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Il banchiere valuta

le dimissioni ma poi
resiste. Lattivith ordinaria
affidata al vice dg Bai

fino al 15 aprile

df ANDREA GRECO
ML R

| el dil Mpa revoca le deleghe al-
Il‘adlmg:le:giiutlu sospende

dal rolo di direttore generale, al
termine un'attra lunga seduta, la ter-
zi in tre giomi a Slena.

Il banchiers, comundgue, resta nel
consiglio di Rocea Salimbend, alme-
ne fine alllassemblea del 15 aprile
che rinnova il board: pod si vedrl, in
baze all'esito ded voto, La decisione
& shata anfTerta, perche il vertics diel-
la hanmca voleva «tagliane ma non
strappares | rapportl con il banchie-
re che in quattro anni ha risanato
Mps e PFha lanciata alla conguista di
Medichanca, E fin da sabato, quan-
do Lovaglio ha accettato di candi-
darzi con La lista rivale di Pit Holding
per avere il controdko del board futu-
roe restars ad malgrado il oda bo ab-
hila eachisndalla suwa lista, &l dice che
il presidente Micola Maione provas
s a convincerlo a fare un pasac in-
dictro, leri mattina, dopo un’interlo-
cuzione, il capoazbenda aveva ipotiz-
zato le dimizssioni: ¢ a questo fne il

presidente aveva sospeso o donio
e dopo pramec, in atbesa i una oo
municazione formale. Ma e dimis:
siomi non s arrvate: cosi il eda &
ripress e ha deliberato di revocare
al banchiere «le delghe conferite
in qualith di ad, avocando a s& ultii
relativi poteri e decidendo, con de-
corTeEnE el inda, by sospensione
dalle manstoni di direttore genera-
lew, si bege in una nota. La decisio
ne & stata presa sanche con Fausilio
di autorevoli consubenti estermis
una manciata di studi legali hanno
expreaad paren sullarmoiium del rap-
porto fiduciario tra Lovaglio ¢ il cda
che gli conferi le deleghe, e che la
partecipaziones 4 un evento con gl
imvestiton a Lomde, doe giomi pri-
mia il soendere in campocon La lisga
della famiglia Tortora - senza darne
preventiva comunbeazions - viall |
doveri di lealth e trasparenza verso
consiglin, Lovaglio era stato esclu-
so dulielencos deid 20 nomi fommulati
dagli uscenti per il rinmovo anche
peer il fattn di essere indagato per
presunta azione di comcerto nella
scalata a Plazzetts Cuccla (Insleme
ai duwe magiEion azionisti della ban
ca Caltagirone e Delfin), La gestione
ordinaria, «da oggi e fino all assem-
Mea deld 15 aprile, viens assegnata al
vice df vicario Maurizio Bai, -
tendo cosl 13 piena continbiis-.

LE TRFFE

Lalista Lovaglic
Sabato scorso fl sociod
Mps Pieruigl Tortcra ha
presentato uma lista
concomenie aguella
stilata dal cda, indicando
Lovaolo come ad

Il ritire delle deleghe

leri il ccla di Mps hamtirato
le deleghe a Lovaglic,
atfidandola gestiona della
banca a Maurizio Bai

L'assemblea

15 aprile cisara
l'assemblea Mps dove s
confranterannole treliste
presentate

SCENARIO BANCHE

M eda, sempre ier, ha fatto il pon-
o sulle tre liste in campo (o anche
quiella ded gestori di fondi), pur riser
vitnehosi «ogni pil apporbama vl ba-
#hone sullz documentazione della 1i-
ska di Pt Holding anche riguando al-
la conformts con e normative, av-
viando opporfune interlocuzion
con le autority compelenti=. Pro-
prio per far fronte alla lksta PG che
aumenta la competizione nel voto,
il eda mairdedi aveva indicato come
unieo aspirante ad Fabrizio Paler-
o, Al i Acea & i ad della Cp, es
sendo il suo puntegdio nei test di se-
lezione maggiors di quelli di Corra-
dio Passera fex Intesa Sanpaolol &
Carko Vivaldi fex Unicredit), purein-
dlicati un mese B per potenziali car-
che ezecutive nella lista degli uscen-
tl. La decislone, che fa chiarezza sul-
le strategie e sulla govermance, & 5ta-
ta ben accolta in Borsa, dove Mps &
zalita del 3,31% & Mediobanca il 3%,
megho degi indici hancar (+1,5%).

Gili aziomistl Mps, quindi, sceghie-
ranno tra Palermo e Lovaghio il 15
aprile: & un preFiosoe spunto verri
dal conalegh di voto del proxy adv-
aor, attesi allinizio della prossima
settimana. Ll inizierd anche il road
shiow dei due sfidanti ¢on gli azioni
s, specie quelli istituzionali che
hanno circa il 50% di Mpe e saranno
decisivi,
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cen della lista
dial ccla Mps,
Fabrizia
Palermo. A
sinistra ex ad
Luigi Lovaglic
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Banca Finint da record,
I'utile 2025 sale dell’89%

Bilancio record per il Gruppo Banca Fining, che
ha chivso il 2025 con un utile netlo in aumento
dell'®om 4 31 miliond di eweo e un utile lordo a
o miltoni (+55%). GH asset gestiti sono invecs
aumeentan del 105 a 13,7 miliardi di earo (dad
12,4 mld del 20z4). LVisdmte di Cornegliano,
guidato da Lucio [zxi, ha registrato un margine
di intermediazione di 16,7 milioni {+13%), con
ricavl da commissioni a 1155 miliond {+10%)
pari al 7es del margine di intermediazione. 11
margine di inleresse & salito a 32,3 milioni
{+28m. ), wpur in un contesto di settore
caratterizzato da una contrazione del margind
alimentati dal tassi elevati e in una stagione
che premia il peso delle commissiond e del
servizie, La robusta solidits patrimoniale, con
un Cetr parl al 16,8% e un RoTE al 225,
wevkdenzla una cresclia proflttevole con
elevata redditivitis, ha spiegato la banca, T
traguardl del 2025 wcl hanno congentlio di
govraperformare gll oblettvi annuall del Plano
Srrategico 2024 - 2036, inducendod ad
aggiornarne 'orizzonte temporake a1 2027 con
target di crescita ambiziosi, a conferma del
fostro im pegno verso uno sviluppo di lungo
iermineg sostenibile e profittevales, ha
commentato Lz
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 PARTERRE
_ INVESTIMENTI A IMPATTO

Gda Invest (Cariplo) entra
nel private equity Kim

Fondazione Social Venture Giordano Dell’ Amoree
Fomndarione Cariplo entrano nel fondo di private
equity Kvip Impact Mission (Kim), specializzate in
salute & benessers, Le due fondazioni hanno realiz-
rato'operazions attraversa il veicolo di impact in-
vestng (Gda lnwest. Incontemporanea € entratenel
fond, che ha unastrategia di investimento & fovpat-
toarticoloal anche il family office francese Aurae
Irmipact. | nuoed ingresst hanno consentito a Kvip Im-
pact Misslon di completare il secondoclosing, rag-
giungendo um ool complessiva diolire g0 mi-
liond di curo. | nuov investitor] vanno ad affancare
Fondoltaliano d Investimentoe fl family office ita-
ltane Pic. Partner e responsablle investiment del
fomdo & Eugenlo Conford, Due le operazion] glirea-
lizzare: Confident, carena di chiniche cdontolatriche,
e Chiran Group, operatore attlvo nella diagnostica
per Immagini e servizl pollambulatoriall, (100°A4.]
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SOSPESQO ANCHEDA DG
Mps, [l oda revoca

le deleghe a Lovaglio

Luigl Lovaglio non & pil ceo di
Mpe: gli somio state revocate le
deleghe ed & stato sospeso
dalle funzkond di directore
generile, Lovagho restain

plsta nella Hsta aliernativa per
ilrinnovo del cda.  —o pegine 20

Governance

Mps, il cda revoca le deleghe
al ceo Luigi Lovaglio —p.2e

Mps, cda revoca deleghe a Lovaglio
Sospeso dal ruolo di direttore generale

Govermnee corsn ravagliarn, e alls fine Auscire,  dima Bedaaquel punio, sena pilef-
passatoda aument] di capitale, taglio  dudanel manager, inksaa studiare per
ded cossfL Al ditormoallutileeal dividen- e glomidi fila - supportato dad parerd
do{dopoizanniaboccaaschumal Ma  legali degBavvocad Ansonio Blandini

i ranee l'operazione chene hasepmatoldesti- e Maurdzlo mera - perscogliene Ano-
ﬂ?ggﬂﬁﬂf nofinoallasuansciadiscenaéstata  docheancoralegava Lovaglhioa Mps.
nel 2oz lascalataa Mediobanca, che  Almeno fingaierl Ed éla stessa banca

dell’assemblea del 15 aprile ha permesso a Siena - nel frattempo. dopollboard afare chiaresa, splegan-
mﬂgjiﬂmﬁﬂﬂ;h;ﬂmlﬂm' do al mercano che la decisione di to-

