Cosa é in gioco nella parfte fra Infesa San Paolo e Ubi Banca

Una battaglia durissima & in corso tra il pri-
mo ¢ il quarto gruppo bancario nazionale, In-
tesa San Paolo e Ubi Banca,

Tutto nasce dall'Offerta pubblica di scambio
{Ops), lanciata in modo “amichevole” da Inte-
sa San Paolo il 17 febbraio. Un invito agli azio-
nisti di Ubi a cedere le loro azioni ad un prez-
20 - al momento dell'offerta - superiore a quello
di mercato. La modalita & il concambio: azioni
Intesa in cambio delle azioni Ubi. E per rende-
re allettante lo scambio il controvalore offerto
& stato di circa il 30% in pin del valore di mer-
cato di guel giomo,

Per concretizzare lacquisizione di tutte o di
almeno la metd pit una delle azioni, la strada
& ancora lunga. Irta di passaggi tecnici e buro-
cratici, verifiche e valutazioni. Ci vorranne me-
si per un esito che non appare per niente scon-
tato. Liter, in questa sede, non interessa molto.
Interessa l'esito finale. Perché 1'Offerta investe
in pieno la Fondazione Cassa di risparmio di
Cunen che di Ubi & il primo azionista (esclusi 1
fondi) con il 5,91 % delle azioni 196 milioni di
euro il valore al 31 dicembre scorso),
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[ TANTI “NO” DELLA FONDAZIONE CRC, SOCIO FORTE DI UBI, ALL'OFFERTA “AMICHEVOLE” DI ACQUISTO

Genta: “Perche l'ofterta di Intesa e ostile e irricevibile”

Se arrivasse una nuova proposta? “Qualsiasi offeria diversa dev'essere a pari dignita. Se si dimosira che 'inferesse
collettivo é di aderire all Ops, aderiremo, ma non alle condizioni sin qui esplicitate. Abbiamo anche altri progetti”
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e la cui ragione di esistenza é
custodire, gestire e far fruttare a
favore della comunitd cuneese il
piii consisiente patrimortic eco-
nonico e finanziario della commu-
nita cuneese. Un eredita preziosa
che arviva da molto lontano e ori-
gina dalla storica "Cassa di rispar-
wio di Cuneo’, nata nella ostra
citta nel 1885.

Valori e operativita futura del-
la Fondazione CRC, dipenderan-
o in meodo significativo dall'esi-
to dell'Offerta pubblica di scam-
bio promiossa da [ritesa.

I vertici di UBI e della Fonda-
zione da subito hanno rifiutato
seccamente 'Offerta, definendo-
la “ostile”. Hanno cercato di por-
tare altri azionisti sulla stessa po-
sizione, sondato altri gruppt ban-
cari, anche stranieri, in funzione
di un accordo alternativo da con-
trapporre a Intesa. La volontd di-
chiarata & di non cedere UBI ad
Intesa.

Se sono chiare le motivazioni
che hanno spinto Intesa San Pa-
olo a tenttare lacquisto di UBI (re-
alizzare il piit grosso pruppo ban-
cario ftaliane ed wno dei pio gran-
di a livello europeo, con la poten-
za operativa e le economnie di sca-
la che ne derivano), difficile e deli-
cato entrare nel merito delle argo-
mentazioni portate da UBI e dai
suoi soct a giustificazione del ri-
fiuto. Lo abbiamo chiesto al pre-
sidente della Fondazione Giando-
menico Genta. (si veda l'intervista
a fianico)

Certo la battaglia in corso pri-
ma o poi si concludera. Acqui-
siti 1 pareri ¢ le prescrizioni degli
organisnti competenti, dall’Anti-
trust alla Banca d'Ttalia, Uesigen-
za di una risposta definitiva si ri-
proporrd comungue. Se la mag-
gioranza dell azionariato UBI dird
di si, lacquisizione andrd comumn-
gue in porto, Con o senza la Fon-
dazione CRC e gli azionisti lom-
bardi per ora suia slessa posizio-
ne di rifinto. Se invece la maggio-
ranza rigetterd Uofferta di Intesa,
UBI resterd autonoma, Con da-
vanti a sé un futuro diverso ma
aricora da inveniare.

