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Treni. Nessuna decisione dal consiglio di ieri che resta aperto in attesa delle valutazioni di advisor e banche sull’annunciata quotazione

Italo, il cda prende tempo sull’offerta
La linea dei soci: prima il quadro completo sull’Ipo, poi il responso sulla proposta Usa
Celestina Dominelli

pL’atteso responso sul destino 
di Italo arriverà solo oggi. Quando
l’advisor Rothschild e le banche 
del consorzio che seguono l’an-
nunciata quotazione (Banca Imi, 
Barclays, Credit Suisse, Goldman 
Sachs e UniCredit) avranno mes-
so sul tavolo tutte le carte, fornen-
do ai soci gli elementi necessari 
per esaminare il “ritorno” garanti-
to dall’offerta pubblica di vendita 
sul 40% del capitale (inclusa la gre-
en shoe). Ergo, definire una for-
chetta di prezzo che consenta una 
valutazione completa, anche alla 
luce della proposta formulata da 
Global Infrastructure Partners, 
gestore di fondi infrastrutturali 
con 40 miliardi di dollari di asset in
portafoglio (si veda anche articolo
a lato), pronto a sborsare 1,9 miliar-
di di euro (più i debiti), per il 100% 
dell’azienda presieduta da Luca 
Cordero di Montezemolo e guida-
ta da Flavio Cattaneo. «Se andasse
in porto l’offerta di Gip? Non è un 
pezzo di Italia che se ne va, ma un 
investimento estero che arriva in 
Italia. Fa parte di un’integrazione 
che deve avvenire tramite accordi
tra imprese anche a alta tecnolo-
gia», ha commentato ieri il mini-
stro dell’Economia, Pier Carlo Pa-
doan, nel corso della registrazione
di Otto e mezzo su La7 per poi pre-
cisare che ci sono «gioielli italiani 
che sono collocati all’estero anche
per essere valorizzati».

Tornando alle ultime mosse
della società, il cda di ieri pomerig-
gio non ha chiuso il cerchio, come 
detto. I consiglieri - alcuni dei qua-
li collegati in conference call -, si 
sono confrontati a lungo per poi 
raggiungere una posizione comu-
ne: l’offerta americana è sul tavo-
lo, ma l’obiettivo resta concentra-

to sullo sbarco a Piazza Affari. E, 
solo a valle della fotografia che og-
gi consegneranno Rothschild e le 
banche, si scioglierà il nodo. Tra-
dotto: prima un quadro chiaro del-
l’Ipo e dei valori da questa assicu-
rati a monte del roadshow e poi, in
subordine, l’approfondimento 
dell’offerta americana, su cui, va 
detto, l’azienda ha subito informa-
to la Consob non appena la missi-
va di Gip è arrivata ai vertici nel-
l’ambito di un rapporto all’insegna
della massima trasparenza con la 
commissione (il cui ok dovrebbe 
arrivare venerdì). Sulla proposta 
del fondo Usa non sono state for-
mulate valutazioni di sorta, ma il 

board di ieri ha rinviato qualsiasi 
giudizio visto il lavoro in corso 
sulla quotazione. Quest’ultima, 
nei piani messi a punto in questi 
mesi dal management, rappresen-
terebbe la logica prosecuzione di 
un percorso di risanamento e ri-
lancio avviato nel 2015 in un mer-
cato dall’enorme potenziale visto 
che, dal 2020, ci sarà la completa li-
beralizzazione in Europa dei ser-
vizi ferroviari commerciali per il 
trasporto passeggeri. 

Sull’exit strategy, dunque, tota-
le allineamento anche se qualche 
differenza culturale non manca. Il
punto di caduta, però, è identico 
per tutti. Certo, i soci industriali, 
dall’ad Flavio Cattaneo, al blocco 

dei fondatori (il presidente Luca 
Cordero di Montezemolo, Diego 
Della Valle e Gianni Punzo), pas-
sando per Alberto Bombassei e 
Isabella Seragnoli, si sono mostra-
ti, fin dalla prima ora, più propensi
a intraprendere la via della Borsa 
che consentirebbe di valorizzare 
la società nel medio-lungo perio-
do e di beneficiare di ulteriori up-
grade sul restante 60%, mentre 
Intesa e Generali hanno sempre 
avuto un approccio improntato a 
un sano pragmatismo. 

E ieri, in occasione della presen-
tazione dei conti 2017 e del piano al
2021, il ceo di Intesa Sanpaolo (pri-
mo socio dell’azienda con il 
18,8%), Carlo Messina, ha voluto 
consegnare al mercato e alla stam-
pa un messaggio chiaro. «Non 
dobbiamo fare né il mestiere degli 
aeroplani né quello dei treni, vo-
gliamo fare la banca. La partecipa-
zione non è strategica, dobbiamo 
valorizzarla al meglio possibile e 
chiudere l’operazione». Messina 
ha poi ricordato che fu proprio 
l’intervento di Ca’ de Sass a salvare
la società dal rischio di fallimento. 
«Stava facendo la fine di Alitalia, 
era andata in difficoltà e finita in in-
caglio - ha precisato - e noi siamo 
stati gli unici a sostenerla. L’abbia-
mo finanziata perché credevamo 
nel rilancio, abbiamo reso possibi-
le il turnaround. Ora non faccio 
l’azionista di una società di treni, 
non ci penso proprio. La banca - ha
chiosato - deve valorizzare al me-
glio quello che ha in portafoglio. 
Quando si è trattato di investire, 
tutti quelli che ora parlano stavano
fischiettando in giro, l’abbiamo fi-
nanziata quando nessuno lo face-
va e, se ora si realizzano le condi-
zioni per un’uscita, vedremo».
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PARTERRE

ppp

Fsi studia la maxi
fusione fra i vigilantes

ppp

La giustizia vaticana 
condanna due ex dirigenti Ior

ppp

Il peso «irrilevante»
del patto su Carige

I l progetto sarebbe allo studio e prevede l’unione di alcuni dei
maggiori gruppi della vigilanza in Italia, in modo da costituire il

leader italiano del settore, una piattaforma aperta ad altre aggre-
gazioni future. Regista dell’operazione potrebbe essere Fsi, il nuo-
vo veicolo guidato da Maurizio Tamagnini e nato dopo l’esperien-
za del Fondo Strategico Italiano.

