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EBopra, Jamie Dimon, al vertice di JP Morgan Chase,
La gl grande barca del planeta,

di Ninp Sunser

enbro i e glormal si ac

capigliane su ¢h spa

el o pil | mercat

gl avaiallal: chinden

chia Hormag, Putin con |

missil o guabche ignosio

astervide che nessuno

ha ancora avvistato - il vero thrilles va

in seena neghl wlbel di Manhatian dove

a1 cusbodizee o finanza-ombra anee

ricana, Una storka i fondl dl debiio

privato che, dopo anni di rendimenti

favolosi @ di capitall raccalt a palate,

sirniralla sesa des conti. Annunciando

il non essere in grado i estituine |

|,',|'|_'I|I.'||| FICeVLN fyocand antiche fan
EASIT

le grandi crisi globali del secolo

scorso hanno avuio origine sempre

a Wall Street: il crollo del 1929, la ca-

duta delle dotcom, i subprime e le

insolvenee bancarie, E, oggi, c'¢ lavo

ragine del credite privato amercano

—

|
alk

Un settore dia circa 2 mila milagd! di
dollari (esattamente il Fil dell’halia)
che 512 sviluppato come uk fungo (og-
#ovelenoso, s detnb del Rimento
i Lefuman. Perche, come sannie bene
£lf appassionar: & storka della fnanza,
Ogni |.;I.|I'.|||.' |I.h.'|~\.[|-'-:!{-.-|:-|-|.| lai prrapria
creatura. Spesso un mostno, 20 ha
EETErdto quesio

sfuando vedi uno scarafaggino,
probabilmenie co ne sono aliris, ha
sentendiato Jamie Nmon, ceo di JFP
Mosgan Clase, la pil grande banca del
miondo. La logica dei fondi di private
debl & semplice nella sua elepanza,
Deoper da crisi, le banche tradizionali si
viders impotte dal negolaton vincoli
Pl Siringent 2ul prestith; meno ero
gaziond, pii capitale di riserva, pil
controlli, Insomma, fuo guello che !
avrebbero dovuio fare prima. Ed ecco
emergere | londi specializzati. Sono
intermedian non bancar che raccol
goian i soddi da ranche, londi pensione,

SCENARIO BANCHE

assicuraziond, investitord pubblici e
privistl, Poi li prestano alle imprese. 1
meccanksam, sulla carta, & meraviglio
s, I fomddo raceoglie risorse pagando
ai soitosoritner’ mediamenie fra il 5 o
il 6 per cenin. Poi eroga finanziamen
it cop tass: el 1 per cepto abmenc,
La differenia - lo spread - gl' finfsce
R P i e ||1_=||.'||I|' e COmER 128800 chi
gestione naturalmenie, che in guesio
sefioare sone okt altre che simboliche,
Per anni questt meccanismo ha jui
zionato come una macchina da sold

MNessuna mieravighia clie il videssirn
i pezin delli torta.

Pramid i Blae kstone, il [PIL Eras
die oparatore di asser alrermativi del
piarveta, oo olire 1,300 miliard| di diot-
lari in gestione. U suo fondo di private
credit Bored [ Biackstone Private Credit
Funil), maneggia B2 mileardi di dollan
Era il re del seivore, Il fiore all'occhiello
il uina casa che sembrava aver oy ato
La formula alehemica per trasiormare
il debito imore, Melle altime sertimana
li realta ha bussate sgarbatamente
alla porta, Nel primc trimestre Bored
ha ficevute Achieste d. dmborso per
4,0 miliand! ! dodlar. |54 pet el
die patrimionio de fada, un Peco
dall v el 2020 . Blackstone ha
Spirsio con ina mossl che wabe pit di
mitlle comunicat! stampa: ha chiesto
ai propri dirigenti e dipendenti di met
tere mano al portafoglio. Risultato?
La " ingesicne di 400 miliond di dellac
(150 milboml dal sefilor manager per
sonalmente, 250 milkoni dalla socketa)
per tappare il buco e onarare mite le
richieste di rientro senea dover limilare
i predieyvi.

