
■ di Marco Ventimiglia / Milano

RIMEDI ASSORTITI Se alla giornata insoli-

ta, una domenica che è sinonimo di festa an-

che per i banchieri, si aggiungono le oltre cin-

que ore di durata, è facile comprendere che

la riunione straordina-

ria del consiglio di

amministrazione Uni-

credit andata in sce-

na ieri rappresenta uno snodo
decisivo, una resa dei conti fi-
nanziaria all’interno di Piazza
Cordusio con una serie di deci-
sioni che testimoniano la gravi-
tàdella situazionenonché lane-
cessità di rimediare senza indu-
gi dopo il tiro al bersaglio sul-
l’azione incorsoormai dadiver-
si giorni.
Unaumentodicapitaleda3mi-
liardi di euro, altri 3,6 miliardi
che arriveranno dalla distribu-
zione del prossimo dividendo
in azioni anziché denaro con-
tante: è questa la manovra, la
cui entità è comparabile per di-
mensioniaquellavaratadauno
Stato nazionale, i cui contenuti
sono stati accompagnati da una
nota diffusa in serata dal presi-
dente di Unicredit, Dieter Ram-
pl.Lestessedecisioni chequesta
mattina l’amministratore dele-
gato,AlessandroProfumo,decli-
nerà davanti alla platea degli
analisti finanziari, icuiumori in-
fluenzeranno non poco la dire-
zione che prenderanno le con-
trattazioni borsistiche intorno
al titolo.
Rampl ha tenuto a sottolineare
«il sostegno convinto dato dai
nostri principali azionisti al pia-
no di rafforzamento del capita-
le. Si tratta di un chiaro messag-
gio di fiducia nel Gruppo, nel
suo modello di business diversi-
ficato e nella sua solidità finan-
ziaria».

Un board unito, dunque, nelle
parole del presidente tedesco,
ma è lecito pensare che i vari Fa-
brizio Palenzona, il vicepresi-
dente, Salvatore Ligresti, Piero
Gnudi,CarloPesenti,vistientra-
re inordinesparsonella sedemi-
lanese di Unicredit, abbiano da-
to vita ad un confronto assai
“articolato”. Lo scenario più at-

tendibile, insomma, è quello di
unadiscussione a tratti aspra sul
tavolo di Piazza Cordusio, con
più di un consigliere critico nei
confronti delle strategie crediti-
zie di Profumo.
«Quest’operazione - prosegue la
nota di Rampl - fa di Unicredit
uno dei gruppi con il più eleva-
to livello di patrimonializzazio-

ne in Italia. Sono dunque con-
vinto che la performance com-
merciale e un'ancor più solida
base patrimoniale continueran-
no a rappresentare gli elementi
chiave per la creazione di valore
di Unicredit a beneficio dei suoi
azionisti, dei suoi clienti e dei
suoi dipendenti. Il Consiglio di
amministrazione - conclude

Rampl -havolutosottolineare il
suo forte sostegno e la sua com-
pleta fiducia nel management».
Quanto ai dettagli della mano-
vra, c’è dunque un aumento di
capitale vero e proprio, per un
ammontare peraltro superiore
alle cifrache eranocircolatenel-
l’immediatavigiliadel consiglio
di amministrazione. È un’ulte-

riore sorpresa deriva dal prezzo
per azione, intorno ai 3,083 eu-
ro, ben superiore ai minimi rag-
giunti dal titolo Unicredit in
questi giorni di passione.
Un prezzo che sembrerebbe de-
notare fiducia nella reazione dei
mercati, ma che in realtà va let-
to in altro modo. Infatti, qualo-
ra l’aumento di capitale non
venga sottoscritto interamente,
la quota residua verrebbe coper-
ta con il collocamento di stru-
menti convertibili, nel linguag-
gio finanziario indicati come
Cashes, riservati ad un gruppo
di investitori istituzionali. In-
somma,senzaaddentrarsi intec-
nicismi,agarantire laricapitaliz-
zazione ci saranno comunque i
numi tutelari di Piazza Cordu-
sio, quali Mediobanca, Sai, De
Agostini e le Fondazioni banca-
rie.
A raggiungere l’ammontare
complessivo di 6,6 miliardi di
europrevisto dalla manovra, c’è
poi il preventivato intervento
sullacedolaazionariadas3,6mi-
liardi che verrà staccata per
l’esercizio 2008 dell’istituto. Da
notare come nel 2008 si punti
adessoadunobiettivoper l'utile
netto di gruppo pari a circa 5,2
miliardi, ovvero un utile per
azioneanteaumentodicapitale
di 0,39 euro contro il preceden-
te target di 0,52 euro.
Il tutto dovrà comunque passa-
re attraverso l’approvazione da
parte dell’Assemblea di Unicre-
ditchesi riunirà in sessionestra-
ordinaria nel prossimo mese di
novembre. Una medicina che si
annuncia amara per gli azioni-
sti, aiqualiverrà ricordatoche la
sua assunzione è indispensabile
perrientrareneiparametriprevi-
sti per la capitalizzazione delle
banche. Nel freddo linguaggio
della finanzasi trattadi far risali-
re il “Core Tier 1 ratio” di un
punto, dal 5,7% fino al 6,7%,
nella realtà di questi agitatissimi
giorni di restituire a Unicredit
l’immaginediunistitutodalpa-
trimonio solido. Quest’oggi si
capirà subito che cosa ne pensa-
no i mercati.