La vendita delle azioni UBI, al
prezzo fissato dall'offerta, porte-
rehbe nelle casse\della Fondazio-
ne CRC un gruzzolo di decine di
milioni di euro. Ma ridimensio-
nerebbe il peso della Fondazio-
ne CRC cuneese nel soverno del-
la banca acguirente, nel cui azio-
nariato andrebbe a pesare pit o
meno o 0,6 per cento, ¢ la compe-
tenza nella scelta dei consiglieri di
amministrazione e delle nomine
nelle tante partecipate della ban-
ca stessda.

Sud territorio, UBI scomparireb-
be. Le filiali verrebbero cedute ad
urt altro gruppo bancario, la Ban-
ca popolare dell’ Emilia Romagna
e, in parte forse a Unicredit, Stra-
volgendo la geografia del sistema
bancario provinciale. Inl ballo ci
sono quindi posti lavoro e sportel-
li. Oltre alla perdita o il manteni-
mento a livello provinciale di un
importarite potere decisionale,

Di qui lauspicio che, superan-
do la contrapposizione certamen-
te ostile di queste settimane, si ar-
rivi una trattativa per salvaguar-
dare la sostanza degli enormi in-
teressi collettivi cuneesi che sono
int gioco. Una trattativa esige di-
sponibilitd reciproca e rispetio-
sa al confronio, Che al momento
HOM C 2,

Giandomenico Genta, appena ri-
eletto per un secondo mandato alla
presidenza della Fondazione CRC,
fin dal primo giorno della presenta-
zione dell'Offerta pubblica di scam-
bio avanzata da Intesa San paolo per
F'acquisto di UBI, ha respinto sec-
camente I'offerta. Definendola per
niente amichevole ma del tutto osti-
le. E irricevibile.

Perché 1o seniza appello?

E un'offerta che non prevede pos-
sibilith di trattativa. Se uno ti of-
fre 40 mila euro per una casa che
ne vale 100 mila, ti dice che i mobi-
li (la parte assicurativa) andranno al
primo che passa, le macchine e gli
strumenti che hai in garage saran-
no venduti al rigattiere, poi che spia-
nera la casa (leggi: delista UBI dal-
Ia Borsa) per farne il suo prato, non
pud sostenere che & un'operazione
“amichevole”,

No perché la posizione unilaterale
che Intesa mantiene tuttora - o ac-
cetti quello che ti offro io o non se ne
fa niente - non pud essere accettata
da nessun azionista. Anche chi vo-

lesse vendere, vuole trattare per mi-
gliorare le condizioni di vendita.

Mo perché non conosciamo i ter-
mini dell'offerta, depositata in Con-
gob, ma non pubblica. Conosciamo
soltanto quello che Intesa lascia fil-
trare di giorno in giomo. Prima che
voleva il 67% delle azioni, poi soltan-
to pitt il 50% pih un'azione, poi l'im-
porto del con-cambio, poi che avreb-
be fatto una direzione a Cuneo. Poi
I'ampia disponibilita a non ridurre,
ma a mantenere i fidi delle aziende
che hanno affidamenti in UBL Poi la
promessa di un comitato territoriale
coinvolgendo le piir alte personalita
per condividere le strategie... e cosl
Via.

Intesa sostiene che gli azionisti
di UBI trarrebbero grandi vantag-
gi dalla vendita, grazie a sinergie e

Intesa sembra ormai certa che il
67% non lo raggiungerd, altrimenti
non avrebbe gia abbassato il tiro al
50%6 +1 azione. Ma se non raggiunge
il 7%, la maggioranza assoluta, non
pud portare a termine quanto ha di-
chiarato in Bee; realizzare sinergie
e risparmi per "N milioni ricondu-
cendo tutto ad un'unica governan-
ce, delistando UBI dalla Borsa, rea-
lizzare un'unica attivith con i previ-
sti i i di 600/700 milioni di eu-
ro nell'arco di un bilancio. Senza la
mageioranza assoluta questo non
pud essere realizzato. Dovra quindi
convincere i regolatori a conceder-
gli l'autorizzazione a procedere an-
che se raggiungesse solo il 50%+1. E
questo passaggio & un primo ostaco-
lo. E i risparmi diverrebbero piutto-
sto aleatori,

Contro Uofferta, UBI ha presen-
tato ricorso all'Auforitd Antitrust.
Con quale obbiettivo?