La narrasone ufficiale, natural-
mente, ¢ #ala un capolavoro: «MNon ¢
pd uestiong di Hopuidith, & vna que-
stlone i strunura del fondos. Trada
plone per | non adderd ai lavor: abbda-
mio 1 saldi, ma le regole of impongona
un limite del 5 per cento trimestrale
sul riscai. Visto che le richieste erano
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WALL STREET TREMA ANCORA

quast all'8 per cente, abbiame alzato
ietto al 7 per cento ¢ copenia la diffe

e
poce credibile. Dall'ingio dell"anno
e azbom o Blacksione pérdono i 30

il tasca nostr. Una spiegasione

T CEnla

Ma Blacksione non ¢ la sala pro
tagonisia. BlackBRock, [l gipante delle
gestioni patrimoniali da 14 mila mi-
Hardi di dollan, ha dovuto applicare
I teo del 5 per oento a inmbors del

suo fondo di crediio Hps Corporate
Lending Fund, Gl investion volevano
uscine goasi al doppie di goella guota.
Il titole BlackBock ha perso il 13 per
cento dall’inizio dell' anno.

Do vedie gl scaral gl poerchie
IF Morgan, che nel prvvale crsdil yveva
I esposiaone i 22 mibliard di dollar
sta sibenziesamente riscrivendo | valo
ri. [ prestin |.-.'-||l."!_LII| 2 socield aoftware
L .E|:_'l. o meis di -'5|.I.'|:.l-.'|'|l.' 5k PpEnsava
perche Intelligenza artificiale sta mi
nacciando | modelli di business delle
axiEnde che I hanno comicaiie 1 talo
TF MioBgan segna un meno 11 per cenin
dallimizio dell anno

A la storia pid fstruftiva - e forse
rivelatrice dei destini del settore - &
quetla di Clifbwater
la sua fama proprio sull”analisi e sulla
selezione del private dets. Irom della
sorte, o ezl dalla fnanes, ClifTwa

che ha costnaiio

tersl & irovata a gestire La erisi che per
anni aveva aiutato alird a evitare. [ fogn

datore Sephen Nesbalt aveva costruilto
i spartito impeccabile: rendimaent
pnnualizead del 9.4 per cento cal 2019

par afobio diversificato su olire 4 mila
AZENOE amencans |1| IIIl.'|1||.' dimen

sipni, solidita certificata da S&P con il
massimo del rating

Mel primo timestre diel 20246, qual

Cosd sl ¢ inceppato., Gliimvestitan han

N preseniato e riesie i FrmboTso
per 11 14 per cento delle quote - guas|
il doppio del massimo consentito dal
regclamento del fondo, fissato al 7 per
cento. Traduzione: su 100 investiton

i i
LA YOI LIRCIT, SO0

[ et & Fliiseita a farko

La causa uiflciale
I"esposizione a societa
software vulnerabili
all" Intelligenea artif
clale, Il parados=o imale: 1 Chiltwa
ter Direet Lending [ndex - Io
indice creato da Meshitt come mem

slgssn

di riferimento per I'intgm settore del
private debt - compare nei documenti
i SCESTONE COme Ierimenio per
i Blackstone come i

glustiticare le perfarmance di Bered
I misuratone ¢ i mesurato sono lini
Jlempesta. Ung coincsdenza

nella stes

che merlierehbe un’

Ma la situazione piu difficile @ quel
la di Blue Ovel: a tine febbraio il gruppo
ha annunciato la vendita forzatadi 1.4
miliardi di dollart di aszet da tre fondi

Ilagine

per pestiiubre lguldicd agll investiio
rl, spspendendo n via METIE e e
i Fiscatti dal suo fondo pin piccolio,
dedicato agli imvestitor pit ficchi
Ora st teme [ contagio al sistema
creditizio. La fotogratia scatiaia dai
datl detla Federal Beserve @ df Moody's
delinea ung Pt del fischic plad
st chiara, | 10 mageiond istitut di
credito statunitensi hanno accumstlato

257 6 miliardi di esposizione verso il

SCENARIO BANCHE

N grugpo fnanziara Usa
Blug Owl a fine febbralo
ha annunciato la vendita
di 1,4 millardi di dolari
di perestitl racchiusi
Intre fondi, blaccando
anche i riscatii.

credito privato, tra prestit
diretti a fondi e socicta di
i ||||_'-|||| driendales, Sed

i canitare le ablilleazion
T § resaill o ollateralie
zati che FAPHANSSE LTI K
vedta deit'opacita. 1 fon

di per ottenere piu capitall smeftono
Do fanl antiti dai linanziamentl che
concedonn alle imprese, Lé banche

