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CAMBIO AL VERTICE. Annuncio che, a fine mandato, Jean Pierre Mustier lascera la guida

Unicredit, un nuovo ad
Titolo a piccoin borsa

Per Carlo Padoan, che conil cda
ha ora il compito diidentificare
ilsuccessore delmanager,

non sara un’impresa facile

llmercatonon Sicercauna
ammette figuradialto
incertezza,non  profiloperla
piace neanche successione
lipotesidiforzati mentreimpazza
accorpamenti il totonomi

MILANO

La priorita per Unicredit,
con l'uscita di scena di Jean
Pierre Mustier &,finda ora, la
ricerca di un nuovo Ceo per-
ché una banca rilevante, co-
me ¢ il gruppo di Piazza Gae
Aulenti, non puo restare sen-
zaun timoniere con pieni po-
teri e senza, soprattutto, una
strategia definita. Un segnale
& gia arrivato dal mercato, a
cul non piace l'incertezza e
che manifesta i suoi 'dubbi
anche per il ruolo dello Stato
italiano nella vicenda e per
una mancata chiarezza su
eventuali misure di sostegno
pubblico ad una fusione con
Mps. Un pensiero che esplici-
ta anche il Ft. I governi non
dovrebbero forzare le banche
ben gestite a ripulire gli erro-
ri di quelle mal gestite. Le
condizioni devono essere di
mercato. Altrimenti - scrive il
quotidiano della City - le dire-
zioni di viaggio per gli investi-
tori saranno opposte a quelle
dell'epoca imperiale: tutte le
strade condurranno lontano
da Roma. « Il risultato & un
nuovo tracollo di Unicredit
(-8% a 7,95 euro) in Borsa
che, sotto il peso di una serie
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di downgrade ha bruciato in

due sedute 2,5 miliardi in ter-
mini di capitalizzazione. Per
depositare la lista per il nuo-

vo board il termine ultimo e
inizio marzo. Manon c'¢ alcu-
na intenzione di arrivare cosi
lunghi. Per quadrare il cer-
chio sul consigliere delegato i
tempi - secondo quanto si rac-
coglie - dovranno essere ne-
cessariamente piu  stretti.
Plausibile con il nuovo anno,
in un tempo congruo anche
per consentire al futuro a.d.
di prendere dimestichezza
con una macchina complessa
come e quella di Unicredited
essere, dunque, pienamente
operativo quando ci sara for-
malmente il cambio della
guardia con l'assemblea di
primavera. Nel caso dell'avvi-
cendamento Ghizzoni-Mu-
stier servirono circa due me-
si. Per Pier Carlo Padoan, pre-
sidente designato, che con il
cda ha il compito di identifi-
careil nuovo Ceo, non sara fa-
cile. Primo perché il futuro ca-
po azienda dovra coagulare
intorno a sé l'unanimita del
consiglio ma anche averel'ap-
prezzamento degli azionisti
internazionali e degli investi-

FABI

tori istituzionali. E, soprattut-
to ,dovra esser una figura di
alto profilo manageriale -

aspetto assolutamente non
trascurabile - che soddisfi pie-
namente le caratteristiche de-
gli stakeholder e delle regole
Bce. 11 processo di selezione
perilboard e molto struttura-
to. Quattro gli step, tra cui la
nomina di una task force e di
un consulente esterno (Spen-
cer Stuart) chiamati a defini-
reil profilo dei candidati, a se-
lezionarli e infine a proporre
una short-list al comitato no-
mine che, sua volta, la sotto-
pone al board uscente. Un
iter in atto da diversi mesi
chehagia portato alla coopta-
zione nel eda di Padoan. L'ex
ministro fa parte del Comita-
tonomine che proprio doma-
ni dara ufficialmente inizio al
processo sulla governance.
Sul futuro a.d. s 1 € gia scate-
nato il totonomi ma sembra-
no piu fughe in avanti che cer-
tezze. Una nuova guida che il
segretario generale della Fa-
bi, Lando Maria Sileoni si
aspetta italiana. o
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CAMBIO AL VERTICE. Annuncio che, a fine mandato, Jean Pierre Mustier lascera la guida

Unicredit, un nuovo ad
Titolo a piccoin borsa

Per Carlo Padoan, che conil cda
ha ora il compito di identificare
il successore delmanager,

non sara un’'impresa facile

llmercatonon
ammette
incertezza, non
piace neanche
lipotesi diforzati
accorpamenti

Sicercauna
figuradialto
profilo perla
successione
mentre impazza

il totonomi
MILANO

La priorita per Unicredit,
con l'uscita di scena di Jean
Pierre Mustier e, finda ora, la
ricerca di un nuovo Ceo per-
ché una banca rilevante, co-
me ¢ il gruppo di Piazza Gae
Aulenti, non puo restare sen-
za un timoniere con pieni po-
teri e senza, soprattutto, una
strategia definita. Un segnale
& gia arrivato dal mercato, a
cul non piace l'incertezza e
che manifesta i suoi 'dubbi
anche per il ruolo dello Stato
italiano nella vicenda e per
una mancata chiarezza su
eventuali misure di sostegno
pubblico ad una fusione con
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Mps. Un pensiero che esplici-
ta anche il Ft. I governi non
dovrebbero forzare le banche
ben gestite a ripulire gli erro-
ri di quelle mal gestite. Le
condizioni devono essere di
mercato. Altrimenti - scrive il
quotidiano della City - le dire-
zioni di viaggio per gli investi-
tori saranno opposte a quelle
dell'epoca imperiale: tutte le
strade condurranno lontano
da Roma. « Il risultato € un
nuovo tracollo di Unicredit
(-8% a 7,95 euro) in Borsa
che, sotto il peso di una serie
di downgrade ha bruciato in
due sedute 2,5 miliardi in ter-
mini di capitalizzazione. Per
depositare Ia lista per il nuo-
vo board il termine ultimo e
inizio marzo. Manon c'e alcu-
na intenzione di arrivare cosi
lunghi. Per quadrare il cer-
chio sul consigliere delegato i
tempi - secondo quanto si rac-
coglie - dovranno essere ne-
cessariamente piu stretti.
Plausibile con il nuovo anno,
in un tempo congruo anche
per consentire al futuro a.d.
di prendere dimestichezza
con una macchina complessa
come & quella di Unicredit ed
essere, dunque, pienamente
operativo quando ci sara for-
malmente il cambio della
guardia con l'assemblea di
primavera. Nel caso dell'avvi-
cendamento Ghizzoni-Mu-
stier servirono circa due me-
si. Per Pier Carlo Padoan, pre-

