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L'INCHIESTA

15 ottobre. Un momento dell'assemblea dei soci Bpm

TMAGOECONDMICA

Bpm e le incognite

sulla fusione

con il Banco Popolare

di Claudio Gatti

Bpm e le incognite sulla fusione con il Banco

Il nodo della governance, il rapporto con gli advisor e I'ispezione della Bee - La copertura degli Npl

L'INCHIESTA

Bpm e le incognite

sulla fusione

con il Banco Popolare

Castagna: «Gestite le interlocuzioni nel rigoroso rispetto delle
indicazioni ricevute e di aver nel continuo informato il Cdg»

Sulla governance del processo decisionale che ha portato alla
fusione secondo l'istituto ¢’¢ stato un doppio check & balance

ICREDITI

L'ipotesi che dalla Bee possa
arrivare una capital decision che
innalzi il minimo di capitale a
fronte dei rischi, pur non
richiedendo necessariamente
una ricapitalizzazione

di Claudio Gatti

el palazzo diPiazza
Meda, sede centrale
dellaBanca popolare di

Milano, ¢’¢ preoccupazione
perlimpatto deirisultati
dell’ispezione che la Bce ha
condotto presso il suo futuro
sposo, il Banco Popolare.

Al Sole 24 Ore risulta che,
seppur preliminarmente, il
capo ispettore Ferdinando

Cutino abbiarilevato ulterio-
ri problemi di “sottocopertu-
ra” deicrediti deteriorati, i
cosiddetti Npl.
ballare sarebbe una cifra che
oscillatrauno e due miliardi. An-
che per questo motivo, non solo
listitutodiPiazzaMedasiaspetta
cheilbilanciodifineannodel Bancoregistri
unaperditadell'ordine almeno di1,5miliar-
di dovuta ai maggiori accantonamenti, ma
chedaFrancoforte possaarrivare al gruppo
bancario frutto della fusione dei dueistituti
unacapitaldecisioncheinnalziilminimodi
capitale da detenere a fronte dei rischi, pur
non richiedendo necessariamente una ri-
capitalizzazione che passi dal mercato. Il
rumorsembraaverraggiunto Piazza Affari,
contribuendo al caloregistratoin questiul-
timi giorni dai titoli delle due banche.
Per Giuseppe Castagna, consigliere dele-

gato di Bpm e futuro Ad del nuovo Banco
Bpm, non sono buone notizie. Mail fatto an-
cor piu preoccupante ¢ che, nel corso del
processodifusione, il problemadellaperdu-
rante sottocopertura dei Npl del Banco era
stato sollevato.

Dopo disastricome Popolare di Vicenza,
Ftruria e Montepaschi, ¢ logico attendersi
che in termini di governance le cose siano
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cambiaterispettoaigiorniincuilescelteve-
nivano fatteinconciliaboliesterniagliorga-
ni gestionalida manager con propriotorna-
contopersonale, quandole proposte arriva-
vano nei Cdaimpacchettate da advisor che
si facevano pagare per vidimarle ed erano
soggette a una ratifica puramente formale,
magari anche frutto di spinte politiche. La
fusione di Bpm e Banco, unica realizzata da
quando il Governo ha approvatolalegge di
trasformazioni delle popolari in Spa, &
un'ottima cartina di tornasole per fare una
verifica.

Per conoscere le best practice di gover-
nance ci siamo rivolti ad Andrea Resti, pro-
fessore del Dipartimento di Finanza della
Bocconi e consulente del Parlamento euro-
peoperlavigilanzabancaria. «Le analisiche
stannoallabase diun'operazione diconcen-
trazione vanno portate a conoscenza dei
consiglieridisorveglianzaconadeguato an-
ticipo», spiega Resti. «Gli scenari e i numeri
vanno poi esplicitati con trasparenza, mo-
strando ipotesi differenti». Per questo ciso-
no anche gli advisor, i quali «devono verifi-
care che un'operazione non espongalaban-
ca arischi eccessivi, sia conveniente in ter-
mini di prezzi ¢ suscettibile di crearc valore
nelmedio periodo».

