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COVMISSIONE Bruxel l es, |i 19.12.1991

DELLE COMUNITA
EUROPEE

VERSI ONE PUBBLI CA

\
REGOLAMENTO CEE N° 4064/ 89

DECI SI ONE | N CONFORM TA
DELL' ART. 6, paragrafo 1,
lettera a)

Raccomandata R R

Alla parte notificante

Qggetto: Caso n° |V/ ML59 - Medi obanca / General

Vs. notificazione ai sensi dell'art. 4 del Regol anento del
Consiglio N° 4064/ 89 (Regol anent o)

L' OPERAZI ONE NOTI FI CATA

1

Il 27 Novenbre 1991 alla Comrissione €& stata notificata
un' operazi one per effetto della qual e Medi obanca - Banca di
Credito Finanziario SpA - (Mediobanca) ha increnentato da
5,98% al 12,84% |a sua partecipazione azionaria in
Assi curazioni Cenerali SpA (Cenerali).

L' operazi one € stata perfezionata attraverso | a parteci pazi one

di Medi obanca ad un consorzio di collocanento il quale ha
sottoscritto tutte l|le nuove azioni enesse in occasione
del | "aunmento di capitale di Generali. Medi obanca, quale

menbro piu inmportante del consorzio, ha sottoscritto | e nuove
azioni nella msura del 35% corrispondente al 6,86% del

capitale di Generali post-aunento. Il consorzio & stato
creato al fine di collocare con term ne nmassi nb decennale |le
nuove azioni in capo agli azionisti di GCenerali nella

propor zi one di una nuova per quattro gi a possedute.

Al nmenbri del consorzio sono riconosciuti i diritti di voto
proporzionali alle azioni sottoscritte fintantoché queste
permarranno in |loro possesso, e comunque per un periodo non
superiore ai dieci anni. Allo spirare del termne |le azioni
non richieste dagli azionisti di Generali saranno cedute in
bor sa.
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DI MENSI ONE COMUNI TARI A

4.

Medi obanca € una tra le piu inportante banche d'affari
italiane; il suo fatturato nondiale e conunitarionell'ultino
anno finanziario, determnato ai sensi dell'articolo 5,
paragrafo 3(a) del Regol anento, fu rispettivamente di 1.388 e
1.359 mlioni di Ecu.

Generali e uno tra i piu inportanti gruppi assicurativi
|taI|an|; il suo fatturato nondiale e comunitario
nell'ultino anno finanziario, determ nato ai sensi

dell"articolo 5, paragrafo 3(b) del Regol anent o, fu
rispettivanente di 8.938 e 6.928 mlioni di Ecu.

Le parti non hanno realizzato piu dei due terzi del loro
fatturato comunitario in un solo e nmedesino Stato Menbro.

Pertanto | ' operazione ha una di nensi one conunitaria.

CONCENTRAZI ONE

6.

La notificata operazione in tanto e sussum bile nell'anbito di
appl i cazi one del Regol anento, in quanto per essa Mdi obanca
acqui si sca, da sola o congiuntanente con altri, il controllo
di Generali. L'articolo 3(3) del Regolanento definisce il
controllo cone la possibilita di esercitare un'influenza
determ nante su un'inpresa

La partecipazione azionaria di Mediobanca in GCenerali

conseguente alla presente operazione, rappresenta il 12,84%
Questa parteci pazione di m noranza potrebbe essere di per se
sola sufficiente a conferire il controllo qualora si
di nostrasse che, a causa del |l a scarsa presenza

dell"azionariato alle assenblee ordinarie di GCenerali
Medi obanca abbia la possibilita di esercitare un'influenza
determinante sulle decisioni della stessa assenblea. La
Conmmi ssi one ha constatato che durante gli ultim cinque anni
| e assenblee ordinarie di Cenerali hanno registrato una
percentual e di parteci pazione degli azionisti oscillante tra
il 26,4%ed il 34,4% Inoltre, si osserva che, per effetto
del | ' operazi one, | a percentual e nedi a del|' azi onari ato avente
diritto di voto presente alle assenbl ee ordinarie di General
deve essere aunentata quanto neno dell a nuova parteci pazi one
di Medi obanca, ossia del 6,84% Pertanto, la presumbile
parteci pazi one assenbl eare oscilleratra il 33,24%ed 41, 24%
Di conseguenza, | a partecipazione azionaria di Medi obanca non
consentira per se sol a a Medi obanca di esercitare un'influenza
determ nante sulle assenbl ee ordinarie di Generali.

Nondi meno una si tuazi one di control |l o potrebbe configurarsi in
presenza di accordi vincolanti, intercorrenti tra Medi obanca
ed altri azionisti di Generali, i quali consentano a
Medi obanca  di esercitare, da sola o0 congiuntanente,
un' i nfluenza det erm nante sul | a conposi zi one o sul | e deci si oni
degli organi sociali di Generali. Questo potrebbe essere i

caso qualora si fosse in presenza di accordi traslativi del
dirittodi voto e conferenti a Medi obanca | a naggi oranza nel |l e
assenbl ee ordinarie di Cenerali, o, ancora, qualora si fosse
in presenza di accordi conferenti a Mediobanca |l a possibilita
di esercitare, da sola o congiuntanente, un' i nfl uenza
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determ nant e sul | a conposi zi one o sul | e deci si oni degli organi
soci ali.

9. A questo proposito Medi obanca ha conmunicato alla Conm ssi one
| " esistenza di un accordo tra la stessa ed Euralux, il piu
inportante azionista di Generali dopo Mdiobanca con una
parteci pazione del 4,77% [...]"Y in wvirtu del quale
Medi obanca ed Eural ux si vincol ano reci procanente a non cedere
|l e loro partecipazioni azionarie.

I predetto accordo non contiene disposizioni circa
| "esercizio congiunto dei diritti di voto né include
qual si vogl i a meccani sno soci etari o che garantiscail risultato
finale delle proposizioni concernenti |a conposizione degl
organi soci ali

10. Il fatto che Mediobanca non possa esercitare un'influenza
determ nante sugli organi sociali di Generali trova ulteriore
conferma nella [...]® consiglio di anmnistrazione di

Cenerali.

11. Pertanto, per leillustrate ragioni, |a Comr ssione non reputa
che per effetto della notificata operazi one Medi obanca possa
esercitare, da sol a o} congi unt anent e, un' i nfluenza

determ nante su CGenerali

Per questi notivi |la Conm ssione &€ pervenuta alla conclusione che
| a notificata operazione non ricade nell'anbito di applicazione de
Regol amento del Consiglio N 4064/ 89. La presente decisione e
adottata ai sensi dell'articolo 6, paragrafo 1(a) del predetto
Regol anent o.

Per | a Comm ssi one,

TEXTE RECONSTI TUE ELECTRONI QUEMENT / ELECTRONI CALLY RE- CREATED
TEXT / ELEKTRONI SCH NACHGEBI LDETER TEXT

(1) Oresso ai fini della pubblicazione.
(2) Oresso ai fini della pubblicazione. Leggasi : conposi zi one
del .