FABI

sidente designato, che con il
cda ha il compito di identifi-
careil nuovo Ceo, non sara fa-
cile. Primo perché il futuro ca-
po azienda dovra coagulare
intorno a sé 1'unanimita del
consiglio ma anche averel'ap-
prezzamento degli azionisti
internazionali e degli investi-
tori istituzionali. E, soprattut-
to ,dovra esser una figura di
alto profilo manageriale -
aspetto assolutamente non
trascurabile - che soddisfi pie-
namentele caratteristiche de-
gli stakeholder e delle regole
Bce. 11 processo di selezione
perilboard e molto struttura-
to. Quattro gli step, tra cui la
nomina di una task force e di
un consulente esterno (Spen-
cer Stuart) chiamati a defini-
reil profilo dei candidati, a se-
lezionarli e infine a proporre
una short-list al comitato no-
mine che, sua volta, la sotto-
pone al board uscente. Un
iter in atto da diversi mesi
chehagia portato alla coopta-
zione nel eda di Padoan. L'ex
ministro fa parte del Comita-
tonomine che proprio doma-
ni dara ufficialmente inizio al
processo sulla governance.
Sul futuro a.d. s 1 € gia scate-
nato il totonomi ma sembra-
no pitt fughe in avanti che cer-
tezze. Una nuova guida che il
segretario generale della Fa-
bi, Lando Maria Sileoni si
aspettaitaliana. e
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Unicredit, partita la caccia all'ad
si cerca un banchiere commerciale

»Oggi riunione del comitato nomine per individuare »Brusco tracollo del titolo in Borsa (-8%) dopo
il profilo. L'identikit corrisponde a Morelli e a Vivaldi 'uscita di Mustier contrario alle nozze con Mps

-
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IL CASO

MILANO Un profilo internazionale,
non necessariamente italiano, con
una enfasi sul commercial banking
e il possibile innesto di un direttore
generale. Parte oggi pomeriggio
con la riunione del comitato nomi-
ne, il nuovo corso di Unicredit per la
definizione del profilo e del proces-
so di selezione del nuovo ad. Dallo
skill che sarebbe stato concordatoa
grandi linee, & evidente che il cda
cercauna inversione a Urispetto al-
la gestione di Jean Pierre Mustier,
ex banchiere d’affari, che, lunedi se-
ra, ha preferito non dare la disponi-
bilita per un terzo mandato ai rinno-
vo di aprile, difronte all'incalzare
deirilievi dei consiglieri. Mustier re-
stera fino al termine del mandato o
fino alla nomina del successore per
garantire una transizione ordinata.
Anche Federico Ghizzoni, nell'esta-
te 2016, aveva assicurato il traghet-
tamento morbido con Mustier.
Nella riunione informale di do-
menica scorsa, essi hanno pretesoil
chiarimento definitivo dovendo co-
munqtie attrezzare la nuova gover-
nance, contestando la mancanza di
strategia (si veda articolo sotto). Ieri
il titolo ha chiuso a 7,95 euro, per-
dendo un altro 8% dopo il 5% del
giorno prima. Al contrario Mps ¢ sa-
lito di un altro 3,7% a 1,20 euro in
quanto gli investitori speculano che
il passo indietro del banchiere fran-
cese possaautomaticamente farac-
celerare Gae Aulenti verso Siena.
Ma non é questo I'orientamento del
board che si auto-confermera quasi
per intero: sembra siano 3-4 le new
entry. «Il eda non accettera opera-
zioni che possano danneggiare il
suo capitale», ha fatto sapere ieri
Gae Aulenti. Il mercato vende Uni-
credit perché da un lato nutre il ti-
more che l'uscita di Mustier possa
facilitare 'acquisizione di Mps che
alleattuali condizioni, ¢ un boccone
indigesto. Poi gli investitori non rie-
scoa individuare una strategia diffe-
rente anche perché lalternativa di
una combinazione con Banco Bpm
sta perdendo quota. E lo stesso Mu-
stier ieri, parlando con 34 fondi,
avrebbe motivato la sua sceita coni
timori che le ingerenze del Tesoro

possano prendere il sopravvento,
utilizzando come sponda la presen-
zadi Piercarlo Padoan, designato al-
lapresidenza.

LE RISERVE SULLA HOLDING

Nella ricerca del sostituto adesso il
board vuole evitare di commettere
gli stessi errori. La strategia viene
proposta dailad mentre il consiglio
fornisce le guidalines, ma ¢ eviden-
te che se il manager non ha forma-
zione commerciale, la rotta del
prossimo triennio rischia nuova-
mente di tradursi in qualche opera-
zione di finanza strutturata, come
I'International holding che serviva
da magquillage per aumentare il va-
lore delle azioni e procedere a un
buy back per far felici gli azionisti.
Invece la parola d'ordine di Mustier
era: «No operazioni straordinarie»,
salvo aver realmente studiato Soc-
Gen e Commerzbank, due merger
sui quali il cda ha da subito manife-
stato perplessiti. «Non aveva visio-
ne di medio-lungo periodo» la criti-
cadiLando Sileoni (Fabi) con il qua-
leirapportieranotesi.

