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Golden power, se Unicredit ricorre sulla
sede giurisdizionale fara giurisprudenza

DI ANGELO DE MATTIA

ell’imminenza di una deci-

sione della Consob sulla so-

spensione dell’ops su Ban-
co Bpm richiesta dall’offerente
Unicredit, si discute sul golden po-
wer e sui suoi fondamenti, for-
mandosi una contrapposizione tra
coloro - oggi minoritari - che riten-
gono non ammissibile 1’esercizio
di un tale potere in economia, es-
sendo esso ritenuto espressione di
una concezione autarchica, e gli
altri - in maggioranza - che sono
invece convinti della piena legitti-
mita di questo potere.
Come ha ricordato ieri su queste
colonne Marcello Clarich, tutti i
partner dell’Unione e quasi tutti i
Paesi aderenti all’Ocse hanno
adottato una tale disciplina che ha
piena copertura europea.
Naturalmente, si pud discutere an-
che de iure condendo, formulan-
do precise proposte modificative.
Ma oggi la normativa in questio-
ne vige e vaattuata. Unicredit non
ne contesta, almeno per ora, la le-
gittimita, malautilizza per chiede-
re a Consob, come si € scritto nei
giorni scorsi anche su questo gior-
nale - rilevata la novita dell’impie-
go della disciplina stessa - di so-
spendere per trenta giorni il perio-
do dell’ops.
Innanzitutto basterebbe il solo ri-
levare che una normativa analoga
¢ presente negli ordinamenti di
tutti i partner europei per chiude-
re la discussione sull’ipotesi - che
a questo punto andrebbe conside-
rata bizzarra - di dismissione da
parte solo italiana. Semmai potra
edovra esservi un confronto in se-
de europea per valutare la pratica-
bilita di indirizzi e criteri comuni
e, soprattutto, per definire un qua-
dro coerente e con tempistica ar-

monizzata delle autorizzazioni
delle diverse autorita (nell’ipote-

si, bancarie e assicurative nonché
antitrust) per una singola opera-
zione, quanto meno per prevenire
un pur possibile gioco dell’oca
che si imporrebbe se, per esem-
pio, il diniego o le variazioni intro-
dotti daunadecisione di un’autho-
rity inducano a un mutamento del-
le condizioni sulla cui base & stata
concessa una precedente autoriz-
zazione.

Detto ci0, non resta che attendere,
sul caso Unicre-

dit, le decisioni

di Consob, sen-

za ipotizzare ab

externo forzatu-

re in un senso o

nell’altro, nella

consapevolezza

che la Commis-

sione ha tutti gli

strumenti e le

competenza pro-

fessionale per

decidere in ma-

niera corretta e

tempestiva.

E cio, pur aven-

do presente che - se la finalita per-
seguita da Unicredit & di ricercare
possibili attenuazioni del contenu-
to del provvedimento con cui il
governo ha esercitato il golden po-
wer - non sembrerebbe che esista-
no i presupposti per significative
modifiche, anche perché & realisti-
co immaginare che importanti
marce indietro, da un lato, segna-
lerebbero che vi sia stata una scar-
sa ponderazione ai fini del confe-
zionamento del provvedimento
che ¢ stato adottato e, dall’altro,
un’incertezza nella gestione di
un’importante misura solo poche
settimane dopo 1’assunzione, con

