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Del Vecchio e Caltagirone
sulla rotta Trieste-Parigi

c hissa cos’® successo il duta. Non é stato il solo. Con una

22novembre. Quel gior- frequenza simile si & mosso pure

noeéstatol'ultimoincui  Francesco Gaetano Caltagirone,

Leonardo Del Vecchio che di Generali & vice-presidente.

non abbia acquistato titoli Genera- Entrambi avevano iniziato a incre-

li. Dalla mattina successiva in Bor- mentare le loro quote a marzo. Poi
sa il fondatore di Luxotticanonsié hanno deciso di accelerare.

pitl fermato, nemmeno per una se- continua a pagina 2 »

LUCA PIANA, MILANO

In 12 mesi hanno investito altri 300 milioni a testa
per salire di peso in Generali, mentre i loro gruppi
sono sempre meno italiani e simuovono oltre confine

L’'operazione

Del Vecchio e Caltagirone
mani su lrieste, rotta su Parigi

LUCA PIANA, MILANO

Negli ultimi 12 mesi
hanno investito 300
milioni a testa per salire
di peso in Generali,
puntando entrambi a
divenire il secondo socio
della compagnia. Una
carta da giocare

nello sviluppo dei loro
gruppi, sempre meno
italiani e piu globali

sto tetto, oggi, non sembra piil in-
valicabile; Caltagirone ufficialmen-
te non si &€ mai posto limiti.

Cosi come nella loro lunga vita
professionale hanno seguito per-
corsidiversi,idue anche in Genera-
linon hanno sempre dato l'impres-
sione di muoversi in maniera sin-
crona. Oggi, pero, stando alle spie-
gazioni che condividono con i loro
collaboratori, gli acquisti in atto ri-
spondono in entrambi casi a una lo-
gica d'investimento simile, perché
il gigante triestino offre ampi mar-
gini di sviluppo e un rendimento
elevato. Il piano industriale
2019-2021 preparato dall'ammini-
stratore delegato Philippe Donnet
e accolto con favore dai mercati
prevede nel triennio la distribuzio-
ne di dividendi per 4,5-5 miliardi di
euro. Se si aggiungono quelli attesi

re questo punto, tuttavia, puo esse-
re interessante notare un altro fat-
to. In questi ultimi anni Del Vec-
chio e Caltagirone hanno modifica-
toin maniera sostanziale la struttu-
ra dei rispettivi gruppi. Luxottica
ha sempre avuto una forte vocazio-
ne internazionale ma ora & diventa-
ta addirittura una societa stranie-
ra, con sede a Parigi, in virti della
fusione con Essilor, uno dei mag-
giori produttori al mondo di lenti
da vista. Sempre nella capitale
francese, nel quartiere La Défense,
haisuoi uffici anche lamultinazio-
nale Suez, 'altra grande partecipa-

zione su cui, oltre a Generali, stain-
vece concentrando i propri sforzi
Caltagirone. Nato con la costruzio-
ne del canale di Suez, nel 1858, il

s segue dalla prima peril 2018 significa che, salendo al gruppo ingegneristico ha un socio
5 per cento del capitale, Del Vec- di larga maggioranza, la francese
chio e Caltagirone da quia 3 annisi Engie con il 32 per cento, seguita

oltanto negli ultimi do- metteranno in tasca un dividendo dalla Caixa spagnola con il 5,9 e

S dici mesi Leonardo Del complessivo di 300 milioni di euro proprio da Caltagirone, che ha il

Vecchio ha investito in

titoli Generali oltre 300
milioni di euro, arrivando la scorsa
settimana al 4,5 per cento (un an-
no fa era al 3,1); Francesco Gaetano
Caltagirone piu di 285 milioni, su-
perando il 4,9 per cento (dal 3,5 di
inizio 2018). Nessuno dei due si fer-
mera a questi livelli: Del Vecchio
aveva detto tempo fa di voler arri-
vare al 5 per cento ma anche que-

ciascuno, se nondi piii.

DA ESSILOR A SUEZ
E chiaro, perd, che entrambi sono
imprenditori abituati a contare,
ovunque scelgano di stare. La cor-
sa che hanno intrapreso avra dun-
que degli effetti, se non altro sulle
dinamiche al vertice del gruppo as-
sicurativo, il cui principale azioni-
sta & Mediobanca, con una quota
del 13 per cento. Prima di affronta-

3,5 per cento ma coltiva 'ambizio-
ne di salire al secondo posto.
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Per toccare con mano quanto
sia globale il gruppo fondato da
Del Vecchio occorre risalire alla
holding di famiglia, la lussembur-
ghese Delfin. Un tempo Delfin era
la cassaforte delle partecipazioni
di controllo in due grandi aziende
come Luxottica e il gruppo immo-
biliare Beni Stabili. Oggi nessuna
delle sue partecipazioni le da una

quota dimaggioranza assoluta. C'e
il 32 per cento di Essilor Luxottica,
cosi come il 26,4 di Covivio, nata
un mese fa dalla fusione di Beni
Stabili in Fonciére des Régions. In
entrambii gruppi, accomunati dal-
lasedea Parigi, Delfin resta di gran
lunga il principale azionista, sotto
perd la soglia del 50 per cento.