Sullagovernance del processo decisiona-
le che ha portato alla fusione, Castagna ciha
detto essercistatoun doppio check &balan-
ce, «perché siamo passati attraverso due di-
versi Consigli di sorveglianza-unoin carica
fino al 30 aprile e uno dopo». Gli abbiamo
chiesto quante volte i consigli di Bpm- quel-
lo digestione e quello di sorveglianza - han-
noincontrato gliadvisor prima del 23 marzo
20106, giorno in cui e stata annunciato il Pro-
tocollo d'intesa per la fusione. La risposta ¢
stata: «Diverse voltey.

Quando abbiamo ribattuto che anoiidue
consigli non risultano aver invece mai for-
malmente incontrato gli advisor, Castagna
ha replicato: «I.e pare che il Cds possa aver
preso una decisione senza aver incontrato
gli advisorlegali e finanziari?»

Eppure, i verbali sembrano attestare pro-
prio questo. La prima traccia documentale
da noi rinvenuta ¢ il verbale della riunione
congiunta tra Cdge Cds convocata alle 11:30
del 23 marzo nel grande salone al primo pia-
no del palazzo di piazza Meda.

Fino alle 14 circa, viene fatta una mega-
presentazione che illustra il Protocollo
d’intesa con il Banco Popolare, posto al va-
glio dei due consigli senza alcun preavviso
né alternativa formale. Alle 14 c'¢ la pausa
perunbuffetallestitopertuttial pianodiso-
pra. Alle 16:05 il Consiglio di sorveglianza
torna riunirsi. Eli che vengono fatte le pri-
medomande.Soprattuttosuduetemi:icre-
diti deteriorati del Banco e il cosiddetto
rapporto di partecipazione, o concambio,
(chesiritiene favoriscaVerona,allaqualeil
Protocollo d'Intesa prevede vadano il 54%
delle azioni). Sui crediti nessuno fornisce
risposte esaurienti. Sui rapporti il verbale
riporta che gli advisor legali, I'avvocato
Giuseppe Lombardi e il professor Piergae-
tano Marchetti, sottolineano «l'importan-
za rivestita dal fatto che il futuro Ad sia il
dottor Castagnay.
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Mail tempostringe.L'accordo conil Ban-
co ¢ di emettere in serata un comunicato-
stampa per annunciare il Protocollo d'inte-
sa. Occorre chiudere. Ovviamente appro-
vando il Protocollo. E quello che si aspetta
anche il Governo. Che cinque giorni prima
aveva fatto sentire la propria voce attraver-
so un comunicato che diceva: «Il Ministro
dell'Economia apprezza questa operazione
dalla quale nascera una banca piu1 grande e
pitiforte».

Pertagliare latestaal toro,recitail verbale,
il presidente Giarda «formula la considera-
zione di sintesi che il parere deve essere
espresso per il progetto di fusione predispo-
sto per I'assembleay. In altre parole, la deci-
sione da prendere quella sera non avrebbe
contatopituditanto. Acontaresarebbestatoil
parere dato successivamente. Pur di chiude-
re, Giarda propone inoltre di tenere apertoil
verbale inmodo da permettere a tutti dialle-
gare osservazioni ex post. E da queste che
scopriamoleperplessitidialcuni consiglieri.
In particolare di Maria Luisa Di Battista, pro-
fessoressadiEconomiaegiurisprudenzaalla
Cattolica, che nelle sue “Osservazioni” stig-
matizza cosile pressioni del Governo: «Il co-
municato [del Mef] a chi scrive appare irri-
tuale. Infatti esso giunge prima che gli organi
di amministrazione delle due banche si fos-
sero espresse sull'operazione e ancor prima
checonoscesseroiterminidel Protocollol...]
In quanto irrituale il comunicato ha certa-
mente influito, se non condizionato, I'evolu-
zione dell'operazioney». Ancora pil1 severo ¢
il suo giudizio su come il vertice della banca
ha tenuto all'oscuro non solo il Cds, organo
cuilostatutoassegna«funzionidicontrolloe
di vigilanza», ma anche quello cui «spettala
gestione dell'impresay, e cioe il Consiglio di
gestione: «Chi scrive, in pili occasioni, ha
avuto modo di evidenziare, anche in qualita
dimembrodel Comitatocontrolliinterniche
ha partecipato alle sedute del Cdg, la tenuita
conlaqualeil Cdghaesercitatolafunzione di
supervisione strategica con riferimento alle
diverse ipotesi di aggregazione inizialmente
prese in considerazione. Tali ipotesi non
hannomai costituito oggettodiapprofondita
analisi, dibattito e valutazione da parte del
Cdg[...]T 23 marzo ¢ statala prima e I'unica
volta in cui gli advisor finanziari sono inter-
venutiin Cdge in Cds».

