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Riassetti. [ due grupp_i_si contendono l_‘appoggio dei fondi esteri
Impregilo, Gavio e Salini
a caccia di deleghe di voto

Simone Filippetti

Parte la battaglia sulle dele-
ghe per Impregilo. Dopo che Sa-
lini ha apertamente ufficializza-
to la raccolta di adesioni dei so-
cidi minoranza, una mossa simi-
le potrebbe annunciarla anche
Gavio. Indiscrezioni riferisco-
no che la Argo Finanziaria sta-
rebbe valutando la possibilita di
ricorrere alla sollecitazione, In
vista del D-Day del 12 luglio,
giorno dello scontro finale tra i
due rivali, il terreno della conte-
sa tra Gavio e Salini si sposta
dunque sulla "conta” dei voti. E
all'orizzonte si profila dunque
una vera ¢ propria «proxy fi-
ght» all'americana.

A prescindere da chi vincera
'assemblea, la raccolta deleghe
su Impregilo rappresenta una
novita: per laprimavoltaunaso-
cieta fa sollecitazione in modo
trasparente, in base al Tuf, il te-
sto unico della finanza. La pros-
simasettimana Salini, che hain-
caricato Georgeson per la rac-
colta, depositera il prospetto
della raccolta deleghe in Con-
sob e si iniziera ad avere anche
un guadro piu preciso degli
schieramenti e di quanto segui-
to avra lasua chiamata al voto.

Con entrambi i contendenti
appaiati (attorno al 29%), e
non potendo ulteriormente sa-
lire penail lancio diun'Opa ob-

bligatoria, I'unico fulcro sui
cui far levasonoivoti (tanti, vi-
sto che il flottante ¢ pari al
40%) delle decine di investito-
ri italiani ed esteri presenti nel
capitale. Anche perché gial'as-
semblea di bilancio, primo test
per Gavio e Salini, ha mostrato
che nessuno dei due hala forza
di imporsi e ha bisogno del vo-
todei fondi (a partire dall’ame-
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Con i due costruttori rivali
appaiati attorno al 29%
I'unico elemento

sui cuifar leva per prevalere
sono i voti dei piccoli azionist

ricana Amber, titolare di un
5%) per avere la maggioranza,
Tratre giorni cisaraunanuova
asscmblea: in ballo ¢'¢ una mo-
difica allo statuto per garantire
alle minoranze almeno tre po-
sti in consiglio. Era stato Gavio
aproporre la cosaeall’epocala
mossa era stata letta come un
gesto di distensione tra i due.
Ma poi il clima si & fatto nuova-
mente teso dopo che Salini ¢ ar-
rivato a detenere la stessa quo-
tadi Gavio e hacalato I'asso del-
la revoca del cda (attualmente
tutto espressione di Gavio).

Una decisione market-frien-
dly che piacera alle minoranze,
ma che potrebbe essere votata
anche da Salini visto che al mo-
mentonessuno ¢ ingradodipre-
dire chisarail socio di minoran-
za e quindi tutti hanno interesse
a che chi perdera sia tutelato
con almeno una rappresentan-
za significativa (rappresentan-
za che sul versante di Salini
avrebbe il nome di Claudio Co-
stamagna, capolista della lista
Salinie candidatoalla presiden-
zadiImpregilo). Altro discorso,
invece, per l'assembleadel 12 lu-
glio in cui Salini, se avra la mag-
gioranza, defenestrera il cda
presieduto da Massimo Ponzel-
lini e imporra il suo manage-
ment, prendendo il controllo
della societa. Per convincere
fondie investitori hedge a schie-
rarsicon Salinio con Gavio, non
basteranno certo piani indu-
striali convincenti o governan-
ce trasparenti ¢ rispettose delle
minoranze: |'argomento pill
convincente sara il ritorno eco-
nomico promesso. Salini ha gia
provato a ingolosire il mercato,
promettendo un extra-dividen-
do. Sono circolati rumors che
anche Gavio potesse distribuire
una cedola straordinaria, ma la
societd ha smentito che una si-
mile ipotesi sia allo studio.
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