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FINANZA ITALIANA
UN PROTAGONISTA RACCONTA

 La prima intervista a tutto campo dopo la rottura con Geronzi ~ * L/uscita dallistituto milanese e il passaggio prima a Lehman

- Una carriera nata in via Filodrammatici con Enrico Cuccia e poi alla Banca di Roma. Oggi il futuro si chiama Sator

Arpe: «Il ruolo storico
di Mediobanca? Essere
contraltare della politica»

Il rapporto con Maranghi, I'incontro con Colaninno
P'offerta su Telecom, 'uscita da Capitalia e il debito dei Ds

di Milena Gabanelli

AUTORE E CONDUTTORE
DI REPORT (RAITRE)

ilui si samolto poco, se non che ha
Dfatto tornare in attivo un gruppo
chestavaperportareilibriintribu-
nale. Ma come avra fatto a quintuplicare

il valore delle azioni e risanare i bilanci?

Dove stail trucco? Nella vita di Matteo Ar-
pe, 43 anni, ¢’¢ una famiglia di origini mo-
deste, frequentalo scientifico a Monza, si
laurea connoelodealla Bocconi. Non fre-
quenta né il salotto né il giro politico ro-
mano. E sempre in ufficio o conisuoi due
figli. Abita in un appartamento hi-tech
che siaffaccia su villa Borghese. Immagi-
no nel suo armadio ci siano solo camicie
bianche, pantaloni giacche e gilet blu. E
sempre vestito cosi! Forse cambiaigemel-
Ii ai polsini. Cominciamo dall'inizio.

Il suo primo lavoro ¢ in Mediobanca,
chile ha dato unamano?

All’epoca, erail1987, ¢’eraun funziona-
rio, Giorgio Drago, che mi ajuto a fare la
parte piu pratica della mia tesi e dopo la
laurea mi chiese di mandare il curri-
culum. Entrai a 2z anni nel dipartimento
finanza come impiegato di concetto.In10
anni sono diventato direttore centrale.

Stipendio? ‘

Un milione e duecentomila lire. Il pri-
mo stipendio mi fu datoinbanconote, per-
ché non avevo ancora un conto corrente
bancario. Quando sono uscito guadagna-
v0 420 milioni I'anno.

Com’eranoirapporti con Cuccia?

I rapporti con Cuccia sono nati dopo
un paio d’anni e nel’97-99 erano quotidia-

ni emolto forti. Erauna persona capace di
un tratto umano piuttosto raro. Ancora
oggi vorreipensare come lui, o cercare di
capire come lui pensava...

Quando Colaninno meditava di scala-
re Telecom ando da Cuccia a chiedere
un parere, che approvo eindico inleila
persona che I'avrebbe accompagnato
alla Chase Manhattan che prestavaisol-
di. Quale fu esattamente il suoruolo?

Mediobanca accettd l'incarico con
qualche esitazione, si trattava di rompere
degli schemi. Io dovevo accompagnare
Colaninno e la compagine sociale a effet-
tuare 'operazione sul mercato.

Si racconta che quando la Bell rag-
giunse il suo scopo in Mediobanca vo-
lasseroitappi di champagne...

L'operazione era stata congegnata co-
me un’offerta pubblica sul mercato, quin-
di dovevano aderire investitori in tutto il
mondo. Quellasera, quando abbiamo avu-
tolaconfermaufficiale che aveva supera-
toil 50%, tuttala stampa erafuori dalla se-
de di Mediobanca, ma siccome prima di
comunicare a terzi bisognava informare
Borsa e Consob, Colaninno si invento di
stappare una bottiglia di champagne, e

buttare il tappo gil dalla finestra al posto

diun comunicato stampa.

La Bell é una holding nata a Lussem-
burgo con lo scopo di portare fuori
dallItalialasocietadicontrollo, perelu-
dere le tasse e lalegge sull’Opa (la Con-
sobadombrd I'ipotesi che fosse stata co-
stituita mentre si progettava la scala-
ta); secondo lei era giusto festeggiare
conlo champagne?

E una holding di controllo che consen-
te un’ottimizzazione fiscale. E molto fre-
quente. Nonsipuo giudicare un’operazio-
ne dalla struttura fiscale che viene creata
per effettuarla.