Come il competitor diretto che &
Intesa Sanpaolo ha fatto I'opa su
Ubi, anche gli organi di Unicredit
propendono per una crescitadel bu-
siness digitale e delle quote di mer-
cato, solo per sottolineare atcuni dei
rilievi che negli ultimi mesi sono
stati fatti all'ad, incalzandolo. Man-
cava una strategia che adesso inve-
ce, il consigliovuole darsi.

Per farlo i passi saranno lenti e
ponderati, con un processo che ini-
zia oggi, fissando i criteri di scelta
delnuovo timoniere che domani sa-
ranno approvati dal cda, per dare
un mandato preciso a Spencer
Stuart. Nomi non ne sarebbero stati
fatti ancora negli organi e nemme-
no nei colloqui tra consiglieri, an-
che se lo skill sembra ritagliarsi ad-
dosso a Marco Morelli che prima di
Mps che ha lasciato volontariamen-
te ad aprile, era stato dg di Intesa
Sanpaolo, I'interno Carlo Vivaldian-
chese qualcuno potrebbe pensare a
un manager francese, ipotesi poco
probabile.

Rosario Dimito

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Unicredit cambia Ad
Pioggia di downgrade
Il titolo accusa un -8%

/

Con l'uscita di scena di Jean Pierre Mustier, si cerca un nuovo Ceo
Sul mercato pesanol'incertezza e i dubbi sulla fusione con Mps

Fabio Perego

MILANO

® Laprioritaper Unicredit,con
l'uscita di scena di Jean Pierre
Mustiere, finda ora,laricercadi
unnuovo Ceo perché unaban-
carilevante, come ¢il gruppo di
Piazza Gae Aulenti, non puore-
stare senza un timoniere con
pieni poteri e senza, soprattut-
to, unastrategiadefinita. Unse-
gnale égia arrivato dal mercato,
a cui non piace l'incertezza e
che manifesta i suoi 'dubbi an-
cheperilruolodelloStatoitalia-
nonellavicendaeperunaman-
cata chiarezza su eventuali mi-
sure di sostegno pubblico ad
una fusione con Mps. Un pen-
siero che esplicita anche «Ft». 1
governi non dovrebbero forza-
relebanche bengestite aripuli-
reglierrori di quelle mal gestite.
Le condizioni devono essere di
mercato. Altrimenti - scrive il
quotidianodella City - ledirezio-
nidiviaggiopergliinvestitorisa-
rannoopposteaquelledell'epo-
caimperiale: tuttelestrade con-
durranno lontano da Roma. «11
risultato € un nuovo tracollo di
Unicredit (-8% a 7,95 euro) in
Borsache,sottoilpesodiunase-
riedi downgrade ha bruciato in
duesedute2,5miliardiin termi-
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nidicapitalizzazione.Perdepo-
sitarelalista perilnuovoboardil
termine ultimo & inizio marzo.
Manonc'ealcunaintenzionedi
arrivare cosilunghi. Perquadra-
reil cerchiosul consigliere dele-
gatoitempi - secondo quantosi
raccoglie - dovranno essere ne-
cessariamente piustretti. Plausi-
bile con il nuovo anno, in un
tempo congruo anche per con-
sentire al fuituiro a.d di prendeie
dimestichezzaconunamacchi-
na complessa come ¢ quella di
Unicredit ed essere, dunque,
pienamente operativo quando
ci sara formalmente il cambio
dellaguardiaconl'assembleadi
primavera. Nel caso dell'avvi-
cendamento Ghizzoni-Mustier
servirono circa due mesi. Per
Pier Carlo Padoan, presidente
designato, che con il cda ha il
compitodiidentificareil nuovo
Ceo, non sarafacile. Primo per-
chéilfuturocapoaziendadovra
coagulare intorno a sé 'unani-
mitadelconsigliomaancheave-
rel'apprezzamentodegliazioni-
stiinternazionalie degliinvesti-
tori istituzionali. E, soprattutto
,dovra esser una figura di alto
profilomanageriale-aspettoas-
solutamente non trascurabile -
che soddisfi pienamente le ca-
ratteristiche degli stakeholder e

FABI

delleregoleBce.Ilprocessodise-
lezioneperilboardémoltostrut-
turato. Quattroglistep, tracuila
nominadiunataskforceediun
consulente esterno (Spencer
Stuart) chiamatia definireil pro-
filo dei candidati, a selezionarli
einfine a proporre unashort-li-
st al comitato nomine che, sua
volta, la sottopone al board
uscente. Uniterinattodadiver-
si mesi che ha gia portato alla
cooptazione nel cda di Padoan.
L'exministro fa parte del Comi-
tatonomine che proprio doma-
ni dara ufficialmente inizio al
processo sulla governance. Sul
futuroa.d.siegiascatenatoil to-
tonomimasembrano piiitfughe
inavantiche certezze.Unanuo-
vaguidacheilsegretariogenera-
nisiaspettaitaliana.Quelcheé
certo € che chi arrivera al quar-
tier generale di Piazza Gae Au-
lentisitroveradifrontead unisti-
tuto completamente cambiato
dall'impronta di Mustier. Una
banca che, dal luglio del 2016, &
passata per un aumento di 13
miliardi, 14,5 miliardi di cessio-
ni(compresePioneer, Pekao, Fi-
neco, Mediobanca, Yapi), oltre
22 mila esuberi ma anche quasi
60 miliardi diriduzione diespo-
sizionedicreditinpe.
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Il risiko bancario