[l banchiere resta in pista soegadel Mel - diconquistare  plierpliledeleghe ¢ stata presa s causa

per il rinnovo del cda come lapreglambancadaffor (cheinpancls  del sivinserimentocome papabilead,

5 1 hailipmdiGeneralil Toccamlacima,  onella listache s candida ad elemgere
candidato dellalista Tortora  gpolinizlaolleapldodeclino.Chiusa  |amapgioranza degli amministratori

Enrico Micle l'operzzione, infatd, isucirapporticon. presentatada P Holdings dei Tortor,
Dedagisoddipesoneicorspdiguest  [istinmoaggiunge pol che rspettoa

Lamarasonadel cdadiMps, convocate  Mesisisonodeteriorati Diverseleidoe  tabe lista 1l board el riserva ogni pli
pertregiomiconsecutivinellesecolar. - Sulfuturoded gruppoesuldelistingdi — opportuna valutazione in ordine aflla
atarzed| RoccaSalimbend, slcondude Plasetia Cuecia (poi confermatonel  documentazione concernentes dettl
conlarevocadelle deleghealfammini-  Flanopresentatodalovaghiosoloafl-  candidat! wanche con riguardo alka
stratore delegato Luigi Lovaglio, al  nefebbraio) Apesare comeunmad-  conformiti.conkanomaeiva societart
quelei congiglien hammolodi mane  Enoanchelinchicstadeflaprocuradi eregolamentares. Inraghonedl didav-
anchelaguida dellabancacomedg 1l Milnosulriskoche seandassefinoin vierdwopportune interlocueoni conle
nttocondito dal “giallo” defle suedi-  foncdo,avrebbedicertodeicontracool-  Autorithcompetentin,

missionL inrealtimaipresentate,che i Sulla governance senese, T FirsileedH et per Mps & ancoruda

per diverseare leriha tenuro banco tra Nelpleno delle tensloni gl arrivaa  gerivere, perché Massemblea & ormai 3

quaariti, sod intesta, attendeanodice-  marsee Coundoppio colpodiscena, un passo. B Lovaglio la giochera con

pirelesitofinalediquestoinfinincos-  Primalarotturadefinitaconilresto  wn'alira“casscca™ Prina toccherd alle
in rotta con | suoi stessi consiglier,  Malone, che ha portato a infro mese  laprossimasertimana, mentrealla fine-

L' interremno def vice do Maurizip Bal  allasua esdusioneasorpresadalialism — aransstanodiversibdgd el azionaskan,

gari peri breve, vistoche pligriondsd. delodausoente{dworascommettesy  dalla Delfindel Del Veochio finoa Banoo

dellistinmosirimoverannoihgaprile  Fabrizio Palermo di Acea oome suo Bpm, passando peril Med, inquesta fase
per elegzere [ nuovo board, manel  Successore). Uscitndaltaporta, nelful- el mando.di osservatore silente,

frattempoégarantita«laplenacond-  moglomoutile, Lovaglioricompare I R

it delle artivitis., dalla finesraslostorsowesk-end vie-

&1 chiude codl, forse nel modoply, e candidaro inextremis, sempre nel - ez
brusce, Favrenturadel banchierecon. Muolodiad, dauna Bsta concorrente Rl
un lungopassatoinUniCradite poinel  che 8 coagula intorno alla famiglia MU g ¥ |-
Creval, chiamato quatteo anni fadal  Tontoes, industriall romagnoli ed ex = 1 e ae
governa Draghi a salvare Mps grazic peirisd di Mediohanca con olive vedel- ——
altasua famadi“tstrutturatore”, Per-  listinstosenese, Mossache csasperail Ly T

o
o
-_—
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L'IMDAGINE

La bozza di bilancio

La bozza delia relazione def
biiancio di Banca Mps messa 8
dispasizions g dei soci n
vista dell'assemblea, detiaglia
lo staco dell'arte dellinchiesta
della Procura di Miano sul
presuila concerto sull Ops
Mediabanca. in particelare =
legge: o ira be numseross
comndotie oggetiodi
contestissnes nedl oonfnontl des
tre indagati, aFamministratora
delegato sarebbe Sstata ascritta
unicarnente la condotts
consistents nellaver
asseritaments concartato con
gl altn ecindzgati Fops
mediante la quake [

Capogruppo avrebbe acquisito
il controlio di Medichancas,

Vaorss Fassombilea, Due lste por s Formazicnns fol nuove oda

SCENARIO BANCHE
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La presidente sulla guerra ned Gollie: "Vivierno nellincertezza”. Ad aprile la prima valutazione

Lagarde: “Bce pronta a intervenire”
I mercati vedono nuovi rialzi dei tassi

terruzione dellfofferta nell
LOSCEMARIO stnna:lr:lm:rﬁ;]npcl:m]ih':r ::.m
Ma I Irn Lio
FABRIZIO GORIA ﬁm“ Pkm s E’%ﬂm
hili mmlfﬁﬁmi ﬂ‘é p-nl il Lagarde
f instahilita & wﬁ rischio di una reazione nervo- haaperto
Inﬂtl'hﬁlﬂ.l'ﬂﬂ zn di imprese e lavorator, ilavor deils
P rtome. o scn.  SUn'interagenerazione havis- conferenza
S alirats dallest,  Stoilsuoprimoepisodiodial- “TheEchand
Em evidenziatoChrl.  inflazioneepotrebbenones- ftswatchers”
e T - © o serealtrettanto lenta a reagine a
; e a Francoforte, 1, cornda voltas, awvertela Francoforte
citando nel Russell per prisidente. lirischic
fmugn:'hm Vallarme  che ™ oyecin pressione sul fronte diunoshock
scuole eqmﬂﬂ energetico ha Innescato una energetico
La presidente Bar mh- reazione & catena nelle sale ecancreto
dugisulcrigne olfo e 2P erles ove e sommesse
en, smmettendo che messuna sono state spazzate via dalle
d"“mwe'r@h'ﬁ;rﬁm iemiond di nwowi ikl
AEEV T S o fuex ldman Sachs ha virato ver-
rainirans, inuncontestodove oo AETESSiva, preve-
el troviamo eEncora na volta  gends ora due sirette da 25

i v e diverso, §oul con-
E:rminun sono ancora chisri,
in cambio di preciso
defineatoduranie lacon-

purnti base ad aprile & giugmo,
il tagsn sui

al 2,5% per contrastare un'in-

flazione "core” che resta osti-

“The BECB and Itz Wat- ta. Anooca pill netta ka posi
chers”, speciesul fromtedeitas:  zione di Barc emgaapm.
sLLh&m.ﬂrhdﬂndimmﬁ che ipot tre interventi
5 ENETgeficl IMPOMe 8 ~omescy] i
Framcoforte una vigikang mis- ic ?ﬂiﬁlﬁ
sima ¢ une grategia E‘m o al 275% eniro la fine
mgh'ﬁ:iﬂ@ﬂ possibile devis-  dell’anno, Un dbaltamento to-
donedaltergetinmodorepen-  pale risperto alle previsioni di
ting, trasformando quello e tgesi invariati per tutto il
doveva cssere l'amno della sta- 2026, Anche Nomuralegail de-
bilith monetaria nel banco di  sting della politica monetaria
prova di una nuova, e al barile, sostenendo che se il
pil hile, stretis Se non Bren cimarc stabilments tra §
al aprile, agmmugq seeondo ke 95 e1100 dollar, la Bee alzesh |

tassl a glugno e settembre, To-

NquadrodescrittodaLagar- tale? Meszo punto in pit, Ana-
de rivels una fragilit SUOUIU-  Jou ln senario per S8 Global
ralecheobbligail Consigliodi-  Ratings, E questa éuna visione
rettivoaunarevisioneprofon-  precaurionale  condivisa da
da delle aspettative, propric  membei della Beecomeil lina-

euro sembrava aver rovaiy
un equilibeio solide, La realth
odiema pone 1a Be: di frontea
auna profonda incerterza sl

prezzi defl’energixe, il compi-
to primario resta identificare

impa i;
Internazionale dell'ﬁlergm
parla gia della epiti grande in-

no Martins Kazaks, convinto
cheagiresnbito sia 'imicome-
ddf,rwjtm'e ﬂdﬂmnms;glu

ey ﬂannha] &'mtfdﬁ fal-
chi, indicando due riakei a giu-
gmeselimh‘epu'mbﬂina-
re il tasso al 2,558, Una confer-
i i comne: i conflitt nel Gal-
fo abbia gi rmli:u:um!htl:rﬂ
hussola