Il fondo (che tra i suoi sottoscrittori ha Cdp, la Fei, importanti
fondi sovrani come il Kuwait e il Qatar oltre a family office europei)
punterebbe a sostenere il piano di due imprenditori del settore della
vigilanza come Vincenzo Serrani, della All System, e Luigi Batti-
stolli: noti per essere leader nel settore della vigilanza in ambito tec-
nologico e della sicurezza dei trasporti. Secondo quanto appreso 
da fonti finanziarie, il primo passo sarebbe la fusione appunto tra 
All System e Battistolli, matrimonio dove entrerebbe in campo an-
che Fsi con un apporto di risorse fresche in sede di aumento di capi-
tale. La seconda fase sarebbe l’acquisizione del gruppo Ivri. La
nuova realtà che nascerebbe, dall’unione di tre gruppi, sarebbe una
società leader in Italia aperta ad altre aggregazioni. Nell’aziona-
riato, oltre agli imprenditori Serrani e Battistolli e a Fsi, ci potreb-
bero essere in minoranza anche fondi come Private Equity Part-
ners (già azionista di All System), e istituti bancari (si fa il nome di
Unicredit) con piccole quote. L’operazione, fatta con poca leva, po-
trebbe dunque promuove un ulteriore consolidamento. (C.Fe.)

L a giustizia vaticana condanna due ex alti dirigenti Ior per
“mala gestione” a risarcire i danni all’Istituto. Sono Paolo Ci-

priani e Massimo Tulli, ex direttore e vice, “dimissionati” nel lu-
glio 2013, subito dopo lo scoppio dello scandalo di mons. Scarano,
sul quale Francesco era intervenuto con mano ferma. In realtà era
già in corso una ispezione dalla quale erano emerse responsabili-
tà nella gestione nella prima metà del 2013 e per questo la giustizia
vaticana aveva avviato una causa civile. «La decisione è un passo
importante che dimostra il significativo sforzo del management 
dello Ior negli ultimi 4 anni per trasformare l’Istituto» dice la nota
vaticana, che non fa esplicitamente i loro nomi. Si conferma anche
la volontà di perseguire «qualsiasi cattiva condotta, non importa
dove e da parte di chi». (Ca.Mar.) 

I l patto parasociale su Banca Carige a suo tempo sottoscritto tra
Coop Liguria, Talea società di gestione immobiliare, Fonda-

zione Agostino Maria De Mari - Cassa di risparmio di Savona e 
Fondazione Cassa di risparmio di Carrara, non è più considerato
rilevante, in seguito all’aumento di capitale della banca genovese.
Il 7 maggio del 2015, i quattro soci aveva vincolato al patto 34,5 mi-
lioni di azioni ordinarie della banca, pari al 4,7%. Per effetto del-
l’aumento da 544 milioni appena concluso, però, la percentuale 
complessiva delle azioni vincolate al patto si è ridotta allo 0,062%.
Fondazione De Mari e Fondazione Cr Carrara, infatti, non hanno
partecipato all’operazione di rafforzamento di capitale. (R.d.F.)

M&A. Il fondo Usa controlla infrastrutture per 40 miliardi, fra i soci Credit Suisse e Ge

La rete di Gip, da Gatwick all’India
Marco Valsania

pUn fondo americano tutto de-
dicato alle infrastrutture, con tre 
direttrici principali: trasporti, 
energia e gestione di acque e rifiu-
ti. Forte di grandi asset internazio-
nali per 40 miliardi di dollari che 
oggi vanno dall’aeroporto londi-
nese di Gatwick a uno storage di 
gas liquefatto in India fino alla 
Equis Energy di Singapore, dove 
ha appena capitanato un’acquisi-
zione record da cinque miliardi 
nelle fonti rinnovabili.

Il Global Infrastructure Part-
ners che ha messo gli occhi su Ita-
lo è nato nel 2006 da un gruppo di 

top executive di Credit Suisse e 
General Electric con decenni di 
esperienza - finanziaria e tecnica -
nel campo. Dei sedici pertner, tre 
sono ex Ge e nove ex CS, a comin-
ciare dal presidente e managing 
partner Adebayo Ogunlesi. Le so-
cietà nel suo portafoglio - una 
quindicina, concentrate in Paesi 
Ocse - rappresentano un piccolo 
impero: vantano entrate annuali 
superiori ai cinque miliardi e 
21.000 dipendenti. La strategia se-
guita dal quartier generale di 
Manhattan prescrive la caccia a 
asset di qualità con il potenziale di
generare significativi guadagni 

per investitori che, rispetto agli 
iniziali finanziamenti di Credit 
Suisse e Ge, si sono ampliati fino a
contare su grandi fondi sovrani e 
fondi pensione. Allo stesso tem-
po Gip punta a «realizzare mi-
glioramenti che durino ben oltre 
la fine del controllo» da parte del 
fondo. Un esempio nella sua pri-
ma scommessa: rilevò il London 
City Airport nell’ottobre di undi-
ci anni or sono e lo vendette nel 
2016 con un forte guadagno, se-
condo quanto trapelato 2,5 miliar-
di di dollari, più del doppio del-
l’iniziale investimento.
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M&A. Dopo l’ok ad Atlantia, via libera dell’Antitrust Ue anche ad Acs-Hochtief 

Abertis, conto alla rovescia sulle Opas
Laura Galvagni

pCon oggi inizia il conto alla 
rovescia per il prossimo avvio 
della doppia Opas, Atlantia da 
una parte e Acs dall’altra, su 
Abertis. L’Antitrust europeo ieri
ha espresso parere favorevole 
alla proposta formulata da Acs-
Hochtief sul gruppo infrastrut-
turale spagnolo. In particolare, 
l’autorità «è arrivata alla conclu-
sione che l’entità che uscirà dalla
fusione continuerebbe ad avere 
un’effettiva concorrenza sui 
mercati di riferimento». 

Insomma, semaforo verde. Il
che significa che a stretto giro
l’offerta targata Florentino Pe-
rez dovrebbe incassare il sigillo 
anche della Cnmv, la Consob 
spagnola. Un passaggio che, al 
più tardi, stando alle ipotesi che 
circolano in ambienti finanziari,
dovrebbe realizzarsi entro lune-
dì 12 febbraio ma che potrebbe
concretizzarsi già venerdì 9 feb-
braio. Nelle ore immediatamen-

te successive, dunque, ci sarà il 
debutto delle due Opas. Possibi-
le, quindi, che entro una settima-
na le proposte concorrenti arri-
vino sul mercato con un calen-
dario che già ora prevede alcuni 
appuntamenti chiave . 

