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© Nella relazione annuale I'accento va sulle riforme
«La New Economy? Oggi vale 500mila miliardi

Ma non € tutto oro cio che riluce»

Spaventa: la Consob
ora deve avere
maggiori poteri

«Aumenta il peso delle societa quotate
e non basta vigilare, servono sanzioni»

GIAMPIERO ROSSI

MILANO Piu poteri contro insider
trading e aggiotaggio. Il presiden-
te della Consob Luigi Spaventa
parla riunisce i nomi piu altiso-
nanti dell’economia italiana e
spiegaloroche, nonostante i passi
compiuti, c’¢ancora un gran biso-
gnodidarsiregole. Edirispettarle.
Ma per questi stessi motivianchei
meccanismi di controllo e sanzio-
nedevonomigliorare.

«Affinché le norme abbiano ef-
ficaciadirepressionee,ancorapri-
ma, di deterrenza, l'autorita di
controllo deve possedere adeguati
poteri di accertamento e deve es-
sere parimenti adeguato I'appara-
tosanzionatorio - spiega Spaventa
-oggii poteridellaConsobsonoli-
mitati e meno incisivi di quelli di
cui dispongono altri organi di
controllo,ancheinEuropa. Laleg-
ge da alla Commissione la facolta
dirichiedere datienotizieodipro-
cedere all’audizione di chiunque
appaia informato dei fatti, ma
non prevede misure coercitive nei
confronti di soggetti non vigilati
chesirifiutinodicollaborare». Ma
I'entita delle sanzioni non com-
pensa il profitto che si puo trarre
dal reato. Sarebbe piu efficace a
questo proposito, prosegue Spa-
venta, la sanzione amministrati-
va, che perd non e consentita dal

Banche, oggi nasce la Comit secondo Bazoli

Cda di Intesa sul ruolo di Piazza Scala nel gruppo. Romiti (Rcs): non siamo nel patto

BIANCA DI GIOVANNI

ROMA Finalmentearrivailgiorno
del «masterplan». Dopo due rin-
vii, oggi (ore 9,30) sembra la volta
buona per il Cda di Banca Intesa
chiamato a ratificare la riorganiz-
zazione interna del piu grande
gruppo italiano. Nella nuova filo-
sofia adottata da Bazoli - che pre-
vede una forte struttura centrale
con molte diramazioni «temati-
che» - Comit, affiancata da Cabo-
to e Mediocredito lombardo, sara
banca d’investimento e d’affari.
Insomma, quasi una «Medioban-
ca 2» nel panorama italiano, per
guesto dovra uscire dall’aziona-
riato di Via Filodrammatici. Che,
dal canto suo, non entra nel patto
di sindacato di Intesa (e non lo
fanno neanche gli ex soci Comit
legati all’orbita di Cucciae Maran-
ghi). E assai probabile che proprio
su questa «separazione dei beni»si
siano consumate lunghe trattati-
ve interne, causa del doppio rin-
vio. Ma sulla partita Intesa-Co-
mit-Mediobanca confluiscono ta-
lietanti frontidibattaglia(nonul-
timo il malumore in casa Generali
nei confrontidiDesiata, segnalato
dai rumor), che qualche ora di ri-
tardoépituchecomprensibile.
Partiamo dal patto Intesa, ulti-
mo capolavoro della diplomazia
di Bazoli. Si é arrivati all’accordo
nella tarda serata di giovedi. L'in-
tesa ancora non & formalizzata,
malo sarapresto, viste le dichiara-
zioni rilasciate ieri dai manager
coinvolti nell’operazione all’usci-
ta dalla relazione annuale della
Consob. «ll patto c’e, siamo tutti
d’accordo, lo firmeremon, dichia-
ra Giuseppe Guzzetti, presidente
della Fondazione Cariplo, secon-
do azionista del gruppo. Glifaeco
Alfonso Desiata («Per il patto non
c’é problema, maogginonc’eé nes-
sunariunione», dichiara) che con

nostro ordinamento. «Che questi
fenomeni continuino a rappre-
sentare un problema & testimo-
niato da alcune cifre - aggiunge
Spaventa - secondo un’analisi
condotta nel ‘99 su societa ogget-
to di Opao di cessioni di pacchetti
di controllo, nei giorni precedenti
le primevocisull’operazioneicor-
si avevano registrato un incre-
mento medio dell’8% nel caso di
Opa e del 10% per la cessione di
pacchetti. Quando sul mercato se
ne ¢ iniziato a parlare qualcuno
avevagiaoperatosultitolo».