Unicredit, corsa a
per il posto di Mustier

»In pole Morelli e I'interno Vivaldi

uc

»Oggi riunione del comitato nomine

Raffica di declassamenti, in Borsa -8% per individuare il profilo del nuovo ad

IL BOARD VUOLE
UN CAMBIO

gli investitori speculano che il
passo indietro del banchiere

cda ha da subito manifestato
perplessita. «Non aveva visione

francese possa automaticamen-  di medio-lungo periodo» la cri-
1] ROTI'A RISPE'ITO e Gae Aulenti ticadiLando Sileoni (Fabi) con

AL PASSATO
CON UNA CRESCITA
RAPIDA SUL MERCATO

ILCASO

MILANO Un profilo internaziona-
le, non necessariamente italia-
no, con una enfasi sul commer-
cial banking e il possibile inne-
sto di un direttore generale.
Parte oggi pomeriggio con la
riunione del comitato nomine,
il nuovo corso di Unicredit per
la definizione del profilo e del
processo di selezione del nuo-
vo amministratore ddelegato.
Dallo skill che sarebbe stato
concordato a grandi linee, € evi-
dente che il cda cerca una in-

versp Siena. a non & questo
I'oriéntamento del board che si
auto-confermera quasi per inte-
ro: sembra siano 3-4 le new en-

Il mercato vende Unicredit
perché da un lato nutre il timo-
re che l'uscita di Mustier possa
facilitare I'acquisizione di Mps
che alle attuali condizioni, &€ un
boccone indigesto. Poi gli inve-
stitori non riescono a indivi-
duare una strategia differente
anche perché lalternativa di
una combinazione con Banco
Bpm sta perdendo quota. E lo
stesso Mustier ieri, parlando
con 3-4 fondi, avrebbe motiva-
to la sua scelta con i timori che
le ingerenze del Tesoro possa-
no prendere il sopravvento, uti-
lizzando come sponda la pre-
senza di Piercarlo Padoan, desi-

te fz:' accele

ilqualeirapporti erano tesi.
Come il competitor diretto
che ¢ Intesa Sanpaolo ha fatto
I'opa su Ubi, anche gli organi di
Unicredit propendono per una
crescita del business digitale e
delle quote di mercato, solo per
sottolineare alcuni dei rilievi
che negli ultimi mesi sono stati
fatti all’ad, incalzandolo. Man-
cava una strategia che adesso
invece, il consiglio vuole darsi.
Per farloipassi sarannolenti
e ponderati, con un processo
che inizia oggi, fissando i crite-
ri di scelta del nuovo timoniere
che domani saranno approvati
dal cda, per dare un mandato
preciso a Spencer Stuart. Nomi
non ne sarebbero stati fatti an-
cora negli organi e nemmeno

versione a U rispetto alla gestio- . i i i i an.
ne di Jean Pierre Mustier che, ~8ratoallapresidenza. R e
lunedi sera, ha preferito non | g INEE GUIDA addosso a Marco Mprelli_che

dare la disponibilita per un ter-
zo mandato al rinnovo di apri-
le, difronte all'incalzare dei ri-
lievi dei consiglieri. Mustier re-
stera fino al termine del man-
dato o fino alla nomina del suc-
cessore per garantire una tran-
sizione ordinata. Anche Federi-
co Ghizzoni, nell’estate 2016,
aveva assicurato il passaggio
morbido con Mustier.

Nella riunione informale di
domenica scorsa, essi hanno
preteso il chiarimento definiti-
vo dovendo comunque attrez-
zare la nuova governance, con-
testando la mancanza di strate-
gia.Ieriil titolo ha chiusoa 7,95
euro, perdendo un altro 8% do-
po il 5% del giorno prima. Al
contrario Mps & salito di un al-
tro 3,7% a 1,20 euro in quanto

Nella ricerca del sostituto ades-
so il board vuole evitare di com-
mettere gli stessi errori. La stra-
tegia viene proposta dall’ad
mentre il consiglio fornisce le
guidalines, ma ¢ evidente che
se il manager non ha formazio-
ne commerciale, la rotta del
prossimo triennio rischia nuo-
vamente di tradursi in qualche
operazione di finanza struttu-
rata, come I'International hol-
ding che serviva da maquillage
per aumentare il valore delle
azioni e procedere a un buy
back per far felici gli azionisti.
Invece la parola d’ordine di Mu-
stier era: «<No operazioni straor-
dinarie», salvo aver realmente
studiato SocGen e Commerz-
bank, due merger sui quali il

prima di Mps che ha lasciato
volontariamente ad aprile, era
stato dg di Intesa Sanpaolo, e
all'interno Carlo Vivaldi, anche
se qualcuno potrébbe péfisare
a un manager francese, ipotesi
poco probabile.

' Rosario Dimito
© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Il risiko della finanza

Mps e Unicredit, la fusione fredda

non piace al sindaco e al mercato

Caccia all’ad per i piani industriali

Di Blasio nel Qn e a pagina 4

«Le fusioni a freddo sono rischiose»
Unicredit e Mps verso le nozze

Il sindaco chiede «piani industriali»

Le reazioni all’addio di Mustier e ai progetti del Tesoro per le banche italiane
Intanto la Rocca colloca un‘obbligazione per 750 milioni a tassi favorevoli

-

di Pino Di Blasio
SIENA

La frase a caldo del sindaco Lui-
gi De Mossi, il commento strap-
pato ieri mattina dopo I'addio
annunciato di Jean Pierre Mu-
stier alla guida di UniCredit e
|"accelerazione verso il matrimo-
nio con il Monte dei Paschi, anti-
cipa le reazioni del mercato e di
osservatori internazionali sull’ul-
tima mossa del risiko della finan-
za. «Penso che le fusioni a fred-
do siano sempre rischiose - ha
detto De Mossi - soprattutto se
prevale la politica rispetto ai pia-
ni industriali. Vediamo bene
quali sono i progetti, prima di
parlare di aggregazioni».
Qualche ora dopo il Financial
Times storicizza le perplessita
sulla futura operazione: «l gover-
ni non dovrebbero forzare le
banche ben gestite a ripulire gli
errori di quelle mal gestite. Le
condizioni devono essere di
mercato. Altrimenti - scrive il
quotidiano della City - le direzio-
ni di viaggio per gli investitori
saranno opposte a quelle
dell’epoca imperiale: tutte le
strade condurranno lontano da
Roman».