●  ●

Lei è entrato in Telecom
con il governo Berlusconi,
una coincidenza? «Totale.
Lacomunicazione algover-
no dell'acquisto della parte-
cipazione c'è stata il giorno
dopo il comunicato ufficia-
le». Lei è uscito da Telecom
con il governo Prodi, una
coincidenza? «No. Credo
che ci fosse la volontà che
uscissi».
Due risposte identiche da
parte di Marco Tronchetti
Provera che, alla seconda
aggiunge solo un «credo
chebasti». Il presidente del-
la Pirelli risponde alle do-
mande di Fabio Fazio a
“Che che tempo che fa”.
Tronchetti Provera confes-
sa che proprio l'ingresso in
Telecom fu «un errore, a li-
vellopersonale».«Perquan-
to riguarda lavita personale
- aggiunge infatti - è chiaro
che è stato un errore com-
prare Telecom, vista ex
post. Ci sono state tante de-
viazioni lungo il percorso
che tutto il lavoro fatto in
cinqueanniè praticamente
finitoinnulla.Perquestodi-
co che non comprerei Tele-
com». «Non mi sono mai
appoggiato alla politica -
sottolinea - ho sempre avu-
to rapporti istituzionali ma
mi sono accorto che molti
consideravanoTelecomco-
me parte dello Stato».

Vittimadellaspeculazioneribassistaop-
pure di un misterioso gangster londine-
se che ha osato vendere “allo scoperto”
i titoli della banca di piazza Cordusio,
Profumosi troverebbeinquestedifficol-
tà, secondo la versione corrente sui
grandi giornali, perchè indebitamente
attaccato da forze oscure che agiscono
sulmercato.Sonogiustificazioniparzia-
li che hanno un loro valore in questa
congiuntura di Borsa, ma che non rie-
scono affatto a spiegare, tanto per fare
unsempliceesempio, comemai lacapi-
talizzazionediBorsa diUnicredit siapiù
chedimezzata inmenodidueanni,pas-
sandoda100miliardidi euroagli attuali
39 miliardi. Colpa delle vendite “allo
scoperto”? Non è una scusa credibile.
Nemmeno quella del complotto. Per-
chè un banchiere così bravo e famoso,
passato dalla Bocconi alla McKinsey fi-
noadiventareper la stampa internazio-
nale «Kaiser Alessandro», avrà certa-
mente appreso come alcuni ritengono
la speculazione un po’ il sale dei merca-
ti, che si può soffrire quando è al ribas-
so, ma non risulta che qualcuno si sia
mai allarmato quando il rialzo portava
il titolo Unicredit a livelli siderali.
C’è qualche cosa di più profondo da ri-
cercare, dunque, se si vuole davvero
spiegare la drammatica caduta di Uni-
credit. Se la banca è finita sotto attacco,
e probabilmente qualcuno ha anche
pensato a un take over ostile inquesta si-
tuazione,èperchèilmercatohapercepi-
to la debolezza della banca in questo
frangente, una debolezza che deve esse-
re stata segnalata anche dal Governato-
re Draghi se il consiglio di amministra-
zione ha deciso di correre ai ripari con
un’operazione monstre destinata a raf-
forzare i coefficienti patrimoniali. Certi
operatori di Borsa sono come i cani da

caccia:“sentono” lapreda, la stananofi-
no ad azzannarla. Unicredit si è dimo-
stata, fino a ieri, una preda debole. Ve-
dremo se si rafforzerà con la cura decisa
ieri sera.
La parabola discendente di Unicredit e
del suo leader Profumo, che speriamo
sia finita perchè la banca è troppo im-
portanteper l’Italiae l’Europa,non èun
fatto episodico, momentaneo. Già da
più di un anno la banca sembrava aver
perso lo smalto, la brillantezza di un
tempo.Neimesi scorsi sieraparlatocon
insistenzadiunaeccessiva dimestichez-
za della banca con i derivati - rammen-
tiamopersinounapolemica tra ilSole24
Ore e Unicredit -, altri avevano denun-
ciato l’esposizione delle controllate del-
l’Est europeo verso i prodotti finanziari
tossici, in più non è una novità che tra

l’amministratore delegato Profumo e le
Fondazioni azioniste (Verona, Torino,
Carimonte) siano sorte, a più riprese,
tensionisuvaritemi,compresa lagestio-
ne delle ricche partecipazioni finanzia-
rie.
Ma c’è un momento in cui la stella di