Perosipuo criticare il miliardo direa-

lizzo non tassato. Con Maranghi come
andava? :

Lamiacrescita professionale & avvenu-
ta sotto I'egida e il controllo di Maranghi.
Fuluiinsieme a Cucciaascegliermi come
responsabile del servizio finanziario
quando usci il dottor Bragiotti, fino a
quandoirapporti si sono incrindti nel’99.

E perché sisono incrinati?

Penso che la mia posizione sulla pro-
spettatafusione fra Olivetti ed Edison fos-
seil vero motivo. Secondo me I'operazio-
ne non era presentabile, perché avrebbe
creatounacatenadicontrollodi6livellie
portavain capo aMediobancail controllo
indiretto di Telecom grazie alla partecipa-
zione in Compart, quindi all’ex gruppo
Ferruzzi. Chi decise poi di non fare 'ope-
razione fula proprieta. ,

Quindi, nel 2000 da Mediobanca pas-
sa a Lehman; con quale incarico e con
quale stipendio?

Prima di passare aLehman sono stato 4

mesi senza un impiego; non riuscivo ad
immaginare unmio collocamento profes-
sionale fuori da Mediobanca, dopo 13 an-
nierauna seconda famiglia, fu sicuramen-
te un trauma psicologico. Quindi pensai
di prendermi un periodo di tempo con i
miei figli, allora molto piccoli. Entrai in
Lehman come responsabile di una divisio-
ne Europa. Il mio stipendio era di1o volte
superiore a quello in Mediobanca.

Un passaggio che cambia la vita.

In Mediobanca il detto era: «I posti che
tipagano di piti sono quelli che ti danno di
meno». Ambientarsi a un huovo metodo
dilavoronon fu facile.

L’anno dopo & approdato a Banca di
Roma, quanto ha lasciato sul campo?

Unariduzione del 70% dello stipendio,
mala sfida eraimportante.

Come avvenne I'ingresso in Banca di
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Roma?

Per un suggerimento che diede Cola-
ninno a Geronzi. All’epoca Banca di Ro-
ma operava un continuo turnover, per-
ché viveva una situazione di grave diffi-
colta. Entrai come direttore generale, per
poi diventare amministratore delegato di
Capitalianel 2003.

112003 & anche P’anno in cui Capitalia
fail primo utile, come avete fatto?

Con un piano di completa ristruttura-
zione avviato un anno prima. Ovvero:

non fare aumenti di capitale e avviare un
piano di dismissione di attivita che ciper-
metteva di compensare le perdite che
emergevano nel risanamento della ban-
ca, che capitalizzava 2 miliardi di euro. La
banca ce I'ha fatta senza chiedere soldi a
nessuno, ha ritrovato 'orgoglio azienda-
le e decuplicato il suo valore.

Nelbilancio 2003 iscrive 45 milioni dl
capital gain sull’acquisizione di Cofiri,
avvenuta perd a marzo 2004, Sarebbe
regolare?

Escludo che sia stata fatta una plusva-
lenza perché I'abbiamo pagata a patrimo-
nio netto, e fu frutto di un accordo preso
con i soci che vendevano. Quando arri-
vai, Cofiri era gia una societa che andava
venduta, quindinon so le motivazione sot-
tostanti.

Secondo Gabrielli (presidente di Co-
firi) Cragnotti gli avrebbe chiesto di al-
leviare i debiti con Capitalia. Gabrielli
sioppone e daquel momento viene mes-
so con le spalle al muro ed & costretto a
vendere. Le quote degli altri due soci,
Merloni e Angelucci, vengono rilevate
in cambio di azioni MCC, sapendo che
entroseimesiillorovalore sarebbe cre-
sciuto al punto dafarli diventare azioni-
stied entrare nel patto di sindacato, ga-
rantendo il sostegno a Geronzi nei mo-

menti difficili. E una lettura che puo’

avere un senso?

Pud sembrare verosimile ma non & ve-
ra.Iononho maiincontrato Gabrielli. Co-
firi aveva un grosso problema di consi-
stenza e di attivita, quindi non sono mai
intervenuto nella discussione tra i soci,
ma solo per trattare i termini di acquisto
suunadecisione a vendere gia presa.