Sono le reazioni piu ‘letterarie’,
le altre sono molto piu dirette.
Da Forza ltalia Siena che «torna
a sostenere che sia necessario
prorogare la proprieta pubblica
della Banca oltre il 2021; questo
per consentire di sviluppare
una operazione idonea a non pe-
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nalizzare le esigenze dei territo-
ri di riferimento e delle persone
che lavorano in banca. il rischio
€ che un’operazione di fusione,
fatta con la spada di damocle
della scadenza 2021, mandi al
macello tanti posti di lavoro in
Toscanax. Poi l'insistenza di Lan-
do Maria Sileoni, segretario Fa-
bi, che ripropone il polo a tre
con Mps, CariGe e PopBari, con
I'idea di mettere insieme tre de-
bolezze per fare una forza. Prin-
cipio che non vale per la fisica,
tantomeno per la finanza. Infine
la frase dell'onorevole Claudio
Borghi, che per la Lega si candi-
do sfidando Pier Carlo Padoan
nel collegio senese e perdendo
per poche migliaia di voti. «Pa-
doan finira per essere |'acqui-
rente e il liquidatore di Mps - e
miauguro non sia cosi - che non
€ una banca comele altre, mala
pil antica del mondo».

Mettendo a tacere un attimo le
voci degli altri, vanno registrate
le ultime novita dalle parti di
Rocca Salimbeni. leri scadeva il
termine per il bond T1 da 700 mi-
lioni di euro per chiudere |'ope-
razione Hydra e provare a rim-
pinguare il patrimonio della ban-
ca. Le novita su UniCredit han-
no reso piu agevole il colloca-
mento di un bond Mps, senior a
5 anni da 750 milioni di euro.
L’emissione, secondo quanto ri-
porta Bloomberg, «ha raccolto
ordini robusti, superiori a circa
1,85 miliardi di euro, e il rendi-
mento si € abbassato a quota
240 punti base sopra il tasso
mid-swap». In Borsa, mentre il ti-

FABI

tolo Unicredit ha bruciato un mi-
liardo e mezzo di capitalizzazio-
ne, scivolando dell'8%, |'azione
Mps & tornata sopra 1,20 euro,
segnhando + 3,70%.

Ma sono dettagli rispetto a
quello che potrebbe succedere
entro la fine dell’anno. Il cda di
Unicredit, con Pier Carlo Pa-
doan al vertice, & gia a caccia
del successore di Mustier e vor-
rebbe un nuovo ceo che cono-
scesse il sistema bancario italia-
no. Tra i tanti papabili, c'é an-
che Marco Morelli, ad del Monte
dei Paschi fino a giugno 2020,
ora numero 2 di Axa. Tocchera
al nuovo ad Unicredit preparare
quei piani industriali invocati an-
che dal sindaco De Mossi. Le
uniche strategie che possono
dare risposte sul fronte degli
esuberi paventati (si parla di
6-7mila tagli), di altre chiusure
di sportelli (c’é poca sovrapposi-
zione, soprattutto in Toscana,
tra Unicredit e Mps) e sul ruolo
del marchio. Ma ¢& difficile pen-
sare che ci sia un manager ban-
cario disposto a rinunciare al lo-
go della banca piu antica del
mondo. Con 4 milioni e mezzo
di clienti, oltre 100 miliardi di
raccolta e altri asset che fareb-
bero gola a chiunque.
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LUIGI DE MOSSI

UNA BABELE DI VOCI

I sindacati temono
migliaia di esuberi
Forza Italia e Lega
contestano Padoan
La finanza é divisa

Sindaco di Siena

«Penso che le fusioni a freddo
siano sempre rischiose,
soprattutto se prevalgono
ragioni politiche rispetto ai
piani industriali»

DAVIDE SERRA
Fondo Algebris

«Siamo azionisti di Unicredit,
€ un’operazione positiva
perché il Monte non pud
rimanere stand-alone e deve
andare in un gruppo pil forte»

CLAUDIO BORGHI
Deputato Lega

«Padoan finira per essere
I'acquirente e il liquidatore
di Mps, che non & una banca
come le altre, ma & la piu
antica del mondo»
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’addio di Mustier

fa crollare Unicredit
In Borsaperde’'8%

Lacorsa. Dopol'uscitadell'amministratore delegato
parte laricerca del successore. Rafficadidowngrade

