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IL RISIKO DEL RISPARMIO GESTITO
Generali-Natixis, via libera dal comitato investimenti

Oggi I'operazione sul tavolo del cda, ma rimangono le perplessita dei grandi soci

Marcello Astorri

I comitato per gli investimenti di
Generali ieri ha espresso un orienta-
mento favorevole in merito all’ope-
razione che portera ad un’integra-
zione con Natixis nel risparmio ge-
stito. E quanto emerge al termine
della riunione, durata piu di quattro
ore, dell’organo del Leone di Trieste
competente a formulare pareri in
merito alle operazioni di controvalo-
re superiore ai 250 milioni di euro.
Un esito scontato, dopo che I'opera-
zione era stata cesellata per mesi e
seguita in prima persona dal ceo
Philippe Donnet (nella foto). Il comi-
tato - dove siedono la presidente An-
tonella Mei-Pochtler, I'ex ceo della

Borsa di Londra, Clara Furse, il ban-
chiere d’affari Stefano Marsaglia, la
manager Alessia Falsarone, il presi-
dente di De Agostini, Lorenzo Pellic-
cioli, e il dirigente di Mediobanca,
Clemente Rebecchini - per I'occasio-
ne e stato allargato anche agli altri
consiglieri d’amministrazione del
Leone di Trieste. Anche perché due
soci di peso della compagnia - co-
me I'imprenditore Francesco Gaeta-
no Caltagirone con il 6,9% e la Del-
fin guidata da Francesco Milleri con
i19,9% - hanno espresso pesanti per-
plessita circa 1'eventualita che 650
miliardi di gestito di Generali Invest-
ments (che verranno alimentati da
un’ulteriore quota di raccolta netta
annuale del Leone, 1.200 i miliardi

conferiti da Natixis) possano finire
in mani non italiane. Potenzialmen-
te comporterebbe che decine e deci-
ne di miliardi di risparmi tricolori
possano essere sottratti al finanzia-
mento del nostro debito pubblico.
Le valutazioni del comitato inve-
stimenti saranno sul tavolo del con-
siglio d’amministra-
zione di oggi pome-
riggio che sara chia-
mato ad approvare
I'intesa non vinco-
lante di joint ventu-
re che potrebbe crea-
re un colosso da 2mi-
la miliardi di euro di
asset in gestione e,
quindji, un polo tra i
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Illimity Bank (in foto I’ad Corrado Passera) ha varato un nuovo asset-
to organizzativo designando Enrico Fagioli quale deputy ceo con
responsabilita su tutti gli ambiti di business della banca e del gruppo
e Giovanni Lombardi quale deputy ceo a presidio e coordinamento
delle funzioni centrali. Il riassetto rientra «nell’ambito delle attivita
funzionali anche alla predisposizione del nuovo piano industriale».

pit grandi in Europa. Generali e Na-
tixis credono alla validita industria-
le dell’accordo per le sinergie che si
creerebbero, con le parti che man-
terrebbero il controllo su premi e
risparmio conferito. Ma sono molte
le incognite a partire dall’effettiva
pariteticita della governance che
per cinque anni (rinnovabili per al-
tri cinque al raggiungimento di tar-
get) dovrebbe essere in mano italia-
na, con il ceo di Conning Woody
Bradford. Ma se, invece, qualcosa
andasse storto? Donnet dovra dissi-
pare queste e molte altre aree di in-
certezza, anche perché 1'operazio-
ne finira sotto il vaglio del golden
power e li potrebbe anche arenarsi
senza risposte rassicuranti.