SMTOECTIVOD

Risa
ricducono il vainre ded bond impattando
s11i conti dei codossi del credito che
perdons due vodie: i el che banno
Lolloactiiio valpono sempne meno o

i o N .
tatnd Le insolvenze in cresciia

in secondo luoge hanne difflcalih a
riscattare be quote dei fondi, 1 sistema
trema. In cima alla classifica figura
Wells Fargo, con 59,7 miliardi di dollari
i e i Creclifio concesse. Al secondo
posto 21 colloca Bank o Amerca con
83,2 mmlleand, sesEuaita da PN Finandcia
services ocon 29,5 e Citlgrmoup con £3.8
Come diceva Warren Buffetl 1" oracalo
di Omaha
cembre; shiame stati tuitl molio brai
a Lare saldi quando & cose andayvano

e L el

andato in pensione a di-

e & o succede

guando la marea scende ¢ & scopie
chi muatava nisdoes ™
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Chivde il 2025 in positive
Utile netto a 10 milioni

Banca Profila & le sue contralla-
ta chivdono esercizio 2025
SO un utile netto pard @ 10 millo-
nl di eura (+7. 7%}, in crescita di
0,7 milleni di euro rigpetta al r-
sultato dello scorso esercizio.
La racoolts totabe clentela, in-
clusa la raccalts fiduciaria net-
ta, si attesta a 4,3 miliardi i eu-
o, b rlduzicne rispetto al 2024,
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Mps, il eda ha scelto Palermo
“E il migliore candidato ad”

Oggi nuova riunione del

strutturato, nel rispetto della nor-

| FERSONAGE!
board per valutare il T't}lrﬂ m:ﬂ, Egﬁmlfmﬁm
delle deleghe a Lovaglio, G :'lﬂmltm:inf del dgiuﬂlﬂ'alﬁm Fabrizio Palermo
. a o il candidato con 11 =
che ha deciso di correre B el e g O
per una lista concorrente Pambile della valutazione, in basea Mps come unico
; ira cui esperienza professionale, dopa Lovagho
i ANDREA GRECO competenze manageriall e coeren-
MILAND i eon le esigenye strabestiche della
I oda di Mps decide che Fabrizgip  Dancas Aindurre il cda a sfrondare Luigi Lavagiic
FMMHEmﬂiﬂEmdﬂpm I'E lre l:-ilnlj.l.ﬂ.ﬂ.lllrlﬁ It'ljr:li]].l l:'é' am e ammmministratore
porre come ad allassemblea dei l'aumentata competizione che la li- dulegato
soch I 15 EP-I"H.E.. Tuttavia Fineanda mﬂmmﬁwmﬂﬂ"& pdérattone
unaseconda volla, tenendo apertaa  '0- 11 oda bpa ha aggiunto di ritene- generale di Mps
oggila runione, la revoca delle dele. 1 Palermo «il pilt idanes, 4 suppor-

ghe dell'ad attuale Luigi Lovaglio,
che senza avvisare, o fare passl in:
dhitr, sababo si ¢ schierato peril rin-
miirvo oom 13 lista rivale di Flt Holding
dopes che il cda lo aveva scartato.
Fonti vicine al cda informano che
la procedura per tngliere | poter ese-
cutivial banchicre lucano & quasi de-
finita. Le ore di jer sono trascorse

tare Ia banca nella trasformazione
industriale ¢ strategicn in corso, an-
che vista la comprovata esperienza
mella gestione di organizzasioni
complesse, nel processi di cambia-
mento e nella creazione di vakores.
Tocehers a hul dire agll investitord
(il 50% di Mps & in mano ai fomndi)
guale hanca ha in mente, e attrarre

ned confrontocon la Bee, che harice:  quel 20-25% di preferenze che assi-
vuto il carteggio con almeno duepae UM il controlbo del futuro cda. Per
reri begali di censura della condotta 0 Palermo parte dall'lLS'% di Calt-

dedl'ad per avere usato le strutbure
interne & le h'lﬁ:lnnazinnl riservate
per contrastare la strategia di di-
seontinuith manageriale decisa dal
cda Mps a indzio marso.