Per entrambe la durata sarà

di 30 giorni complessivi, duran-
te i quali, però, sarà possibile
formulare dei rilanci. Allo stes-
so tempo, cinque giorni prima
della chiusura delle Opas si
consumerà in sostanza quello
che potrebbe essere l’atto finale
della lunga vicenda, ossia l’ulti-

ma revisione delle offerte se-
condo il meccanismo delle bu-
ste chiuse. Se ciò avverrà, a quel
punto le proposte verranno
prolungate per altri quindici 
giorni. Nel mentre, al più tardi
entro il decimo giorno dall’av-
vio delle offerte, il cda di Aber-
tis dovrà esprimersi sull’opera-
zione Acs-Hochtief. Questo, 
salvo potenziali modifiche al-
l’impianto dei progetti.

In merito va ricordato che
quello di Acs-Hochtief è una 
contro-proposta rispetto a
quanto presentato in preceden-
za da Atlantia. Il gruppo italia-
no, al momento, offre 16,5 euro 
in contanti oppure 0,697 azioni
speciali del gruppo guidato da
Giovanni Castellucci per cia-
scun titolo Abertis portato in 
adesione, fino a un massimo di 
230 milioni di azioni (circa il
23% del capitale) e un minimo
del 10,1% del capitale. Acs-Ho-
chtief, invece, propone 18,76 eu-

ro in contanti o 0,1281 titoli Ho-
chtief di nuova emissione per 
ogni azione Abertis. Quest’ulti-
ma opzione è prevista fino a un
massimo di 193,5 milioni di titoli
del gruppo delle autostrade
spagnole ed è peraltro vinco-
lante, ossia perché la proposta
sia efficace almeno il 20% del
capitale deve accettare di con-
cambiare le proprie azioni. Det-
taglio, quest’ultimo, che per gli 
investitori rappresenta il vero
tallone d’achille della discesa in
campo di Perez. 

È evidente, in ogni caso, che
entrambe le Opas subiranno 
delle modifiche. Atlantia si è già 
organizzata per rivedere i termi-
ni di lock up fissati per le azioni 
speciali che verranno emesse 
come “merce di scambio” per 
chi consegnerà in concambio i 
titoli Abertis. Nel dettaglio, il 
vincolo sarà abbassato a 90 gior-
ni, al termine dei quali i titoli po-
tranno essere ceduti. Allo stesso
tempo, gli operatori sono certi 
che Atlantia alzerà il prezzo, gli 
analisti stimano fino a 19 euro, e 
considerano altrettanto proba-
bile che eliminerà il vincolo del 
10,1% di capitale minimo conse-

gnato all’offerta carta. Salvo che 
non decida di eliminare definiti-
vamente la componente in azio-
ni. Ma questa è una decisione 
che, nel caso, verrà presa all’ulti-
mo minuto. E molto dipenderà 
dal comportamento che assu-
merà La Caixa, principale azio-
nista di Abertis con poco più del
21% del capitale. In proposito, la 
stampa spagnola riferisce che 
Perez si sarebbe lamentato pres-
so l’esecutivo di Madrid per il si-
lenzio finora opposto dall’istitu-
to alla discesa in campo del grup-
po spagnolo. La mancata presa 
di posizione evidentemente ha 
scatenato numerosi rumors ne-
gli ambienti finanziari iberici, in 
primis quello che vuole la banca
poco favorevole a cedere il pas-
so al tandem tedesco-spagnolo.

Sullo sfondo, poi, c’è il caso
Hispasat con la possibilità che 
Abertis valorizzi l’asset prima 
che le due Opas siano concluse. 
Acs-Hochtief, che pure ha già in 
programma di cedere la parteci-
pazione in caso di vittoria, vor-
rebbe bloccare l’iter. Diversa-
mente Atlantia non ha alcun pre-
giudizio a riguardo. 
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Shipping. Oggi la decisione dei creditori

Per Bottiglieri
in pista solo Bain
Raoul de Forcade

pIl tribunale di Napoli ha di-
chiarato inammissibile la pro-
posta di concordato per la Giu-
seppe Bottiglieri shipping 
company di Lighthouse, con-
corrente con quella già pre-
sentata da Bain capital credit, 
in accordo con i vertici della 
compagnia di navigazione. 

Oggi, dunque, i creditori
bancari della società napoleta-
na guidata da Giuseppe Botti-
glieri saranno chiamati votare 
solo la proposta di Bain, che 
mette sul piatto circa 120 milio-
ni di dollari per garantire un 
parziale rimborso dell'esposi-
zione, che ammonta comples-
sivamente a circa 420 milioni. I
gruppi bancari interessati so-
no Mps, Unicredit, Intesa 
Sanpaolo, BnpParibas e, in mi-
sura minore, Bper.

L’8 gennaio scorso Li-
ghthouse, società maltese cre-
ata tra l’armatore greco Petros
Pappas (che guida Ocean-
bulk) e la famiglia Zagari (a ca-
po di Augustea), spiega lo 
stesso Bottiglieri, «aveva pre-
sentato una proposta concor-
rente per l’acquisizione del-
l’intera flotta della società, so-
stenendo di aver acquistato a 
titolo oneroso crediti pari a 
49,4 milioni. Poi abbiamo sa-
puto che il corrispettivo ver-
sato per quei crediti era di un 
solo euro. Lighthouse, del re-
sto, risulta avere un capitale 
sociale di 10mila dollari». 

Una parte dei gruppi ban-
cari creditori, insomma, ha
sorretto la proposta di Li-
ghthouse.

Secondo Bottiglieri, pe-
raltro, il piano «non preve-
deva alcun rimborso per cas-
sa dei crediti delle banche,
ma solo l’estensione dei de-
biti per 10 anni. Prevedeva,
altresì, di smembrare la flot-

ta, assegnandola a società
veicolo estere. Riguardo alle
navi, nel programma messo a
punto da Lighthouse, si chie-
deva il diritto di noleggiarle
a compagnie terze controlla-
te da Zagari e Pappas».

In ogni caso, il tribunale di
Napoli ha bocciato il progetto 
Lighthouse. 

«Resta ferma, invece – sot-
tolinea Bottiglieri - la propo-
sta presentata dalla nostra
compagnia per ristrutturare 
l'indebitamento e per mante-
nere i livelli occupazionali 
(l’azienda conta 340 addetti, 
ndr), anche grazie all’inter-
vento di un primario fondo di 
investimento, Bain Capital 
Credit, che si è impegnato a 
fornire circa 120 milioni di dol-
lari, in modo da garantire un
significativo rimborso dei 
creditori bancari nell’ambito
di un’operazione di rilancio 
industriale della società».

La proposta di Bain (il cui fi-
nancial advisor è Medioban-
ca), in effetti, è un concordato 
in continuità diretta, che pre-
vede la prosecuzione della so-
cietà e punta al rilancio di una 
compagnia storica, le cui origi-
ni risalgono al 1850.