Quando ¢ entrato in Banca di Roma,
sapeva chi rappresentava Geronzi nel
mondo finanziario italiano e deisuoile-
gami conl’ambiente politico romano?

Io sono il prodotto di unarealti e diun
modo di far banca completamente diver-
so, comungue il mio ruolo era quello di
ricreare le condizioni di economicita e di
rilancio in momenti molto difficili. Ero il
pil giovane amministratore delegato di
ungruppo bancario in Europa; mibastava-
no le mie responsabilita, senza andare ad
approfondire quelle altrui sul passato.
Questomi ¢ costato unavviso digaranzia.

112003 & anche 'annoin cuiiDs salda-
no i loro debiti con Capitalia, scontati
del50%...

Cuccia scherzando diceva: chi scappa
con la cassa compie un peccato veniale,
chi passa informazioni compie un pecca-
tomortale.

Ma & vero o no che é stato fatto uno
sconto del 50% sul loro debito?

Nonintendorispondere, ma é normale
che nei periodi di difficolta si facciano
sconti...

Gli immobili dei Ds sono stati acqui-
stati dagli Angelucci conisoldiprestati
dallasuabanca...

Jo non ho seguito la partita degli Ange-
lucci sugli immobili.

Quale fu il ruolo di D’Alema in tutta
questa partita?

Non ho intenzione di parlare di perso-
ne o singoli fatti.

Quali sono invece i suoi rapporti con
ilmondo politico?

Con alcuni, pochi, di conoscenza e di
stima, ma non ¢ mai stata lamia acqua.

Quando Capitalia godeva di pessima
salute lei ha comprato azioni di tasca
sua. Quanto?

Quando cifulavviso di garanziaal pre-
sidente, il titolo crollo. Il segnale che vole-
vo dare era che io credevo nella banca e
comunicaial mercato che ognianno avrei
investito meta del mio stipendio netto in
azioni di Capitalia. Insieme a me hanno
investito anche altri manager.

All’epoca dei noti crack, avete rim-
borsato 40 milioni di perdite ai correnti-
sti che avevano investito nei bond Ci-
rio, Parmalat, Giacomelli; lei ha detto:
«Per interrompere una catenacheridu-
ceva la fiducia dei clienti nei confronti
della banca». Lodevole, perd eravate
anche la banca pii1 coinvolta, vuol dire
che Banca di Roma andava oltre quella
che erala sua mission,

Avevamo meno del 7% della quota di
mercato del credito italiano e oltre il 30%
delle sofferenze. Dopo 5 anni - sono dati
ufficiali-la qualita deicreditieratrale mi-
gliori del Paese, che vuol dire ridare com-
petitivita al territorio, anziché deformare
laconcorrenza. Mispiego: se due impren-
ditorivogliono comprare lo stesso asset e
uno sa che ottiene 100 e rimborsera 50,
per lui I'effettivo costo dell’operazione &
50, per laltro il costo € 100. Quindi vince-

ra sempre quello che ha ottenuto il credi-
to in maniera sbagliata.

Cifurono anche delle erogazioni non
autorizzate, che propriolei denuncio al-
laprocuradiRoma. Che cos’erasucces-
soesattamente?

L'ispettorato interno ha rilevato che
¢’erano alcuni dipendenti dellabanca che
avevano forzato i sistemi di controllo e
avevano erogato all’esterno 200 milioni
dieurononsupportati daalcunadelibera.
Non era possibile fare questo senza la
compiacenza di qualche importante fun-
zionario dellabanca, in questo caso erano
piusoggetti che sono statiidentificatie li-
cenziati.

In casi del genere le azioni le concor- |
dava con Geronzi?

Nel caso specifico Geronzi sapeva del
problema, manonhaseguitoidettagli del-
le azioni direcupero.