1l passagigio & deticato, anche per
ché Lovagho full fautore dell"Ops su
Mediobanca, e del piano di intbegra:
wone chiesto dalla Bee e da lul pre-
sentato il 27 febbraio. Liter dovred-
b chindersi oggd con la revoca di
tukte ledeleghe da ad ¢ la sospensio:
me dal reolo di direttore generale,

girome, da cul & stimato & con cul sl &
incrociato in Aces e nel oda Genera-

IL Ea banca lerl ha quindi inviato al-

Ia Boe ke carte sul criterd Ot & proper
i Palermao, dopo averne sverificato
Ia rizpondenza ai requisiti previsti
dalla nosrmativa, anche con riferi-
et & presidi di governance e al-
lecompetenze finanziarie e strategl-
ches. Sempre per frontegeiare le <l-
ske concorrentis, il oda ha cambiato
lordine ai S0 nommi defa sua lizta, da
alfabetico 4 ben stwdiato. Capolista

apgiungono be fonti; ameno che Lo- @11 presidente Nicola Malone, segue
vaglio non accetti di dimetters, Palermo, poi Corrado Passera e Car-
Nell'attesa, il cda ha indicato i ca- 10 Vivaldi (dapprima indicali come

po che vorrebbe domani: af tratta
deli'ad di Acea ed ex guida della
Cdp. La sua scelta, informa ona no-
b, =k avvenola dopo un processo

potenziali ad), poi Alezsandro Calta-
girone, Domenico Lombardi, Peolo
Testl, Paoko Boccardelll. Fin qul gh
otto ziear del posto se b lista del
:}dﬂ“m. gy mEna
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Finanza, arrivano le nuove regole

Consiglio dei ministri

Domani in Cdm il decreto
che riforma il Tuf: previste
piu tutele per le minoranze

Stretta su voto plurimo,
saltano i diviet
di incarichi incrociati nei cda

Ridotta allo 0,5 per mille

la soglia per partecipare
all’assembilea dei soci

Arezodomani inconsighiodel mini-
sirilok definktdvoal decreto che Afor-
ma il Testounmioodela immnea con le
misdifiche proposte in Parlamento,
In=ieme al rafforzamentodelle toele
per gli azioni=t di minoranes, con la
stretta sul voio plurdmo, vengono
cancellad | divietd sugli incarichi in-
crociati, Amministrator ¢ consigler
di amminsrazionedi socierh del sei-
rore finanztario, bancarioe assicura-
five, pOErAnNoCos] assumere incari-
chilanche nei board di societh incon-
correnza. Seende pobla soglia minima
di capritale per partecipare alle assem-
bleedel socl Mentre ladisciplina per
ke socleta di nuova quotazione, che da
it spaio alautonomia statutarda,
poleh essere utilizrata anche dalls
Prod quotate, Laura Serafinl —apoz 3

Tuf all’ok finale: stretta su voto
plurimo, si agli incroci nei Cda

La riforma della finanza. Domani in Cdm il decreto legislativo: pil tutele per le minoranze,
stop al divieto di incarichi incrociati nei Cda per gli amministraton di banche e assicurazioni

Ridotta allo 0,5 per mille
la soglia per partecipars
all'assemblea. Toma
Fobbligo di pubblicare
gl avvisi sul quotidiani

Lawra Serafinmi

Mdecretobegisladvo perlariformadel
Tufandra alf approvazione finske del
comshizlioded minist di domani dopd
aver recepito le proposte di modifica
arrivate.dal Parlamengo, Le modifiche
introdotte prevedomno in Bnes di moas-
sima maggiormtele per gl azionisd di
mimoranzs: come nel coso della steri-
Tizrrzione del vouo plurimao o rmaggio-
rano niel casodi fusiond dhe compoming
un delsting diuna sodeti sulmercato
reEalarmeniiao, peatamento df sede
allesteroodelksting dal mencatf rego-
Tamentati ftalianl. Song previste al
contempoanche novitidhe consento-
o magEior Hhentaagl armmindstrato-
i e comsiglier di amminisraione di
societh delsettone finanstario, banea-
o gEsioamativo. A loroviene consemn-
it di assurnere incarichi incrocksi nei
Tsoard di varie socleth, anche Enconoor-
Tenza fra lore la normativa sugh “in-
terhocking directomates”, nvtrodottaned
a0, che vietava questi incrocd viene
infartidefinithanente ahrogata Mella

version: infziake et un albntamento
della ndrmnariva che viene Invece aboli-
ta. U eichbesta In questo senso era
Stata Enneat, nel giorni soors, inun
inperveneo sulle semplificaziond dal
presldente dell' Abl Antondo Patuelll.