Effettivamente era da tempo che la pro-
fessoressaDiBattistamanifestavalapropria
inquietudine sul mancato coinvolgimento
del Cdgnel processo di analisi e valutazione
delle ipotesi di fusione, e specificatamente
su come si era arrivati a scartare alternative
comel'Ubi.Eccocosasileggenelverbale del
23febbraio:«Nelrammentare chedall'infor-
mativaresal'8febbraiodal Consigliere dele-
gato in CdG vi erano ancoradiverse opzioni
percorribili, [1a Prof. Di Battista] rappresen-
tacomeinsede consiliare nonsi siamaidato
atto delle motivazioni e modalita con cui le
interlocuzioni con alcuni proseguono e con
altri siano invece venute meno. Allo stesso
modo da atto di aver appreso da notizie di
stampa che I'u1 febbraio vi sarebbe stato un
incontro pressolaBce di cuinonsie fatto al-
cun cenno nel consiglio dell'8 febbraio nel
corsodel quale il Cd e il Cd del Gruppo Ban-
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co Popolare avrebbero presentato un possi-
bile pianoaBce.Poneinevidenzacheladeci-
sione di presentare al supervisore europeo
un piano di aggregazione traidue siaun'im-
plicita decisione quanto meno protempore
di restringere i possibili partner dell'opera-
zione di aggregazione al solo Banco. Ritiene
che tale ultima decisione, avendo natura
strategica avrebbe dovuto essere discussa e
deliberata previamente dal Cdg».

A difesa dell'operato di Castagna era in-
tervenutoil presidente del Cdg Mario Anol-
li,secondo il quale, «il Consigliere Delegato
ha ricevuto dal Cdg indicazioni precise
nell'ambito delle quali ha condotto le suc-
cessive interlocuzioni con i possibili gruppi
bancari interessati al processodi consolida-
mento del settore bancario italianoy». Lo
stesso concetto era stato ribadito da Casta-
gna, che aveva dichiarato «di aver gestito le
interlocuzioni nel rigorosorispetto delle in-
dicazioni ricevute e di aver nel continuo in-
formatoil Cdgconunlivellodiinformazioni
che ritiene adeguato e corrispondente, se
non superiore, alle prassi di mercato per
operazioni di questo tipo».

Quanto approfondito fosse stato quel «li-
vello diinformazioni» erastato chiarito dal-
lostesso Anolli: «leinterlocuzioniriferiteal-
le possibili Operazioni straordinarie sisvol-
gono prettamente tra advisor delle partie le
posizioni potranno trovare un perimetro
definitivosoloallafine dellestesse e, pertan-
to, non si & ritenuto opportuno il coinvolgi-
mento formale del Consiglio di gestione in
questa fase, ma solo al momento in cuile in-
terlocuzioniavranno ungrado di dettaglioe
definizione tale da poter consentire al Con-
sigliodiesprimerele proprievalutazionil...]
in considerazione del variabile andamento
delle interlocuzioni non sono state ancora
portate all'attenzione del Cdg informative
di dettaglio sulle possibili Operazioni stra-
ordinarie,prematureinquestafase».E, cilie-
ginasullatorta dellagovernance Anolli-sty-
le, il presidente aveva «rivendicatol'esigen-
zadiriservatezza del processo, anche nel ri-
spetto e tutela deivari attori coinvolti».