La sede Unicredit
a Milano

un possibile effetto alone: esiti,
questi, che non deporrebbero fa-
vorevolmente per il governo, an-
che se tutto €, in linea teorica, pos-
sibile. In ogni caso, posto che il
coinvolgimento di Consob fini-
sce con 1’ apparire, alla fin fine, co-
me un percorso di scarsa utilita
pratica, in presenza del permane-
re di eventuali dubbi sulle basi del-
la decisione dell’esecutivo, la via
normale & il ricorso alla sede giuri-
sdizionale.
Certo, ¢ una scelta impegnativa,
ha i suoi pro e contro, ma ¢ netta,
trasparente e po-
tra anche contri-
buire a fare ini-
ziale giurispru-
denza. Insom-
ma, anche in
questo campo
non vi sono me-
taforici  pasti
gratis. L’ alterna-
tiva & porre fine
aquesta fase, la-
vorare per
I’ops, come al-
tri  verosimil-
mente lavore-
ranno contro le-
gittimamente, e abbandonare tatti-
cismi e indeterminatezze.
Ricordiamo sempre il prius asso-
luto che ¢ la tutela del risparmio,
poi il corrispondere alla ragion
d’essere di una banca: sostenere
famiglie e imprese e, appunto, tu-
telare il risparmio. Vedremo co-
munque le posizioni che non solo
su questo caso, ma pill in generale
sul riassetto bancario, saranno rap-
presentate dai principali banchie-
ri che, numerosi, parteciperanno
all’importante conferenza pro-
mossa a Milano, a partire dal pros-
simo 26 maggio, dalla Fabi. (ri-
produzione riservata)
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13:12 Ex llva: Mantovano, momento 13:03 Borsa: Europa debole a meta’ 12:44 ***Ue: accordo sul fondo Safe 11:08 Borse Cina: Hong Kong chiude
drammatico ma situazione non ancora giornata, a Milano (-0,36%) ancora in da 150 miliardi per la difesa a +0,6%, nuovo exploit della matricola

L’impronta, gli scritti «inimmaginabili», il malore mai rivelato: gli elementi dei pm contro Sempio. E Marco Poggi can

RISIKO BANCARIO

Generali, la scelta degli advisor per ’Ops su Banca Generali. Via al road show di
Mediobanca e Mps

di Daniela Polizzi

Mediobanca ha depositato alla Consob il documento di offerta
dell’operazione del valore di 6,3 miliardi su Banca Generali. 11 4
giugno si riunisce il patto di Piazzetta Cuccia

Il riarmo toglie risorse al welfare?
L*analisi di Carlo Cottarelli

Si apre I'iter autorizzativo per I’offerta pubblica di scambio lanciata da Mediobanca su Banca
Generali. Piazzetta Cuccia ieri ha depositato presso la Consob il documento di offerta
dell’operazione del valore di 6,3 miliardi che punta a creare un grande polo italiano del

risparmio. La Consob si pronuncera dopo i via libera di Bee e delle autorita dei paesi dove
lavora Banca Generali, attesi a settembre.
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Intanto Nagel ¢ a Londra in un nuovo round di incontri — che lo porteranno la prossima
settimana a New York, la piazza finanziaria di fondi come Blackrock che dell’istituto ha il 3,5%
— con gli investitori istituzionali che pesano per il 35% del capitale. L’agenda del ceo ¢ fitta di
appuntamenti e confronti, non ultimo quello con I’Accordo di consultazione gia fissato per
mercoledi 4 giugno. Il patto non vincolante raggruppa Mediolanum (3,5% del capitale) che fa
capo ai Doris, azionisti anche in proprio attraverso Finprog (0,96%); Gavio (0,62%); Romano
Minozzi (0,11%) e altri imprenditori che hanno in totale 1’1 1,87% e che a febbraio avevano
respinto 1’Ops del Monte su Mediobanca.

Il cda di Generali si riunira per approvare i conti del
trimestre

«E una bella operazione e noi resteremo azionisti», aveva detto I’ad di | Banca Mediolanum
Massimo Doris che ha rinviato le scelte di voto sul progetto Banca Generali ai cda di Banca,
Mediolanum e di Mediolanum vita. Gli azionisti ascolteranno i dettagli dell’Ops da realizzare Le Guide

utilizzando il 13,1% di Generali custodito in Mediobanca. Proprio oggi il cda della compagnia si Le guide per approfondire i temi pit discussi
riunira per approvare i conti del trimestre e per selezionare gli advisor legali e finanziari del
consiglio che dovranno valutare I’offerta di Mediobanca su Banca Generali. La compagnia gia
arruolato Zaoui & co, Morgan Stanley e Bofa.