WO PO Wil
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Lad: “Non coinvolto
in liste alternative
Rispettoil territorio”

aComprendo che visti i ri-
sultati

wm&ﬁuiﬂdegliul
timi anni e la rilevanza

che ricopre la banca peril

teErritorio BEI.'I.E.IH'ED C non

solo, il nostro gruppo sia
continuamente al centro

di ipotesi e voci incontrol-

late da parte delle pin di-

verse fonti, ma dal mo-
mento che gualora fossi
coinvolto in liste alterna-
tive ne sarel quanto me-
no al corrente, posso con-
fermare senza timore di
smentita che non esiste,
per quanto mi rigul.-rda.
alcuna ipotesi di questo
generes, Cosl "ammini-
stratore delegato e diret-

tore generale di Banca di

Asti, Carlo Demartini,
smientizsce le voci eircola-

te, non confermate dalla

banca, relative alla sua

partecipazione a una
evmtul]e seconda lista

iprﬂenuu da soggel-
ternativi alle fonda-

:lun.i socie della banca.

«Ho il mazsimo rispetto,
come ho sempre avuto,
delle dinamiche istituzio-
mall, e sono umti:n chei ﬂ.lﬂ
turi i relativia

idefi ﬁﬁg della gover-
nance della banca per i

rossimi anni - iunge
'amministratore delega-
to - si perfezioneranno
mettendo al centro 'inte-

resse del ppo. dei
suoi stakeholder e dei ter-
ritori dove operiamo, dei
quali la banca & da sem-
prerilevanie interlocuto-

re ¢ preziosissimo sup-
portos, —

S TR EERRAATE

SCENARIO BANCHE
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Sospeso anche dadirettore generale. imercato convinto da Palermo: +3,3% a Piazza Affari

Mps, il eda toglie le deleghe aLLovaglio
ma il banchiere resta in consiglio

15 aprile

Eil giorno in cui si
svolgeralassemblea

13,1%

Laquota percentuale
diazioniche

diMpspernominare  Mediobanca ha delle

ivertici della banca

ILRETROSCEMA

GIULIANCBALESTRERI

MILARMD
({ D E per evira:re
i arrivare al-
lo scontro frontabe. Larichie-
staall’ad Luigi Lovagliog pri
ma arrivaka in mardens infor-
male, poi wfficialmente all'a-
pertura del consiglio dam-
ministrazione iniziato lune-
di matting. 11 banchiere, pe-
T, & rimasto arroccato sulle
proprie posizioni Fatm:ln
ventilare la pﬂ-ﬁEIL'[
passo indietro - I.'l'l.d.‘l.'ll.'ﬂ\'al'l.'l
-soloieri pomerigzio. Aguel
punto il consiglio & interve-
nubo in maniera drastica; re-

imedtitd, per il
bene di Mpss.

winca di tuite le del £ 50
spensione dalla carica di di-
rettore generale.

I.Jna decisione maturata
tre giomi di consiglio
opo aver esaminato tutti
||:|E|r|:n legali prodott dalle
parii in causa, [l nodo cen-
trale, contestato dal board
all’ormai ex amministrato-
re delegato e supportato
dalle indicazioni legali, &
chela candidaturan
sa di Lovaglio (in una lista
concorrente aguelladel cda
e presentata da PIt Holdin
della famiglia Tortora - sul-
la cui legittimita ha discus-
soanche il consiglio) incide
sul srapporto fituciarios

con la banca e elegittima i
cessire di tale rapportos. In
pratica, nonostante venga
considerata legittima lascel-
ta di candidarsi alla guida
del Monte, Lovaglio avreb-
be dowvicto allontanars vo-
lonrariamente e rinunciare
allincarico, Inoltre si profi-
lerebbero temi di cconflitto
di interessi, lealth e traspa-
renzay. A Maggior ragione
dopo aver partecipato alla
Morgan Stanley Conference
di Londra dove ha incontra-
to fondi istitemionali - son-
dandoanche interessea so-
stenere la lista Tortora.

, quindi, sha ftenuto
di revocare le deleghe alio
stesso conferite in gualicy di
ammninistranore ale
gvocando & s& tutt i relapvi
poteri, e deliberando alires],
con decorrenza immediata,
la sospensione dalle mansio-
il coperte in qualith di direi-
tore generales, si legze nella
notadi Siena, La onedals
le attivita ordinarie fino alla
noming del nuwovo board &
stata aesegnata al vice diret-
fore generale vicario Mauri-
zio Bal, scosi garantendo La
piena continuita delle attivi-
A della hancas,

Intanto, la decisione del
cda di indicare come unico
candidato al reolo di capos-
zienda ["amministratore de-
legato di Acea Fabrizio Pa-
lermo ha convintoe il merca-
b 1eT illltullcl del Moste ha
recu il 3,31% a 7,58
empfnmmuftmadmaj Mmer-

Assicurazioni Generali

cati, pit di ogni cosa, inte-
ressa lastabilita.

Lovaglio, perd, non ha in-
tenzione di rinunciare alla
corsa, A sostegno della sua li-
sta i sarebbe miosso anche il
presidente di Mediohanca
Vittorio Grilli, a ttolo pura-
mente persm'lale TN certo,
e ,unaval-
B completata la fusione tra
Slena ¢ Plageatin Cuccia il
hanchiere sarebbe fo =
ventare numero  dellintero
gruppo. Anche allaluce degli
ottimi rapport che vanta con
Gactano Caputi, capo di gabi-
nEto de]]awpmnler Glﬁ:ﬁa
Meloni, & con cui ha gestito
delicat dossier, non ultimo,
lacessione della rete Tim agli
americani di Kkr,

Ora in vista dellappunts-
menio assembleare si atten-
dono la prossima settimana i
consigli di voto dei proxy ad-
vizor [55 o Glass Lewis che
;];l:nt:jihulimnnu a ﬂﬁmtt_sre

axicnisti, soprattuttoi fon-
di esteri, in una banca dove
altre {1 6B0% & in mano a inyve-
stitori istituzionali,

5 moirma cpeest] ulimi votas-
no la lista del eda oppure - ma
s trafta di una lisga di mmni
TROZA - F:.moru Nie
ciso del Monte esito dell'as-
semblea dipenders anche dal-
le scelte dei maggion azioni-
sl Delfn degh eredi Del Vee-
chie (17,5%) che potrebbe
astenersi. [ Mef, inveoe, po-
trebdse schieramiconileda. —

nErEilTEd movais
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1L CAOS TRUMPMINACCIA IL PILITALIANO. I VENTI DI PACE SPINGONO P1AZZA AFFARI
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IN APRILE IL MEF AGGIORNERA L DATO INCLUDENDO GLI EFFETTI DELLO SHOCK ENERGETICO