Ma torniamo alla riunione congiunta
dei due consigli del 23 marzo. Dal verbale
apprendiamo che Di Battista non erastata
la sola a criticare le procedure adottate:
«Nel richiamare le perplessita pit1 volte
manifestate sulle modalita e tempistiche
con le quali il Consiglio di Sorveglianza ¢
stato messo a conoscenza del processo
che ha portato, oggi, alla definizione del
Protocollo d'Intesa, [I'avv. Montanari] ri-
badisce le proprie perplessita [...] il dott.
Omati condivide le considerazioni
dell'avv. Montanari».

Poiché Giarda aveva sagacemente sotto-
lineato il fatto che non era quello il parere
che avrebbe contato, nel consiglio del 23
marzo prevale comunque la volonta di an-
darsene tutti a cena. Con il contributo di
Marchettiviene dunque stilata unadelibera
che si chiude con un'espressione di «ap-
prezzamentogenerale perl'iniziativain esa-
me che potrebbe segnare 1'avvio del neces-
sario processo di consolidamento del siste-
ma bancario italianoy. Solo due consiglieri,
OmatieMontanari,votano contro.Nelle sue
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“Osservazioni” allegate seigiornidopo,'av-
vocato Montanarispieghera cosila sua scel-
ta:«Nonho potutoaderireaunadeliberache
inevitabilmente sarebbe stata interpretata,
al dila delle cautele verbali adottate, come
un parere favorevole alla stipulazione del
protocollo di intesa e alla prosecuzione
dell'operazione nei termini prospettatix.

Alleore19:15,Giardadichiarachiusalariu-
nione. Poco dopo viene emesso un comuni-
cato stampa che preannunciala fusione.

Possibile che aimembridell™Organo con
funzioni di controllo” della Bpm sia stato
concesso un totale di sette ore e quaranta-
cinque minuti pausa pranzo inclusa per re-
cepire e valutare termini e condizioni diun
accordocheavrebbepostofinealloroistitu-
topercrearneunonuovo che, tralealtre co-
se, avrebbe ricevuto in dote 25 miliardi di
Npl?Non esattamente. Come hasottolinea-
to Giarda non era infatti ancora un parere
definitivo. Per quello ci sarebbe statoil tem-
podifareunavalutazioneben piu approfon-
dita, grazie soprattutto al lavoro fatto dagli
advisor finanziari, Citigroup e Lazard.

Castagna ha preferito non rivelare quan-
toabbia pagato gliadvisor, dicendo soloche
complessivamente dubita che la cifra supe-
rerditomilioni. Tl Cd haspecificato comun-
quedinonaverancoraliquidato gliadvisor,
«perché chiaramente c'¢ undiscorsodisuc-
cess fee che avviene al momento della con-
clusioney.Inaltre parole unaparte del com-
penso si sarebbe pagata solo nel caso I'ope-
razione fosseandatainporto. Unbell'incen-
tivo ad assecondare la fusione.

Al di la della cifra finale, Castagna ci ha
dettocheleprocedure dianalisievalutazio-
ne «sono state complete, serie, e chiara-
mente legate a una situazione contingente
in cui c'¢ un'enorme attenzione ai crediti
deteriorati».

Ma dalle carte emergono accuse di su-
perficialita. Nelle sue “Riflessioni” del 19
maggio 2016, il consigliere Alberto Bale-
streri ha per esempio scritto: «[Nella] sin-
tesidel pianoindustriale[...]nonsono pre-
sentisimulazioni dello stato patrimoniale,
né una chiara evidenza della dinamica dei
Npl (coverage e cessioni) e degli impatti
che essi determineranno sul risultato eco-
nomico e sul patrimonio netto».

