouno

dello scorso amno  dell’Eni, inve-
ce, propone

una piu anodina separazione
contabile e organizzativa all’in-
ternodellaSnam traisettori tra-
sporto e stoccaggio e quello
commerciale: una soluzione
che lascerebbe le cose sostan-
zialmentecomestanno, con’E-
ni proprietaria dei gasdotti. Se-
condo Mincato, inoltre, sial’ap-
petibilita in Borsa della societa,
sia la sua capacita di muoversi
sul fronte internazionale sono
ostacolate dal fattocheil Tesoro
continui ad essere il maggior
azionista della societa con oltre
il 36%: «Sono d’accordo col mi-
nistrodell’IndustriaBersanisul-
I'opportunitadicedere intempi
brevilaquotapubblica».

G.C.

Shell-Basf, nasce Il nuovo colosso petrolchimico

Le due societa pronte alla fusione. Il varo entro fine anno

LONDRA Nasce un nuovo colosso
petrolchimico. Shell petroleum
(gruppo royal dutch/shell) e Basf
hannoannunciato diaverein cor-
so colloqui «in fase avanzata» per
fondere le divisioni Elenac, Mon-
telle I'argor dando vitaaunadelle
maggiori societa mondiali di po-
liolefine.
ShelleBasfdeterrannociascuna
il 50% della nuova entita, la cui
holding avra sede in Olandae che
sara numero uno tra i produttori
mondiali di polipropilene e al
guarto posto nel polietilene con
unfatturatosuperioreai 6 miliardi
di dollari. Shell e Basf hanno ag-
giunto che I'intesa potrebbe esse-
resiglataentro fine anno, dopo di
che dovra attendere il via libera
delle competenti autorita anti-
trust. Quanto alle tre divisioni
coinvolte, Montell (propilene) &
stata ceduta l'anno scorso da
Montedison a Royal dutch/shell,
cheoranecontrollail 100%, men-
tre Elenac é una jv nel polietilene
tra il gruppo tedesco e quello an-
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glo- olandese. Targor € invece una
jv tra Basf e Hoechst. Evert Hen-
kes, numero uno del settore chi-
mico dellaShell, ha affermato che
«il progetto di fusione riflette lo
stretto rapporto tra Shell e Basf»,
mentre Volker Trautz, del board
della Basf, hadetto che alla nuova
societa «sara garantita un’operati-
vitaautonoma» dalle capigruppo.
La jv nelle poliolefine tra Shell e
Basf € stata accolta con favore dai
mercati. Alla piazza di Francoforte
i titoli Basf, circa un’ora e mezzo
prima del finale, segnano un rial-
zodel 2,66% a 42,85 euro mentre,
ad Amsterdam, Royal dutch/shell
saledel 2% a 57,77 euro. Parallela-
mente la Basf ha reso noto di aver
sottoscritto una lettera d’intenti
per una jv paritetica con la cinese
Sinopec per la creazione di un im-
pianto petrolchimico con investi-
menti previsti a 5 miliardi di mar-
chi. Allacerimoniaerano presenti
anche il cancelliere tedesco Ger-
hard Schroeder, eil premier cinese
ZhuRongji.

Italia.

Accordo Telespazio-Onu
per unarete di tic

I Quindicisedidell’organismo delle NazioniUnite, World Food Pro-
gramme (Wfp), sparse nelmondo, dalKosovoallaCina, dall’Egittoa
TimorEst, verranno messein comunicazione dallarete globale Vsat
alargabanda, fornitadaTelespazio.
llcontratto, delvaloredi7 miliardidilire, & statosiglato neigiorni
scorsidal World Food Programme, organismo delle Nazioni Unite
perlosviluppodeiprogrammidialimentazione nelmondoe Tele-
spazio, societadicomunicazioniviasatellite del Gruppo Telecom

Lanotiziaél’ennesimaconfermadellavitalitadell'industriaitaliana
delsettore delle telecomunicazioni.
Dopoqualcheannodiincertezza, il settore, stadecollando.

Nelle ultime settimane hanno fattoinoltre grandissimipassiavantile
strategieindustrialidel gruppo Finmeccanica, chesipreparaad av-
viarelineediproduzione nelsettore aerospaziale conlaBaeeconla
Matra.L’amministratore delegato diFinmeccanica, Lina, hapitvol-
tericordatocomeilgruppostiaattraversando unafaseimportante.
Neiprossimi mesipotrebbe addiritturaarrivare unaccordo perl’in-
gressonelconsorzio Airbus. Tale operazione rappresenterebbe un
importantissimorisultato, offrendoimportanti prosepttive disviu-
luppononsoloperilgruppo, mapertuttal’industriaitaliana.




