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Tuttro & pronto per la fusione a monte di Unipol Grup- sulla fattib
po Finanziario. Le cooperative «osser haxmo infati Finsoe, progett

ta detiene il 31,404% di Unipol. La ricapitalizzazione 1o, un soffio sotto 1 970.
partita 1o scorso 2 febbrmo e chiusa il 4 marzo si¢ Oggi Unipol preser

chiuso quasi con un en plein la ricapitalizzazione di nparhre 1 capitale della holdi
Holmo, che controlla1'80,9% di Finsoe, cheasua vol- cosi passato da 894.316.700
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Bernanke compra mutui e Treasury.

Unicredit, il Profumo de]la riscossa

Nel 2008 4 mld di util, risultato di gestione oltre 10 mld, Tre-bond e aiuti in Austria fino a4 mld. Il titolo fa +19%
L’ad: «Quest’anno possibile cedola cash». Focus sulla rete, vendita asset non core. Medlobanca e «strategica»
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una gara al ribasso. Non
passa settimana senza

che giunga notizia di una revi-

sione in negativo delle previ-
sioni sulla crescita dell'econo-
mia mondiale e di quelle dei
singoli Paesi, da parte di isti-
tuzioni e importanti centri di
ricerca. Ultimo in ordine’di
tempo I'Fmi, che ha corretto
la previsione sulla crescita
mondiale per 1'anno in corso
portandola da un +0,5% a un

-0,6, ipotizzando cosi la prima

caduta del Pil mondiale dal

dopoguerra. Anche per I'Ita-
lia le cifre di cui si parla sono

L OTTIMISMO
DELLA RAGIONE

LORENZO STANCA*

via via pill inquietanti. Secon-
dola Cgilil calo del Pil nel cor-
50 del triennio 2008-2010rag-
giungera il 4%, cifra mai vista
prima, un crollo drammatico
del nostro sistema economico
e industriale. Anche dall'ulti-
mo osservatorio congiuntura-
le del Gruppo Economisti di
Impresa, tenutoieri a Milano,
& emerso un quadro a tinte fo-
sche, con un Pil visto ancora
in forte calo nel primo trime-
stre di uest'anno € una previ-
sione per l'intero 2009 di un
calo del 2,6 per cento.
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Arcucci: «La mia Bpm per le Pmi»

Presentata la lista Change. Anche la Fisac boccia Mazzotta
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T1erl dlUmcredl salito al 6,5% a
dicembre 2008. In seguito alla deci-
sione di ricorrere a strumenti di capi-
tale governativi fino a 4 miliardi, il
Core Tier 1 potra aumentare al 7,2
per cento. Secondoi tetti decisi dalla
Commissione Ue, Piazza Cordusio
«puo aftingere a un massimo di 3,8
miliardi in Ttalia in fondi pubblici,
mentre in Austria il tetto & d1 2,7 mi-
liardi, ma pensiamo di rimanere al di
sotton, ha spiegato I'ad, aggiungen-
do che soprattutto in Austria, se si
considera un intervento di privati del
20%, con il restante contributo del
10% dalla capogruppo Bank Au-
stria, il costo dello strumento pubbli-
co scenderebbe dal 9,3% all’8%» ¢
questo «potrebbe rendere questo
strumento molto interessante» an-
che se, in generale, «non a buon mer-
cato». Le operazioni chiuderanno en-
tro agosto, manon € ancora stata de-
cisa la suddivisione dei bond tra Ita-
lia e Austria. Quanto a Mediobanca,
Profumo ha detto che « una parteci-
pazione strategica e non ci attendia-
mo una svalutazione della quotar.

SEGUE DALLA PRIMA

lnAbmaaldopoZadta MleltaeModianompole

1n Abi si apre a stagione del dopo Giuseppe Zadra, ‘}dgohe, dopo l7anm, ha_i
lasciato I'ncarico. Un cacdiatore di teste dovrebbe individuare il successore tra
una terna di blasonati esponenti del settore, di eta trai 45 e 50 anni con capadi- |
ta di relazioni nazionali e Memwcmalr Tra | candidati, secondo Affaritalianiit,

sarebberompmnaﬁlaG:ampnemAuﬂeﬁaAnnmse.usdtodurecgmedanr .
_ Banca, a favore del quale gioca anche la provenienza dallo stes
presidente Faissola. E Piero Modiano, uscito scorfitto dallo scontro ¢ 1 Corrad
Passera e poi approdato alla Carlo Tassara di Zaleski. Intanto, il Bollettino mensi-
ala una nuovafrenata degliimpieghi afebbraio: finaementotenden-
le é stato del 3,1% a fronite del 4% di gennaio e del 9,7% di febbraio 2008.
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rielezione (dopo l'orientamento
contrario arrivato ieri anche dalla
Fisac) & sempre pill remota. Se la
lista avra successo, ad affiancare
Arcucci ci saranno Andrea Monor-
chio e Antonello Polita come vi-
ce-presidenti con deleghe operati-
ve. «Non abbiamo ancora deposita-
to la lista perché non & ancora chiu-
sa», ha detto Polita, spiegando che
attualmente sono otto i componen-
ti della lista e che nei prossimi gior-
ni andranno avanti gli incontri con
tutte le associazioni (anche Bpm
360 gradi) «affinché ognuno possa
dare il suo contributo». Se dunque
la riconferma di Mazzotta si fa piit
difficile, Carlo Salvatori, numero
uno di Unipol (indicato come unica
possibile alternativa) si ¢ ritirato
dai giochi. «Posso dirlo perché e di-
ventato ufficiale - ha detto ieri Poli-
ta - Salvatori ha rinunciato a pro-
porre la sua candidatura a presi-
dente della Bpm. Penso che la no-
stra formazione 1'abbia spiazzaton.
Oggi la verita, in occasione dei ri-
sultati 2008 di Unipol. S.P.