LA SVOLTA Decisivo il ruolo del governo italiano

Auto, il pressing da frutti
La Ue ora riapre il dossier

Mentre la crisi s'allarga ai fornitori con 54mila posti
persi, il dialogo sul green deal ripartira a fine mese

Pierluigi Bonora

Molti fornitori automobili-
stici europei, tra cui Bosch,
Zf, Continental e Schaeffler,
hanno annunciato tagli di
54mila posti nel 2024. La cau-
sa: il crollo degli investimenti
in progetti di veicoli elettrici
per I'indebolimento della do-
manda. Oltre due terzi dei for-
nitori, a questo punto, segna-
lano margini inferiori al livel-
lo necessario per sostenere la
corsa alle nuove tecnologie.
«Se la domanda non riprende-
ra e 'Europa non riacquistera
competitivita, I'ondata di per-
dite di posti continuera per
molti anni ancora»: a sottoli-
nearlo, nell'imminenza della
presa in carico da parte della
Commissione Ue del dossier
automotive, e Clepa, l'orga-
nizzazione europea che rap-
presenta le aziende della com-
ponentistica.

11 2025 appena iniziato, del
resto, non promette nulla di
buono e necessita di provvedi-
menti riparatori urgenti, in
primis quello sulle sanzioni
Ue fino a 17 miliardi per i co-
struttori che non rispetteran-
no i nuovi limiti alle emissio-
ni di CO2. 1big cinesi, nel frat-
tempo, restano alla finestra in
attesa di opportunita, come
quella di acquisire gli impian-
ti tedeschi di Volkswagen og-
getto di tagli ai costi.

Intanto, con grave ritardo, a
cui si e aggiunta la polmonite
che ha colpito la presidente
della Commissione Ue, Ursu-

lavon der Leyen, da Bruxelles
fanno sapere che tra il 27 e il
29 gennaio partira la discus-
sione - sollecitata da mesi e
mesi - sul dossier automoti-
ve. Per la presentazione del
«Clean industrial deal», a fine
febbraio, dovrebbero arrivare
le prime risposte. Si cerchera,
in questo arco di tempo, di
definire un piano di azione in-
dustriale per il comparto mes-
so in ginocchio dal green
deal, il tutto sotto la supervi-
sione della presidente della
Commissione come dalla stes-
sa promesso. Un risultato,
questo, frutto del continuo
pressing politico, con I'Ttalia
capofila nel confermare I'im-
pegno a sostegno dell'intera
filiera automotive.

Pressioni di piu Paesi da
una parte, grazie anche al
«non paper» preparato dal mi-
nistro Adolfo Urso e sul tavo-
lo della presidente von der
Leyen, e sindacati metalmec-
canici agguerriti dall’altra, in-
sieme a una stabilita politica
interna precaria, stringono di
fatto la Commissione Ue
all'’angolo. I1 5 febbraio prossi-
mo, infatti, a Bruxelles si terra
una grande manifestazione
di protesta organizzata dal
sindacato IndustriAll Europe
a cui hanno aderito, al mo-
mento, le organizzazioni me-
talmeccaniche di Italia, Spa-
gna, Germania, Belgio, Lus-
semburgo, Polonia, Slovac-
chia e Repubblica Ceca. In mi-
gliaia sfileranno davanti alla
sede della Commissione Ue

contro le norme che hanno
messo in ginocchio il sistema
automotive e gli altri compar-
ti industriali. Questo lo slo-
gan: «Un’Europa resiliente e

sostenibile con buoni posti di
lavoro nell'industria per tut-
ti». E i costruttori? Dopo aver
assecondato il green deal e in-
vestito miliardi sulla svolta

ideologica del «tutto elettri-
co», solo da poco si sono ac-
corti dell’effetto boomerang.
Acea, con il nuovo presidente
Ola  Killenius  (Merce-
des-Benz), ha inviato una let-
tera alla von der Leyen chie-
dendo «un piano di decarbo-
nizzazione guidato dal merca-
to e non dalle sanzioni». Allo
stesso tempo, secondo Kallen-
ius, I'Ue dovrebbe incoraggia-
re i costruttori cinesi ad apri-
re pit impianti in Europa nel
quadro di un accordo per l'ab-
battimento dei dazi sui veico-
li elettrici importati da Pechi-
no. Un particolare: azionista
forte di Mercedes-Benz e il co-
losso Geely, che gia controlla
Volvo, Lotus e Aston Martin.
Una richiesta «teleguidata»?

