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Fiat  ha  concordato  oggi  con  il Dipartimento  del  Tesoro  Statunitense  in  500 milioni  di  dollari  il 
prezzo  che  il  gruppo  italiano  pagherà  per  l'acquisto  della  partecipazione  del  6%  detenuta  in 
Chrysler  dallo  stesso  dipartimento. 
 
Ma  l'accordo  prevede  anche  altro.  Il  Tesoro  ha  infatti  accettato  di  cedere  a  Fiat,  per  un 
corrispettivo di 75 milioni di dollari,  tutti  i diritti  che gli  spettano  in  forza dell'Equity Recapture 
Agreement concluso tra il Dipartimento e Veba, il fondo pensionistico istituito dal sindacato Uaw il 
10  giugno  2009.  
 
L'Equity  Recapture  Agreement  attribuisce  a  chi  sia  titolare  dei  diritti  in  esso  previsti  (holder)  i 
benefici economici  legati  alla partecipazione  in Chrysler di Veba  che eccedano una  certa  soglia 
(pari a 4,25 miliardi di dollari oltre a un intesse annuo del 9% decorrente dal primo gennaio 2010).  
 
In base a questo,  i profitti che Veba realizzi sulla sua partecipazione  in Chrysler che eccedano  la 
soglia  in  questione  sono  trasferiti  all'holder  insieme  ad  ogni  partecipazione  a  quel momento 
detenuta  in  eccesso  della  stessa  soglia. Al  contempo l'holder  ha  il  diritto  acquistare  l'intera 
partecipazione  di  Veba  per  un  prezzo  pari  alla  soglia  specificata,  dedotti  gli  eventuali  ricavi 
realizzati  in  precedenza  da  Veba  sulla  propria  partecipazione  in  Chrysler. 
 
La valutazione implicita del 100% dell`equity di Chrysler è di 5,8 miliardi di dollari", sottolineano gli 
analisti di Equita (buy e target price a 9,5 euro confermati sul titolo Fiat) la cui stima era invece di 
6,5 miliardi.  "L`impatto  sulla valutazione di Fiat è positivo per meno dell'1%, ma è  compensato 
dall'aggiornamento  dei  prezzi  delle  attività  quotate,  recentemente  scese".  
 
Quanto  al  riscatto  per  75  milioni  di  dollaro  dei  diritti  del  Recapture  Agreement,  ovvero  la 
possibilità per  il Governo di Usa di trattenere  l`extra valore ottenuto da Veba vendendo  il 41,5% 
sopra  la  soglia  prefissata  di  4,25  miliardi  più  una  rivalutazione  annua  del  9%,  "di  fatto  Fiat 
beneficerà dell'extra valore ottenuto da Veba rispetto a tale soglia in caso di cessione, sia che sia 
un  terzo  oppure  Fiat  ad  acquistare",  concludono  gli  esperti  di  Equita. 
 
L'accordo raggiunto oggi, che sancisce  l'uscita definitiva del Tesoro Statunitense dalla compagine 
azionaria di Chrysler, "non permette solo a Fiat di rafforzare  la propria posizione  in Chrysler, ma 
accelera anche il nostro progetto di integrazione, mirato a creare un costruttore globale, efficiente 
e  competitivo",  ha  commentato  l'Ad  di  Fiat  e  Chrysler  Group,  Sergio  Marchionne. 
 
"L'acquisizione dei diritti spettanti al Dipartimento del Tesoro sulla valorizzazione delle quote Veba 
è  un'ulteriore  dimostrazione  di  quanto  crediamo  nel  futuro  di  Chrysler  e  nelle  sue  capacità  di 
proseguire  lungo  il  cammino  intrapreso  per  conquistare  il  posto  che  le  spetta  nel  panorama 
dell'industria  automobilistica  globale",  ha  aggiunto  Marchionne. 
 
Per  il presidente, John Elkann. è stata "ripagata  la fiducia che  il Governo americano ha riposto  in 
noi solo 23 mesi fa. Continueremo a sostenerli per rafforzare ulteriormente questa storica alleanza 
e costruire, insieme, un gruppo automobilistico internazionale, capace di competere con i migliori 
sul  mercato  dell'auto". 
 



Con questo accordo Fiat sale dunque al 52% del capitale di Chrysler, aggiungendo un ulteriore 6% 
al 46% raggiunto pochi giorni fa. Entro fine anno, salvo nuove sorprese, Fiat potrà salire al 57% con 
ulteriore 5% dopo il lancio, atteso per la fine dell'anno, di un'auto Chrysler con motore ecologico.  
 
Inoltre  il  Lingotto  ha  un'opzione  per  acquistare  sino  al  40%  della  partecipazione  in  Chrysler 
detenuta dal Veba. L'opzione può essere esercitata più volte tra il primo luglio 2012 e il 30 giugno 
2016 a un prezzo basato su complessi calcoli legati all'andamento dell'Ebitda di Chrysler oppure, in 
caso  di  Ipo,  utilizzando  il  valore  di  mercato  delle  azioni. 
  
Un  ulteriore  1,5%  potrebbe  infine  arrivare  dalla  Canada Development  Investment  Corporation, 
società del Governo federale canadese, con  la quale però non sono state concordate opzioni. Gli 
effetti del rafforzamento della partecipazione di Fiat  in Chrysler si vedranno  il 21  luglio prossimo 
quando il Lingotto presenterà i risultati semestrali.  
 