Il presidente dellaConsobinvo-
ca I'introduzione di nuove regole
anche per quantoriguardal’appli-
cazione della “passivity rule” in
caso di Opa. Spaventa ha sottoli-
neato, per esempio, I'incertezza
che si e prodotta sull’argomento
dopo lapronunciadel Tar sul caso
Ina, che hadato torto all’interpre-
tazione della Consob, che aveva
stabilito I'obbligo di immediata
comunicazione degli elementi es-
senziali dell’offerta, a partire al-
meno dalla decisione degli ammi-
nistratori della societa offerente e
prima della presentazione del do-
cumentod’offerta, e ladecorrenza
da quel momento della regola di
passivita. A quel punto la Consob
ha preferito modificare il regola-
mento, per prevenire ulteriori ri-
corsi allamagistratura e assicurare
certezza di regole agli operatori: la

Guccl, 1 dipendenti di Firenze
tutti azionisti da aprile

I Conlabustapagadiaprilei1.100dipendentiitalianidellaGucci (sucirca
9000intuttoilmondo) sarannoazionistidellasocietaconl’erogazionein
duetranchesdi38,25azioni(oggia90dollari'unacontroi42del giugno
’99) pariad oltre sette milionidilire. Siattuacosil‘ accordoEsop, il primo
inItalianel tessile-moda (un milione gliaddetti) firmato loscorso febbraio
daisindacatidicategoria. Malostessosindacatosottolineache le caratte-
ristiche dell’intesalorendono unicoinassoluto, nonavendo carattere
«difensivo» comealtri patti che hanno utilizzato il Tfr per uscire dastatidi
crisi, maattuatoinun’aziendache nel 2000 supereraiquattro milamiliar-
didifatturatocol piualtolivellodiredditivitanel settore dellusso. Esul «ca-
so» GuccilastessaFilteanazionale haeffettuato unaprimaverificainun
convengo che havisto partecipare sindacalisti, azienda, esperti (questi ul-
timihannorilevato lacarenzanormativa). «Unaverificapragmatica- ha
dettoil segretario nazionale Filtea Daniele Quiriconi-, vistoilgrandeinte-
resse suscitato dall’accordo cheintendiamoestenderealivellomondiale
creandointantoun comitatoaziendale europeoche partiraamaggioa
Bruxellesdopoun primoincontroavvenutoaFirenze». Lastoriadell’ac-
cordo parte dalle difficoltadellaGucciametadeglianni ‘90 eattraversala
ripresaclamorosacon I'arrivo delnuovo management guidato dal presi-
dente Domenico DeSole. Nel 1999, difronte allascalatadiBernard Ar-
nault(Lvmh),laGuccidiluiil peso del 34% delle azionirastrellate confe-
rendono, purnominalmente, ai dipendentiunequivalente quota. E nato
ancheunnuovoorganismo, I’Associazione dei dipendentiazionisti, pro-
prioper gestire le molte novitadell’Esop. Il convegno havalutato le possi-
bilitadiallargare ad altreimprese I'esperienza della Gucci, manonsina-
scondono e difficoltaedirischiche potrebbero derivare daunfintoazio-
nariatofraidipendentifinalizzatoinrelat, incambio dipochelire,aga-
rantire all'imprenditore un’eccessiva pace sociale, uncongelamento del-
I'attivitasindacale, unbloccodei pattiaziendali. llitipo diaccordorag-
giuntoallaGucci, infatti, presupppone un managementaziendaleavan-
zato, relazionisindacaliesemplari, trasparenzadaambo le parti.

passivity rule scatta dunque al
momento dellapresentazionealla
Consob del documento di offerta.
«Questa soluzione pero riduce la
trasparenza informativa e la con-
tendibilitd. E non é conforme al
progetto di direttiva comunitaria
sulle offerte pubbliche». Ma in-
tanto, nel 1999 e aumentata la
concentrazione proprietariaper le
societa quotate in Borsa, inter-
rompendo una tendenza alla di-
minuzionerilevata negliannipre-
cedenti. Secondo i dati contenuti
nella relazione Consob, la quota
di capitale detenuta dal mercato e
scesa dal 56,5% nel ‘98 al 47,6%
dellacapitalizzazione. In parallelo
aumenta la quota media del pri-
moazionista, chesaledal 33,8%al
44,2%, mentre il peso dei due
gruppi privati pit grandi, Olivetti
e Generali e attualmente pariacir-
cail 35%.

La relazione di Spaventa non
poteva trascurare il tema della
New economy: «Non & tutto oro
quel cheriluce -ammonisceil pre-
sidente di Consob - quello di cui il
mercato ha bisogno & un maggio-
re filtro informativo, perché dai
prospetti pubblicati si evince che,
delle 10 societa ammesse a quota-
zione sul nuovo mercato sino ai
primi mesi di quest’anno, 4 non
avevano mai pubblicato un bilan-
cioannuale e non prevedevano di
ottenereutiliprimadel 2001».