IL CDA DEL 22 RIMANE FISSATO

Tim,
di Sparkle
rischia di slittare

la vendita

Puo slittare di qualche giorno la
vendita della societa dei cavi inter-
nazionali Sparkle al duo Mef-Aste-
rion. Non sarebbe ancora perfezio-
nato, infatti, il finanziamento
dell’operazione da 700 milioni di
euro. Il cda di Tim, guidata dall’ad
Pietro Labriola (in foto), si riunira
comunque il 22 gennaio, ma a quel
punto potrebbe non deliberare o,
comunque, dare parere positivo in
attesa che gli acquirenti chiudano
con le banche. Il 15 gennaio scorso
si e gia tenuta una riunione interlo-
cutoria del cda della telco italiana
riguardo all'offerta vincolante di
Mef-Asterion, con la seconda che
in Italia controlla Retelit. L’offer-
ta, presentata dal Mef, per il 70% e
dal fondo Asterion-Retelit, per il
30%, e valida fino al 27 gennaio.
Sparkle, per il suo peso strategico,
¢ stata esclusa dall’affare per la ces-
sione della rete fissa al fondo Usa
Kkr per lasciare che finisca sotto
al cappello statale.

di Pompeo Locatelli
Libere

opinioni

Investire,
ma senza
snaturarsi

n un Paese serio vigila-

re sullo stato di salute

dell’economia reale e
questione dirimente. Spe-
cie oggi, con un quadro
globale tutt’altro che rassi-
curante, l'attenzione al
cammino e alla crescita
delle imprese diventa an-
cora piu vitale. Come con-
suetudine, quando si af-
fronta questo tema, colgo
per lo piu1 una storica pre-
occupazione verso il desti-
no delle grandi realta im-
prenditoriali. Il che non e
sbagliato. Quel che non
torna di questa predisposi-
zione, di questo sbilancia-
mento, € ritenere che
I'economia reale del no-
stro Paese dipenda esclu-
sivamente dalle industrie
con tale configurazione. E
percio, davanti a fasi di ral-
lentamento o crisi, il soc-
corso ad esse, nelle diver-
se modalita, non fa mai di-
fetto. Intendimento che,
in passato, ha dimostrato
il piu delle volte di non es-
sere virtuoso e di conse-
guenza efficace. Vigilare
sullo stato di salute
dell’italica economia rea-
le vorrebbe dire occuparsi
della parte di gran lunga
maggioritaria delle nostre
imprese: medie, ma so-
prattutto piccole e micro.
Affermare, come sento e
leggo in questo periodo,
che l'economia si svilup-
pa quando le aziende cre-
scono di dimensioni non
mi pare la ricetta adegua-
ta. Prima di tutto perché
non si tiene conto delle ca-
ratteristiche dell'impren-
ditoria nostrana che, co-
me noto, ha fin qui sorret-
to ’economia del Belpae-
se. E poi perché snaturare
l'oltre novanta per cento
delle attivita d’impresa
per inseguire chimerici
traguardi rischia di pro-
durre pericolose scottatu-
re dagli esiti imprevedibili
anche dal punto di vista
della tenuta sociale. Non
si tratta di crescere nelle
dimensioni. Si puo e si de-
ve diventare “grandi” ri-
manendo quello che si e.
Investendo sul capitale
umano, in tecnologia e in
managerialita. La solidita
e la credibilita sui mercati
la si conquista attraverso
questo scatto in avanti.
Ma senza azzardi. Quel
che occorre, in questa fa-
se di transizione comples-
sa, & investire e presidiare
secondo la propria natu-
ra. Snaturarsi non & mai
un processo redditizio.

www.pompeolocatelli.it