UN PORTAFOGLIO DA 19 MILIARDI

A chigli chiede se la fusione tra Lu-
xottica e Essilor aveva lo scopo di
allontanare la famiglia dalla gestio-
ne diretta dell’azienda, affiancan-
dola a altri investitori in vista di un
futuro cambio generazionale, Del
Vecchio risponde che non & cosi, e
cheil gruppo neonatorappresenta
la realizzazione di un progetto col-
tivato a lungo, e cioé di giungere a
una piena integrazione fra le mon-
tature Luxottica con un produtto-
re di lenti da vista com’@ Essilor, al
fine di fornire ai clienti un occhiale
realizzato perintero.

Allo stesso tempo, pero, con que-
sti cambiamenti Delfin & posta al
centro di una rete di partecipazio-
ni globali. Covivio possiede tra I'al-
tro edifici a uso ufficio per un valo-
re di 6,5 miliardi in Francia e di 4,4
miliardi in Ttalia, appartamenti in
Germania per 5,4 miliardi, un ter-
zo dei quali a Berlino. I1 32 per cen-
to in Essilor Luxottica vale ai prez-
zi di mercato 15,6 miliardi, poco
piit quanto valeva il 62,4 per cento
posseduto nella “vecchia” Luxotti-
ca il 13 gennaio 2017, alla vigilia
dell'annuncio della fusione. Al 31
dicembre 2018 gli investimenti di
Delfin avevano un valore comples-

sivo di 19 miliardi, a fronte di un in-
debitamento netto di soli 879 milio-
ni. La societa genera profitti consi-
derevoli: gli ultimi dati di bilancio
disponibili dicono che nel 2017 I'u-
tile netto della sola capogruppo &
stato di 369 milioni di euro, in cre-
scita rispetto ai 312 del 2016. I Del
Vecchio, insomma, sono una fami-
glia estremamente liquida, con
una potenza finanziaria che Leo-
nardo, ora, pare aver deciso di con-
vogliare su Generali.

Anche Caltagirone non mostra pro-

blemi di natura finanziaria. [l cuo-
re industriale del gruppo € ormai
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fuori dall'Ttalia.

L'INGEGNERE LIQUIDO

Nelle grandi opere Vianini & anco-
ra al lavoro sulla Linea C della me-
tropolitana di Roma e su una gran-
de commessa per unraccordo anu-
lare a Stoccolma, ma non sta parte-
cipando ad altri appalti. Cementir
un anno fa ha ceduto ai tedeschi
per 315 milioni i cementifici italia-
ni, concentrandosi soprattutto sul

Nord Europa, dove attraverso la da-
nese Aalborg aveva acquistato nel
2016 la Compagnie des Ciments
Belges. Restano in Italia giornali e
attivitd immobiliari, mentre il pri-
mo fiore all'occhiello & il 3,5 per
centodiSuez. ll secondo e, perl'ap-
punto, Generali. Anche Caltagiro-
ne sembra avere abbondanti risor-
se. Il bilancio 2017 della capogrup-
po Fge, l'ultimo disponibile, mo-
stra una posizione finanziaria net-
ta negativa consolidata pari a 1.8
miliardi ma, a fronte dei debiti, fon-

tivicine al vertice avvalorano le sti-
me che il reticolo di societa dell'in-
gegnere disponga di una liquidita
superiore a 1,5 miliardi.
Presentarsi sullo scenario finan-
ziario internazionale come i secon-
di azionisti di un gruppo del cali-
bro di Generali puo essere, dun-
que, una delle ragioni che ha deter-
minato la corsa agli acquisti delle
ultime settimane, che ha preso
slancio dopo la presentazione del
piano industriale da parte di Don-
net. Come detto, pero, sia Del Vec-

chio che Caltagirone sono persone
abituate a far pesare il loro giudi-
zio nelle societa dove investono. E
Generali & prossima a un appunta-
mento cruciale, il rinnovo del con-
siglio di amministrazione.