Profumo cessa di brillare. C’è un attimo
in cui il mercato e la stampa internazio-
nale hanno preso a guardarlo con altri
occhi,moltopiùseveri. Ilmomentodel-
lacadutadiProfumoiniziaquandoUni-
credit acquista Capitalia. Se si supera la
retorica della grande operazione nazio-

nale, dei laudatores dell’integrazione
traduegruppicreditizi cherafforza l’Ita-
lia nel mondo, si vede come proprio
quando Unicredit tocca livelli record di
capitalizzazione e si posiziona tra i pri-
mi nella classifica del credito in Europa,
inizia in realtà a indebolirsi. Come mai?
Non ci sono risposte certe e conclusive.
Maqualchesolidaipotesi sipuòavanza-
re. Molti hanno pensato, e agito di con-
seguenza sul mercato, che l’abbraccio
traProfumoeCesareGeronzicementas-
se un affare di potere più che una fusio-
ne bancaria. Molti hanno ritenuto che
la filosofia di Profumo della “creazione
del valore”, di una politica tutta proiet-
tata alla tutela dello shareholder value,
sparissero all’improvviso dietro un pat-
to di potere. A Profumo tutto l’impero
bancario di Unicredit più le rissose pro-

vince di Capitalia; a Geronzi la guida di
Mediobanca, il santuario della finanza
tricolore,convistaprivilegiatasulleAssi-
curazioni Generali.
Sarà forse un caso ma da quell’abbrac-
cio Profumo ha perso il tocco magico.
Purricercato, spesso inutilmente,daisa-
lotti delle sciure milanesi, pur apprezza-
to da giornaliste di costume che ne de-
cantano la coraggiosa scelta del tabarro
anzichèdelcappottodeicomunimorta-
li, pur godendo della fama di banchiere
progressista(conlamoglie, lasignoraSa-
binaRattigià ingaraalleprimariedeide-
mocrats, frazione Rosy Bindi), Profumo
nonèpiù lo stesso, sembraaverperso lo
smalto del fuoriclasse. E alcuni ultimi
episodi testimoniano di una timidezza
sorprendente davanti a partite decisive.
Quando Geronzi decide che il sistema
digovernance duale nonva più bene in
Mediobancaperchè luivuolecontaredi
più, Profumo fa filtrare la sua apparente
contrarietà, salvo poi ripetere il mantra
dell’importante «è creare valore» e infi-
neaccettareconpochiritocchi la restau-
razione geronziana. Inoltre l’assenza di
Unicredit da una sfida improba come
quella di Alitalia, mentre i concorrenti
di Intesa SanPaolo ispirati dal «capitali-
smo temperato» di Bazoli si buttavano
a capofitto non senza rischi, è apparsa
come un’abdicazione a un salvataggio
che interessava il Paese e migliaia di la-
voratori. Ma Profumo deve aver ritenu-
to che Alitalia non era un’occasione per
creare valore.
Sabato scorso, parlando agli studenti
delCollegiodiMilano,Profumohapro-
messo che lascerà il suo incarico a ses-
sant’anni, oggi ne ha cinquantuno. È
unsegnodiottimismoincoraggiante in
questomomento.Bisogneràvedere,pe-
rò, se i suoi azionisti sono d’accordo.

Una riunione di oltre cinque ore del consiglio
di amministrazione per decidere un piano

articolato destinato a rafforzare il patrimonio

1 ottobre

«Siamo una banca
estremamente
solida e sana»
Smentite le
dimissioni

■ di Rinaldo Gianola / Segue dalla prima

Il dividendo verrà pagato con l’emissione
di azioni per 3,6 miliardi. L’amministratore

delegato lascia senza dire una parola

IN ITALIA

4 ottobre

Profumo assicura
che resterà al
lavoro altri nove
anni. Convocato il
cda straordinario

Una cura da cavallo per Unicredit
Piano da 6,6 miliardi tra aumento di capitale e obbligazioni. «Piena fiducia al management»

La sede di Unicredit a Monaco in Germania Foto di Frank Leonhardt/Ansa-Epa

30 settembre

«Se guardiamo
all’operatività
noi siamo tranquilli»
Il titolo crolla al
minimo da 11 anni

PROFUMO
TELECOM
Tronchetti: Prodi
voleva che uscissi

BANCHE E MERCATI

Le difficoltà non sono
solo di oggi: negli ultimi
due anni la capitalizzazione
dell’istituto è passata da
100 a 39 miliardi di euro

LA STORIA

La caduta di Alessandro il Grande
inizia con l’acquisto di Capitalia

L'amministratore delegato di Unicredit, Alessandro Profumo Foto Ansa Il mercato ha percepito
l’abbraccio con Geronzi
come un’operazione
di potere, il tocco magico
di Profumo è svanito
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