Pil italiano a rischio frenata

H calo del perrolio sostiene i listini. Fise Mib sudell' ], 5% anche se ' Iran snobba il piano di pace Usa
Balzo di Fincantieri (+6% ). [l rendimento del Bip decennale frena al 3,83% e lo spread scende a 88

o SarA Bromcom

mercati cmiu o alln fine
della gueu'ra_ il segnale
mandato ien dai principali
listini global, rutti in ripre-
sd nonoatanie Ilran non sem-
b disposto ad sccettares il pia-
no per il cessate il Fuoco in 15
nti stilato Ii Stati Uniki.
si 1l Fise Mib ha chraso o
44.013  punti, in rialzo
dell” | 3%, Il Cac 40 di Parigi
ha padagnato 1'1,3%, 1l Fme
di Londrae il Da.‘r.d:Fran
i.'l.l'ﬁ:l'l'tt:i;!]l.'l:ﬂ! 1,5%. Anche n
Wall Street i p:rirn:ipa]i indb;:i
aFionari viaggiavano sopra la
purith nel tardo pomenggio
italiano, con un progresso vi-
cimo all” 15,
A Pinzza Affari la migliore &
stata Fincantien (+65% | snste-
msta daghi wiili record registra-
t el 20625, ma b seduts & sta-
T:ﬁpmmv:aan: mgrﬁtm Fq.l
S & nca, Inwit
ha inwvece lasciato sul errenc
il 2.8% dopo aver o Finm
1l 6% nel corso della seduta.
La societh delle torr the paga
"intermizione del contrafio
con Fasraeh+Vodafone {.-tr' V-
el altre arfieodo a paging 9,
In cale anche Ferran (-1%) 2
Tenariz (<0,7%]), ndebolita
dalla discesa dei prezzi del

BRI,
F:paralheln prosegue la frena-
to dei rendimenti dei titoli di

Stato, con il decennale italia-
no che ien =1 & portate al
3,83%. L'Oat francese & cala-
te al 3.65%, I"omologo tede-
sco al 295% ¢ il Gilt inglese
al 4.835%. In guesto contesio
lo spread Bip/Bund, che aini-
Zi0 sEttimang SVevs superaio
quota 10, s & rdowe o B8
punti base. Sall’ Ialia aleggi
perd un altro spetiro, g
del rallentamento della cresci-
ta: il Mef ha fatto sapere che
sl previsioni macToEsonorT-
che del Documento pro
ml:?;lfpﬂddl Fm.urﬁa pu hlu::
[ bdesi prmn di ottobre si-
ranand muaﬂ nel Dhcu-
mente di Finamea Pubblica
che sard pubblicato in apnle.
incorporando impatto
shock pill recentis.
du:qwe_.mr.a Ewixiomne al rlhm-
sodelle stime di crescita.
Mel frattempo, nonostante
Pottimismo — dei  mercati,
I"Tran intenderebbe respinge-
re il piano per il cessate il fuo-
o degli Usa, secondo quanto
niporiabo ieri dai media statali
mraniant. In partcolare, Press
TV ha parlato di u'rl]:l COnk-
iramiang che preve-
gﬁeﬁadj lasciare & Tmran
il controllo dello Stretto di
Hoermue. Cidy ke Far Frii-
re s un binano morio la tratta-
tiva dopo che lunedi 1] presi-
dente degli Stati Uniti Dionald
Trump aveva ipotizzato che

& rodea, cruciale peril traspaor-
to di petrolio e gas, polesse es-
sere  controllats  congiunta-
mente da wme & avatollahe,
Gili aberd punti del plano irania-
n includerebbern il pagamen-
1o diei danni di guerra, Ia fine
del conflitto su it 1 front ¢
Mstirsone (& smeccanism
concreti= per garantire «che
I8 guerra non vEnga nuova-
mente imposta alla Repubbli-
ca lslamicas, secondo quanto
i tos cla O,

utte queste notizie mon han-
e abbatiuito le borse, solleva-
te invece dal netto calodel pe-
irolic, Tl in Brent, che
dall"imizio della guerrs ha re-
ﬁiﬁ‘fﬂ.‘h‘l un”invpennata i olire

% delle quotazioni, ien &
tomato sotto i 100 dollan al
banle, tocgando un minimg
di giormata poco sopra 93 dol-
lars. I Wi americano viageia-
Vil invece picn softo i 90 dol-
lari, con un minimo intraday
di circa 86 dollari, Anche 11
prezzo del gas, che in quasi
un mese i guerra & aumenta-
o il bre 1 B0, 51 & raffred-
dato scendendo jer intomo a
53 euro al megawatbora,
Trend op . invece, per
"o che dall"inizn delle oati-
lité ha ceduto circa 1l 20%5%:; ie-
ri il limgodio ha visto le guota-
zioni salire di circa il 3% intor-
o a4 580 dodlar 1" oncia, (-
produzione riservara)
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in Cdm la forns " g Mnanzlaria sul Le dal M58
Tuf decade il divieto di incarichi incrociati in cda
™ Amna T Rowcoo mentare d'inchiesta solle banche, parla
ESIvIA VALENTE di atin pasa mdistro repetio agli stan-
dard internazionali di buona govemnan-
ces che avviens smenime recente rsiko
rrivaal la rifiorma del Te- bancario e indagini del-

ftnl.lninnddlﬂ:;rmumﬂuﬂ,m
':;u;nm‘mtuw mitiva attesa in
Consigho dei mnistr previsio per Ia

i o, 1 prosvvesdarme o ingro-
mﬂl m-fyuﬂ midifiche rilevanti per
Iz societh quotate, con " obiettieg di ren-

dere il merzabo ﬁ]urrl:l it coampetibive
nattﬂhmtmhmum]:m&]!r
gl arionisti di minoranza. Tra le noviti
piis discusse del decreto legislative, che
]'n.'rrlallmmduai Federi-
co Freni, ¢ I'intervento sugh incarichi
incrociat Iﬂh:dﬁ[lﬂﬂ‘lmk‘inﬁ.l-! rifior
ma elimina il divieto i & AU
tempo dal governo Monti che impediva
iﬂmmnmrurn!mﬁ:&]md Amamini-
straione di Ticoprre neoli in societ con-
corTenti nel settori bancario, 'Finm::im'u-
1: amnnhm Una scelta che punta
ificana le regole e remders pil I‘h.u-
du funzioramento ded vertict amenda-
Ii. l-"::.:hrpeﬂ OPPOSTEONE TAppresentn
S0EA = [
losws ::}m m:l.lpm :l

gu'lmlvi

del anmrltn 5 Stel-
le, Marso Tuarco, «la
cancellazione di que-
sto presidio Fondamen-
tale, introdetto dopa 1a
crisi financaria del
2011, spre 1 strada a
s e di incasichi -
crociab mei cda e orga-
mi i contralla, con un
evidente sumenin del
rischio di conflite di in-
teresse, opacith nefle decision & indebo-
Time iy rrmmrlm - |}

componente delly commissicns parla-

la Peocura di Milamo
hmnu_g;ih fatio
re eriticith evidenti sul
piann dei conflitti d’in-
w&m;ﬁg?mn oy
A
Zione rischia anche di
alimentars ulenormen-
te la spirale dei super-
CHMm 1 ded r.
mrmiil tllsluntiﬁl-
la realth economica dei
lavoratons, ha chiosato
il senatore pentastella-
to. Al contrino il decre-
mmmﬂmmdmm s gquedlo in
capo alle quotate che |2 proaobol-
cazione, sui quotidiant, di informazion:
regolamentae e avvisi societan, Una
hoceata d'nasigeno per un settorz, qoel-
Todell” aditora, incronica difficolia,
L oftica & cdurre gli oned per e societh
torna mel decreio anche con la revisione
del voto plurims, che viens ampliato per

consentire alle imprese maggiors liberti
nella strottora capitale, La misura
punty g favorire la med e Ju gquo-