Cosa decideranno oggi le
banche (che ieri hanno tenuto
riunioni per discutere la situa-
zione), in questo momento re-
sta un’incognita. Possono ac-
cettare la proposta di Bain la 
quale, oltre ai 120 milioni mes-
si sul piatto, prevede strumen-
ti riconosciuti alle banche che,
in funzione delle performance
del piano, potrebbero dar loro
titolo per ottenere un’ulterio-
re parte di recovery; oppure 
possono respingerla, cosa che
condurrebbe al fallimento 
della Bottiglieri (il cui finan-
cial advisor è Ey).
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Il titolo a Milano
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GENERALI. -2,51%

Il Leone completa la cessione 
degli asset in Olanda

Andamento del titolo a Milano
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S eduta negativa per il titolo Ge-
nerali che ha chiuso le contrat-

tazioni di ieri in ribasso del 2,51% a
15,325 euro. La performance è sta-
ta registrata nel giorno in cui la 
compagnia assicurativa ha an-
nunciato di aver completato, con 
la firma del closing, la cessione 
degli asset olandesi a ASR Neder-
land. L’operazione era stata an-
nunciata a settembre scorso e va 
inquadrata nel più generale pro-
gramma che punta a “pulire” il 
portafoglio di tutte le attività 
scarsamente redditizie. Finora il 
Leone ha annunciato sei opera-
zioni di cessione di controllate 
operanti oltreconfine. Si tratta 
della vendita di Irlanda, Lichten-
stein, Colombia, Panama, Guate-
mala e Olanda. Operazioni che 
garantiranno un incasso com-
plessivo di oltre 630 milioni e che
fanno parte del piano che punta a 
far uscire il gruppo assicurativo 
da 13-15 paesi non strategici, a 
fronte di ricavi totali stimati in 1 
miliardo. Riguardo alla lista delle 
aree non più core, oltre a quelle da
cui la compagnia è già uscita, si 

tratta di paesi dove Generali non 
vanta alcuna leadership. In parti-
colare, dovrebbero uscire dal pe-
rimetro anche le compagnie ope-
rative in Belgio e Grecia. Non so-
lo, Generali potrebbe valutare la 
valorizzazione delle attività in 
Tunisia, negli Emirati Arabi e nel-
l’isola di Guernsey. Allo stesso 
modo, in Asia, tra le aree di minor
interesse ci sarebbero le Filippi-
ne. Mentre in Sud America sareb-
be sotto osservazione la compa-
gnia operativa in Ecuador. 
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ASTM: -2,9%

Ecorodovias vince tre concessioni 
autostradali in Brasile

Andamento del titolo a Milano
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23,73 20,00

E corodovias infraestructura
e logistica, società di ge-

stione autostradale in Brasile
controllata da Astm e Sias 
(gruppo Gavio), ha vinto tre 
concessioni autostradali nello 
Stato di Minas Gerais in Brasile,
per un totale di 364 chilometri. 
Lo ha comunicato ieri il grup-
po, specificando che la gara era
stata indetta dal segretario di
Stato ai Trasporti e Lavori pub-
blici di Minas Gerais. Ecorodo-
vias pagherà 348 rate mensili di
5,9 milioni di reais, partendo 
dal primo mese del secondo an-
no in cui la concessione diven-
terà effettiva, per un ammonta-
re complessivo di 2,06 miliardi 
di reais. I tre tratti autostradali 
in questione sono Br-135 Mon-
tes Claros di 301 km, Mg-231 di 
23 km e Lmg-754 di 40 km. 

In una seduta di forti vendi-
te a Piazza Affari, anche suA-
stm - che negli ultimi mesi ha
garantito un total return del
98% - e Sias sono prevalse le
prese di benefifio. Le azioni di
Astm, che sono balzate nel

corso del 2017 (dai minimi di 10
euro ai massimi di 25,6 euro di
dicembre) hanno chiuso ieri
in ribasso del 2,9%. La società,
con una capitalizzazione di
poco meno di 2 miliardi, è va-
lorizzata a Piazza Affari 13,8
volte l’utile atteso e 1,12 volte il
patrimonio netto. Quanto alla
Sias, che ha garantito un total
return del 102% negli ultimi 12
mesi, le prese di beneficio di
ieri hanno spinto le azioni in 
ribasso del 2,88%.
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AEFFE. +3,66%

Corsa a doppia cifra dei ricavi nel 2017
Italia record (+21%), seguita dalla Cina

Andamento del titolo a Milano
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pUn anno da incorniciare per 
Aeffe, gruppo della moda fonda-
to e guidato dalla famiglia Ferret-
ti, con un portafoglio di marchi di
proprietà e licenze. I ricavi sono 
cresciuti a doppia cifra in ogni 
mercato, canale e categoria: nel 
complesso, il fatturato è arrivato 
a 313 milioni (+12% a cambi co-
stanti, +11% a cambi correnti) e il 
record appartiene all’Italia, che 
assorbe circa metà delle vendite 
(+21%), seguita da Greater China
(+17%) ed Europa (+14%). Esem-
plare l’equilibrio nella distribu-
zione (i ricavi del canale whole-
sale sono saliti del 9%, quelli del 
retail del 19%); lo stesso vale per 
il mix tra prêt-à-porter da una 
parte, calzature e pelletteria dal-
l’altra. Il fatturato del primo è sa-
lito dell’11,4% a 239,8 milioni, 
mentre la divisione accessori ha 
fatto un balzo del 12,8 per cento.

Nelle prossime settimane
molti dei marchi del gruppo Aef-
fe, quotato sul segmento Star, sa-
ranno protagonisti durante le 
settimane della moda: Alberta 
Ferretti, Philosophy di Lorenzo 

Serafini e Moschino sfileranno a 
Milano, mentre Pollini (pellette-
ria) sarà presente al Micam, la 
più grande fiera europea della 
calzatura, che si terrà, sempre a 
Milano, dall’11 al 14 febbraio. 
Molti i progetti anche per i mar-
chi Jeremy Scott (che è inoltre di-
rettore creativo di Moschino) e 
Cédric Charlier, ai quali Aeffe è 
legato da contratti di licenza.

Negli ultimi dodici mesi il tito-
lo ha guadagnato oltre il 90%.