Tra gl aleri angomenti che sonoog-
et i oviscifica 6 la dasciplina defla
proceduradi acquisto totalitado delle
azionidiwng societada parte di teczl,
deliberata dal board. Wiene maodifica-
to il riferimento alla roedia ded pressi
perstabilire il valore di acquisto, alli-
neandome b determinazione al con-
cero 4 “media ponderata® previsto
perl'Opaobbligatoria. Estata sccolta
la richiestache la relasione llusirati-
va, stilata dal oda, sla sorttoposta allo
sarutingo preventivedella Consob, al-
fraverss una apposiia nodfica pre-
vientiva del doounsento,

51 prevede inoltre che decorso il
permine di quindici glomd dafla noddfi-
ca, larelazione sia messa a dispaosizio-
e el prubllice con ke modalit previ-
gite daun regolamento Consob. £ in-
trodotoeindineunguonim defiberati-

SCENARIO BANCHE

Scrutinio preventive

di Consob sulle relazioni
Hmmwmpm
di acquisto totalitario
di azioni da parte di terzi

vorafforzato, pari del 7o ded capitale
soiale presente inassembles, Nowit
anche perquanioripuarda b modadic
di svolgimento delle assemblec defle
sOciera quotate, per e guali i digs ha
Introdotiok facoltd, stiraversole mo-
difichie delle statuto, di enerde con
rapgrreseritanie desdanaio o inmed-
i remiota. Viene ridorta ka percen-
meabe, dall'y per milke allo 0,5 per mille
del capitale, della soglia minimadica-
pitaleda poesadere per pantecipareal
meeeting in presemza.

Eancor, b maggiore novithche -
maarda b guotidianl: «Al finedi valorie-

e
'
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detobbligo di pubblicisione tramibe
spbotidiant mazionable, slhafferma, per
gli emittent quotati si dpristinano le
i posi mhomi choe prenvesdonso Tobhligo
di pubblicare rambte quot diand ke In-
formazioni regolamentaie e Favviso di
avacisione, Contestualmente, s
prevede, per | soll embttent] 4l nuova
iquotazione, la facoltadinon proceden:
atali forrme i pubblicasione,
Lanovith maggiore della riforma, ka
ouid regria & stata affidata al sottosegre-
tariodel mindstero per T Eoonomiy Fe-
derico Frend, & ka possihdlich dl esten-
derela discipling per e sochets di naso-
vaquotszione, che delega molt aspet-
il della governance all*awtonomia
statutaria, alle Prmi quotate in Borsa
che decidano di farlo. Sono recepiie
madifiche per e societs di nuova gueo-
fabome Chee decidono di accedere alka
governance flesshile. Viene reso pli
esplicito chee, queando gl emdttent di
msvaquotasione, dopoaver effetiua-
torla prima modifica stasutaria di ac-
cesen al nuovoTegime (ope-in), cam-
bianoulteriommente lostatum preve-
dendardenoghe inconformithal numo
regime, & soci dhe nonconcomono al-

che Femittenteabibia it in sededl opt-
inesercitaro Fopeione prevista dallar-
toolo 154.4, comma 2 {escludendao £
diritto di recesso).

Rispetto alla richiesta del Parla-
meniodi prevedere un regime alter-
nativo e opeionale al whitewazsh ¢ al
recesso per gl emitent che intenda-
no adottare [ regime previsio per ke
socierh di nuova quodizione & stata
incrodotta unattemeazione dellope-
rativitd del meccanismo del whi-
tewash nel caso in cudle Pmi decidao-
nodi modificare glistamet stabilendo
di accedere al nuovo regime delle
nieo-guotate. Inparticolare s prevede
chve e o' il voe contrario dellamag-
gioranea dei soci di minoranea, 1a de-
Tibweraerionme siinterde comungues ap-
provaza se | suddett soci che hanno
ESPress0 Yoto Conirarnio non rappre-
semiting, da soli ocongiuntaments, ab-
meenss (] diecd per cento del capitale
soclale dell'emitiente.

