
MILANO L'impero de Rothschild si riunisce. Gli eredi di
una delle più antiche fortune finanziarie d'Europa han-
no annunciato la fusione in un'unica entità dei due
rami dell'istituto, quello britannico e quello francese. Il
14 luglio il sessantenne David de Rothschild, fino ad
ora alla guida del ramo francese, assumerà il ruolo di
presidente esecutivo della nuova struttura, battezzata
Concordia BV. Suo cugino Evelyn, 72 anni, manterrà
l'incarico di presidente non esecutivo di Rotschild &
Sons. La proprietà della Concordia Bv sarà divisa al
50% tra i due rami della dinastia. Secondo fonti vicine
alla banca non sarebbe comunque in vista nessun gran-
de cambiamento nella linea dell'istituto, specializzato
nel settore acquisizioni e fusioni.

Il nome de Rotschild è scritto nella pagine più

antiche della storia dela finanza europea. Fu la banca
della famiglia, ad esempio, a fornire al Duca di Wellin-
gton i capitali necessari per affrontare e sbaragliare
Napoleone nella battaglia di Waterloo, nel 1815. La
fortuna e il prestigio della famiglia crebbero fino a fare
del nome de Rothschild un marchio presente in molte
vicende della storia europea: ebbero, ad esempio, un
ruolo nella fondazione della Banca d'Inghilterra nel
1826 e nell'unifcazione monetaria d'Italia.

Tutti i loro rivali, prima o poi, dovettero vendere
alla concorenza o chiudere. La banca d'affari de Roth-
schild è arrivata florida fino ad oggi e, malgrado il ciclo
economico sfavorevole, non ha messo in cantieri licen-
ziamenti come hanno fatto molti istituti europei.m
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Un’altra retrocessione per il debito Fiat
Moody’s e Fitch abbassano il giudizio di affidabilità. Il Lingotto: fiducia nel nostro piano
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Roberto Rossi

MILANO La notizia era nell’aria da
tempo. E puntuale è arrivata. Moo-
dy’s Investors Service e Fitch, società
americane di rating, hanno tagliato
la valutazione a lungo termine sul
debito di Fiat. Da Ba1 a Ba3, con le
prospettive future (outllook) confer-
mate negative, per Moody’s, da BB a
BB+ per Ficht. Due formule diverse
per un unico messaggio: aumentano
i rischi sulla posizione debitoria del
Lingotto.

La decisione di Moody’s è arriva-
ta nel primo pomeriggio. Il provvedi-
mento, avviato il 16 maggio scorso
(il terzo downgrade dall’inizio del-
l’anno), riflette da un lato «il conti-
nuo consumo di cassa da parte della
divisione auto negli ultimi mesi» e
dall’altro le previsioni di Moody’s se-
condo cui anche con il piano indu-
striale recentemente annunciato dal
gruppo torinese «il risultato operati-
vo resterà negativo per tutto il 2003 e
il 2004».

Un andamento, si legge nella no-
ta, che se confermato potrebbe porta-
re a un peggioramento della necessi-
tà di liquidità del gruppo, che difficil-
mente sarà nelle condizioni di poter
«aumentare la propria flessibilità fi-
nanziaria nel breve e medio termi-
ne». Quanto all’outlook confermato
negativo - continua Moody’s - la de-
cisione tiene conto della necessità
per il Lingotto di «completare una
serie di cessioni di attività e di transa-
zioni finanziare per raccogliere circa
10,9 miliardi di fabbisogno di cassa
potenziale nei dodici mesi successivi
al 31 marzo 2003». Per altro verso
l’orientamento tiene anche conto del-
le «sfide che la Fiat deve superare nel
portare avanti il suo complesso pia-
no di ristrutturazione». E un falli-
mento nella realizzazione effettiva de-
gli introiti dalle cessioni prefissate o
nell’esecuzione adeguata del piano di
ristrutturazione (il piano Morchio),
conclude Moody’s, «potrebbe eserci-
tare pressione sul rating».

Fitch ha giustificato il provvedi-
mento, invece, dicendo che riflette la
performance operativa del gruppo
peggiore delle attese e citando la pre-

occupazione che continuino le condi-
zioni avverse nei principali mercati
per il business dell’auto.

