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Su Vittoria Assicurazioni Opas di Acutis da 14 euro

Offerta pubbhca diacquistoediscambiosu Vittoria Assicurazioniaig

euro per azione (peruntotale di38smilioni) da parte dellacontrollan-
te (con il 51,15%) Vittoria Capital, che fa capo Carlo Acutis. » pagina 31 ‘
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L’operazione volta al delisting sara fatta a debito - Il futuro ruolo di Baggi Sisini

Marigia Mangano

sma Carlo Acutis attraverso Vit-
toria Capital lancia una Opas su
Vittoria assicurazioni. Due le
opzioni previste, 14 euro cash,
valore che garantisce un premio
del 20% rispetto ai prezzi della
vigilia o, in alternativa, azioni
“nonquotate” dellastessa Vitto-
ria Capital. L’obiettivo & quello
di procedere con il delisting del
gruppo assicurativo e semplifi-
care ed accorciare Ialunga cate-
na di controllo. La Borsa, con
uno strappo al rialzo delle quo-
tazioni pari al maggior valore
dell’Opa (+19,73% a 13,96 euro),
siposizionaaunsoffic daivalori
dell’offerta. E siinterrogasul fu-
turo assetto azionario di Vitto-
ria Capital, destinata a fondersi
inVittoria assicurazioni, e ad ar-
ricchirsi di chi, tra gli azionisti
della compagnia, decideranno
dinonincassare cash ma punta-
re sul nuovo aggregato.

La catena societaria

Nel dettaglio, I'offerta pubblica
di acquisto e di scambio su Vit
toria Assicurazionie lanciata da
Vittoria Capital che gi detiene
il 51,159 della compagnia assicu-
rativa di Piazza Affari. Punto di
partenzaper capirneicontornie
la lunga catena societaria che
governa il gruppo. Vittoria Ca-
pital & un veicolo controllato
dalla famiglia Acutis all’829% at-
traverso Yafa Holding che (per
iltramite di Yafa Spa) facapoal-
la famiglia Acutis. Compaiono
nellibro socianche il gruppo as-
sicurativo Munich Re conil12%,
la Maluja srl con il 5% e Banca

Passadore conl’1%. Acutis attra-
verso Vittoria Capital (51,15%) e
Yafa holding (8,09%)detiene
complessivamente gia quasi il
60% del capitale di/Vittoria As-
sicurazioni. L'operazione, dun-
que, & sul flottante della compa-
gnia, parial 40,76% del capitale.

Il doppio binario e gli assetti
L’offerta verra lanciata al prez-

zodilqeuroperazione.Gliazio-
nisti della compagnia, in alter-
nativa, potranno ricevere 1,4
azioni di Vittoria Capital.
L’obiettivo in caso di adesione
massiccia (almeno il 95%) &
quello di procedere alla fusione
trale due entita. Il controvalore
massimo dell’offerta, finalizza-
ta al delisting, & di 385 milioni di
euro. Gia, maquale potrebbe es-
sere la convenienza di un socio
della compagnia «quotata» a
optare per il pagamento in titoli
diunveicolo «non quotato»?

Baggi Sisini tra i nuovi soci
Secondo quanto si apprende la
scelta sarebbe stata fatta per of-

frire astoriciazionisti diVittoria
Assicurazioni la possibilita di
continuare a essere parte del
nocciolodurodeisocidellacom-
pagnia. Il riferimento & alla Air-
bus dell'imprenditore France-
sco Baggi Sisini, editore della te-
stataLasettimana enigmistica, e
azionista storico della Vittoria
Assicurazioni con una quota del
5,9%.Siandrebbe cosiad amplia-
re il nucleo stabile della Vittoria
Capital dove i due soci di riferi-
mento, Acutise Munich Re, han-

noinessere un patto parasociale
che governa il veicolo. Resta da
capire solo quali saranno i futuri
pesidei singoli azionisti.

Operazione a debito
Se 'offerta dovesse infatti anda-
reabuonfine, Vittoria Capital ri-

correra al finanziamento banca-

rio per I'esborso massimo previ-
stonell’ambito dell’Opa,dunque
385 milioni. Nei fatti la societa

.non ha debiti e alla fine del 2016

evidenziava riserve distribuibili
per108 milionidieuroafrontedi
un attivo per 348 milioni rappre-
sentato dalla quota di controllo
di Vittoria Assicurazioni, Dun-
que nell'ipotesi di fusione e di
successivo aumento di capitale
della Vittoria Capital per I'in-
gresso di altri soci come la fami-
glia Baggi Sisini i pesi potrebbe-
ro subire delle variazioni. Ma la
diluizione per Munich Re, oggial
2%, dovrebbe esserenellordine
del10%. Resterebbe invece con-
fermatol'impegnodiMunichRe
nel gruppo dove gli attuali patti,
con ogni probabilita, saranno ri-
scritti solo per questioni tecni-
che legate all'operazione straor-
dinariaappena annunciata.

Creata nel 1921, Vittoria As-
sicurazioni ¢ quotata in Borsa
dal 1988 e dal 2001 fa parte del
segmento Star. Gli advisor
della holding della famiglia
Acutis sono Ubs Investment
Bank e Gianni, Origoni, Grip-
po Cappelli & Partners.
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Se loperazione dovesse
andare a buon fine con
adesioni peril 95%si
procedera alla fusione della
controllante nella compagnia
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