Nel processo Parmalat ha un rinvio a
giudizio. La questione riguarda le ac-
que minerali Ciappazzi, un’azienda che
nonavevaneanche lalicenza per imbot-
tigliare, che Tanzi compra da Ciarrapi-
co (molto esposto con Banca di Roma).
La contropartita sarebbe un prestito a
Parmatour. Mala societa & decotta e lei
perciosirifiuta. In sua assenza viene fat-
to un prestito a Parmalat, ma lo stesso
giorno i soldi transitano sul conto Par-
matour. Veramente lei non ne sapeva
niente?

Non partecipai né a riunioni né a deli-
bere perché in quel periodo ero in giro
per I'Europa e negli Stati Uniti a presen-
tare il primo piano industriale. Comun-
que I'accusa contro di me ¢ di non aver
impedito a terzi di commettere i reati
ipotizzati. Sono certo che dal processo
emergerala verita.

Nel 2006 mentre Geronzi & fuori dal-
labanca per unprovvedimento d’inter-
dizione relativo al crack Parmalat, lei
blocca una presunta scalata di Intesa.
Esattamente che cosa & avvenuto?

Di fronte a continue indiscrezioni e al

- mercatoin predaalle speculazioni, abbia-
* mo comprato il 206 dell’altrabanca. Lave-

* ritaperd ¢ stata deformata e questo acqui-

sto & stato presentato come un atto volto

* aproteggere lamia posizione.L’operazio-
. ne per la quale avevo deleghe sufficienti

fu invece da me rimessa nelle mani del
cda, ponendo 'unanimita - che ci fu - co-
me condizione per effettuarla. Il presiden-
te non c’era, ma non credo che abbia ap-
preso lanotizia dai giornali.

Febbraio 2007: Geronzi, attraverso il
presidente del patto di sindacato, chie-

. dele sue dimissioni, perché?

Avviene avalle di una seconda sospen-
sione per la condanna nel processo Baga-

. glino, e secondo normativa spetta ai soci
© deliberare la riammissione. Uno dei pre-

testi fu il timore che io sobillassi quella
parte di investitori internazionali con i
quali ho un ottimo rapporto, che ha sem-
pre supportato la banca e vedeva in tutte
queste vicende qualcosa di assolutamen-
te anomalo e inusuale, per intervenire e
votare contro il patto di sindacato. Cosa
chenon ¢ successa.

Leinon cihaneanche provato aparla-
re conisoci?

Avevo parlato con i soci per cercare di
mantenere una situazione di stabilita. .

Per stabilita s’intende che Geronzi
dovevastar fuorio che dovevastar den-
tro?

Fra chiaro che Geronzi tornava dentro,
ma bisognava evitare eventuali uscite
dall’azionariato, che avrebbero certamen-
te danneggiato Pazienda.
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Quindi Geronzila costringe adandar- -

sene perché teme che sia lei a voler far’
fuorilui? .

Non ¢iltipo datemere queste cose. Cre-
do chelaragione fosse dovutaal fatto che
stava gia pensando all’aggregazione e vo-
levaavereladiscrezionalita ali0o per cen-

“to.Eraevidente che in questo piano lamia
presenzanon erafunzionale allobiettivo.

Capitalia non c’¢ pil1, Geronzi chiede
pieni poteri, come avevano Cuccia e
Maranghi. Secondo lei vuol fare a Mila-
no, con il blasone di Mediobanca, quel-
lo che facevaa Roma?

Secondo me la questione di Medioban-
canon ¢alternativa fra monistico o dua-
le.1lruolo storico di Mediobanca & quello
di essere il contraltare della politica nel
sistema, quindiil tutore del sistema priva-
toitaliano. Bisogna assicurare che Medio-
bancasiaeffettivamente il contraltare del-
lapolitica, cioé indipendente.

Quando & uscito si e portato a casa 30
milioni, ¢ il prezzo per tenere la bocca
chiusa?

E stato semplicemente applicatoil con- *

tratto stipulato 6 anni prima, senza altre
clausole. Il contratto diceva che in caso
non fossi stato confermato nel mio ruolo,
nonper miamancanza, avrei avutoun cer-
tonumero diannualiti. Se pero si preferi-
sce costruire 'immagine di una persona
attaccata al denaro, bisogna evitare di ri-
cordare che quando sono arrivato ho ri-
nunciato al 70% del mio stipendio e, qual-
che anno dopo, a un intero piano di stock
option per darlo al mio management. Ave-
vo anche rinunciato, a febbraio, alla pri-
ma richiesta di dimissioni, a una cifra pitt

alta per continuare insieme a tanti altri
Pesperienza di Capitalia.