Ricerca un termine nelle guide

L’assemblea di Mediobanca

L’appuntamento chiave sara il 16 giugno quando ’assemblea di Mediobanca — passaggio
obbligato perché Piazzetta Cuccia ¢ sotto 1’Ops del Monte dei Paschi — dovra esprimersi su
Banca Generali e di fatto scegliere se puntare sulla nascita di una grande realta nel wealth

management come I’ha disegnata Nagel o in alternativa sull’unione con una banca commerciale.

Il cammino autorizzativo di Mps COMPRAVENDITA | LEGGE 10

IMMOBILI
Procede anche il cammino autorizzativo di Mps che ieri ha incassato il via libera dall’Ivass per

procedere con 1’Ops su Mediobanca (lo sconto ieri era del 7,3%, con un divario di circa 1,2
miliardi) ed ¢ in attesa dell’ok complessivo della Bee a fine giugno. Il rapporto di concambio ¢
stato intanto aggiornato a 2,533 azioni Mps per ogni azione Mediobanca dopo lo stacco dei
dividendi delle due banche,

VEDI TUTTE LE GUIDE

Le due offerte rivali .
Chiedi all'Esperto

11 confronto tra le due Ops ¢ in pieno svolgimento. Nelle ore in cui Nagel incontra gli istituzionali Dubbi su casa, tasse, risparmio, pensioni? Leggi

a Londra, anche il ceo di Mps Luigi Lovaglio ¢ impegnato nelle presentazioni agli investitori le risposte e scrivi la tua domanda

nella City e la prossima settimana sara a New York, con I'intervallo di lunedi quando

partecipera al convegno della Fabi. Lovaglio dovra presentare un’Ops piu complessa visto che . .

Mediobanca si ¢ impegnata su Banca Generali disegnando una nuova operazione. Deltjraz I0ne per cam bio
caldala

Risponde Emiliano Covino

LEGGI ANCHE

o 1l turismo «open air» a Eraclea: accordo di Human Company con Hines,
Apollo e Clessidra per il nuovo villaggio nel parco rurale Spese sanitarie

familiare non a carico

Risponde Lorenzo Meroni

La Spagna riduce 1’orario di lavoro a parita di stipendio: 1’Italia non se lo puo

|| .
permettere, ecco perche

o Intesa Usa-Regno Unito. L’accordo su auto, carne e chimica. Trump: «Ora Dgtrazmne Po rta
puntiamo sull’Europa» blindata mod. 730
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Offerte in Borsa per 150 miliardi ma senza un euro sul tavolo: con il boom
delle Ops si torna al baratto

L'economia Usa rallenta, Pil primo trimestre -0,3%. Trump: «Colpa di Biden,
ci sara boom economico ma ci vuole tempo»

Revolut si lancia nella telefonia mobile nel Regno Unito e in Germania (e
punta sul resto d’Europa)

Intesa Sanpaolo, I’assemblea conferma Messina e Gros-Pietro: «Credito,
zero Npl e redditivita ci confermeranno al top in Europa»

Mps, via libera dell’assemblea all’Ops con 1’86,7%. Lovaglio: «Piu che pronti
per nuova fase con Mediobanca»

Mutui, Btp, bond, azioni e prestiti personali: cosa cambia per le famiglie con
il taglio dei tassi Bce al 2,25%

Addio banconote e monete: per la prima volta in Italia i pagamenti digitali
hanno superato quelli in contanti. Come € successo

Attenti ai Brics: dall’India al Brasile (e alla Cina) i Paesi emergenti
acquistano potere
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Leggi e commenta

semplificato

Risponde Lorenzo Meroni

Trasferta di lavoro, come si
calcola I’indennita per i
chilometri percorsi? La
risposta su Chiedi all’esperto

di Redazione Economia

Chi siamo | The Trust Project
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