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di CAMILLA CONTI

W Mentre Giuseppe Casta-
gna paventa 6.000 esuberi
in caso di successo dell'Ops

CASTAGNA: CON UNICREDIT 6.000 ESUBERI

(Golden power, Antitrust, Cdp
Ipotesi per stoppare I'affare Bpm

di Unicredit, ecco leipotesi
che il governo potrebbe
studiare per fermare la
mossa di Orcel.

apaginall

» 1L RISIKO DELLA FINANZA

Scalata Unicredit:
difficile fermaria
con il golden power
Ecco le alternative

L’esperto: «Fra le possibilita, intervento Antitrust per ridurre
I'impatto dell'unione col Banco o una contro cordata con Cdp»

di CAMILLA CONTI

B L'operazione
lanciata da Uni-
credit su Banco
f}.SIpm ha fatto de-

agrare un nuo-
B vo scontro tra
LegaeForzaltalia. Il partito di
Matteo Salvini mette nel miri-
no Bankitalia, depositando
una proposta dilegge sulla go-
vernance, mentre Antonio
Tajaniinvitala politicaa«non
immischiarsi» in questioni
che attengono al «libero mer-
cato». Quanto a Fdi si tiene
fuoridalringinattesa divede-
re come si evolve il dossier. Lo

B

stesso premier Giorgia Melo-
ni, per il momento, non sem-
bravoleralzare barricate oca-
valcare la protesta del leader
del Carroccio. Né pare voler
insistere sul tema del golden
power evocato dal capo - le-
ghista - del Mef, Giancarlo
Giorgetti. Non sono, infatti,
passate inosservate le dichia-
razioni del direttore generale
Regolamentazione evigilanza
del sistema finanziario del
Mef, Stefano Cappiello, che
rispondendo a un a margine
di un convegno ha precisato:
«Di golden power se ne occu-
padirettamente la presidente
del Consiglio».

Ma quali sono, o quali po-
trebbero essere, le munizioni
a disposizione di Giorgetti e
di quella parte della maggio-
ranza di governo che potreb-

becercaredimettereibastoni
tra le ruote ad Andrea Orcel e
rimettere in pista I'operazio-
ne Mps-Banco Bpm? Giustifi-
care I'utilizzo del golden po-
wer e complicato. Come spie-
ga a La Verita 'avvocato Giu-
seppe de Falco, partner dello
studio legale Ughi e Nunzian-
te, «le limitazioni del golden
power possono riguardare so-
cieta Ue o extra Ue per cui la
questione non si pone in ter-
mini dinazionalita se non per
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il fatto che per le societa Ue,
incluse quelleitaliane, glispa-
zi di manovra del governo so-
no piu ristretti. La motivazio-
ne dell’'uso del golden power
deve rispettare criteri molto
pit rigorosi tra cui una moti-
vata proporzionalitd con gli
scopi perseguiti dall’eserci-
zio dello specifico strumento.
Tanto piu che si rischia una
frizione con la Bee». I margini
di manovra, tecnicamente, ci
sono: dal 1° gennaio 2023 la
normativa sugli asset strategi-
ci, il cosiddetto «golden po-
wer», consente al governo di
intervenire anche nel caso di
operazioni tra imprese italia-
neindeterminatisettoricom-
preso quello bancario. La nor-
madiriferimento e contenuta
nel decreto Energiadel 2022 ¢
dispone 'applicazione anche
alle operazioni di acquisizio-
ne di societa italiane da parte
di imprese italiane, limitata-
mente ai settori dell'energia,
trasporti, salute, agroalimen-

tare e finanziario, incluso
quello creditizio e assicurati-
vo. «Il problema», sottolinea
I'avvocato De Falco, «é che in
baseallagiurisprudenzadella
Cortedigiustizia Ueimpedire
attivitd di investimento nel
mercato unico é possibile se
sono coinvolti principi fonda-
mentali per il Paese. Nel 2023
c’é stata una sentenza della
Corte sul caso che riguardava
due societa ungheresi. Ebbe-
ne, la legge nazionale che in
Ungheria sottopone a con-
trollo operazioni nazionali &
stata ritenuta non applicabile
dalla Corte affermando che
non poteva limitare scambi se
non per motivi particolari co-
me quelli di ordine pubblico,

sicurezza o sanita pubblica».

11 Mef, pero, potrebbe solle-
citare anche altri interventi.
«Innanzitutto», spiega I'avvo-
cato, «<ha un peso la valutazio-
ne dell’autorita Antitrust che,
previo parere della Banca d'I-
talia, deve valutare I'impatto
dell’operazione Unicre-
dit/Banco Bpm sulla concor-
renza bancaria italiana».
L’Antitrust & un’autorita indi-
pendente, puo fare solo una
valutazione tecnica everifica-
re se c¢'eé una restrizione della
concorrenza in Italia, o se es-
sa viene lesa. I rilievi nell’i-
struttoria potrebbero portare
dunque alla richiesta, ad
esempio, di dismettere un tot
di filiali, escludere dal matri-
monio tra le due banche alcu-
ne societa controllate o sepa-
rare alcune attivita come
quelle assicurative. Si tratte-
rebbe di un giudizio di discre-
zionalita tecnica. Non puo,
pero, stoppare I'operazione.
Che tra l'altro si inserisce in
un mercato bancario sempre
piu europeo.

Considerando la risposta
del edadel Banco Bpm, che ha
bocciato I'offerta giudicando-
la «ostile» e individuando an-
cheil rischio di unaforte ridu-
zione dei dipendenti, questo,
ad esempio, non é un tema
che riguarda la valutazione
dell’Antitrust, o che giustifi-
cherebbe il ricorso al golden
power. Sul tavolo potrebbe es-
serci una terza mossa, assai

itldirompente. «Ai sensi del-
a legge 269 del 2003 non si
puo del tutto escludere che il

governo usi il suo braccio fi-
nanziario, la Cassa depositi e
prestiti, se giudicasseil Banco
Bpm una societa di rilevante

interesse nazionale», ipotizza
De Falco. Che cita la norma
modificata conil comma 8 bis
della legge 34 del 2011 dove si
legge: «Cdp spa puo altresi as-
sumere partecipazioni in so-
cietadirilevanteinteresse na-
zionale in termini di strategi-
cita del settore di operativita,
di livelli occupazionali, di en-
tita difatturato ovvero dirica-
dute per il sistema economi-
co-produttivo del Paese e che
risultino in una stabile situa-
zione di equilibrio finanzia-
rio, patrimoniale ed economi-
co e siano caratterizzate da
adeguate prospettive direddi-
tivita». Nel comma si aggiun-
ge anche che «le medesime

partecipazioni possono esse-
re acquisite anche attraverso
veicoli societari o fondi di in-
vestimento partecipati da
Cdp ed eventualmente da so-
cieta private o controllate dal-
lo Stato o enti pubblici». In
uno scenario da fantafinanza
si potrebbe insomma imma-
ginare che Cdp intervenga in
soccorso dell’istituto guidato
da Giuseppe Castagna per
consentirgli di creare il terzo
polo bancarioche almenouna
parte del governo sembra ave-
re a cuore anche per risolvere
il problema Mps. Certo, si
tratterebbe di far organizzare
auna societa partecipata dal-
lo Stato una cordata alternati-
va. Dichiarando, di fatto,
guerra a Unicredit con una
specie di nuova Iri.
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ALUARREMBAGGIO Andrea Orcel, amministratore delegato di Unicredit

[Ansa]
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