tarione delle sucieth in Ralia, rafforzan-
da il comtrolbe degli axionist stabili an-
I:I'H‘.' Iingresso in borsa, Ma arriva-
del oorrettivi per
slmmﬂmunc come !-amuum: i m:w—
i i l‘.'lE'Eh casl, \H‘?ﬂm
mu:::m:m di controllo o u:.qm'mm.
com 1'obsettivo di
NG PET 1 R0CH d.l mmumua_ Si.il
delle assemblee, si nduce il peso
delle mingranze cossddene wdisurkite-
cin, abbassando ke soglie necessarie per
int=rvenire & incidere sulle decisions. {n-
prosluzions rgervata)
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cerolo 1n rfessione,
Borse e titoli di Stato
riprendono fiato
‘ In allentamento prezziad Amsterdamincaloasz  rialzo del metallo prexiosorifiet-
la pressione eura/ MWh (-3,6%). te un equilibrio ancora incerto
sui Treasury Usa: Tl calo dell'energia hatrovato  tra ridusione del rischio geopoli-
| rendimenti leri immediato riflesso nel mercatl  tooe domanda di progezione.
sono scesi al 4,32% obbligazionarl | Treasury sta- Nl quadro resta comungue
Mercati tunitensi hanno recuperato ter-  fragile. L'indice Vix viaggia in-
; reno, con il rendimentodel de-  torno al 25 punid, benal disopra
cenmale scesoal 4323w dal 4,395 della sogliaded 20 punti che fun-
della seduta precedente. Imo-  ge da spartiacgue tra tranguilii-
: vimento ha coinvolto tutta la  the nervosismo. ITnoltre Il dolla-
Lo Stoxx Europe 600 curva:il 2 annial 3 88%, llganni  ro, vero bene rifugio nel mondo
ha guadagnato '1.4%, bene al 3,97% ¢ 11 30 anni al 4,90%.  flatinquesta fase, & salito dello
Milano in rialzo dell'1.£8% Anche in Buropa i ¢ osservata 0,3% condl dollar index a ridosso
una dinamica simile, con [l del wo puntl. Gl Statd Unicl
Bund decennaleal 2 g6m, 1 Gt stannoténtando di aprire unca-
Vite Lops britannicoal 4.845% cilBTpita- nale negoziale con Teheran,
Gl spiragll di dialogo tra Statl  lano al 3,83%. proponendo limitazioni al pro-
Undgl e Iran hanno rlaperio uno Sul fronte axionario, il migho-  gramma nucleare in cambio di
spagiodiottimismosuimercati  ramento delle condizioni finan-  unalleggerimenio delle sanzio-

finanziari, interrompendo - al-
mens temporaneamente — [l
circolo vizioso che ha caratte-
rizzato 'ultimo mese in caf il
rialzo del petrolio ha alimeniato
aspettative  inflazionistiche,
spingends 1 rendimenti obbli-
gazionarl al alzo e penalizzan-
doconbemporaneamente azio-
ni, bond @ ora,

Melle uldme sedue la dinami-
ca =i ¢ parzialmente invertica. Il
ritracciamento del prezzo del
greppio ha innescato un rieguili-
brio pii favorevole agli asset fi-
nanziarl, trasformando quel
meccanizmoe da destabllizzante
i pill costrittive,

leri il Brent del Mare del Mord
¢ sceso 5ot 100 dollard al barile
(-2,83%), mentre il Witi di Mew
York gl & riportato Intorno al go
dollari {-2.2%). Anche il gas na-
turale euraped ha mostelo se-
gnall di raffreddamento, con [

413 miliard

wlarie b Sosienulo W Fecupeto
diffuso, AWall Streetl tre princl-
pali indici =ono salit 4i oltre
MEeTRo PUnio perceniuale, se-
gnando la seconda seduta positi-
va della settimana. [ mercato
continua 3 mosirare resilienza,
sostenuio anche da atiese sugll
utill ancora zolide, con una cre-
gcita stimata [ntorno all*1,9m
nel prima irimesire.

Le Borse eurcpee hanno am-
plificato [l movimenoo, Lo Stoxx
Eurcpe &o0 ha guadagnalo
I'n, 4%, mentre Il Fige Mib ha
chiuso in ralzo delln,58% a
44013 punti,

Paraliclamente, il raffredda-
mentodelle tensioni energetiche
ha sostenuto anche gh agset pid
sensibili alla lquidich. 1l prezzo
di Bitcoin & risalito soprai 7000
doflari (+1,7%) mentre Moo ha
guadagnatol's B, riportandost
in area 4.550 dollard 'oncia, 1l

nf. Llran, tuktavia, continua a
mostrare resistenze, chiedendo
garanzie sulla cessazione degli
attacchi e sul controllo dello
Stretto di Hormue,

I mercati stanno iniziando a
prezzare una possibile de-esca-
Lation, ma Inun conieste In cul
I'csitodei negoziatd resta incer-
to. [l recenge calo del petrolio - il
Ui prézeo resta Comundgue beén
al di sopra del livello pre-crisi -
ha ridosto la pressione sul cassl,
migliorando le condizioni finan-
wlarle ¢ permetiendo agll asset
rischio=i di recuperare. Bestada
capire se &1 tratti di un movimen-
to temporanes o dell’lnizio di
una fase pid stabile, Molto di-
pendera dall'evoluzione del-
l'emergia e dalla capaciia delle
branche centrali di gestire U'indla-

miOne senza comprometiere ka1
crescita.

i RO T AR aT R

ILRECUPERD DELLE BORSE UE
La borse eunopse hanmo guadagnalo
413 miliards nelle ultime 3 seduta,

Ball'indzss della guerra a venerds
SCorsn ne avevano bruciat 1.700
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LA RAMCA CENTRALE

Lagarde: Bce
pronta ad agire
sui rischi

di shock
energetico

Isabella Bufacchi
—il pug. &

Lagarde: Bce pronta ad agire
sul rischi di shock energetico

Politica monetaria. La presidente della Banca centrale europea evita di nominare i tassi d'interesse
ma preannuncia rialzi «in qualsiasi riunione se necessarion senza farsi aparalizzare dall'esitaziones

M EW

‘ Situazione oggi pia
favorevols cha nel 20:22:
all'epoca nell'Eurozona
| tassi erano negativie
linflazione superava il 5%
isabella Bufacchl
FRAMCOFORTE

La Banca centrale eurnopea & pronta
ad agire in mandera sincondiziona-
tae, canche declsa e inclsiva, per rag-
glunpere | tanget dell Inflasdone al 2w,
amedio termine, Eamgilen, «flessibi-
e, Ingradodi gestire le grandi incer-
tezze e i rischi dell nuovo shiock delia
guerra in Tran. Tnierver Come op-
o, sene sl sparalisrane dal-
Tesirazione s,

Questo significs chela Boe & proda-
ta ad adotiare una politica monetaria
oo intervert cdlecist, incish @ persd-
stentis nel caso preveda um iz
e che wsl discosd in modosignifica-
v e persistente dall ‘ohiettivom, anel
oo dil scostamentd significativi e
prolungrat dell'inflazione dal targets,

Seirmvece ki shock dovesse sdeter-
minare un superamento significative
ma non troppo prolengato, del-
T'obiettivaes, la sposa della polidca
et o s ke e, Mellipote-
sl diuno shock energetioo di enitita 13-
mdtata ¢ di breve durata, la Boe po-
trebhe non far nulky; perché un inber-
venio con effeto ritardare, visgl |
tempd prolungati delia trsmissione
defla politica monetarla, sarebbe
controproducente,

Sono questi | messagel ford &
chiarl che la presidente della Boe
Christine Lagarde ha rivolteierialla
falta platea di banchieri centrali ed
ecofodtist intervenut allapgenia-

mento Internazlonale annuale pli
aesosulla piazza di Francoforte, la
ECHE Watchers Conference. Senia
rsenziomare per una solavolia le pa-
rolle stassi diinteresses — per non
surriscaldare ulteriormente un mer-
cato che gl sconta divers| rlalel ded
i et la fine dell o - Lagaerde
ha prefesito concentrane il suo lner-
veniosn come 1A Boe sl senta pronta
ad affrontare qualsiasi tipodirper-
cussiane della guerra In Iean, capsace
di gestite gqualsiasi incertezza.