SO WAL

Le novith della riforma

1

SOCI FESANTY

Stretta sull'uso
del voto plurima

L madifiche niradicons
Fewuri ] ushi hisl voes pisring
wmaggksato, cho rafforz il
peso de soo dmaggioranzain
atiEmi, Guese Hpologedi
wailawengnng ghardiprale
[oontancio corme 1) e casodl
dokberazord su fusion

woc iedane che comporiar i
s ting, b spos et o
cae socale allesten o
deksbng cal mencat [Gkan

A

ASSEHBLEE
Menovincoll
per i disturbatori

i sl mrrta no b ncerme per
lavatare i "distarbator™ relis
ARsEEEIgR T R A A
viene ahlmssata b sogfadal
POSSRSED EHOMArc per pobere
preraiers pucts ol e Uing el
soci. By provat o i
i pari @il per anile el
capitale
Dumsinancoin & stabo reso
mang @rngants, portandako
Al (5 pa ke

2

INTERLOCERNO

Incarichd mulcipli
cadano idivieti

L versinne detfinitre dal

clinz it Al b nammaka
sulfirinriocking deocbomabes
mirocottanel 201 1. Sitratts
i diwiot |- o] Betnrreng inzarichi
Ity re oo 0 hanc ha
ASSICUrATION N CORCOrEEa
traloro. Cuaest palett saltmnm
o richbes L in gquesto sensn
i ALAE A AAArEAR al
[pesivehe chell sk,

Arborpo Patueh

o

COUNSCATIONI
Awvisi sul quotidiani,
torma l'obbligo

Per conganting una gradualith
el i na pione clel ol iga
eli publabearine bramike
guitidan nazional per gli
smiEtant quokab, i
ApriEinano lo despos ian!
cha presedons Pobbligo o

i bbdicare tramd te guonidiani
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naminata “chiel govern ance olficar”
{cga) & Banco Bpm dal consighio g
amministrazione della banca. Con
esperienza nel sellors legale &
finanriara, Cosane Aeoapre dal
gannaie 20007 (arnc di costituzipns
di Banica Bpem il rucho di responsabi-
Ie begale & regulatory affalrs dellist-
tute, guidando un team di pltre 200
profassionisti o svolgendo il ruolo di
consigliera di amministrazionain
societa del gruppo.
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Mps, il ceo Lovaglio verso l'uscita:
il manager perde la fiducia del cda

BANCHE

Mps, Lovaglio
verso l'uscita
Il cda indica
Palermo come
futuro ceo

Lasca Dawl —a pag 25

Cloche perbappareoramal emer-  stenutadaCaltagirone portoallarot-
gereechesivadaversouninternmgione  ura del rapporto con I gruppo per
AII.. del mpporti tra il managerelabanca,  eviokazione degli obblighi di lealti e
presidenza Soluzione radicale. va derto. Ma alls  dofla prave violazione dialiri obbighi
confermato besedelle riflessionidedlboard visareh-  previsti dal contratto df lavases.
il numers uno be il venir meno del rapponto fiducla- T quessto contesta, intano, il begird
attuale rio,dopolasceltadiLovagliodicandi-  ha complto un passo rilevante sul
Micola Maione darsi in una lista alternative a quella  frontedella futura governance, Eco-
Covern: % predisposta dal consiglio uscente. medaartese, Fabrizio Palermo £ giu-
SOVESTINCE Dopo dueglornidi dunieni flume,  dicatoliprofiloritenutopiiildones al-
Vorientamenbo del Cda 5 sarebbe pro- I prudida operativa, Bx numerouno di
gressivamenteconsolidatoanchealla  Cdpeoggial vertice diAcea, Palermo
i o Incedel pareri uksit. La plos- tstaco selezionam al termine di un
Oggl nuovariunione, [tereEd a4 6 jer & :ﬂuﬂtﬁ, mmﬁ:’ i processpstrutturatoesupponstoda
in tre giorni, per sclogliere completare le interbocusiond con la 2dviserindipendenti, nel rispetiode-
definitivamente i nodi BancaCentrale Europea, passaggiori-  lebestpracticedimercatow, come co-
tenutn pecesaroinunafasecosi deli- | mumicatoieri dalla banca, Alla presi-
: &l % aéomfermata tura
Intanto [l board ha giudicato Emmm mﬁﬁm,mmﬁcm paf.l
Palermo il profilo piuidoneo nistratorededegatoebisospensionedal  Serarisultallterso nome inserito nella
alla guida operativa ruolodidirertoregenerale. Aprendere 11513, La banca fa cosl chiarerza e di
ledeleghe dovrebbeesserellvicediret-  Un‘indicazione nettaalmercato in vi-
toregenerale vicario MaurizioBai,  Stadelfassembleadel i apeile, men-
Lusca Deavi 0 clima interno, del resto, appare  Tehasceltogliadvisor perla solleciea-
Shtters aoggi, neélterzoCdacansectl  gramalirimediabllmentedeterlora-  2ionedelledeleghe{Geonpeson, Soda-
v Inre glomd, ladedshone del board i Mgl ultimi gl fl bosrd avrihibe lied Baguaita ), Ora s gusrda alle recco-
sullafuturodellaposizione delceodi — inwitaro Lovaglioa valurareun pagso  mandazioni del proxy advisor, attese
Mps LuigiLovaghin.Teinterlocuzioni  indjetro, ma il manager avrebbete-  Per la prossima settimana. 1 boro
andate inscenanefleuliime ore,an- g0 posizione. N passaggio richia-  mput sard dedsivo per indirfzzare il
che: sul plano tecnicoe legale, hanno g [l precedente che, nel 2022, coin-  votoassemhilears, inunappuntamen-
suggeritoal consigliodiprendersiul  yolge Ludiano Cirind in Generali,  toEncu restanoda capire le possibill
terlorctempoprimadiscioglicredefl- — quando la candidatura del manager  mosse del primoazionista Delfin,co-
nitivarmente | nodi. ded Leone Inwnalista sliernaiiva so- o queelle di Banco Bprm e Anima,
FalOT - Dl W LT