G.Cr.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

ANSA

L’offerta Usa per Italo. Il riassetto azionario del gruppo ferroviario 

INTESA SANPAOLO

Il messaggio del ceo Messina: 
«La partecipazione 
non è strategica, dobbiamo 
valorizzarla al meglio possibile
e chiudere l’operazione»

IL MERCATO

Gli operatori scommettono 
che Atlantia alzerà il prezzo
della propria offerta: 
gli analisti stimano 
fino a 19 euro
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Treni. Nessuna decisione dal consiglio di ieri che resta aperto in attesa delle valutazioni di advisor e banche sull’annunciata quotazione

Italo, il cda prende tempo sull’offerta
La linea dei soci: prima il quadro completo sull’Ipo, poi il responso sulla proposta Usa
Celestina Dominelli

pL’atteso responso sul destino
di Italo arriverà solo oggi. Quando
l’advisor Rothschild e le banche
del consorzio che seguono l’an-
nunciata quotazione (Banca Imi,
Barclays, Credit Suisse, Goldman 
Sachs e UniCredit) avranno mes-
so sul tavolo tutte le carte, fornen-
do ai soci gli elementi necessari 
per esaminare il “ritorno” garanti-
to dall’offerta pubblica di vendita 
sul 40% del capitale (inclusa la gre-
en shoe). Ergo, definire una for-
chetta di prezzo che consenta una 
valutazione completa, anche alla 
luce della proposta formulata da 
Global Infrastructure Partners,
gestore di fondi infrastrutturali 
con 40 miliardi di dollari di asset in
portafoglio (si veda anche articolo
a lato), pronto a sborsare 1,9 miliar-
di di euro (più i debiti), per il 100%
dell’azienda presieduta da Luca 
Cordero di Montezemolo e guida-
ta da Flavio Cattaneo. «Se andasse
in porto l’offerta di Gip? Non è un 
pezzo di Italia che se ne va, ma un 
investimento estero che arriva in 
Italia. Fa parte di un’integrazione
che deve avvenire tramite accordi
tra imprese anche a alta tecnolo-
gia», ha commentato ieri il mini-
stro dell’Economia, Pier Carlo Pa-
doan, nel corso della registrazione
di Otto e mezzo su La7 per poi pre-
cisare che ci sono «gioielli italiani 
che sono collocati all’estero anche
per essere valorizzati».

Tornando alle ultime mosse
della società, il cda di ieri pomerig-
gio non ha chiuso il cerchio, come
detto. I consiglieri - alcuni dei qua-
li collegati in conference call -, si 
sono confrontati a lungo per poi 
raggiungere una posizione comu-
ne: l’offerta americana è sul tavo-
lo, ma l’obiettivo resta concentra-

to sullo sbarco a Piazza Affari. E,
solo a valle della fotografia che og-
gi consegneranno Rothschild e le
banche, si scioglierà il nodo. Tra-
dotto: prima un quadro chiaro del-
l’Ipo e dei valori da questa assicu-
rati a monte del roadshow e poi, in
subordine, l’approfondimento
dell’offerta americana, su cui, va 
detto, l’azienda ha subito informa-
to la Consob non appena la missi-
va di Gip è arrivata ai vertici nel-
l’ambito di un rapporto all’insegna
della massima trasparenza con la 
commissione (il cui ok dovrebbe
arrivare venerdì). Sulla proposta 
del fondo Usa non sono state for-
mulate valutazioni di sorta, ma il 

board di ieri ha rinviato qualsiasi 
giudizio visto il lavoro in corso
sulla quotazione. Quest’ultima,
nei piani messi a punto in questi 
mesi dal management, rappresen-
terebbe la logica prosecuzione di 
un percorso di risanamento e ri-
lancio avviato nel 2015 in un mer-
cato dall’enorme potenziale visto
che, dal 2020, ci sarà la completa li-
beralizzazione in Europa dei ser-
vizi ferroviari commerciali per il 
trasporto passeggeri.

Sull’exit strategy, dunque, tota-
le allineamento anche se qualche
differenza culturale non manca. Il
punto di caduta, però, è identico
per tutti. Certo, i soci industriali,
dall’ad Flavio Cattaneo, al blocco

dei fondatori (il presidente Luca 
Cordero di Montezemolo, Diego
Della Valle e Gianni Punzo), pas-
sando per Alberto Bombassei e
Isabella Seragnoli, si sono mostra-
ti, fin dalla prima ora, più propensi
a intraprendere la via della Borsa 
che consentirebbe di valorizzare
la società nel medio-lungo perio-
do e di beneficiare di ulteriori up-
grade sul restante 60%, mentre 
Intesa e Generali hanno sempre
avuto un approccio improntato a 
un sano pragmatismo.

E ieri, in occasione della presen-
tazione dei conti 2017 e del piano al
2021, il ceo di Intesa Sanpaolo (pri-
mo socio dell’azienda con il 
18,8%), Carlo Messina, ha voluto
consegnare al mercato e alla stam-
pa un messaggio chiaro. «Non 
dobbiamo fare né il mestiere degli 
aeroplani né quello dei treni, vo-
gliamo fare la banca. La partecipa-
zione non è strategica, dobbiamo
valorizzarla al meglio possibile e
chiudere l’operazione». Messina 
ha poi ricordato che fu proprio
l’intervento di Ca’ de Sass a salvare
la società dal rischio di fallimento.
«Stava facendo la fine di Alitalia,
era andata in difficoltà e finita in in-
caglio - ha precisato - e noi siamo
stati gli unici a sostenerla. L’abbia-
mo finanziata perché credevamo
nel rilancio, abbiamo reso possibi-
le il turnaround. Ora non faccio
l’azionista di una società di treni, 
non ci penso proprio. La banca - ha
chiosato - deve valorizzare al me-
glio quello che ha in portafoglio.
Quando si è trattato di investire,
tutti quelli che ora parlano stavano
fischiettando in giro, l’abbiamo fi-
nanziata quando nessuno lo face-
va e, se ora si realizzano le condi-
zioni per un’uscita, vedremo».
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PARTERRE

ppp

Fsi studia la maxi
fusione fra i vigilantes

ppp

La giustizia vaticana 
condanna due ex dirigenti Ior

ppp

Il peso «irrilevante»
del patto su Carige

I l progetto sarebbe allo studio e prevede l’unione di alcuni dei
maggiori gruppi della vigilanza in Italia, in modo da costituire il

leader italiano del settore, una piattaforma aperta ad altre aggre-
gazioni future. Regista dell’operazione potrebbe essere Fsi, il nuo-
vo veicolo guidato da Maurizio Tamagnini e nato dopo l’esperien-
za del Fondo Strategico Italiano.