rafforzamento patnnmalen.
hadettol dFabnzloV'oI e

utile netto di 2089 milio, in dim
nuzione del 55,38%sul 2007. Vio-
la ha poi aggiunto che «ad aprile
verra formalizzato il piano indu-

striale 2009-2011 e Meliorbanca.
dovra essere la testa di ponte nei
territori dove siamo presentima
nalmente, come nel Nordes,
azionisti verra distribuito un
dendo di 0,18 euro, in calo daj
cent dello scorso anno. Nel bi
€i02008, la Bperha svalutat

lore della partecipazione ltalease
per 88,7 milioni, costo ch

giunge all'esborso stimato di 170
milioni perla ricapitalizzazione del-
le due NewCo che nascerannodal—
lo spezzatino dell”nshtuto .

L OTTIMISMO DELLA RAGIONE SULLA CONGIUNTURA

Nel contempo, pero, nella discussio-
ne svolta sono emersi diversi segnali
incoraggianti. In effetti, in questo
scenario da ecatombe, & ancora pos-
sibile cogliere elementi positivi e ci
sono punti di appoggio per definire
un quadro meno drammatico e guar-
dare al futuro, anche immediato, con
unpo' di speranza.

In primo luogo, € da sottolineare co-
me la fiducia dei consumatori nel no-
stro Paese abbia mostrato segnali di
sostanziale tenuta e come, parallela-
mente, la domanda per consumi va-
da registrando un calo tutto somma-
to contenuto. E pur vero che finora,
grazie al funzionamento degli am-
mortizzatori sociali (cassa integra-
zione ordinaria in testa), il numero di

disoccupati & cresciuto solo legger-
mente, e che un protrarsi della crisi
porterebbe inevitabilmente a una ri-
duzione permanente di posti di lavo-
ro che finirebbe con 1'impattare in
maniera sensibile sui consumi. Ma &
un fatto che il sistema stia tenendo e
che i meccanismi di «shock absorp-
tion» stiano svolgendo bene il loro
ruolo.

In secondo luogo se da un lato va
rilevato come le imprese esportatrici
siano quelle che stanno soffrendo
maggiormente, datoil crollo della do-
manda estera, dall'altro va sottoline-
ato come in questo momento di diffi-
colta vada emergendo una eccellen-
te capacita competitiva delle aziende
italiane, che nel mercato calante ve-

dono salire le loro quote e che hanno
visto il 2008 chiudersi con tn sur-
plus commerciale manifatturiero re-
cord. Si va facendo evidente come il
processo che va sottoil nome di «spo-
stamento verso la qualita» che ha tra-
sformato, e sta ancora trasforman-
do, il sistema industriale italiano a
partire dal 2000, stia producendo evi-
denti risultati in termini di maggiore
competitivita (con una minore sensi-
bilita agli andamenti del cambio e
della domanda rispetto al passato).
Con riferimento a elementi di pilt
specifico riferimento congiunturale
& opportuno sottolineare come nel
settore auto e nell'intera filiera ad es-
s0 collegato, si comincino a cogliere
i queste settimane segnali di effica-

cia degliincentivi adottati a inizio feb-
braio, e come le attese di molti opera-
tori vedano gia a partire da marzo
un'inversione di tendenza. Piiiin ge-
nerale, un fattore che potrebbe porta-
re ad un rimbalzo della produzione in-
dustriale gia a partire dalla primave-
ra € la necessita di ricostituire le
scorte, in maniera particolare di se-
milavorati, che hanno subito una
drammatica contrazione tra la fine
del 2008 e 'inizio di quest'anno di
fronte all'assoluta incertezza sulle
prospettive della domanda.

Un ultimo importante fattore che
pud sostenere un sia pure moderato
ottimismo in tempi tanto foschieé 1'at-
teggiamento delle banche. Va detto
chiaramente che il tanto temuto cre-

dit crunch non si sta verificando. E
vero che i tempi di definizione delle
pratiche si sono allungati e che gl
spread si sono ampliati. Ma i dati a
disposizione mostrano come 1'offer-
ta di credito in Italia non sia in con-
trazione. Ricordiamoci che il cattivo
pricing del credito, con spread scesi
alivelliirragionevoli, € una delle cau-
se della crisi che stiamo vivendo. Nel
nuovo mondo il credito, soprattutto
per chi & meno solido finanziariamen-
te costera di piii. Ma & pur vero che
con tassi di policy scesi di 3-4 punti,
l'aumento degli spread risulta piut
che controbilanciato. ;
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