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Intesa Sanpaolo lancia la maxi offerta su Mps:
Siena vola in Borsa (+13%)

M&A. Il ceo Carlo Messina: «La prima e la seconda banca italiana avranno un
azionariato italiano» Fondazione Cariplo: «Grande apprezzamentoy». Compagnia San
Paolo: «Passaggio strategico»

Luca Davi

I & ddias mrarlkiE kamsbha nnetuofing
Le due possibiil pbanche post-Upa

Un’operazione industriale ¢ di creazione di valore per Intesa
Sanpaolo e i suoi soci. Ma anche un’operazione di sistema, volta a
stabilizzare 1’azionariato di Generali e a preservare in mani italiane
una parte rilevante del risparmio nazionale. Dopo mesi di studio,
Ca’ de Sass scende in campo e lancia un’Opas su Mps destinata a
cambiare gli equilibri della finanza italiana.

Sul tavolo ci sono circa 30,6 miliardi: per un’azione Mps, Intesa
offre 1,6 azioni sue e 1 euro cash. Una componente in contanti
pensata per rafforzare ’appeal dell’offerta e far capire al mercato
che Intesa fa sul serio e non intende rilanciare. La Borsa ha colto il
segnale e Mps si ¢ subito allineata al prezzo d’offerta (+13%, a 10
euro), mentre Intesa ha scontato I’impatto dell’operazione (-1,37%).

L’accelerazione di un deal - che era in gestazione da gennaio - €
arrivata domenica pomeriggio: a fare da detonatore, 1’iniziativa di
Banco Bpm, che poche ore prima, subodorando 1’azione di Ca’ de
Sass, aveva inviato una lettera al board senese proponendo un
matrimonio alla pari. Un tentativo, quello di Piazza Meda, che ora
dovra confrontarsi con ambizioni e numeri pesanti. Il progetto
industriale di Intesa - assistita da Jp Morgan, Provasoli e
PedersoliGattai - disegna un gruppo da circa 126 miliardi di



capitalizzazione, la seconda per market cap in Eurozona, con 20
milioni di clienti, attivita per circa 1.700 miliardi e utili consolidati
sopra 1 16 miliardi. «E un’opportunita unica per rafforzare la nostra
posizione come leader europeo e rafforzare la nostra presenza in
Italia», dice Messina agli analisti.

L’operazione, che ancora una volta avrebbe trovato nel banker
Francesco Canzonieri un prezioso “architetto” sulla scia di quanto
avvenuto nel 2020 con Ubi, sarebbe nata a gennaio, in attesa di
vedere la luce nel momento piu opportuno. Un importante trigger,
forse, sarebbe stata anche lo scontro interno all’azionariato, che ha
fatto emergere una governance fragile e un consiglio diviso. «Non
c’¢ azienda al mondo che puo essere gestita con una spaccatura in
questo modo», dice Messina. Da 1i 1’idea di costruire un assetto
alternativo. Ma uno dei nodi decisivi era individuare un acquirente
per gli sportelli eccedenti, cosi da rendere sostenibile il progetto
anche sul piano Antitrust, cui ora tocchera esaminare con attenzione
1l dossier. La soluzione ¢ arrivata con Unipol, resasi disponibile ad
acquistare una rete di 635 sportelli, destinati poi a integrarsi con
Bper, mentre Intesa terrebbe per sé le altre 625 filiali, Mediobanca
(con la quota di Generali) e le attivita come il credito al consumo, il
wealth management e l’investment banking. «Raggiungiamo gli
obiettivi del piano» e otteniamo «una stabilizzazione del sistema
italiano e si costruisce la seconda banca italiana. E cosi la prima e la
seconda banca italiana avranno un azionariato italiano », dice
Messina. Il deal ¢ stato accolto positivamente dalle fondazioni
azioniste, sia dalla Cariplo guidata da Giovanni Azzone (da cui €
arrivato un «grande apprezzamento»), sia dalla Compagnia San
Paolo, che ha parlato di «passaggio strategico».

Al di 1a degli sportelli Mps, il vero gioiello della corona resta il
13,5% di Generali detenuto da Mediobanca, a sua volta finita nel
perimetro di Mps e che ¢ centrale nei piani di Messina. Una quota
che, se acquisita, permetterebbe a Intesa di inserirsi stabilmente
nell’azionariato del Leone contribuendo a garantirne 1’italianita. Col
tempo si vedranno gli sviluppi. Messina ha escluso qualsiasi
ambizione di scalata («Se mi chiedete “volete quindi fare
un’acquisizione di Generali?”, la risposta & no»), né di entrare nella
gestione della compagnia: «A me quello che interessa ¢ ’utile netto
di Generali e che questo crescan, ¢ non di «fare liste» per il cda.

Ad esprimersi tocca a Mps, che ora ¢ in passivity rule e il cui cda
ieri ha preso atto sia della proposta avanzata da Banco Bpm sia
del’Opas promossa da Intesa. Resta da vedere se ci saranno
eventuali contromosse. A partire da BancoBpm. Allo stato attuale



piazza Meda non ha le risorse per pareggiare 1’offerta di Intesa. La
banca controllata dal Credit Agricole cerchera altre strade per
trovare le risorse da mettere in campo oppure si fermera? L’altro
grande interrogativo riguarda UniCredit. Andrea Orcel ha abituato il
mercato ai colpi di scena, ma oggi Piazza Gae Aulenti € impegnata
nella partita Commerzbank e aprire un nuovo fronte su Mps avrebbe
costi e rischi elevati. Anche perché un conflitto diretto con ’asse
Intesa Sanpaolo-Unipol sarebbe difficile da gestire, anche perché
I’iniziativa pare non certo sgradita al governo, vista la blindatura di
Generali. Vero ¢ che se il progetto andasse in porto, UniCredit si
ritroverebbe superata sul mercato domestico dal nuovo asse Mps-
Bper. Per questo qualcuno guarda gia a un possibile ritorno di
flamma su Banco Bpm, dove per0 bisognerebbe fare i conti con
Credit Agricole, primo socio di Piazza Meda. Scenari, appunto, che
dovranno essere messi alla prova del mercato.

© RIPRODUZIONE RISERVATA