Come li utilizza tutti questi soldi?

Li ho reinvestiti per creare una nuova
azienda,insieme a gran parte del manage-
ment di Capitalia e ad altri professionisti
che condividono gli stessi valori.

Lasuanuova vitasi chiama Sator, che
si occupa di asset management, private
equity e real estate. Come va?

Sono molto soddisfatto. Stando fuori
da certe logiche, abbiamo creato
un’azienda che ¢ stata valutata 250 milio-
ni di euro. La filosofia comune delle di-
verse attivita ¢ investire, gestire e creare
valore in aziende, con gli stessi principi
che abbiamo sempre utilizzato. Abbia-
mo raggiunto gli obiettivi annunciati e

collocato una quota del capitale, in un
contesto di mercato molto difficile e sen-
za il supporto di una parte del sistema,

che anzi avrebbe preferito che non ce la |

facessimo.

Siriferisce sempre a Geronzi?

Sono certo che non & responsabile del
mio marketing. ‘

Quali sono gli investitori?

Moltifondipensione, fondazioni e inve-
stitori professionali italiani e internazio-
nali. Poicisonoisoci, italiani e internazio-
nali, che ci danno un supporto importan-
te. Sonqsoddisfatto.

Le & stato proposto dientrarein Alita-
lia?

S}, qualche mese fa mi & stata fatta una
suggestione, nulla di pii.

Dicono tutti che, per un imprendito-
reounabanca, entrare nella partita Ali-
talia sia un affare... .

. Tenuto conto che la nuova societa non
si accolla i debiti, pud essere convenien-
te.Non émoltousuale separareil pregres-
50, ma dipende se la bad company sara in
grado diripianarlo.

Il pregresso di Air One sono 600 mi-
lioni di debiti che invece si accolla la
Newco. Un affare per Toto?

Siccome viene conferito anche lattivo,
se la valutazione € corretta non ¢'¢ nes-
sun problema.

Leihaguardatoi contidi Air One, co-
me sono?

Ricade nella vecchia regola sulle infor-
mazioni... quello che conta, peril bene del
Paese, ¢ il rilancio di Alitalia...

Leiconosce bene i mercati esteri, che
differenza c’é tranoi e loro?

Diciamo cosl: il sistema estero cerca
buoniinvestimenti, il sistemaitaliano cer-
ca buoni affari. Mi spiego: I'investimento
si ha quando c¢’¢ un rischio molto impor-
tante eiritornisonolegatiaun medio-lun-
go periodo, I'affare & subito conveniente
con pochirischi.

E perché abbiamo una generazione
di imprenditori vecchia?

Io devo tutto a persone pill anziane,
penso a Cuccia, che non ha mai visto nei
giovani una minaccia. In tutti i sistemi ci
sono dei giovani che hanno ruoli di re-
sponsabilita e crescono sotto I'egida di
persone con grande esperienza. Oggi in-
vece ¢’¢ un forte antagonismo generazio-
nale, che racchiude un concetto miope di
preservazione del potere. Il potere di un
grande vecchio & quello di creare una

scuola, crescere validi professionisti che

| seguono tante strade diverse. Da noi
! quandole strade sidividono siusalatecni-

ca del discredito.

E forse per via di questa osmosi tra
classe imprenditoriale e classe politi-
ca?

Direi che da noi eccelle il desiderio di
compiacere la politica, o ai vari poteri,
pensando di averne dei ritorni. Succede
ovungue, ma altrove la referenza politica
¢ confinata al suo livello di competenza.
Quando diventa 'unico driver non ci so-
no pill i requisiti necessari per crescere.
Quello che manca in Italia, e vale tanto
perigiovani quanto peri piti anziani, & un
concetto di accountability, ovvero quello
che & successo negli ultimi anni viene di-
menticato, siriparte sempre da zero.

Che cosanon i dovrebbe dimentica-
re?