Il fondo (che tra i suoi sottoscrittori ha Cdp, la Fei, importanti
fondi sovrani come il Kuwait e il Qatar oltre a family office europei)
punterebbe a sostenere il piano di due imprenditori del settore della
vigilanza come Vincenzo Serrani, della All System, e Luigi Batti-
stolli: noti per essere leader nel settore della vigilanza in ambito tec-
nologico e della sicurezza dei trasporti. Secondo quanto appreso 
da fonti finanziarie, il primo passo sarebbe la fusione appunto tra 
All System e Battistolli, matrimonio dove entrerebbe in campo an-
che Fsi con un apporto di risorse fresche in sede di aumento di capi-
tale. La seconda fase sarebbe l’acquisizione del gruppo Ivri. La
nuova realtà che nascerebbe, dall’unione di tre gruppi, sarebbe una
società leader in Italia aperta ad altre aggregazioni. Nell’aziona-
riato, oltre agli imprenditori Serrani e Battistolli e a Fsi, ci potreb-
bero essere in minoranza anche fondi come Private Equity Part-
ners (già azionista di All System), e istituti bancari (si fa il nome di
Unicredit) con piccole quote. L’operazione, fatta con poca leva, po-
trebbe dunque promuove un ulteriore consolidamento. (C.Fe.)

L a giustizia vaticana condanna due ex alti dirigenti Ior per
“mala gestione” a risarcire i danni all’Istituto. Sono Paolo Ci-

priani e Massimo Tulli, ex direttore e vice, “dimissionati” nel lu-
glio 2013, subito dopo lo scoppio dello scandalo di mons. Scarano,
sul quale Francesco era intervenuto con mano ferma. In realtà era
già in corso una ispezione dalla quale erano emerse responsabili-
tà nella gestione nella prima metà del 2013 e per questo la giustizia
vaticana aveva avviato una causa civile. «La decisione è un passo
importante che dimostra il significativo sforzo del management 
dello Ior negli ultimi 4 anni per trasformare l’Istituto» dice la nota
vaticana, che non fa esplicitamente i loro nomi. Si conferma anche
la volontà di perseguire «qualsiasi cattiva condotta, non importa
dove e da parte di chi». (Ca.Mar.) 

I l patto parasociale su Banca Carige a suo tempo sottoscritto tra
Coop Liguria, Talea società di gestione immobiliare, Fonda-

zione Agostino Maria De Mari - Cassa di risparmio di Savona e 
Fondazione Cassa di risparmio di Carrara, non è più considerato
rilevante, in seguito all’aumento di capitale della banca genovese.
Il 7 maggio del 2015, i quattro soci aveva vincolato al patto 34,5 mi-
lioni di azioni ordinarie della banca, pari al 4,7%. Per effetto del-
l’aumento da 544 milioni appena concluso, però, la percentuale
complessiva delle azioni vincolate al patto si è ridotta allo 0,062%.
Fondazione De Mari e Fondazione Cr Carrara, infatti, non hanno
partecipato all’operazione di rafforzamento di capitale. (R.d.F.)

M&A. Il fondo Usa controlla infrastrutture per 40 miliardi, fra i soci Credit Suisse e Ge

La rete di Gip, da Gatwick all’India
Marco Valsania

pUn fondo americano tutto de-
dicato alle infrastrutture, con tre
direttrici principali: trasporti,
energia e gestione di acque e rifiu-
ti. Forte di grandi asset internazio-
nali per 40 miliardi di dollari che
oggi vanno dall’aeroporto londi-
nese di Gatwick a uno storage di 
gas liquefatto in India fino alla 
Equis Energy di Singapore, dove
ha appena capitanato un’acquisi-
zione record da cinque miliardi 
nelle fonti rinnovabili.

Il Global Infrastructure Part-
ners che ha messo gli occhi su Ita-
lo è nato nel 2006 da un gruppo di 

top executive di Credit Suisse e
General Electric con decenni di 
esperienza - finanziaria e tecnica -
nel campo. Dei sedici pertner, tre
sono ex Ge e nove ex CS, a comin-
ciare dal presidente e managing 
partner Adebayo Ogunlesi. Le so-
cietà nel suo portafoglio - una 
quindicina, concentrate in Paesi 
Ocse - rappresentano un piccolo
impero: vantano entrate annuali 
superiori ai cinque miliardi e
21.000 dipendenti. La strategia se-
guita dal quartier generale di 
Manhattan prescrive la caccia a 
asset di qualità con il potenziale di
generare significativi guadagni 

per investitori che, rispetto agli 
iniziali finanziamenti di Credit
Suisse e Ge, si sono ampliati fino a
contare su grandi fondi sovrani e
fondi pensione. Allo stesso tem-
po Gip punta a «realizzare mi-
glioramenti che durino ben oltre 
la fine del controllo» da parte del 
fondo. Un esempio nella sua pri-
ma scommessa: rilevò il London 
City Airport nell’ottobre di undi-
ci anni or sono e lo vendette nel 
2016 con un forte guadagno, se-
condo quanto trapelato 2,5 miliar-
di di dollari, più del doppio del-
l’iniziale investimento.
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M&A. Dopo l’ok ad Atlantia, via libera dell’Antitrust Ue anche ad Acs-Hochtief 

Abertis, conto alla rovescia sulle Opas
Laura Galvagni

pCon oggi inizia il conto alla 
rovescia per il prossimo avvio
della doppia Opas, Atlantia da 
una parte e Acs dall’altra, su
Abertis. L’Antitrust europeo ieri
ha espresso parere favorevole 
alla proposta formulata da Acs-
Hochtief sul gruppo infrastrut-
turale spagnolo. In particolare, 
l’autorità «è arrivata alla conclu-
sione che l’entità che uscirà dalla
fusione continuerebbe ad avere 
un’effettiva concorrenza sui 
mercati di riferimento».

Insomma, semaforo verde. Il
che significa che a stretto giro
l’offerta targata Florentino Pe-
rez dovrebbe incassare il sigillo 
anche della Cnmv, la Consob
spagnola. Un passaggio che, al
più tardi, stando alle ipotesi che
circolano in ambienti finanziari,
dovrebbe realizzarsi entro lune-
dì 12 febbraio ma che potrebbe
concretizzarsi già venerdì 9 feb-
braio. Nelle ore immediatamen-

te successive, dunque, ci sarà il
debutto delle due Opas. Possibi-
le, quindi, che entro una settima-
na le proposte concorrenti arri-
vino sul mercato con un calen-
dario che già ora prevede alcuni
appuntamenti chiave .