La reazione della Fiat non si è
fatta attendere. La casa automobilisti-
ca di Torino, impegnata nell’aumen-
to di capitale da 1,842 miliardi, attra-
verso un suo portavoce, ha fatto sape-
re di «prendere atto della decisione
delle agenzie, osservando che la valu-
tazione è basata su una serie di ipote-
si difficilmente realizzabili contem-
poraneamente». L’azienda «ha totale
fiducia che le azioni messe in atto
porteranno al raggiungimento dei ri-
sultati previsti». «Tutte le azioni di
tipo finanziario e di tipo industriale
che erano state annunciate nel mese
di marzo - prosegue il portavoce del-
la Fiat - sono state portate avanti con
grande decisione e tempestività. Le
dismissioni sono state completate in
poco più di tre mesi e portano alle
casse dell’azienda circa 7 miliardi di
euro. Il piano industriale di rilancio,
che comprende il completo rinnovo
della gamma prodotti, è stato defini-
to in tutti i suoi particolari e presenta-
to nello scorso mese di giugno con
una positiva accoglienza della gran
parte del sistema finanziario e in par-
ticolare delle banche finanziatrici del-
la Fiat».

Che la decisione di Moody’s fos-
se attesa lo dimostra l’andamento del
titolo Fiat. A piazza Affari, Fiat ha
guadagnato l’1,59%. Anche le obblu-
gazioni hanno reagito debolmente al-
la notizia del declassamento del ra-
ting. Dalla Borsa, però fanno sapere
che un calo delle quotazioni non è da
escludere nei prossimi giorni. E cioè
quando gli investitori privati, che co-
munque con Fiat sono stati sempre
poco mobili, verranno a conoscenza
dei dowgrade (la comunicazione di
Fitch è arrivata a Borsa già chiusa).

Che, poi, probabilmente non sa-
ranno gli ultimi. Il 26 giugno, nel
giorno di presentazione del piano
Morchio, anche Standard & Poor’s
(che con Moody’s e Fitch monitora
il debito Fiat) aveva annunciato di
avere posto sotto osservazione (sei
settimane), il rating di lungo termine
del Lingotto a causa dell’accresciuta
probabilità che Fiat Auto non venis-
se ceduta.

Marco Tedeschi

MILANO Torna, perlomeno negli
Stati Uniti, la febbre delle acquisi-
zioni e delle fusioni societarie, un'
attività che in pratica era ferma da
diverso tempo, salvo alcune eccel-
lenti eccezioni, e che sembra ap-
punto adesso registrare una vistosa
accelerazione, in concomitanza
con la ripresa del mercato aziona-
rio. Anche se per ora le due cose
non sembrano collegate più di tan-
to, come dimostra la giornata tesa
vissuta ieri da Wall Street nono-
stante altri annunci di acquisizioni
e fusioni.

Dopo l'offerta ostile da 3,9 mi-
liardi di dollari lanciata lunedì dal-
la canadese Alcan (alluminio) sulla
francese Pechiney, ed a poche setti-
mane di distanza dall' offerta altret-
tanto ostile di Oracle (una delle
maggiori società mondiali del sof-
tware) su PeopleSoft - per un con-
trovalore di 6,3 miliardi di dollari -
ieri è stata la volta di altre tre opera-
zioni di M & A a movimentare il
mondo finanziario nordamerica-
no.

Ha cominciato Emc, uno dei
colossi nel data-storage, che ha rag-
giunto un accordo per rilevare Le-
gato Systems, per un controvalore
di 1,3 miliardi di dollari, intera-

mente in azioni. Poi, nel pomerig-
gio ora europea, sono state comu-
nicate altre due operazioni. La pri-
ma - a carattere ostile - interessa il
comparto dei componenti per au-
to, con ArvinMeritor che ha offer-
to 2,2 miliardi di dollari (intera-
mente in contanti) per acquisire
Dana Corp..

Più o meno alla stessa ora, inol-
tre, Yellow, che è una delle società
leader nell'autotrasporto, ha rag-
giunto un accordo per rilevare la
rivale Roadway, con un esborso di
966 milioni di dollari, parte in azio-
ni e parte cash. Il tutto nella pro-
spettiva di creare un colosso in que-
sto settore, a livello mondiale, con

un giro d'affari che stato l' ultimo
anno di sei miliardi di dollari com-
plessivamente per le due aziende.

Come detto, le recentissime no-
vità venute su questo fronte coinci-
dono con l’atteggiamento di ritro-
vata fiducia che si respira in Borsa,
dove proprio lunedì l'indice Na-
sdaq composite, riportandosi ben
oltre quota 1.700 punti, ha toccato
i massimi dal maggio 2002, quindi
da oltre un anno a questa parte.

Ma se le acquisizioni e le fusio-
ni non sembrano più mettere le ali
alla Borsa, resta valido l’assunto
contrario. Negli ultimi anni molte
iniziative di questo tipo sono state
appunto accantonate proprio per

la debolezza del mercato azionario,
con la conseguenza, fra l'altro, di
incidere pesantemente sui bilanci
delle banche d'affari, che in passa-
to hanno tratto cospicui guadagni
dalle commissioni lucrate dalle fu-
sioni ed acquisizioni.