Edeccocosasileggenel rapportovalutati-
vo fatto daErnst & Young per conto del Tri-
bunale di Milano sul metodo adottato dai
due advisor per le loro proiezioni: «Gli ulti-

mi pianiindustrialidisponibili diBpm e Ban-
co Popolare [...] non sono omogenei in ter-
mini temporali e si basano su ipotesi macro-
economiche non pit attuali. Di conseguen-
za, ai fini valutativi le proiezioni sono state
estrapolatedaunaselezione direportdiana-
listifinanziari[...] coerenticonle aspettative
dimedioperiododel managementdelle due
banchey. In altre parole, avendo concluso
cheipianiindustrialidelleduebancheerano
inadeguati, CitigroupeLazard hannobasato
le loro valutazioni non su analisi indipen-
denti masuquelle scelte dal management. Il
che ricordail metodo usato da Mauro Bini, il
professore della Bocconi che da“espertoin-
dipendente” della Popolare di Vicenza, an-
nodopoanno,hapermessoaGianniZonindi
attribuireal titolo dellabancaunvalore di 62
euro e cinquanta centesimi.

Per gli azionisti della Bpm non c'era il ri-
schiodifinire conun pugno dimosche come
¢ stato a Vicenza, ma il 15 ottobre, essendo
chiamatiaprendereunadecisione sul futuro
della banca, i soci avrebbero sicuramente
beneficiato da informazioni pitt minuziose.
Come ha fatto notare lo stesso Castagna, in
quell'assemblea lo scarto a favore della fu-
sione ¢ stato molto ridotto. Appena 522 voti
su10487. 1l risultato sarebbe stato diverso se
fossero state rese disponibili piti informa-
zioni sui Npl del Banco? E soprattuttoseiso-
ci avessero saputo dell'uno/due miliardi di
cui parla Cutino? Nonlo sapremo mai, visto
che nessunohainformato ivotanti. Masisa-
rebbe potuto farlo? Abbiamo chiesto al Cd
dellaBpmCastagnaquando éstato informa-
toperlaprimavoltadellerilevazioni,seppur
preliminari, dell'ispezione Bee.

«Pochi giorni fa. La settimana scorsa, ci
harisposto.

Quindinon prima del 15 ottobre?

«Ma che primadel 15 ottobre! Stiamo par-
lando di una settimana fax.

11 Cd di Bpm cihaassicurato che nei «vari
contattianche conlaBce» ¢ stato «conforta-
to» dal fatto che non sarebbero emerse sor-
prese nelle cifre degli accantonamenti. Ma
se fossero emerse, gli abbiamo chiesto, le
avrebbe presentate in assemblea il 15 otto-
bre?Seppure non in prima persona, larispo-
sta¢ statarisoluta:eventuali problemiemer-
si «¢ logico che vanno presentati in assem-
blea». Ma Castagna garantisce che non era
questoil caso.

http://gradozeroblog.it
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Le scelte sul merger

Le ragioni che hanno spinto le nozze

nella fusione tra Bpme Banco & neces-

sario sapere imotivi che hanno spinto
la banca milanese e quella veronese a unire
le forze. Il Consigliere delegato Giuseppe
Castagnacelohaspiegato cosi:«Aspingerci
¢ stata innanzitutto la necessita di fare con-
solidamento.Servono dimensioni pergliin-
vestimentidigitalie per offrire allaclientela
prodotti sempre migliori. Ci sembrava che
quelladel decretoRenzi fosse un'occasione
buona. Abbiamo guardato con chi fare que-
sto cammino e il progetto industriale mi-
gliore era quello con il Banco. Ci siamo sot-
toposti a una serie di verifiche, anche con
Bce, e quando sonousciti inumeri giusti,ab-
biamo pensato quella fosse 'operazione da
fare.Ipuntidiforzadellanuovabancasaran-
no: una copertura geografica in Regioni
moltoricche, siainterminidiindividuisiadi
imprese, la possibilita di specializzarci
nell'asset management, nel corporate e
nell'investment banking, e la presenza di
fabbriche-prodotto non solo complete ma
anchedetenute, e quindi conla possibilitadi
tenere tutta la creazione di valore all'inter-
no dellabanca».

Ma c’era anche unaltro motivo peril con-
solidamento: essendo una banca sana ma
piccola, in seguito alla riforma che impone-
va la trasformazione da cooperativa in Spa,

La lente di Francoforte

P er poter capire quello che & successo

Bpm sarebbe potuto essere preda di un'ac-
quisizione non desiderata. Una fusione con
una banca piu grande avrebbe reso ilbocco-
ne meno facilmente digeribile.