Per entrambe la durata sarà

di 30 giorni complessivi, duran-
te i quali, però, sarà possibile
formulare dei rilanci. Allo stes-
so tempo, cinque giorni prima
della chiusura delle Opas si
consumerà in sostanza quello
che potrebbe essere l’atto finale
della lunga vicenda, ossia l’ulti-

ma revisione delle offerte se-
condo il meccanismo delle bu-
ste chiuse. Se ciò avverrà, a quel
punto le proposte verranno
prolungate per altri quindici
giorni. Nel mentre, al più tardi
entro il decimo giorno dall’av-
vio delle offerte, il cda di Aber-
tis dovrà esprimersi sull’opera-
zione Acs-Hochtief. Questo,
salvo potenziali modifiche al-
l’impianto dei progetti.

In merito va ricordato che
quello di Acs-Hochtief è una
contro-proposta rispetto a
quanto presentato in preceden-
za da Atlantia. Il gruppo italia-
no, al momento, offre 16,5 euro 
in contanti oppure 0,697 azioni
speciali del gruppo guidato da
Giovanni Castellucci per cia-
scun titolo Abertis portato in
adesione, fino a un massimo di 
230 milioni di azioni (circa il
23% del capitale) e un minimo
del 10,1% del capitale. Acs-Ho-
chtief, invece, propone 18,76 eu-

ro in contanti o 0,1281 titoli Ho-
chtief di nuova emissione per
ogni azione Abertis. Quest’ulti-
ma opzione è prevista fino a un
massimo di 193,5 milioni di titoli
del gruppo delle autostrade
spagnole ed è peraltro vinco-
lante, ossia perché la proposta
sia efficace almeno il 20% del
capitale deve accettare di con-
cambiare le proprie azioni. Det-
taglio, quest’ultimo, che per gli
investitori rappresenta il vero
tallone d’achille della discesa in
campo di Perez. 

È evidente, in ogni caso, che
p

entrambe le Opas subiranno
delle modifiche. Atlantia si è già 
organizzata per rivedere i termi-
ni di lock up fissati per le azioni 
speciali che verranno emesse
come “merce di scambio” per
chi consegnerà in concambio i
titoli Abertis. Nel dettaglio, il
vincolo sarà abbassato a 90 gior-
ni, al termine dei quali i titoli po-
tranno essere ceduti. Allo stesso
tempo, gli operatori sono certi 
che Atlantia alzerà il prezzo, gli
analisti stimano fino a 19 euro, e 
considerano altrettanto proba-
bile che eliminerà il vincolo del
10,1% di capitale minimo conse-

gnato all’offerta carta. Salvo che
non decida di eliminare definiti-
vamente la componente in azio-
ni. Ma questa è una decisione
che, nel caso, verrà presa all’ulti-
mo minuto. E molto dipenderà 
dal comportamento che assu-
merà La Caixa, principale azio-
nista di Abertis con poco più del
21% del capitale. In proposito, la 
stampa spagnola riferisce che
Perez si sarebbe lamentato pres-
so l’esecutivo di Madrid per il si-
lenzio finora opposto dall’istitu-
to alla discesa in campo del grup-
po spagnolo. La mancata presa 
di posizione evidentemente ha 
scatenato numerosi rumors ne-
gli ambienti finanziari iberici, in 
primis quello che vuole la banca
poco favorevole a cedere il pas-
so al tandem tedesco-spagnolo.

Sullo sfondo, poi, c’è il caso
Hispasat con la possibilità che
Abertis valorizzi l’asset prima 
che le due Opas siano concluse.
Acs-Hochtief, che pure ha già in 
programma di cedere la parteci-
pazione in caso di vittoria, vor-
rebbe bloccare l’iter. Diversa-
mente Atlantia non ha alcun pre-
giudizio a riguardo.
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Shipping. Oggi la decisione dei creditori

Per Bottiglieri
in pista solo Bain
Raoul de Forcade

pIl tribunale di Napoli ha di-
chiarato inammissibile la pro-
posta di concordato per la Giu-
seppe Bottiglieri shipping 
company di Lighthouse, con-
corrente con quella già pre-
sentata da Bain capital credit,
in accordo con i vertici della 
compagnia di navigazione. 

Oggi, dunque, i creditori
bancari della società napoleta-
na guidata da Giuseppe Botti-
glieri saranno chiamati votare 
solo la proposta di Bain, che 
mette sul piatto circa 120 milio-
ni di dollari per garantire un 
parziale rimborso dell'esposi-
zione, che ammonta comples-
sivamente a circa 420 milioni. I
gruppi bancari interessati so-
no Mps, Unicredit, Intesa 
Sanpaolo, BnpParibas e, in mi-
sura minore, Bper.

L’8 gennaio scorso Li-
ghthouse, società maltese cre-
ata tra l’armatore greco Petros
Pappas (che guida Ocean-
bulk) e la famiglia Zagari (a ca-
po di Augustea), spiega lo 
stesso Bottiglieri, «aveva pre-
sentato una proposta concor-
rente per l’acquisizione del-
l’intera flotta della società, so-
stenendo di aver acquistato a 
titolo oneroso crediti pari a
49,4 milioni. Poi abbiamo sa-
puto che il corrispettivo ver-
sato per quei crediti era di un 
solo euro. Lighthouse, del re-
sto, risulta avere un capitale 
sociale di 10mila dollari». 

Una parte dei gruppi ban-
cari creditori, insomma, ha
sorretto la proposta di Li-
ghthouse.

Secondo Bottiglieri, pe-
raltro, il piano «non preve-
deva alcun rimborso per cas-
sa dei crediti delle banche,
ma solo l’estensione dei de-
biti per 10 anni. Prevedeva,
altresì, di smembrare la flot-

ta, assegnandola a società
veicolo estere. Riguardo alle
navi, nel programma messo a
punto da Lighthouse, si chie-
deva il diritto di noleggiarle
a compagnie terze controlla-
te da Zagari e Pappas».

In ogni caso, il tribunale di
Napoli ha bocciato il progetto 
Lighthouse.

«Resta ferma, invece – sot-
tolinea Bottiglieri - la propo-
sta presentata dalla nostra
compagnia per ristrutturare
l'indebitamento e per mante-
nere i livelli occupazionali 
(l’azienda conta 340 addetti, 
ndr), anche grazie all’inter-
vento di un primario fondo di
investimento, Bain Capital 
Credit, che si è impegnato a 
fornire circa 120 milioni di dol-
lari, in modo da garantire un
significativo rimborso dei
creditori bancari nell’ambito
di un’operazione di rilancio
industriale della società».

La proposta di Bain (il cui fi-
nancial advisor è Medioban-
ca), in effetti, è un concordato 
in continuità diretta, che pre-
vede la prosecuzione della so-
cietà e punta al rilancio di una 
compagnia storica, le cui origi-
ni risalgono al 1850.