Il Financial Times critico con le ingerenze dello Stato

¥ Induegiorni

il titolo ha perso
ben 2,5 miliardi

di capitalizzazione
a Piazza Affari

¥ Perdepositare
lalista perilnuovo
board il termine

e inizio marzo,
sipuntaa fare prima

¥ Sempre in piedi
l'ipotesi difusione
del gruppo di piazza
Gae Aulenti

con Mps

MILANO

s La priorita per Unicre-
dit, con l'uscita di scena di
Jean Pierre Mustier &, fin da
ora, la ricerca di un nuovo Ceo
perché una banca rilevante, co-
me ¢& il gruppo di Piazza Gae
Aulenti, non puo restare senza
un timoniere con pieni poteri
e senza, soprattutto, una stra-
tegia definita. Un segnale & gia
arrivato dal mercato, a cui non
piace l'incertezza e che manife-
sta i suoi dubbi anche per il
ruolo dello Stato italiano nella
vicenda e per una mancata
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chiarezza su eventuali misure
di sostegno pubblico ad una fu-
sione con Mps. Un pensiero
che esplicita ancheil Financial
Times: «I governi non dovreb-
bero forzare le banche ben ge-
stite a ripulire gli errori di
quelle mal gestite. Le condizio-
ni devono essere di mercato.
Altrimenti - scrive il quotidia-
no della City - le direzioni di
viaggio per gli investitori sa-
ranno opposte a quelle dell’e-
poca imperiale: tutte le strade
condurranno lontano da Ro-
ma». Il risultato & un nuovo
tracollo di Unicredit (-8% a
7,95 euro) in Borsa che, sottoil
pesodi unaserie di downgrade
ha bruciato in due sedute 2,5
miliardi in termini di capitaliz-
zazione. Per depositare la lista
per il nuovo board il termine
ultimo ¢ inizio marzo. Ma non
c’'¢ alcuna intenzione di arriva-
re cosi lunghi. Per quadrare il
cerchio sul consigliere delega-
to i tempi - secondo quanto si
raccoglie - dovranno essere ne-
cessariamente pil stretti. Plau-
sibile con il nuovo anno, in un
tempo congruo anche per con-
sentire al futuro a.d. di prende-
re dimestichezza con una mac-
china complessa come & quella
di Unicredit ed essere, dun-
que, pienamente operativo
quando ci sara formalmente il
cambio della guardia con l'as-
semblea di primavera. Nel ca-
so dell'avvicendamento Ghiz-
zoni-Mustier servirono circa
due mesi. Per Pier Carlo Pa-
doan, presidente designato,

FABI

che con il cda ha il compito di
identificare il nuovo Ceo, non
sara facile. Primo perché il fu-
turo capo azienda dovra coagu-
lare intorno a sé 'unanimita
del consiglio ma anche avere
l'apprezzamento degli azioni-
sti internazionali e degli inve-
stitori istituzionali. E, soprat-
tutto, dovra esser una figura di
alto profilo manageriale -
aspetto assolutamente non tra-
scurabile - che soddisfi piena-
mente le caratteristiche degli
stakeholder e delle regole Bee.
Il processo di selezione per il
board & molto strutturato.
Quattro gli step, tra cui la no-
mina di una task force e di un
consulente esterno (Spencer
Stuart) chiamati a definire il
profilo dei candidati, a selezio-
narli e infine a proporre una
short-list al comitato nomine
che, sua volta, la sottopone al
board uscente. Un iter in atto
da diversi mesi che ha gia por-
tato alla cooptazione nel cdadi
Padoan. L'ex ministro fa parte
del Comitato nomine che pro-
prio domani dara ufficialmen-
te inizio al processo sulla go-
vernance. Sul futuro a.d. si &
gia scatenato il totonomi ma
sembrano pil fughe in avanti
che certezze. Una nuova guida
che il segretario generale della
Fabi, Lando Maria Sileoni si
aspettaitaliana. Quel che & cer-
to & che chi arrivera al quartier
generale di Piazza Gae Aulenti
si trovera di fronte ad un istitu-
to completamente cambiato
dall'improntadi Mustier.
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‘addio di Mustier

fa crollare Unicredit

In Borsaperde’'8%

Lacorsa. Dopo |'uscitadell'amministratore delegato
parte laricercadel successore. Raffica didowngrade
Il Financial Timescritico con le ingerenze dello Stato

¥ Induegiorni

il titolo ha perso
ben 2,5 miliardi
di capitalizzazione

a Piazza Affari

MILANO

s La priorita per Unicre-
dit, con l'uscita di scena di
Jean Pierre Mustier &, fin da
ora, la ricerca di un nuovo Ceo
perché una banca rilevante, co-
me ¢ il gruppo di Piazza Gae
Aulenti, non puo restare senza
un timoniere con pieni poteri
e senza, soprattutto, una stra-
tegia definita. Un segnale & gia
arrivato dal mercato, a cui non
piace l'incertezza e che manife-
sta i suoi dubbi anche per il
ruolo dello Stato italiano nella
vicenda e per una mancata
chiarezza su eventuali misure
di sostegno pubblico ad una fu-
sione con Mps. Un pensiero
che esplicita ancheil Financial
Times: «I governi non dovreb-
bero forzare le banche ben ge-
stite a ripulire gli errori di
quelle mal gestite. Le condizio-
ni devono essere di mercato.
Altrimenti - scrive il quotidia-
no della City - le direzioni di
viaggio per gli investitori sa-
ranno opposte a quelle dell’e-
poca imperiale: tutte le strade
condurranno lontano da Ro-
ma». Il risultato &€ un nuovo
tracollo di Unicredit (-8% a
7,95 euro) in Borsa che, sottoil
pesodi unaserie di downgrade
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¥ Perdepositare

