INTEGRAZIONE UNIPOL — FONSAI

Con l'assemblea della holding del Gruppo Fondiaria Sai la lunga saga finanziaria in corso da mesi
ha vissuto martedi 12 giugno un nuovo, confuso capitolo.

Jonella e Paolo Ligresti nei giorni scorsi avevano dichiarato di non rinunciare alla manleva! e al
diritto di recesso2, previsti da Unipol nel contratto iniziale, rigettando quindi le condizioni poste
dalla Consob per approvare l'esenzione dall'Opa su Premafin da parte di Unipol, affinché gli
azionisti di Premafin non traggano vantaggio dall’ esenzione dall'Opa motivata dal salvataggio.

Lunedi notte era arrivato il via libera al piano Unipol anche da FonSai e dalla Milano
Assicurazioni. La situazione sembrava quindi essersi sbloccata, dopo una serie di pressioni venute
dalle banche creditrici.

L'assemblea di Premafin ha approvato 1'aumento di capitale della societa fino a 400 milioni
riservato ad Unipol ma, contemporaneamente, i suoi azionisti di maggioranza (la famiglia Ligresti)
hanno chiesto al Consiglio di Amministrazione di esaminare altre «operazioni migliorative».

Infatti quella di Unipol non & l'unica opzione, perché se risultasse «con certezza» che alcune
condizioni sospensive previste nell'intesa con la societa di Bologna non possono realizzarsi, a quel
punto la capogruppo dei Ligresti sarebbe libera di rivolgersi ad altri investitori. La delibera
assembleare indica nel 31 dicembre 2012 il termine ultimo per eseguire l'aumento di capitale.

Il gruppo guidato da Carlo Cimbri ha inviato una lettera a Premafin, nella quale Unipol dichiara la
«ferma determinazione» a portare avanti il progetto di integrazione con Fonsai e di volersi
«uniformare a quanto disposto dalla Consob» limitando la manleva ai soli consiglieri e sindaci non
azionisti di Premafin ed escludendo la spettanza del diritto di recesso in favore dei soci di
riferimento della holding.

Il rischio € che l'integrazione Unipol- Premafin — Fondiaria Sai — Milano Assicurazioni sia esposta
a lunghe vertenze legali: un pericolo concreto in quanto nell'assemblea di Premafin sono state
aperte le porte ad altre trattative, in particolare proprio a Sator e Palladio, e la controllata FonSai si
e detta pronta ad approfondire la proposta alternativa dei due fondi.

Secondo Unipol il mancato riconoscimento del diritto di recesso e della manleva ai Ligresti non
inficia la validita degli impegni presi, e tanto meno il vincolo di esclusiva, nonostante Jonella e
Paolo Ligresti abbiano dichiarato che non intendono rinunciare a manleva e recesso. Al contrario,
secondo Premafin, questa operazione pone una situazione di profonda incertezza, offrendo il
pretesto a guardare ad altre soluzioni per il salvataggio.

Nell’accordo firmato a gennaio 2012 Unipol si impegnava a tenere indenni gli azionisti Premafin dai rischi di responsabilita sociale assunti in
conseguenza delle cariche ricoperte nel Gruppo Premafin nel quinquennio 2007-2011.

% In caso di fusione & riconosciuto agli azionisti il diritto di recesso e di rimborso delle proprie azioni quando I'operazione sia tale da comportare
un cambiamento significativo dell’attivita della societa, o la sua trasformazione o altra ipotesi attributiva della facolta di recedere.



Le banche creditrici vogliono blindare 1'operazione di ricapitalizzazione di Premafin prima che
scada l'esclusiva di Unipol. Ieri e stato firmato il contratto per la ristrutturazione del debito
Premafin, che ha un'esposizione di 370 milioni. Il contratto comprende le condizioni per dare
efficacia alla ristrutturazione - senza la quale la holding finirebbe in default - che sono vincolate
anzitutto alla prosecuzione dell'integrazione con Unipol, all'ottenimento delle debite autorizzazioni
da parte delle Authorities competenti e all'aumento di capitale di FonSai. Gli istituti creditori
hanno fissato al 20 luglio il termine per l'esecuzione dell'operazione. Quindi, senza Unipol
I'accordo non sarebbe piu valido. E per Premafin ritornerebbe tutto al punto di partenza, perché il
piano di risanamento verrebbe a cadere e con esso la continuita aziendale.

Inoltre le banche, che senza Unipol andrebbero a escutere il pegno sul 35,7% delle azioni Fonsai
detenute da Premafin, sono pit o meno le stesse chiamate ad approvare il piano sul debito (400
milioni di euro) che potrebbe «salvare» le due holding familiari dei Ligresti, Sinergia e Imco, per le
quali la Procura di Milano ha chiesto il fallimento. I legali delle due societa hanno richiesto di
rinviare 1'udienza in tribunale di due settimane e oggi potrebbe essere emesso il verdetto: o il
fallimento oppure 15 giorni in piu al liquidatore per mettere a punto il piano di salvataggio. Le due
societa posseggono il 20% del capitale di Premafin; in caso di fallimento tale quota azionaria
passerebbe alle banche.

Le banche creditrici hanno dichiarato che non prenderanno in considerazione ipotesi alternative al
piano Unipol. Questo perche ritengono che l'offerta di Sator e Palladio, che nell'ultima versione e
rivolta a FonSai per la sottoscrizione di meta di un aumento di capitale da 800 milioni, sia
sprovvista delle adeguate coperture, ma soprattutto che persegua una logica finanziaria. Il si a
Unipol € invece motivato proprio dalla ratio industriale del piano che consentirebbe di creare il
secondo polo assicurativo italiano, dopo Generali, e il primo nel ramo danni.

A questo punto — eventuali contestazioni legali a parte — la parola passera appunto alle
Authorities. L'Antitrust ha gia dettato le sue condizioni per autorizzare 1'operazione — condizioni
che sono state accettate sia da Mediobanca, sia da Unipol — e inviato la documentazione all'Isvap,
cui spettera ora di approvare l'intera operazione. Dovra esserci comunque un ulteriore passaggio in
Consob, che oltre ad avere richiesto la rinuncia a manleva e recesso a favore dei Ligresti, ha
lasciato in sospeso la questione dell'eventuale Opa sulla Milano Assicurazioni. Tra i parametri per
decidere mancavano i concambi che sono stati definiti lunedi scorso: nel nuovo gruppo destinato a
nascere dalla fusione a quattro Unipol avra il 61%, Fonsai il 27,45%, la Milano il 10,7% e Premafin
lo 0,85%.

Nel frattempo Fondiaria Sai sta “esplorando” I'offerta pervenuta da parte di Sator e Palladio.

Allo stato attuale temiamo che la strada da percorrere per il salvataggio del Gruppo Fondiaria Sai
potrebbe essere ancora lunga ed irta di ostacoli, con il rischio di un possibile commissariamento
disposto dal'ISVAP. Si tratterebbe di una soluzione da scongiurare per un gruppo assicurativo il
cui business potrebbe essere seriamente compromesso.

Auspichiamo che si possa giungere all'integrazione con Unipol, in quanto la creazione di questo
polo assicurativo sarebbe in grado di offrire agli assicurati ed ai lavoratori una prospettiva di
solidita, sicurezza e crescita industriale.

Torino, 14 giugno 2012
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