La meritocrazia ha bisogno di memo-
ria. Ein questo devo dire che la stampa &
un alleato molto forte. Ci sono periodi di
grandi attacchi a un imprenditore, che
d’'improvviso, il giorno dopo, ¢ dipinto
come un ottimo imprenditore e si rico-
mincia come se nulla fosse successo. E
anche l'incentivo per il giovane a far be-
ne, quando questo bene non & riconosciu-
to, viene meno.

Conun quadro del genere, in un peri-
odo di crisi mondiale, conie se ne esce?

Penso che il problema non sia I'entita
della crisi, malasuanatura. Oggile econo-
mie emergenti, ormai consolidate e com-
petitive,ifondi sovraniingrado diinvesti-
re grandi capitali su lungo periodo con
processidecisionali all’altezza deimiglio-
rimodelli occidentali, stanno ridisegnan-
do il sistema. Non & detto che sia peggio,
anzj, potrebbe essere un’opportunitd. Ma
in questa competizione ad accaparrarsi i
fattori produttivi per posizionarsi in un
nuovo equilibrio duraturo, I'Italia, al con-
trario dialtri Paesi, si dilaniain conflittua-
litainterne che interessano soloiprotago-
nisti. Si parla di operazioni di sistema in
contrapposizione a quelle di mercato.
Per crescere le due forme dovrebbero
coincidere.

Tornando a lei, sognava per sé que-
sto futuro quando erauno studente?

Emoltomeglio di quello che mi aspetta-
vo, perché ho il privilegio di fare quello
che mi piace con chi mi piace, questa &
una soddisfazione che mi ripaga di tutti
gli episodi negativi per i quali ho profon-
damente sofferto.
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IL LAVORO

«Ha il privilegio di fare
quello che mi piace con chi
mi piace e guesta & una
soddisfazione che mi ripaga»

ALITALIA

«Tenuto conto che la nuova
societa non si accolla i debiti
puo essere conveniente
entrare nella partita»

IMPRENDITORIA ITALIANA

«lo devo tutto a persone '
pits anziane che non hanno mai
visto nei giovani una minaccia,
oggi C'é preservazione del potere»

Enrico

Cuccia
Presidente Mediobanca
émorto nel 2000 .

«Ancora oggi vorrei pensare come lui»

= «Irapporti con Cuccia sono nati dopo un paio
d’annie nel'97-99 erano quotidiani e molto
forti, Era una persona capace diun tratto umano
piuttosto raro. Ancora oggi vorrei pensare come
lui, o cercare di capire come lui pensavas

Vincenzo
Maranghi
Presidente Mediobanca
€ morto nel 2007

«Il mio maestro, rapporti incrinati nel’99»
# «Lamia crescitaéavvenuta sotto 'egida eil
controllo di Maranghi. Con Cucciamiscelse
come responsabile del servizio finanziario.
Irapportisisonoincrinati nel’99 perché ero
contrario all’ipotesi di fusione Olivetti-Edison»

Cesare

Geronzi
Presidente Mediobanca
dal 2007, 73-anni

«Temeva che mettessiisoci contro di lui»

# «La prima volta chiese le mie dimissioni perché
temeva che sobillassii soci stranieri del patto di
sindacato di Capitalia per convincerlia votare
contro la sua riammissione dopo la sospensione
del processo. Cosa che nonavvenne»

Roherto

Colaninno
Presidente Cai, ex a.d,
di Telecom, 65 anni

«Grazie a lui sono arrivato a Capitalia»

# «Fuluia segnalarmia Geronzi. Avevo curato
I'operazione difinanziamento di Chase
Manhattan a Telecom. Quando 'Opaanddin
porto ebbe l'idea di lanciareiltappo di
champagne dalle finestre di Mediobanca...»

Massimo
’Alema

Ex segretario
e presidente Ds, 59 anni

«La politica non & mai stata la miaacquan

= Nel2003 i Ds hanno estintoil debito con
Capitalia (secondo indicrezioni con uno sconto
del50%) e gli Angelucci hanno acquisito gli
immobili del partito. Sul ruolo di D’Alema, Arpe &

lapidario: «Non parlo di persone o singoli fatti»