I potenziali candidati per Bpm erano Ubi,
Banca popolare dell'Emilia Romagna, e Ban-
co. Ma il cinquantasettenne Castagna cerca-
va chiaramente un’unione alla pari o, ancor
meglio, voleva comandare lui. Sia Victor
Massiah, Ad di Ubi, sia Alessandro Vandelli,
Ad di Bper, gli hanno subito fatto capire chei
rispettivi istituti puntavano a essere soggetti
aggreganti. Nessuno dei due gli avrebbe
quindi ceduto il timone. Con il Banco del set-
tantaquattrenne Pierfrancesco Saviottisisa-
rebbe invece potutatrovare laquadra.

Oberato dal peso deisuoi Npl, oltre 25 mi-
liardi, Saviotti aveva infatti capito la scarsa
sostenibilita del suo modello di business e
quindi la mancanza di prospettive di reddi-
tivith. Ed eradunque ancheluiallaricercadi
un partner. Che ovviamente sarebbe dovu-
to essere in condizioni migliori, ma non
troppo forte. Altrimenti non avrebbe potu-
to chiedergli un matrimonio alla pari o, an-
cormeglio,investe dibancaaggregante (co-
me & stato). Perun periodo € statoapertoun
confronto con Ubi. Ma a Bergamo avrebbe-
ro voluto farla da padroni. Saviotti ha dun-
queripiegatosuBpm,laqualeavevail dupli-
ce vantaggio di essere pil sana (quindi

d'aiuto) e pil piccola (quindi potenzial-
mente subalterna).

ConlaBpm,ilBancoavrebbe potutoesse-
reilsoggettoaggregantee Castagnaoccupa-
re lapoltronadi Ad della nuovabanca.

Da parte sua non si pud certo dire che il
mercato abbia perd apprezzato. Lo dimo-
strano gli andamenti deirispettivititoli. Tl 23
marzo 20106, prima dell'annuncio del proto-
collo d’Intesa, un‘azione del Banco valeva
7,28 euro e quello della Bpm valeva 0,71. Da
allorail titolodel Banco haperso quasiil 75%
e quellodi Bpm quasi il 6o (Iabanca pitpro-
blematica del momento, Montepaschi, ha
persoil 63).

Maseil mercato harisposto cosimale, co-
memaiifondid'investimento che controlla-
nolagranpartedeititolidiBpmnonhannoin
alcunmodo alzatolavoce contro la fusione?
Certamente avrebbero avuto il know-how
per fare valutazioni autonome. Una possibi-
le risposta viene dal fatto che, secondo dati
fornitici da Morningstar Ttaly, le stesse cin-
que famiglie di fondi che a fine 2015 avevano
oltre2znmilioniintitoli Bpm-DfaInternatio-
nal, Vanguard, Eurizon, MediolanumFlessi-
bile, BlackRock - ne avevano1ssin quelli del
Banco.Inaltre parole, potrebbero aver con-
cluso che gli svantaggi per Bpm sarcbbero
stati compensati dai vantaggi per il Banco.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

L onorabilita dei componenti de

nonhaancoraprodottoildecretoche

deve tradurre in norma le nuove re-
gole europee suirequisiti di onorabilita dei
membri degli organi bancari, per il nuovo
BancoBpmsonostate fattescelte che Fran-
coforte potrebbe trovare discutibili. Il Ban-
co hainfatti incluso nel Cda Guido Castel-
lotti, sanzionato dalla Consob per aver
avallato la condotta di Gianpiero Fiorani
quando era nel Cda della Lodi. Ad affian-
carlo sara il professor Paoloni, oggi sotto
processo a Viterbo per una vicenda che ri-
sale a quando era consulente di Giuseppe
Aloisi,gia condannato dalla Corte dei Con-
ti alla restituzione, insieme ad altri, della

P oiché dal maggio del 2015a oggiil Mef

somma di 115mila euro per aver gestito in
manieraallegragliappaltipubblicinell'en-
te.Dal CdsdiBpm passapoial Collegiosin-
dacale del nuovo istituto la professoressa
Maria Luisa Mosconi, sanzionata per ca-
renzadicontrollodalla Consobnel 2008in
quanto sindaco di Sai Sim e nel zo10 in
quantosindaco diHelm Finance Sgr.Inen-
trambiicasilasanzione & definitiva. Einve-
ce ancora aperto il ricorso in Cassazione
controlasanzione comminatale nel 2014 in
quanto sindaco di Milano Assicurazioni,
una controllata di Fonsai. Qui le contesta-
zioni erano addirittura otto e la multa di
ben 283mila euro.