boardil termine
¢inizio marzo,

lalista perilnuovo

¥ Sempre in piedi
I'ipotesi di fusione

del gruppo di piazza

Gae Aulenti

sipuntaafareprima conMps

ha bruciato in due sedute 2,5
miliardi in termini di capitaliz-
zazione. Per depositare la lista
per il nuovo board il termine
ultimo & inizio marzo. Ma non
c’¢ alcunaintenzione di arriva-
re cosi lunghi. Per quadrare il
cerchio sul consigliere delega-
to i tempi - secondo quanto si
raccoglie - dovranno essere ne-
cessariamente pil stretti. Plau-
sibile con il nuovo anno, in un
tempo congruo anche per con-
sentire al futuro a.d. di prende-
re dimestichezza con una mac-
china complessa come & quella
di Unicredit ed essere, dun-
que, pienamente operativo
quando ci sara formalmente il
cambio della guardia con l'as-
semblea di primavera. Nel ca-
so dell'avvicendamento Ghiz-
zoni-Mustier servirono circa
due mesi. Per Pier Carlo Pa-
doan, presidente designato,
che con il cda ha il compito di
identificare il nuovo Ceo, non
sara facile. Primo perché il fu-
turo capo azienda dovra coagu-
lare intorno a sé 'unanimita
del consiglio ma anche avere
l'apprezzamento degli azioni-
sti internazionali e degli inve-
stitori istituzionali. E, soprat-
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tutto, dovra esser una figura di
alto profilo manageriale -
aspetto assolutamente non tra-
scurabile - che soddisfi piena-
mente le caratteristiche degli
stakeholder e delle regole Bcee.
Il processo di selezione per il
board & molto strutturato.
Quattro gli step, tra cui la no-
mina di una task force e di un
consulente esterno (Spencer
Stuart) chiamati a definire il
profilo dei candidati, a selezio-
narli e infine a proporre una
short-list al comitato nomine
che, sua volta, la sottopone al
board uscente. Un iter in atto
da diversi mesi che ha gia por-
tato alla cooptazione nel cdadi
Padoan. L'ex ministro fa parte
del Comitato nomine che pro-
prio domani dara ufficialmen-
te inizio al processo sulla go-
vernance. Sul futuro a.d. si &
gia scatenato il totonomi ma
sembrano piu fughe in avanti
che certezze. Una nuova guida
che il segretario generale della
Fabi, Lando Maria Sileoni si
aspettaitaliana. Quel che & cer-
to & che chi arrivera al quartier
generale di Piazza Gae Aulenti
si trovera di fronte ad un istitu-
to completamente cambiato
dall'impronta di Mustier.
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OGGI IL COMITATO NOMINE

.o Stato banchiere

fa crollare Unicredit

Mps, ipaletti del Cda

Il board: «Non accetteremo operazioni a rischio»
Ma gli analisti temono che l'istituto diventi una preda

Francesco Spini/MILANO

Itimoridi vedere una Unicre-
dit ostaggio della politica e
pronta a operazioni poten-
zialmente rischiose — orache
'ad Jean Pierre Mustier hare-
si ufficiali il suo dissenso col
cda e la decisione di non re-
stare oltre la fine del manda-
to che scade in aprile — affos-
sano il titolo in Borsa. Meno
8%, un altro miliardo e mez-
zo di capitalizzazione in fu-
mo. Cosi, a sera, € lo stesso
consiglio di amministrazio-
ne che provaa chiarire, attra-
verso un portavoce, che «non
accettera mai alcuna opera-
zione che possa danneggiare
gli interessi del gruppo e in
particolare la sua posizione
patrimoniale».

Una risposta che fonti vici-
ne all’istituto declinano anco-
ra piti espressamente, sottoli-
neando come la distonia che
si & venuta a creare tra Mu-
stiereilcdanonabbianullaa
che vedere con la vicenda
Monte dei Paschi, la banca
cheil governo, a quanto si di-
ce, vorrebbe finisse in pancia
aUnicredit. Restail disaccor-
do sulla direzione strategica
dellabancalamentato daMu-
stier, del quale non & mai sta-
to digerito non solo I'allergia
alle fusioni, ma anche il pro-
getto — di recente tempora-
neamente accantonato — di
creare una subholding in cui
inserire le attivita tedesche e
austriache. Una mossa che,
potenzialmente, avrebbe fat-
to uno spezzatino di Unicre-
dit. Ora il cda & preoccupato
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di non apparire del tutto ete-
rodosso alla linea fin qui im-
postata. Cosi fa sapere che il
gruppo «manterra la sua at-
tuale posizione sulla crescita
e sul rafforzamento della pro-
pria base clienti, sulla conti-
nua trasformazione del mo-
dello di servizio e massimiz-
zazione della produttivita,
sulla gestione disciplinata
delrischio e sullarigorosa ge-
stione del proprio capitale».
Viene ribadito il sostegno
all'economia e la remunera-
zione degli azionisti, con la
banca che «conferma il ripri-
stino della politica di distribu-
zione del capitale, soggetto a
via libera dei regolatori, a
partire dall’anno solare
2021».

Sono precisazioni che arri-
vano al termine di una gior-
nata da tregenda in Borsa,
specchio di un disorienta-
mento generale di fronte alla
situazione che si e venuta a
creare, risultato di un blitz a
meta, col banchiere francese
separato in casa ma ancora
sedutoal suo posto, con tutte
le deleghe. 11 titolo, che in
apertura non riesce nemme-
no afare prezzo, chiude poco
sopraaiminimidi giornata, a
7,95 euro quando entrano in
campo le vendite dei fondi
americani. Due miliardi e
mezzo di capitalizzazione
svaniti in due giorni. Questo
cambio in corsa «& un’opera-
zionechenon piace al merca-
to», sentenziail presidente di
Confindustria, Carlo Bono-
mi. Mercato che non digeri-
sce operazioni siffatte soprat-
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tutto «se hanno una direzio-
ne politica».