La Bce ogei & molto diversa da
quelk dell'Invasione della Russia in
Ucraing nel febdmaio 2022, ashock di
entith ecceztonale ¢ di lunga dura-
taw. Mel febbralo 2022 1a Boe aveva
una palitica efortemente actomo-
dantes con mssl negativi dello
o500 ¢ QE con acguisti in corsa;
Fimflaxione complessiva nellarea
dell’euro allinizio dello shock era
olire il 525, Porlentamentodi bilan-
cit espansivo con wn deficit medio
auperiore o gu. Ol la Bee affronts
M conflitto in Iran da una postzione
di forza: inflazione vicina all 'ohiet-
tivo del xw, tass in zona neutrale al
24, politiche flscall meno espansive
e deficie medioal 3% e 'ecnnomia
dell'area deldl'euro In una moderata
ripresa, senza gli sguilibrd marcat
tra domanda e offerta del 2022,

La Boe tene tuttavia b guardia al-
ta: «W| 2ono mothd peressere vigllks
ha ammonito Lagarde. L'Agenzia
internazionale per energha paria
diedla pii grave iIntermuzione dellap-
provvigionamentoe nella storia del
miercate peiralifere mondiabe, ha -
cordato Lagarde. L'Impatio plena

della perdita di approvwigionamen-

SCENARIO FINANZA

to deve ancora arrivare ¢ la reazfone
di imprese e lavoratori a questo
shock potrebbe cagere pliraplda ri-
spettoal aoaa, il doordo df un'akta
inflazbone & ancora vivo,

In quesio HUowe CONDEshn +Carsi-
terizvato da shock dal lato dell'offerta
i Frequeni, atmsenoguaone di rille-
vodal 20z0, edaun'Incertezsa stmt-
aralmernte pit elevatans, la Bee cond-
et a prendere le decisioni di poli-
thea mometaria sulla base di dad, di
riunboae in dendone, semea vincolarsi
il um particodane percorso dei fessl,
gemza cawere be mani legates . [ rischi
sonoanmlbizzat afondo, utilEzando
seemard avwers] e gravi alire allo sce-
nario base; « Gl scenar sone uno
strumento particolarmente utile per
coglieredrischi - hasottolineaio La-
garde -, Ci consentono df esplorare
cosi pesmebbe sccacerese e variabili
chiave dovesserocamblare, In partd-
colare selintensits, la duratacla pro-
pagazione delks shock differissers
dalke nostre potes] dl bases.

Lagarde ¢ il capoeconomdsta Fhi-
lip Lane dopo di lel hanno messo a
nudof Iimid della forward guidance.
wilel 2023 eravamo vincolad dalle
Inadlficazlond prospettche sugll acgui-
g dl arcivies e sul fassl guando s &

St MLEL
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verificato lo shock energeticn. Quel
pre-impegno ha limitate k3 nostra
flessibilita di arione. Ora siamo
pronti, se opporiuno, 3d apportane
madiflche alla nostra polidea in
gualsiasi riuniones,
RO ERHE BT
CHRISTINE
LA RDIE
Prasidents oalla
Barca cenbrass
B

bems oo
.I, Ea F ] '.-Ih i @

il Aischic nflazione.
La s clilla Boe
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SEGNALAZIONI WHISTLEBLOWER DEMANSIONATD. PROMOSSO CHI AVREBBE DOVUTO TUTELARE LA SUA PRIVACY

Con sap. denunuo irregolarita: pumto

Hﬁnmnﬂiﬂhig]'_m
UE dirigente denuncin possi-

bili irregolarita sulla piatta-
forma whistiahioning di o-
na socictd pubblice. Ma nel frat-
tempo, nel gire di pochi mesi, la
sua privacy viens violata e il sun
rualo nell'azienda dequalificato,
Mentre quas nello stesso momen-
to ks persona che avrebbe dovuto
eustodire e sue segnalazioni ano-
Time vienie promissa, oon tanto d
emolumento economico, E acca-
duto nel 2022 in Consap, la societi
partecipatade]l ministerodell Eoo-
nomia ¢ Finanze che si occopa di
assicurasionle pestisee Hondovit-
time della strada e quello per i mu-
tui prima casa.
1| DOCUMENT] in possesso del Fatto
o il timing. 11 4 haglic 2022
1‘ai]um dirigente defla direzione
Apguisti a alla piattaforma
turtts § suoi dubbi s tre consulenze
esterne volute dall'Ad, Vincenzo
Eanasi d'Arpe, affidate a tre avvo-
call capltoling molto importantt,
Limporto totale & segnalato in
74000 euro al mese, “Nessunadelle
tre consulenze - af begee - gl b rive-
lota di aleuna wtilitd, concernenti
mttivitd che ben possono essere
svolte dalle risorse imterne & Con-
sap’, Equando d dirigente chiedea
uni dei tre legali di “prestare 1a
propriaconsulenza’in unaverifica
presso un'impresa, “lo stesso ha
mastrato al riguardo totale disin-
teresse”, Mon siamodi dire sc quel-
le segnalarion] fossers fondate o
no, A possianmo raccontare guello
che mcendie dopo. 11 20 huglio suc-
cessivio, infatti, un altro dirigente
di Conzapchiedeinformazrionido-
cumentali al whistleldower sulle
tre consubenze, “Ho il timere che i
canale i riservatersa previsto per
legpe sin stato violato - sepnala i
dirigente denunciants - mettendo
in grave perfooko la serena prose-

:uzlnne dhelbe mie attivitd lavorat-
v, [ ditigente in questione parla
anche diun “secesoconfronts”con
I'Ad Sanasi. Tawsdit intermno, totta-
via, mon sark mal aperto,

1l 29 agosto arriva un ierem se-
gnalazione dal whizstleblower, in
il 1l demunciante “ritiene che qia
stauﬁuhmlasqreumt Fanai-
mato previsti per legge” stante “Ti-
nattivith lavorativa e la dequalifi-

fessinnale subita a se-
EUIFtO -:E:Eljdrnmmdm

Il settembre, infine, "ultimoe-
pizedio anomalg, 51 legge nella
ipuarta segnalazicne: “Hie ricevuto
inviaesclusivauna relarione™dan-
ey idea fre st legali “drea Pattivi-
ta svolta sino a ogpi, a1 find della k-
quidazione delle notule di paga-
menio emesse nel confrontt di
Consap”, Eppure, Il dirigente in
epuestione nomn aveve mad richiesto
tale relazione” & non aveva “alouns
delega cirea la valutarions dell’at-
tvita svolta”. Perché invinre quells
relazloni proprio a lul se, come
serive pii avanti “sono state sol ke
vato da egni incaries lavorativo e
ey it Ol dagdi atth emer-
ge una coincidenza, 11 1° ottobre
2022, mene di un mese dopo Mal-
Laran ﬂmhﬂ&:ﬁnh: ] moditatlebd-
mer, il responsabile della
riome = colui che custodiva
denunce e le aveebbe dovute T.ra—
sformare in andit - pereepises un
azsegno di 10 milaeuroche ghicon-
sentird unitamente ai due assegni
da § mila che percepiva di conse-
guire bs promozione & dirigents a
coato zero: il 25 movembre 2022
arriverd ko scatto di carriera che
riaszorbiri gl aumenti.

Il Fattoha contattato [Ad Sana-
st dArpe per un commento sulla
vicenda, conbestualmente alle -
chieste di chisrimento sulla vicen-
dadefle multe in Zt & Roma. “Vo-
glicnodenigrarmiinvistadelleno-
mine che arrivernnno a breve”, il

senso della sua rephica,
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Il Tesoro teme |'effetto

di un conflitto prolungato
e valuta di tagliare le stime
del Pil. Confindustria gia
lo ta: solo 0,5% nel 2026

Harme Pl ¢ la guerra in Me

dio Oriente sdovesse

-serve il Melnel suwo progrant
mea di emissione di titodi di Stato - gi
effeiti negativi sulla crescita potreb-
hero estendersl altre [ breve perio-
do, oon un impatto pid persistente
sia sulle condizioni di approvwigio-
namenfo enerpgetico sia sulla fdo
cha di imprese & consumatoris,

i guanto potretdbe ridursi la one-
scita ded Pil rispetto s una gk anemi-
ca stimadetlo 0,7% per Uintero 206,
il ministern dell’Economia ancors
non o dice, dmandando per la previ
ginme esalta ol Documento di Finan-
za pubblica che arriverd ad aprile,
Ma c's un valore che gih circola, ed &
quello di una crescita limitata allo
i1,5%, Lo cita Fagenzia Bloomberg o
e limibbe pi basso a cud il goveno
potrebbe adeguare le sue previsio-

nd; Io ipotizza gl - nero su bianco -
Confindusivia nelle sue previzioni
di primavers.