Qualcuno potrebbe domandarsi come ¢

i organi bancari

possibile che la professoressa sia attual-
mente nell'organo di controllo della Bpm.
Nelverbale del Cdsdel 27 luglio il Vice Pre-
sidente Paoloni, invita il Consiglio a un at-
teggiamento, nell'imprescindibile rigore
che lo deve contraddistinguere, impostato
aprudenza[..] Fainoltre presente che I'as-
sunzione di incarichi in societa di rilievo
puo comportare rischi di incorrere in con-
testazioni e sanzioni. Ritiene comunque
che,anchenelladenegataipotesidovessero
essere confermate, non andrebbero in al-
cunmodo aprecludere la professionalitaei
requisiti del consigliere, trattandosi di san-
zioni amministrative».
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I controlli

[’autonomia, i verbali e le accuse di Rossi

no con funzioni di controllo & un
tema emerso nelle due pitt impor-
tanti assemblee di quest'anno. Quella del
soaprile, che dovevaeleggere il Consiglio
di sorveglianza chiamato a esprimere il
parere definitivo sul progetto di fusione, e
quelladel 15 ottobre in cuiisoci dovevano
approvare o respingere quel progetto.
Eccocosadisseil 30aprileil presidente
del Consiglio uscente, Piero Giarda, sulla
selezione deicandidatidel nuovo Cds do-
poaver appreso dell'assenza di voci criti-
che quali Di Battista e Montanari: «Non
vogliopensarechele perplessitaoriserve
su alcuni aspetti della proposta di aggre-
gazione del consiglio di gestione abbiano
influito sulla formazione delle liste che
voi sociandrete a votare [...] Voglio pen-
sare che la formazione delle liste di oggi
non nasca, nemmeno in parte, da forme

l 9 autonomia dei membri dell'orga-

nuove di commistione tra controllori e
controllati».

Nell'assemblea del 15 ottobre il suo suc-
cessore alla presidenza del Cds, Nicola
Rossi, non ha affatto tranquillizzato i soci.
In codaall'intervento in cui introducevala
“Relazione sulla fusione”, ha detto: «Mi
corre I'obbligo di segnalare all’ Assemblea
che, con rammarico, non hanno potuto
unire il loro voto in questa circostanza a
quello della maggioranza sette consiglieri
su diciassette, fra cui il Presidente. Avrei
consideratodoveroso chelaRelazione ap-
provata fosse caratterizzata da una mag-
giore completezza informativa e conte-
nesse un esplicito riferimento alle consi-
derazioni dubitative espresse in momenti
diversi da alcuni consiglieri, oggetto di
specifici quesiti posti al Consiglio di Ge-
stione».

In assemblea Rossi ha scelto dinon dire

quello che invece € riportato in un verbale
del1zottobre: «Sette dei componentisono
stati designati quali organi della nuova ca-
pogruppo e, come tali, potenzialmente in
conflitto di interessi in tutte le materie in
qualche maniera connesse conl'operazio-
ne diaggregazioneiviincluse[...]. Tl Presi-
dente osserva che, qualora i componenti
del Consiglio designati negli organi della
nuova capogruppo avessero ravvisato gli
estremi del richiamato conflittodi interes-
si e si fossero astenuti, il Consiglio non
avrebbe approvato la Relazione all'As-
semblea nel testo licenziato [...] Si e deter-
minato, in altre parole, un “corto circuito
istituzionale” potenzialmente rilevante ai
finidellaterzietied indipendenzadel Con-
siglio e della necessaria distinzione dei
ruoli fra Organo di controllo e Organo di
supervisione strategica».
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