LO SCREZIO SULL’ETA

Da quando tredici anni fa Medio-
bancasi fece affiancare da una pat-
tuglia di soci italiani di peso, che
comprende anche la famiglia Be-
netton (che ha il 3 per cento) ei Bo-
roli-Drago (scesi sotto il 2), le di-
scussioni non sono mancate. Gli
esempi sono numerosi, € vanno
dai tempestosi tempi delle presi-
denze di Antoine Bernheim e di Ce-
sare Geronzi - che portarono alle di-
missioni di Del Vecchio dal eda, so-
stituito per Delfin da Romolo Bar-
din - a quelli, pit1 prossimi, dei pri-
mi passi mossi al vertice da Don-
net. Sono state spesso discussioni

che non hanno provocato fratture,
poi concluse con decisioni unani-
miin consiglio.

Cosi non € stato, perd, su una
questione aperta a novembre, che
riguarda la possibilita per Gabriele
Galateri di Genola di restare presi-
dente, abolendo il vincolo di etd
dello statuto, che esclude chi ha
compiuto i 70 anni. Nonostante
sembrasse esserci'accordo di mas-
sima di molti consiglieri, per inseri-
re il punto all’'ordine del giorno Cal-
tagirone ha chiesto ai consiglieri
di firmare una lettera, con la spie-
gazione che non poteva essere lo
stesso Galateri a farlo. Si tratta di
un passaggio previsto dalle proce-
dure ma alcuni consiglieri non era-
no d’accordo, e altri hanno visto
una forzatura, considerando che
nella prassi un approfondimento
pud essere avviato senza passaggi
scritti che sembrino voler impe-
gnare tutti, fin da subito, a votare a
favore. E cosi, il 12 dicembre, la de-
cisione di proporre il nuovo statu-
to all’assemblea & passata solo a
maggioranza. Un piccolo screzio,
destinato a rientrare se da Medio-
banca riusciranno a mettere tutti
d’accordo nella compilazione del-
la lista per il nuovo consiglio, te-
nendo conto delle necessita di un’i-
stituzione com’¢ Generali, sia dei
desideri dei soci pili rampanti. E se
gli acquisti in Borsa davvero non
sono altro che buoni investimenti.

DRIFADTUZIONE RISERVATA

Focus

MUSTIER E LA PARTITA IEQO

All'inizio era stata accolta come
una dimostrazione di grande
generosita. Mettendosi
d'accordo conilnumero unodi
Unicredit, Jean Pierre Mustier,
Leonardo Del VVecchio aveva
rilevato dalla bancail18,5 per
cento dell'lstituto Europeo di
Oncologia fondato da Umberto
Veronesi e si era detto pronto a
investire nell'ospedale mezzo
miliardo di euro, attraverso una
fondazione appositamente
costituita. Il piano, perd, non e
piaciuto aglialtri soci delloleo,
traiquali figurano Medicbanca,
Unipol, Banca Mediolanum,
Pirelli. La donazione, infatti,
avrebbe trasportatolo lea
nell'alveo della fondazione di
DelVecchio, affidandone la
sostenibilita a un unico
soggetto e non a una pluralita di
istituzioni. Risultato: il regalo &
statorespinto. Nonostante la
bocciatura, da Del Vecchio sono
giunti segnali di disponibilita a
riaprire la questione, anche se
resta da capire come preservare
gli assettiistitutivi dell’ospedale.

[Tl Leone di Venezia,
simbaolo delle Generali

[zlMontature Luxottica, la cui
principale fabbrica € a Agordo

[3]Unimpianto chimico
realizzato da Suez
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Hubert Sagniéres
vice presidente
Essilor Luxottica
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JeanPierre
Moustier
ad diUnicredit

Azzurra
Caltagirone
v.p. Caltagirone

Francesco

Caltagirone
ad di Cementir

I numeri

4,5-5

MILIARDI DI EURO

Dividendi che secondoil piano
industriale Generali distribuira

per il triennio 2019-2021

300

MILIONI DI EURO

Quota di dividendi Generali che

Caltagirone e Del Vecchio

incasseranno salendo al 5% del
capitale (compresi quelli 2018)

L Repubblica
AFFARIS FINANZA

diffusione:400000

| personaggi

Leonardo Del Vecchio
Fondatore di Luxottica, oggi
presidente esecutivo di Essilor

Luxottica, 83 anni

I numeri

LA RETE DI PARTECIPAZIONI DELLA DELFIN DI DEL VECCHIO
E | PRINCIPALI DATI DI BILANCIO DEL GRUPPO
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Francesco Gaetano Caltagirone
Costruttore, editore dei
quotidiani Messaggero, Mattino
e Gazzettino, 75 anni
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