Generali e la controllata Allianz
hasindacato il 6% del capitale. Ci
vuole il tono laconico di Cesare
Romiti per confermare quello che
il tam-tam finanziario gia diceva
datempo. Mediobanca e gli ex so-
ci Comit, come Sai e Fondiaria e
Hdp, sono fuori dal patto? «Credo
di si - risponde il presidente di Rcs
nonché azionista di Hdp - Stiamo
decidendo, comunque non tratto
io lamateria». Come dire: il divor-

zio e servito. Che un manager del
calibro di Romiti non tratti una
materia di questa portata &€ poco
credibile. Ma quel «credo di si» la
dice lunga (o per lo meno dice ab-
bastanza) sullo stato dei rapporti
tra Mediobanca (e relativa galas-
sia) e Intesa in queste ore. Natural-
mente la separazione «dovra» es-
sere consensuale. Vale adire, frut-
todiundelicato bilanciamento di
forze.

Confindustria

La squadra di D’Amato
quasi al completo

Tre 1 vicepresident

ROMA Saranno probabilmente Nicola Togna-
na, Guidalberto Guidi e Marco Tronchetti
Provera i 3 vicepresidenti che affiancheran-
no Antonio D’Amato al vertice di Confindu-
stria. Il leader della Federveneto, tra i grandi
registi dell’elezione dell’imprenditore napo-
letano a viale dell’Astronomia, potrebbe ave-
re la delega per le politiche industriali, men-
tre Guidi avra in eredita le competenze fino
ad oggi in mano a Carlo Callieri (rapporti
sindacali). Nessuna delega operativa in senso
stretto invece per il presidente della Pirelli
che ha sempre anteposto gli impegni in
azienda agli incarichi in associazione: si oc-
cupera di modernizzazione e sviluppo, la
competitivita diventata la ‘bandiera’ degli
industriali italiani.

D’Amato ha ancora qualche giorno davan-
ti prima di sciogliere le riserve e presentare
alla Giunta straordinaria di venerdi la nuova
formazione e il programma. Rispetto alla
squadra di Fossa ai suoi vice D’Amato chie-

Antonio Calanni/Ap

IL CASO

Titoli Hdp: si ipotizza il reato di aggiotaggio
Nel 99 raddoppiati I casi di manipolazione

ROMA La Consob ha trasmesso all’autorita giudiziaria i documenti
raccolti nel corso di un’istruttoria per accertare I'ipotesi di aggiottag-
giosui titoli Hdp, lafinanziaria presieduta da Cesare Romiti. Lo hare-
so noto la stessa Commissione che controlla I'attivita di Borsa, preci-
sando che ladocumentazione, completadirelazione, riguardale ope-
razioni effettuate trail primoeil 14 febbraio 2000. Il reato diaggiotag-
gio, I'alterazione afini speculativi dei prezzi dei titoli quotati in Borsa,
e fenomenoinaumentoin Italiaed é proprio il presidente della Con-
sob, Luigi Spaventa, ad averne ieri denunciato I'esistenza crescente
insieme all'impotenza della Commissione di controllo i cui poteri
sanzionatori e inibitori «sono modesti e limitati». Vanno percio am-
pliati: solo cosi, avverte Spaventa, «si potranno efficacemente repri-
mere i reati di insider trading di aggiotaggio che assumono rilevan-
za crescente con il proliferare dell’offerta di gestione del rispar-
mio via Internet». In Europa, ha ricordato Spaventa, «I’abuso di

dera un coinvolgimento piu diretto. L’orga-
nigramma di Confindustria prevede due vi-
cepresidenti di diritto (i leader dei Piccoli
imprenditori e dei Giovani) e tre di nomina,
mentre & flessibile il numero dei consiglieri
(oggi sono sei, tetto massimo). Dell’attuale
squadra di Fossa, si dice, resterebbero in tre:
oltre a Guidi, Emma Marcegaglia e Andrea
Mondello. Giochi fatti anche per la nevralgi-
ca poltrona di consigliere incaricato per il
Mezzogiorno: tocchera a Francesco Rosario
Averna.

