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Berlino alza il muro
contro I'assalto di Orce
Altro no su Commerz

dalia nostra corrispondente
TONIA MASTROBUONI
BERLINO

governo Merz «veda la luce».

Cosi come «speriamo che la
veda Commerzbank». Il numero
uno di Unicredit, Andrea Orcel, &
tornato ieri sulloperazione pit di-
battuta dell’anno, il tentativo di
conquistare la banca tedesca
Commerzbank. Il manager italia-
no ha sottolineato che «rispettia-
mo il governos, che detiene anco-
ra il 12,5% del secondo maggiore
colosso tedesco. Ma a Berlino e
Francoforte non c’é aria di ascol-
to. Anzi, proprio dalle parole pro-
nunciate nelle stesse ore dall’am-
ministratrice delegata di Com-
merz, Bettina Orlopp, si capisce
come il governo Merz e la “preda™
stiano preparando le trincee: «Ci
sono alcune cose su cui possiamo
concordare» con Unicredit, ha
puntualizzato con un filo di iro-
nia: «A queste valutazioni di mer-
cato un’aggregazione non avreb-
be senso».

Il prezzo schizzato alle stelle
delle azioni Commerz & una trap-
pola per Orcel. I tedeschi lo sanno
benissimo - secondo due autore-
voli fonti vicine al dossier - e con-
tano sul fatto che 'amministrato-
re delegato di Unicredit fara fati-
ca a convincere gli azionisti se al-

S periamo che con il tempo» il-
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L'ad di Unicredit insiste:
“Spero che il governo veda
la luce”. Orlopp risponde:
“Ora l'integrazione

non avrebbe senso”
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AndreaOrcel

Amministratore delegato

diUnicredit dal 2021. Dopo

I'offerta fallita suBanco Bpm,

prova a conguistare I'istituto
| tedesco Commerzbank

la fine dell'operazione non ci sara
un delisting di Commerz e la sna
fusione con Hypovereinsbank.
Ma per arrivare a quel traguardo -
totalmente indigesto sia per Berli-
no sia per Francoforte - Unicredit
dovra conguistare la quasi totali-
ta delle azioni della banca tede-
sca. 1l governo tedesco, perd,
avendo sempre lasciato intende-
re che non cedera agli italiani il
12,5% che ancora possiede, rende-
ri quello sboeco impossibile, E
quindi I'intera operazione, per
chi vi volesse partecipare, poco
appetibile.

Dopo la leggendaria notte in
cui Unicredit siaccaparrdouna fet-
ta di azioni messe all’asta dal go-
verno mandando lallora cancel-
liere Olaf Scholz su tutte le furie,
Berlino ha eretto un muro. Per il
suo partito, la Spd, le barricate al-
zate dal sindacato Ver.di sono di-
ventate un vincolo non aggirabile
per aprire un dialogo con Orcel. T
rappresentanti dei lavoratori non
vogliono sentir parlare della fusio-
ne perché hanno fondati timori
che l'operazione comportera dei
tagli. Ma al di la di questo, a Berli-
no si sente sempre parlare, a mi-
crofoni spenti, di una modalita di
Orcel percepita sin dal primo
istante come “ostile” e “arrogan-
]

11 governo Merz ha ereditato la
totale contrarieta all'operazione
del precedente, rafforzato da altri

tre argomenti. Primo, il cancellie-
re Cdu non intende aprire un
fronte conil suo partner di gover-
na, la Spd. Secondo, raccontano
le fonti, la Cdu teme di irritare la
miriade di piccole emedie impre-
se - uno degli zoccoli duri del suo
elettorato - che insiste sullaneces-
sita che Commerz resti autono-
ma. Anche dentro la banca il cli-
ma verso Orcel &€ molto negativo e
una fusione potrebbe creare una
fuga deiconsulenti che sioccupa-
no di quelle imprese - insieme ai
loro clienti. In terzo luogo, la Ger-
mania con la sua ossessione delle
crisi dei debiti e dei bond sovrani
in panciaalle banche italiane pen-
sa che ci siail rischio, un domani,
di dover salvare un gigante come
Unicredit-Commerz.

E poi c¢ il silenzio del governo
italiano su tutta la vicenda. Secon-

do indiscrezioni, I'esecutivo sa-
rebbe piuttosto indispettito da Or-
cel, che ha proceduto finora co-
me uno schiacciasassi: rischia di
compromettere il rapporto con
Berlino in un momento di forte
sintonia e di palese convergenza,
dapo decenni direlazioni tiepide,
per usare un eufemismo.

Sulle abortite operazioni in pa-
tria, ossia quella fallita su Banco
Bpimn, Orcel ésembrato ieri cospar-
gersi, almeno parzialmente, il ca-
po di cenere: in [talia infatti Uni-
credit ha «provato a fare qualcosa
che non ha funzionato per ragioni
esterne, per l'interferenza del go-
verno, Abbiamo imparato la lezio-
ne» ha sottolineato, aggiungendo
che «ora dobbiamo accelerare
senza M&A», ovvero senza fusioni
e acquisizioni, Almeno in Ttalia.

RIPR ODUZIO NE RISERVATA

11