M conflitta in corso, in particolare
per i syl effetti sui prezzi dell'cner
gia, precccupa del resto anche la
Bee, che Indiea adesso una disponi-
hiliita a muoversi decisa se Vinflazio-
ne dovesse riaccendersi: «Non sare-
mo paralizzati dallesitaziones, dice
infiattl 1a presidente Christine [agar-
dhe i un dizcorso pubibilico,

«Slamo prontl, s necessario, ad
apportare cambramenti alla politica
monetaria in qualsiasi rluniones,
spiega la presidente, caon un signifi-
cativo cambio di tono rigpetio alle
ultinee dichiaraziont. Ma subito do-
po aggiunge b clansola che tiene in-
sieme prudenza e interventismio;
«Mon agiremo prima di avere infor

mazionl sufficienti sull'intensith e
durata dello shocks,

Eun equilibrio delicato, Perché Lo
shock, questa volta, ha un nome ¢
una geografla precisa. Ha una me-
moria recente, quella del 20232,
gquandno PMinfladone sfugg dif mano
e enstrinse la Boe a rincorrene il ral-
0 dei prezzi. E ha anche una con-
traddiziome irrisolvibile: se Finlazo-
ne & “importata”, come avviens ap-
punto se salgono § prezzi di petrolio
e gas, una stretta al tasst di Interesse
firena Finfiazione ma rischia di sofTo-

SCENARIO ECONOMIA

Mef, e allarme crescita
[Lagarde cambia tono
pronta ad alzare i tassi

careanchela debale crescila atlesa,

Pur ribadendo che 'obdctiivo di
una crescita ded prezzi al 2% annwo
resta la bussola su cui orienterd
ogni sz mossa, la Bee sl thene aper-
te tre strade: ignorare uno shock
temporanes, intervenire in modo
graduale se 1inflaxiones supera i tar
gel ma senza radicarsi nell’econo-
mla, oppure stringere in modo deci-
s8¢ la deviazione diventa struttura-
le. B una griglia che nasce dall’espe-
rienE recente ma che oggi deve gz
sere applicata a un contesto ancora
largamente Incerto, Incertezza & in-
fatti 12 parola chiave. Perché i dat di-
sponibili, ammette a stessa Lagar-
de, sono ancora insufficient. Le na-
vi i gas partite dal Golfo stanno arri-
vando ora in Europa: significa che
ssiamo solo agh inizi dellimpatios
delio shock energetico,

Liammamcio di wn nuovoe atkivismo
delly Boe preoccupa le imprese. 1
prezidente di Confindustria, Ema
nuede Orsind, o dice in modo diret-
bt «Spero non fecciano nulla, che
atamns fermis. Il timore & che uns
stretts monetaria arrivi a sommarsi
agli effett recesaivi della goerra, ag-
grivandoil quadm invece di stabiliz-
zarlo. Anche per il ministro degli
Esteri Antonio Tagjani «la Bes deve
essere piil coraggiosas & non frena-
e anind polificd momsstaria accomo-
dantes.
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: GLI EFFETTI DELLA GUERRA SULL'ECONOMIA ITALIANA
| trie scenan (valon percentuali, anno 20263
scenario 1 scenario 2 scenario 3
FiL 5 o 4!%?
EXPORT -gﬁ'
| IMPORT E
CCCUPAZIONE i:lj,1
INFLAZIOMNE
la guerra l& guerra la guwerra finisca
finisce a marza finisce a gingng a fine anno
& Christirne
Lagarde, la
presidente della
Beeieri era
all’lstitute per
la stabilita
ronetaria
dell"Universit
diFrancoforte
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Pil a 0,5%, pesano energia e guerra

Le previsioni di Csc

Sdime riviste al ribasso

dello 0,27 rispetio
allo scorso ottobre

In caso di conflitto
prolungato I'Italia
pud finire in recessione

. tealia rischia di Ainire In reces-
sione in casodi conflitto prohan-

gatoin lran, Lo prevede il Centro
stuchi Confindustrin (Csc), che ha
rivistoal ribassoallo o,5% aoe-
scita del il 2026 -0,2% rispetto
a ottobre). Lo scenario base di
Csc preveds una duratadel con-
flitto fino al termine del primao
trimestre, Pil in stagnazione se
la guerra & prolung fnoal se-
condo trimestre o in recesslone
sl conflittodurs fino al quarte.
Mel 2027 Meconomia ialbanag sa-
rit In lenta ripresa (+o.695:). Per
Confindustria servono dangue
misure immediate - ialEne ed
europee - & sostegnodell econo-
mia di imprese ¢ famighe.
—Serizia pag 3

Crescita a rischio,
Pil allo 0,5%. Pesano
guerra ed energia

Centro studi Confindustria

Nello scenaro peggiore di
una guerra lunga le bollette
salirebbero di 21 miliardi

Un pil che per il 2026 si anesta allo
5%, U crescita pil bassadi -0,z
punt rispetto alke previslond diot-
tobre, Mac'e il rischio di dover fare
[ oot con wna crisf enermetica mal
avuta nella storda, a causa della
guerra in fran e in tutto il medio
Oriente, Un orizponte incerto che
ha spinio il Centro shadi di Confin-
dustria, nelle previsioni presenta-
te berl, 2 deblneare tre scenart; un
+0.5% di per guest anno & -+, 6 per
il 2037 5e la guerra dovesse finire
alreve, fingal termibne del primo
trimestre dell'anno. Prospettive
peggior oon quattnd mesi di guer-
ra, cresciia zero per guest’anno ¢
+in, 198 ned prosgimog -0,7% e <0,0%
con nove miesi Qi guern, o legiska-
zhone vigpente e quindi senza Inter-
venti di politica economica, 5i
avrebbe quindiun rischio stagna-
glome e recessione.

#5e non s agisce subito 'lmlia
el'Buropa industriali ischiano di
essere polverizzate dauna possi-
hile degenerazions del contesto

esternos, ha defo la vice presi-
dente di Conlindusiria peril Cen-
tro studl, Lucla Aleotd. «Blsogna
risedvers subito - ha aggiunm - i
mod! di comipetitvitd, senza indu-
gtria non ¢ future. Le conse-
guenze della guérta sénza inter-
venti sono  particolarmente
drammatiche perun passe come
I'Mtalia che vive di esportazsioni e
incul cosgo dell’energia é plitalio
chie in akiri paesi, Serve larespon-
sabilivd i tuml, 71 rischio iporeti-
oo, perché conttamo che ol sard
una azione, & che con Mallungarsi
del eonfliteo =i pags] ad una sinis-
zlone di non crescita finoaddirit-
tura ad una recessiones.

In baase al dati del Rapporio,
presentat] dal diretvore del Centro
studi, Alessandro Fontana, il pdl
226 e un +0,3% dl trasclinamen-
o dell“anno precedente, grazhe so-
praviumo &l consumi ¢ agll investd-
meent], mentre e espaortaebonl net-
e gvevano fornito un contributo
negiative, Limpennata dei preszi
delle commodity energetiche col-
plscel'economia itzliana innanei-
tutto con l'aumento dellinfazio-
= fel 2och S previstown picoodel
+3,00%, artestandosi inmedia +2.5
peroento. Mel 2037 doveehbe ral-
fentare circa su 2.2 per cento, [
consumi nel 2026 rallenteranno 2
0, 7% nel 2036 in termdnl reali,