Pur nel grigiore generale, in
ogni caso qualche rilevante opera-
zione di questo tipo è andata in
ogni caso in porto in tempi relativa-
mente recenti. È il caso in particola-
re della fusione da 60,0 miliardi di
dollari nel comparto farmaceutico
fra Pfizer e Pharmacia, che ha por-
tato alla creazione del primo grup-
po mondiale del settore. O di quel-
la (da 20,2 miliardi di dollari) che

ha interessato le rivali di sempre
Hewlett-Packard e Compaq nel
comparto dei personal computer,
fortissimamente voluta dal chief
executive officer di HP, Carly Fiori-
na, e che peraltro si sta rivelando
positiva, in base ai recenti dati tri-
mestrali.

Angelo Faccinetto

MILANO Nessun futuro per l’Alfa Romeo di
Arese. Almeno con il marchio Fiat. Se mai ce
ne fosse stato bisogno, ieri il Lingotto ha chia-
rito gli ultimi dubbi.

I fatti. In mattinata, a Milano, in Assolom-
barda, i rappresentanti della casa torinese han-
no incontrato Rsu, Fiom, Fim e Uilm. E al
sindacato che chiedeva conferma della presen-
za del marchio nel settore delle auto ecologi-
che - con relativa assegnazione di quantità
produttive e, quindi, di nuovi modelli allo
stabilimento di Arese - hanno risposto confer-
mando quanto previsto dal piano. Non l’ulti-
mo, di Morchio, che qualche spiraglio al ri-
guardo sembrava aver aperto. Quello del 5

dicembre 2002, concordato tra azienda e go-
verno e contestato dal sindacato. Che appun-
to prevedeva la definitiva cessazione dell’atti-
vità produttiva dello stabilimento milanese e
la messa in cassa integrazione dei circa mille
dipendenti superstiti.

L’incontro di ieri si è svolto dopo l’avvio
di un’azione giudiziaria contro la Fiat da par-
te del sindacato. Fiom, Fim, Uilm e Rsu conte-
stavano all’azienda il mancato rispetto dell’ac-
cordo sindacale del ’96 - rinnovato poi nel
2000 - che prevedeva per lo stabilimento lo
sviluppo dell’auto a basso impatto ambienta-
le ed il mantenimento della produzione delle
vetture sportive. Oltre al posto di lavoro per
4mila persone. Il faccia a faccia, in questo
quadro, doveva servire da verifica. E verifica
in qualche modo, come detto, c’è stata. Cassa

integrazione confermata, cessazione dell’atti-
vità, e vaga disponibilità per il futuro a valuta-
re la propria posizione nell’ambito del proget-
to sulla mobilità compatibile. Nonostante il
recentissimo «piano Morchio» parlasse «di
grande impegno» di Fiat Auto in questa dire-
zione.

Dunque? «Questa scelta - commenta
Maurizio Zipponi, segretario provinciale del-
la Fiom di Milano - conferma che la Fiat è
ormai fuori da ogni processo di innovazio-
ne». Nonostante che il fatto che, in fondo,
all’azienda torinese non si chiedesse niente.
Per Arese, lo scorso febbraio è stato firmato
un protocollo d’intesa - con Regione, enti
locali, università ed imprenditori - che preve-
de sull’area lo sviluppo di un polo di ricerca e
sviluppo per la mobilità compatibile. La Fiat

doveva solo esserne parte. Ora, a quel che
assicura il sindacato, il piano andrà avanti
senza.

«Purtroppo, ancora una volta, si dimo-
stra che il piano Fiat, continuamente ripresen-
tato dai dirigenti che via via si avvicendano al
vertice, serve solo a tagliare stabilimenti e po-
sti di lavoro» - commenta Lello Raffo, coordi-
natore nazionale auto della Fiom. «Quanto
comunicato ai rappresentanti sindacali dal-
l’azienda è grave perché smentisce tutti gli
accordi sullo sviluppo di Arese sottoscritti,
ancora, nel 2000. Se ne ricava che sia l’accor-
do a suo tempo fatto per l’auto ecologica, che
quello relativo alle auto sportive, non hanno
avuto nessun valore. E questa è l’ennesima
dimostrazione dell’irresponsabilità della Fiat
e del suo gruppo dirigente».

L’azienda ha confermato ai sindacati la cessazione delle attività produttive manifestando solo un generico interesse per il progetto della mobilità sostenibile

Per Torino l’Alfa Romeo di Arese non c’è più

Nel Nord America ben quattro annunci negli ultimi due giorni. Un’inversione di tendenza dopo che la crisi della Borsa aveva bloccato a lungo quasi tutte le iniziative

Ritorna la febbre delle fusioni, ma Wall Street non si scalda
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