Cosa decideranno oggi le
banche (che ieri hanno tenuto
riunioni per discutere la situa-
zione), in questo momento re-
sta un’incognita. Possono ac-
cettare la proposta di Bain la 
quale, oltre ai 120 milioni mes-
si sul piatto, prevede strumen-
ti riconosciuti alle banche che,
in funzione delle performance
del piano, potrebbero dar loro
titolo per ottenere un’ulterio-
re parte di recovery; oppure 
possono respingerla, cosa che
condurrebbe al fallimento
della Bottiglieri (il cui finan-
cial advisor è Ey).
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Il titolo a Milano
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GENERALI. -2,51%

Il Leone completa la cessione
degli asset in Olanda

Andamento del titolo a Milano

14,5

15,0

15,5
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16,5
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15,62 15,28

S eduta negativa per il titolo Ge-
nerali che ha chiuso le contrat-

tazioni di ieri in ribasso del 2,51% a
15,325 euro. La performance è sta-
ta registrata nel giorno in cui la 
compagnia assicurativa ha an-
nunciato di aver completato, con 
la firma del closing, la cessione 
degli asset olandesi a ASR Neder-
land. L’operazione era stata an-
nunciata a settembre scorso e va 
inquadrata nel più generale pro-
gramma che punta a “pulire” il 
portafoglio di tutte le attività 
scarsamente redditizie. Finora il 
Leone ha annunciato sei opera-
zioni di cessione di controllate 
operanti oltreconfine. Si tratta 
della vendita di Irlanda, Lichten-
stein, Colombia, Panama, Guate-
mala e Olanda. Operazioni che 
garantiranno un incasso com-
plessivo di oltre 630 milioni e che
fanno parte del piano che punta a 
far uscire il gruppo assicurativo
da 13-15 paesi non strategici, a 
fronte di ricavi totali stimati in 1 
miliardo. Riguardo alla lista delle
aree non più core, oltre a quelle da
cui la compagnia è già uscita, si 

tratta di paesi dove Generali non 
vanta alcuna leadership. In parti-
colare, dovrebbero uscire dal pe-
rimetro anche le compagnie ope-
rative in Belgio e Grecia. Non so-
lo, Generali potrebbe valutare la 
valorizzazione delle attività in 
Tunisia, negli Emirati Arabi e nel-
l’isola di Guernsey. Allo stesso
modo, in Asia, tra le aree di minor
interesse ci sarebbero le Filippi-
ne. Mentre in Sud America sareb-
be sotto osservazione la compa-
gnia operativa in Ecuador. 
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ASTM: -2,9%

Ecorodovias vince tre concessioni 
autostradali in Brasile

Andamento del titolo a Milano

19,00
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24,25

26,00
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23,73 20,00

E corodovias infraestructura
e logistica, società di ge-

stione autostradale in Brasile
controllata da Astm e Sias 
(gruppo Gavio), ha vinto tre
concessioni autostradali nello
Stato di Minas Gerais in Brasile,
per un totale di 364 chilometri. 
Lo ha comunicato ieri il grup-
po, specificando che la gara era
stata indetta dal segretario di
Stato ai Trasporti e Lavori pub-
blici di Minas Gerais. Ecorodo-
vias pagherà 348 rate mensili di
5,9 milioni di reais, partendo 
dal primo mese del secondo an-
no in cui la concessione diven-
terà effettiva, per un ammonta-
re complessivo di 2,06 miliardi 
di reais. I tre tratti autostradali
in questione sono Br-135 Mon-
tes Claros di 301 km, Mg-231 di 
23 km e Lmg-754 di 40 km.

In una seduta di forti vendi-
te a Piazza Affari, anche suA-
stm - che negli ultimi mesi ha
garantito un total return del
98% - e Sias sono prevalse le
prese di benefifio. Le azioni di
Astm, che sono balzate nel

corso del 2017 (dai minimi di 10
euro ai massimi di 25,6 euro di
dicembre) hanno chiuso ieri
in ribasso del 2,9%. La società,
con una capitalizzazione di
poco meno di 2 miliardi, è va-
lorizzata a Piazza Affari 13,8
volte l’utile atteso e 1,12 volte il
patrimonio netto. Quanto alla
Sias, che ha garantito un total
return del 102% negli ultimi 12
mesi, le prese di beneficio di
ieri hanno spinto le azioni in 
ribasso del 2,88%.
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AEFFE. +3,66%

Corsa a doppia cifra dei ricavi nel 2017
Italia record (+21%), seguita dalla Cina
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pUn anno da incorniciare per 
Aeffe, gruppo della moda fonda-
to e guidato dalla famiglia Ferret-
ti, con un portafoglio di marchi di
proprietà e licenze. I ricavi sono 
cresciuti a doppia cifra in ogni 
mercato, canale e categoria: nel 
complesso, il fatturato è arrivato 
a 313 milioni (+12% a cambi co-
stanti, +11% a cambi correnti) e il 
record appartiene all’Italia, che 
assorbe circa metà delle vendite 
(+21%), seguita da Greater China
(+17%) ed Europa (+14%). Esem-
plare l’equilibrio nella distribu-
zione (i ricavi del canale whole-
sale sono saliti del 9%, quelli del 
retail del 19%); lo stesso vale per 
il mix tra prêt-à-porter da una 
parte, calzature e pelletteria dal-
l’altra. Il fatturato del primo è sa-
lito dell’11,4% a 239,8 milioni, 
mentre la divisione accessori ha 
fatto un balzo del 12,8 per cento.

Nelle prossime settimane
molti dei marchi del gruppo Aef-
fe, quotato sul segmento Star, sa-
ranno protagonisti durante le 
settimane della moda: Alberta 
Ferretti, Philosophy di Lorenzo 

Serafini e Moschino sfileranno a 
Milano, mentre Pollini (pellette-
ria) sarà presente al Micam, la 
più grande fiera europea della 
calzatura, che si terrà, sempre a 
Milano, dall’11 al 14 febbraio.
Molti i progetti anche per i mar-
chi Jeremy Scott (che è inoltre di-
rettore creativo di Moschino) e
Cédric Charlier, ai quali Aeffe è
legato da contratti di licenza.

Negli ultimi dodici mesi il tito-
lo ha guadagnato oltre il 90%.

G.Cr.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

ANSA

L’offerta Usa per Italo. Il riassetto azionario del gruppo ferroviario

INTESA SANPAOLO

Il messaggio del ceo Messina: 
«La partecipazione
non è strategica, dobbiamo 
valorizzarla al meglio possibile
e chiudere l’operazione»

IL MERCATO

Gli operatori scommettono
che Atlantia alzerà il prezzo
della propria offerta:
gli analisti stimano
fino a 19 euro