Top manager. F abono Palks
i ibeatn e ool g His
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Ecco le motivazioni del Consiglio
per la revoca del manager di Siena

Il retroscena eione suscita dulbb rilevant, gue- Lovaglio sodtende una violazlone
gin pish risuleare in una deciskone dei sucd doveri di lealta e iraspa-
negativa nel rispetto della legisla- renza ned comfronti del consighiodi

y ammninisiraztone per un vantag-
; A Hone nazlonabe vigentes., concdude
| passaggi essenziali sempre I Bee o pagtin 25, glo personale, Lovaglio infard,

sottostant] all'esclusione
dell'amministratore delegato
Ecooi passagpi essenzdali sotto-
stanti alleschesione i Lovaglio
dalla lisra del cda e che stanno
portanda | consiglleverso la revoca
detle deleghe, La prefmessa & che
nellka vicenda di Monte ded Paschl, ka

Lovvaglio, wiene sottalineato
nelle acouse dl ool gli chiede conto
il o, & indagato per avere com-
Frieasn feati comtro 14 banca e con-
tro il mercato in concorso oon i due
soci pit rilevanti. Le indagind sono
tuttora In corso e sono state diffu-
sarmemte illustrate dal capo della
Procura di Milana in eocasione

guesto & Vappunto che gl viene
rivolto, avrebbe dinuto quanto-
roeno Informare la Bancae 0
mercatd della sua deperminaziong
df presentara] contra lalisra del
conslglhe d amministrazione ¢
discutere con il cda dei rischi
connessi per pol dinerersi ¢
proseguire per la propriastrada