Per la verifica della eventuale posi-
zione dominante che Intesa San Pa-
olo verrebbe ad avere. Al ricorso si
sono accodati Fondazione Banca del
Monte di Lombardia e Cattolica, e
poi anche Unicredit. La Fondazione
CRC no, perché nel nostro territorio,
a differenza di Pavia, la presenza di
Intesa San Paolo non & cosi marcata.

Ma non era mai accaduto che sen-
za attendere il pronunciamento di
Consob sul prospetto depositato,
I'Antitrust decidesse di audire tutti
quelli che si sono costituiti davanti a
lei. Questo ha fatto invece in guesta
occasione.

Se lo scopo di una Fondazione é
valorizzare al meglio il proprio in-
vestimento a vantaggio del territo-
rio, perché di-re di no ad un'offer-
ta che promette questa valorizza-
zione?

Perché accettare questa offerta
non valorizzerebbe affatio Vinvesti-
mento della Fondazione. Perché In-
tesa prenderebbe UBI a sconto del
70%. Molto meno del suo valore re-
ale,

Tutte le banche oggi sono a scon-
to, valgono molto meno di tre o
quattro mesi fa...

Per questo un investitore oggi dif-
ficilmente vende il proprio investi-
mento, perché i valori sono i pitt
bassi degli ultimi anni, Potrd decide-
re come investitore s¢ e quando ven-
dere e pretendere di trattare sui va-
lori? Lanciare un'Ops in questa si-
tuazione, se non & concordata con
obbiettivi di creazione di valore con-
divisi, & certamente ostile,

Se Carlo Messina, che & alla guida
di Intesa San Paclo, avesse avanzato
un piano per valorizzare UBI, pro-
ponendoci di costruire insieme qual-
cosa che desse valore aggiunto per
tutti, probabilmente non avremmo
detto di no a pricri. Ma questa non &
la modalita scelta da Messina.

Lei ha incontrato Messina? O lo
incontrerd i we?

Non I'ho mai incontrato, perché
uno che dice "io non cambio niente
di quello che ho offerto” che cozalo
incontrerei a fare? La disponibilita
deve essere reciproca.

Una delle accuse a lei e alla Fon-
dazione & che il vero motivo del no
sia la perdita di cariche nel con-
siglio di amministrazione. Oggi
con il 5,91% di UBI la Fondazio-
ne CRC contribuisce alla nomina
di tre consiglieri di amministrazio-
ne (Ferruccio Dardanello, France-
sca Culasso, Roberto Nicastro). Se
SRl oo it stk

a , la partecipazione si ri-
durrebbe allo 0,60% di Intesa. E
la Fm;f{azioéﬁle non avrebbe pin ln
possibilita di designare nessuno
nel eda della banea.

[l primo criterio @ la qualita delle
persone, che devono guidare al me-
glio la banca. Avere tre o quattro de-
signazioni non & importante per le
poltrone. Lo @ per il territorio. Per-

ché pii1 la governance della banca si
allontana, meno avra attenzione al
territorio. Lattenzione che oggi UBI
ha per le nostre comunita bbe

rsa, pur valutando positivamente
e promesse fatte da Intesa

Oggi UBI é [a migliore banca sul
mercato {(come dichiarato da Inte-
sa), acquisendola Intesa farebbe un
grande affare, ma lo farebbe soltan-
to lei. Non lo farebbero né la Fonda-
zione né il territorio. Perché con noi
non vuole neanche trattare sul prez-
zo, né presenta possibilita di cresci-
ta e di sviluppo. Dice invece che ne
fard uno spezzatino, per cederne un
pezzo ad uno e un pezzo ad un altro.
A queste condizioni, V'offerta & frrice-
vibile.

Stando ai dividendi che negli an-
ni passati Intesa ha distribuito
agli azionisti, sempre molto pin al-
ti di quelli di UBI ai suoi, si ricava
che Lﬂo 0,60% di Intesa, la Fon-
dazione CRC ricaverebbe pitt uti-
li di quanti ne abbia mai avuti dal
5,91% di UBL.