Un riferimento al Monte e
all’attivismo del governo pu-
ramente voluto. Gli analisti,
intanto, annusano guai.
QuellidiMediobanca, in par-
ticolare, tagliano il giudizio
sul titolo e avvertono che
unaUnicredit senzaleader, a
buon mercato ma sostanzial-
mente solida potrebbe diven-
tare «un’opzione strategica
per le banche francesi» desi-
derose di allargare gli oriz-
zonti alla Germania e lancia-
re uno scacco al re in Italia.
Per evitare che il titolo resti
chissa per quanto sulle mon-
tagne russe partiranno subi-
tole grandi manovre per tro-
vare un successore a Mu-
stier. Oggi si riunisce il comi-
tato nomine che con l'aiuto
dei cacciatori diteste di Spen-
cer Stuartlavoreranelle pros-
sime settimane a stilare una
lista breve entro cui scegliere
il nuovo capoazienda. Molte
le figure cui si guarda tra
esterni (tra gli altri Nagel,
Morelli, Gallia, Valeri) ed in-
terni(il consigliere De Gior-
gi, o il manager Carlo Vival-
di).Isindacatisono sul chivi-
ve. Il leader della Fabj, Lan-
do Maria Sileoni, dice che
dentro Unicredit «sono man-
cati gli anticorpi». Ora si at-
tende «una guida italiana
con la quale» la banca «sap-
pia conquistare spazi lasciati
ad altrieriprendere quel ruo-
lo che aveva negli scorsi an-
ni», prima che cominciasse
I'era Mustier ormai al tra-
monto.—
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Il numero uno Bastianini favorevole al progetto. In consiglio si discute I'aumento di capitale

Piano M5S per le nozze Siena-Genova-Bari
Bce sorpresa per le dimissioni di Mustier

ILRETROSCENA

Alessandro Barbera
Gianluca Paolucci

er quella parte della

politica che guarda

al destino di Unicre-

dit come se sitrattas-
se di Alitalia, e il delitto per-
fetto. Fuori il manager che
non voleva compromessi
sulle nozze con il Monte dei
Paschi, dentro un capo
azienda graditoai palazziro-
mani. Ma una banca di quel-
le dimensioni e cosi ramifi-
catain Europanon puo esse-
re gestita con leggerezza: lo
dimostranoil crolloin Borsa
e il comunicato del consi-
glio di amministrazione, il
tentativo di mettere una top-
pa ad un addio che ha fatto
malissimo all'immagine del-
labanca.

Benchéle vocisirincorres-
sero da tempo, i tempi e le
modalita dell’addio di Jean
Pierre Mustier hanno sorpre-
so anche i vertici della Ban-
ca centrale europea, la qua-
le su Unicredit vigilia in via
esclusiva. I1 momento non
poteva essere scelto peggio,
fra l'attesa per le prossime
mosse di Francoforte —il 10
dicembre siriunisce il board
dei governatori della zona
euro sulle decisioni di politi-
ca monetaria — e la maggio-
ranza in bilico sulla riforma
del fondo salva-Stati, anche
a causa del voltafaccia di
Forzaltalia.

Eppure la politica non
sembraavere remore, soste-
nuta dalla nouvelle vague
statalista che non risparmia
ormai nulla. Non ha proble-
minemmeno a dividersi: da

DATA STAMPA
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una parte il Tesoro e gran
parte del Pd, che hanno so-
stenutolanomina dell’ex mi-
nistro Pier Carlo Padoan a
presidente di Unicredit e vo-
gliono la fusione con il Mon-
te deiPaschi, dall’altraiCin-
que Stelle, che insistono per
disattendere I'impegno pre-
so con I'Unione europea di
cedere la banca senese (ora
pubblica per i due terzi) ai
privati.

Di piti. Il giorno dopo I'ad-
dio di Mustier emergono i
contorni di un’operazione
di complicata fattibilita ma
benvistaa Siena, dal vicemi-
nistro (Cinque Stelle) del Te-
soro Laura Castelli e gia be-
nedettadalleader delsinda-
catodeibancari Lando Sileo-
ni: una fusione a tre con Cari-
ge e Popolare Bari, altre due
banche in difficolta. Una fu-
sione che inunsecondo tem-
po potrebbe confluire in
una banca piti grande, e del-
laqualeil Tesoronon vende-
rebbele quote masi diluireb-
berestando sociodimaggio-
ranza. Al progetto —raccon-
tanofontibeninformate—la-
vorariservatamente 'ammi-
nistratore delegato del Mon-
tedeiPaschi GuidoBastiani-
ni che sta scrivendo — con il
supportodell’advisor Oliver
Wyman — un piano «stand
alone» di cui si parlera oggi
in consiglio di amministra-
zione.

Difficile quantificare le
possibilita di successo di
una simile operazione, viste
le difficolta delle tre banche
e in un contesto complicato
persino per le aziende in sa-
lute. Di certo quella che fino
aqualche settimana faerala
simulazione delle banche
d’affari e il desiderio di un

pezzo di governo & diventa-
ta progressivamente una
priorita: garantire ad ogni
costola sopravvivenza della
banca senese in mani pubbli-
che, gravata da dieci miliar-
difraperdite erischilegali.

Un indizio del progetto
per l'aggregazione con Bari
e Genova sono gli emenda-
menti Cinque Stelle allanor-
ma (inseritanellalegge di Bi-
lancio) che regola per 'enne-
sima volta le attivita fiscali
differite (dette «Dta») e la
trasformazione in crediti
d’imposta in caso di fusione.
Una norma — raccontano
fonti parlamentari — scritta
appositamente per agevola-
relenozze fraMps e Unicre-
dit e che consentirebbe di
sfruttare quasiintegralmen-
teicrediti presentinei bilan-
cidi Siena (ben 2,9 miliardi
su3,7).

La prima proposta—anco-
ra in discussione — fissa un
tetto alloscontofiscale acin-
quecento milioni di euro, di
fattotagliando fuorila fusio-
ne di Unicredit con Siena.
L’altro, consentirebbe inve-
celatrasformazionedelleat-
tivita fiscali differite in credi-
ti d'imposta anche in caso di
aumento di capitale. Esatta-
mente cio che dovrebbe ac-
cadere grazie allo Stato per
rendere possibile le nozze
frail Monte deiPaschi, Cari-
geePopolarediBari.—
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