SCENARIO ECONOMIA

confermando un Fitmo moderat
nel 2027, La spesa delle famiglie
sara frenata anche da un sumento
della propensione al risparmio,a
causa dell'incertezza, cresclutaa
lvelli superiori della pandemia.
Perguanio riguarda expaort, neflo
scenario base frenera a +0,0%, per
risalire al +1.8% nel 2027, Gl inve-
stiment flzsl lord] sono previstda
+2,3% ¢ +1,3% nel 2026 € 2027, peT
I cateladelle impress, dovute al
prezzl dell'energia e al dakeo del
tassiin Europa. La stabilith poditi-
ca, e una politica di bilancio vie-
asd, hannodetermdnato una ri-
duzione della spesa per interessi
della Pa, un plih basso costo del
credivo per le imprese, trao,5 e 1.4
miliardi di eurs, Importante quin-
dl, peril Coc, avers governt acabiil
euna condivislon: tra forze palid-
che sul punti cruckall deleione di
governe. Latthvith manifatturiera
& penalizzata dalla guerra, che in-
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debolisce la domanda e innalza i

costi di produsions, Le stime
Se la guerra durasse quatiro o =
nove mest, come indicano gl soe- A legislazione & SETTIMANE 4 MESI 0 MES|
nari ﬂelﬁm Ellel‘femn;l_eimnff- vigente, variazioni DI GUERRA DI GUFERRA Dt GLIERRA
se sarchbero ancora pia elevatl percentual
i la manifattura pagava nel 2025 +1.|1 —2'0
una bolledta pil alta defcompet!- P s
tors, con un‘incldenza del cosd 1 & &l as2ads el bk i B b
enerpetdcd su quelli totali del 257% S
Iinnlﬁ rlspem:mnnlhmuun FlFl 4937 2036 F|IT 2070 2037
conflitto di quatieo mes 1l costo Pil +0U6
della bolletta sarehbe di pmifliardl
in pilt, con un‘incidenza dei cost Cangumi farmigli= #0.7
energetici sul botale superione dia
punto rispetto al 2oz25; nello sce- imvestiment
nario le imprese paghe- &
rebbero 21 millardi in pll, con i
un‘incidenza che passerebbe dal impart
#o del 2025 al 7,6 per centa, Une
stimole importante alla crescita Occupaz. (Ula)
secondo il Rapporto potrebbe ve-
nire dall"aumento della spesa na- Inflarene
slonale perla difesaed un focus e
dedicatoal giman{.dhscamﬂidI Eiii i wlaboranoni Ceetns SEudi Confiriiadr ba ai dabi |snt
laureat e alla difficolsl chie hanmo LLGLA
nell‘entrare nel mondo del lavoro. ALECTTH

Su questo aspetto su & soffer-
mata Chlara Gigliarano, profes-
sore all'Unlversith Liuc: occorre
aumentare il pumerodei lzureati
In materfe Stem, ha detto, & va
rafforzato [l rapporto tra univer-
sith e imprese, diffondendo gl s
Academy. Libero Monteforte, di-
rettore servizlo analisi Macro-
economica dellTificio parla-
mentare di Bilancio, ha affermato
e sk echid camenig i recessio-
ne sarebbe posslhile, ma & inve-
rosimile, perché nessuno vuoke
che la guerra sl protragga finga
flme anmos e che sl sono fattorl
che mitigano, come ke misure fi-
scalie di politica economica che
potrRnng essere adottanes,

—HN. P
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Lotta all’evasione, al Fisco 36,2 mﬂlal‘dl

i risuliatl 2025

Mel 2oz la ot al sommerso fiscale
ha permessoall Enriodi recuperane
36,2 millard]: un sumento dell8 4%
rispetioal 2oz e 44 3 sul 2022 Me-
bark: stopa camdla partite Iva aprie
chiudi, pio del doppio sul 2o24, Gior-
geittl: numerd dedsivi per avere cond
pubblici in ordine, Del o, Mobili,

Parenie, Trovati —apagr 4-5

Al Fisco 36,2 miliardi
dalla lotta all’evasione

False partite Iva sotto tiro

I risultati 2025, Incassi in crescita dell'8,47% rispetto allo scorso anno, +43% rispetto al 2022

Meloni: stop a 12mila apri e chiudi, pit del doppio sul 2024. Giorgetti: dalle entrate conti in ordine

Paginea auradl dell'amministrzions finansiarda, la  Nevasione realizzata fro 2009 @ 2023,

Muarco Mohili dinamica & pogitiva perché Indica, in superando il target Prirr.

Glovanni Parente quella platea, un maggione adepua- Sl terreno prevertiva, il pilncanoal

Glanni Trovati mensespontancomaturatoprimadl  Governo, labartaghia allevasione contl-
ricevere gl “avvisl" del Flsco. muadagquest'annooon il debutto ope-

Hel glorn! complicatt ded dopo refe- lcontosiconsolidapoi conbemi-  patvodel collegamento fra Pose ston-

rendum, | numeri delfantievasione  gyuregraordinarie apartiredallarot:  prind telemarsd, a.cul I Htotare del cor

dani qualche soddisfasione al Go-
verno Mentre nell aula dellaCamera

amazione delle cartelle dhe 'anno

dice di wienere particolarmentes no-

. - = scorsohageneram enmatepera,Tmi- — postante qualche mugugnodalle as-
vainscenakescontroconl'opposizio- — Jiedj, in discesa costante dai 33 mi-  gociasionidicasegoria, Nellogpingese
ne per ba richlesta i informativaur- i del 2024 edal43del 3033 N e enrate, i motore delantevasione
genteallapremier Melonl, alplanodl 0 i unmuclocontraleéstamgin- s daffancatosallincremento dioca-
sopra, nellaSaladellaReginaa Monte Ly, 1 Hecossione coattiva che el pazlome e salar, torna a sottolineare
citorio, si celebrano i 25 annd del- . mngegen ha raccolto incasst per 6,8 Glorgettl per respingere ancors una
Fagenaladedle Entrate. Esoperatiuttos] ol (o) portando quindi 11 volta accusa 4 aver allmensato 1a
fallpuntesu numeridel comsuntive e o g ricuiomocomplessivo(sive-  pressione fiscale con unssymentodel
soag deflalotaal sommersofiscale. 4 paricoloa flanco). Hrvelli Empocsitivie.

Il contatore questa volta € arrivaro Insieme all attensione alls «dina- el mix clegli incassi presentati lerd,
E]’ﬁ.lfﬂﬂlﬂﬂﬂumﬂuﬂmdﬂ- mwhdmﬂmm_ alal:arutaal]tggcﬁtadclamniplﬂn-
IS.4% apetto allanno peima, Nel  nj minjgrodell BronomiaGiancarko. e rispande un rinvigorito bastone

confromto con 8l 2023, inuna sortadi
pretfanco dedla ke glslatara, 0 diffe-
renzizle positivo Edel 4 3%, rivendic

GrorglaMetonl arribuendo “"’;ﬁﬂ?’ solidamento defeontipubblici+indi-  chiudiv, cltato dally presidente del
aun «Fisco pin giusto, veloce ¢ 3 spensahile par non SERArTine Lim Sen- Constgliopersotiolineare lachivsura
ciente, llexodeicittading, delle M- oy i roscita sostenibilew. Crescita
Blicc delle impreses, ! _ ovviamente messa in pericoloukerio-

A costruire il castello dei 363 M- b g crfst In MedioOrlente, che po- =
lizrdisono divers) matond Rl con- trebbe limare dal +0,7% ai dintornd ded B UEE 5
m:mﬂhdﬂvﬂmlﬂhﬂﬂ w02 Uobiettive di quest anno (Sole B3
(159 milird)generatidallanivitior- 5, qre 4 martedi). i -l 5
f.énan_&dl En&%dﬁft:ﬂajmm;mal— Imaumeri messiin fila leri somo co- B o
'Eraricanche f5 conkecar- s e Tultima tapoa CAMinG .
el (g inumsento & ded 2100 @ 4.3 pihhngldu:gﬁiupcfnlzmaﬂ'ﬂw E:"“_ i
]I].llHIﬂJ-IFllE.EDI:II]:lhuEE_ guesl - v dfindicare a Bruxdlles una ridu- "
modainein fesimnema,clalktura 00040 10,49% della propensions al- ¥ '—I'

-

Giomgettl, «fl miglioramento struttu-
rade defla capacivh di presidio delleen-
iratew & stato decsbo per guel coon-

SCENARIO ECONOMIA

defialottaalle frouli; usan in particok-
re el wponirasioa un fenomeno odio-

socome gueliodelle pardte lva aprie

™
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ol 12mila paive Tva, «pili del doppic

rspetioal 3024w, Altre crmila chisgu-
rehanno riguardato i soggetti non re-
sicdenti, conlapplicazions delle nuove
regobe suf rappresentand fiscall,
Agorrere songanche i numeri ma-
cirati sul terrend dei rappoT con i
contribuentl «i e aoos abidamo -
sicurato a milionidiservizicomples-
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