Che Intesa abbia dato pit dividen-
di in passato & vero, anche se non
sempre per cassa, ma non é detto
che sara cosi in futuro. E so-lo una
promessa, € nel mondo finanziario
si sa quanto valgano le E55E,

Quando unaia;nca utili ha da-
vanti a sé& due strade: dare piii divi-
dendi agli azionisti oppure distribu-
irne di meno e patrimonializzare la
banca per renderla piu solida e sicu-
ra. Intesa ha scelto la prima strada,
UBI ha scelto la seconda. Ed & que-
sta una delle ragioni per cui Intesa
vorrebbe acquisirla.

Da sempre l'invito alle fondazio-
ni ex bancarie da parte di ministe-
ri e istituzioni competenti, dell'A-
cri, & di ritirarsi dalle partecipa-
zioni bancarie, di non “fare ban-
ca” ma limitarsi a gestire il patri-
monio per il bene collettivo del ter-
ritorio che rappresenta e dal quale
vengono eletti | suoi organi di go-
vernao.

La nostra partecipazione nella
banca & molto ridotta: soltanto I'11%

dei ricavi arriva dagli investimenti
nella banca conferitaria, in cui & in-
vestito solo il 179% del nostro patri-
monio. La Fondazione CRC, ade-
guandosi al Protocollo Acri-Mef, ha
ridotto l'investimento in UBI, altre
Fondazioni, come ad esempio Com-
pagnia San Paolo, sono molto pit
dipendenti nei loro ricavi dal settore
bancario. La nostra presenza in UBL
risponde ad un interesse collettivo.
Qui ¢'¢ una forza lavero, dipenden-
ti che sono da valorizzare, la nostra
presenza ha fatto st che venissero
scelti i laureati sul territorio o all'u-
niversita di Torino, che si valorizzas-
sero le nostre professionalith man-
dandole anche a crescere e affermar
si altrove. Tutto questo potrd essere
mantenuto?

Gt s
perché il mondo de iali di [
da scelte industriali e dall'evoluzio-
ne della tecnica, non dimenticando
lo smart working di cui si & vista in
molti casi I'efficacia. Ma di difende-
re una storia e un bagaglio di serieta
e di refazioni costruite nel tempo e
trasmesse nei vari passaggi da Cassa
di risparmio a Banca Repionale Eu-
ropea a UBL

Se poi si dimostra che l'interesse
collettivo & di aderire all'Ops, aderi-
remo, ma non alle condizioni sin qui
esplicitate ;

A tutte le resistenze di UBI, ora
si ¢ anche aggiunto un ricorso in
tribunale perché invalidi l'offerta.
Su quale base?

Ouando si verificano condizioni
avverse, chi ha promosso 'Ops deve
dichiarare al soggetto a cui ha fatto
l'offerta che non intende avvalersi di
tali condizioni avverse. UBI ha scrit-
to a Intesa chiedendo se nelle nuove
condizioni, l'emergenza Covid con le
sue pesanti conseguenze economi-
che e finanziarie, I'offerta resta va-
lida. Intesa non ha risposto. Secon-
do i legali di UBI la mancata rispo-
sta potrebbe invalidare l'operazione.

Se domani arrivasse sul suo ta-
volo un'cfferta diversa o un miglio-
ramento dell'offerta stessa, il vo-
stro no potrebbe essere superata?

Qualsiasi offerta diversa dev'esse-
re a pari digniti. Considerare i valor
reali. Considerare che la Fondazione
non & disposta a fare minus valenze
in bilancio. Non siamo attaccati al-
la partecipazione nella banca, ma
qualsiasi cosa facciamo deve risol-
versi in un valore per la Fondazione.
Abbiamo anche alti progetti.

Se I'Ops fallisce, UBI restera da
sola? Da sola avra la forza e i nu-
maeri per andare avanti e crescere?

Prima dell'Ops, UBI aveva allo stu-
dio la creazione del terzo polo ban-
cario italiano, aggregando altre ban-
che, prima fra tutic Banca popolare
dell’Emilia Romagna (o alire), Per-
ché, per la sua forza e le sue carat-
teristiche, UBI & la pil adatta per
un ruolo aggregante di questo gene-
re. Questo & una prospettiva che, dal
punto di vista industriale e del mer
cato, ha un grande valore, e non l'ab-
biamo ancora abbandonata,

Se I'Ops Intesa non si realizzer,
pmbabiﬁfmnte si riprendera questa
strada.
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