Andrea Mondello, oggi consigliere incari-
cato per lo sviluppo associativo, dovrebbe es-
sere confermato in squadra, mentre si parla
anche di un possibile incarico per Franco
Bernabe e, novita dell’'ultim’ora, per Gian-
maria Gros-Pietro: al presidente dell’Eni po-
trebbe essere proposta la delega per il Centro
Studi, per la quale sono in lizza anche Enrico
Bondi (Montedison) ed Emma Marcegaglia,
in uscita dalla presidenza dei Giovani. In al-
ternativa, all’imprenditrice dell’acciaio po-

informazioni privilegiate e I’aggiotaggio sono ben piu efficace-  Luigi trebbe toccare la Ricerca. In corsa anche Dia-
mente accertati e repressi attraverso un adeguato apparto sanzio-  Spaventa, na Bracco, mentre Benito Benedini ambireb-
natorio» mentre in Italia «I’effetto deterrente delle sanzioni in  presidente be occuparsi della Riforma di Confindustria,
materia di insider trading e manipolazione &€ modesto». Ad oggi della Consob incarico in via di formazione. Una richiesta
la multa per I'abuso di informazioni privilegiate € oggi compresa Nella foto in questo senso é stata avanzata direttamen-
tra 20 e 600 milioni (con possibilita d’aumento fino al triplo), sopra te a D’Amato dalla Federlombarda, ma per
quella per I’'aggiotaggio & singolarmente assai minore (fra 1 e 50 il presidente questa carica D’Amato € alla ricerca di un
milioni con possibilita di raddoppio). Intanto, nel ‘99, il numero  dellaFiat ‘padre nobile’, un industriale non portatore
dei casi di aggiotaggio segnalati dalla Consob all’autorita giudi- Paolo cioé di interessi di categoria o territoriali.
ziaria € raddoppiato, passando da 4 ad 8. Di questi, sei hanno ri- Fresco In piu ci sarda da nominare (ma non subi-
guardato «fenomeni di manipolazione operativa», due di diffu- parlacon to) il nuovo direttore generale dato che In-
sione di notizie false. Nel corso del ‘99 le Consob ha trasmesso il presidente nocenzo Cipolletta é in partenza per la Mar-
all’autorita giudiziaria 38 segnalazioni relative ad indagini avvia-  dellaTelecom zotto. Difficile una soluzione interna, Cipol-
te a seguito di «<anomalie». In 30 casi si € arrivati ad ipotizzare un  Roberto letta avrebbe consigliato il ritorno di Stefano
Colaninno Micossi (oggi all’Assonime, I’associzione del-

illecito (21 casi nel ‘98)..

Se sul patto di sindacato di Inte-
sasietrovatalaquadraturadel cer-
chio (mancasolo laformalizzazio-
ne, ma i giochi sono fatti), molto
apertaappare lapartitaspecularea
quella: lacessione della partecipa-
zione Comit in Mediobanca
(8,9%). Qui si tratta di trovare ac-
quirenti «giusti» (cioe che piaccia-
no a Cuccia e Maranghi). Sicura-
mente nella compagine azionaria
sitenderaariproporre quel delica-
toequilibriotraistitutidicreditoe
industriali che in Via Filodram-
matici si € sempre voluto mante-
nere. Tra i primi, € arrivata ieri la
«disponibilita» di Unicredit ad al-
zare lasua quota (8,8%). A confer-
marlo é stato lo stesso presidente
diPiazza Cordusio LucioRondelli.
«Quandoil problemasarapostolo
affronteremo-hadichiarato-Cer-
to che siamo disponibili ad au-
mentare la quota. Anzi, c’¢ una
previsione di farlo». Sul fronte
bancario, oltre al socio storico
Unicredit, c’é la «<new entry» Me-
diolanum di Ennio Doris e Silvio
Berlusconi, con cui Via Filodram-
matici avviera una joint-venture
sui prodotti bancari pit innovati-
vi. L'accordo prevede uno scam-
bioazionariodel 2%.LaquotaMe-
diobancapuoancheproveniredal
portafoglio Comit. Almeno cosi
ha dichiarato ieri lo stesso Ennio
Doris. «Abbiamo deliberato di ac-
quisire leazioni-dice - Daqualun-
que parte vengano non fa diffe-
renza». Insomma, le banche ac-
corrono. E gli industriali. leri c’e
stata solo una smentita, quella di
Colaninno, dato dai rumor come
prontoad aumentare laquotaOli-
vetti. kNonsoancoranulla», hari-
spostoai giornalisti cheglichiede-
vano lumi sulla vicenda. In ogni
caso, si sapra di piu oggi, quando
in Piazza Scala si riunira il Cda (a
poche ore da quello di Intesa)
chiamato a deliberare sull’addio a
ViaFilodrammatici.
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le Spa italiane).

Giovedi verra intanto nominato il leader
dei Giovani. Quattro i candidati: il genovese
Edoardo Garrone, il modenese Massimo Lu-
gli, il trentino Marcello Carli e il romano At-
tilio Tranquilli. Favorito il giovane vice pre-
sidente della Erg con Lugli principale outsi-
der.
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