diun pmﬂgﬁﬁﬂ :ﬂﬂf E:;::ﬁm: mmﬂl:umh Eau'nrg:mﬂ:lﬁﬂ;:lﬂm
nedle enierele rinmovabill, che dis :
nrdipucﬁh dell'edelcapitale 'ET Inquesto caso no £1a pre- E?ﬁﬁﬁgﬂﬂ?
sociale, al solo scopo di candidare 1) gunzlone dl innoceneza, ched&un Londrearoanteits ki
ceancaricache non pode della pkmagess Ehelbose bkl i g ek, o Stanley nﬁmmurﬂcmdﬂ:ﬂl“
fiduciadel cda e che rischindiessere  fattocheinclodendo Lovaglionella o o ot
rirvelato 3 hdiedo per reat contro Hista la banca sl sarebbe verosimil- ‘ma:hm el sy
Interesse della Banca viene consi- e e venwiin 5 frowmre nel prosal- COSE N COm . mento gocusato
dersta una soeia tnaccettablle. se ) mi mesi un amministratore dele- di mﬁmamm i
legrislatore ha woluco mettere del gato rinviato a gludtzlo e avrebbe ”r_.-a mmﬂmﬂkﬂmﬂgﬂuﬂlntn
presidi alla lista del consiglio per AUNRIDEQOHIEN [ULE Ci e & che tutto i ponea rischio Fese-
evitare che il management possa RN Prdpedi v ey, culone dﬂpﬂﬁl fuskome ok
ATONOMNANG g6 SIPGE0 SRR Levoluxione della vicenda penale Impegnativo che vedra occupard
temsere conbo dell interesse supeTio- wezebibe POt ol compeo- Mips e Mediobanca. E cld sla nel
re dellasociety, viene detto, allora metters Il possesso dei requisiil ded suo rinvioa giodiio. £l
T LYl b dellamministratore delegato caso ded suorinvioa giodizlo, sla
mtmud.l.‘[hkm:mmaggﬁlﬂh- prescritt dalla nosmativa bancaria, pl:‘l'! Ihmli CE:“r:m quﬁ:ta
so ] wn azionist, Lesdusione riechiandodifardecaderelinpere. o o sl organt i vertice
dell'amministratore delegato Luigl vertioe della Banca nel bel mezzo & Sksreiartsd
“praleeriere ok i del mandato con tuttii problemie | ;._“”m"““ i m‘"’”‘, """E “’; =
decisioneinatiesa o immotivam, ma 12 ncertezze del caso, e e T
il frutto df una valusazione ponde- m:’s::ﬁ;’:‘;;:‘;ﬂ;; *‘1‘_]‘:’::31 o s e
ﬁaﬂﬂwmegwﬂmnﬂlh B S GO nCIon dat ol diel mmﬁnﬁmim im-
Banca centrale europes. fa parte ¢ del quale & tenubo ad prmﬂingmummm
w0t enponente nowing o ibn & osservare le direttive sia come e ey
congideran in possesso del requi- amministratore delegato {ap- umpamzﬂrumm:m.ﬁ]ﬂlgl.u e
sid di onorabflita ¢ la sua condotta gﬂifﬁﬁ'ﬁﬁﬁ:ﬁ ;Td};:':ﬁ]m: debitoredi Mﬁma eerci-
qu:lsmmdzmlnﬁﬂm pullagua  Partecipareauna lsta alternatl- mm;wmm m :ﬂmm
capacita di assicurare lasana e wil, presentata da un imprendito- avere | negulsiti parfario, La certess
prudente gestione dellentes, recita TS Cheperaltrorisulaaffidatodal o 0 cansulent, viene
apagina 16 b Guidaall verificadei  BTUPpo bancarlo. Circostanza detto, & che turti questi rischi saran-

requizit di idonebth della Bee ricor-
data in consiglio Mps, E ancora: «ll

livello di coinvalgimento diretio o cda sono chiare: si rrarta di un caso ey
personale odi responszbilit in un in cui un manager (Lovaghio) 3
pfmdjmlinpajﬁmm quian- potrehbe usare il potene che gli T~
do 5l tratta di procediment societa-  9eriva dalla gestione dell'impresa
ri, puirvariare. Maggiore & il Hivello “ﬂmﬂm :‘m; n::-liiﬂi.::n i
del eoinvol gimento superiors s . 1eunsdglio ni-
l suo peso nella valutaziones, strazbone che & tenato a sorveglia-
prosegue la Guida nell'ssplicitazio- re come hal stesso attua be deleghe
ne della metodologiadi valutazione e gli sono state conferite, E. e
a poging 24 Infing Se valate: tnfatti, svidente che la scelta df :
-

che pone problemi ulterior,
Ecoo perchi be conclusionl del
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FONDAZIONE CR BE-LLA INDICA IL VICEPRESIDENTE

Banca d’Asti, ipotesi seconda lista
il ceo Demartini prova a rimanere in sella

La frattura trala Banca d°Asti e
il suo principale arionista, 1a
Fondazione Cr Asti, & profonda
ma = sta l:uunﬂu un'ultima
mied iazione per ricomporla. La
fondazione, guidata da Livio
Megro,ha di nom ricamdi-
dare I'attuale ad della banca,

Carlo Demartini, e ha affidato
il mandatoa CRT Stuart, s0-
cieta in e esperta di

tematiche di leadership, per
CEFCAre UN3 NUOVE
ce. [l nome emerso dalla sele-
zione dovrebbe essere quello
di Lodovico Mazzolin, ex capo
area milanese diM i passa-
md Credito porg'ﬂ o in
COme Eﬂmﬂ-
S0 Hq Profilo che
non convincerebbe gli stake-
holder locali al ponto che sta-
rebbero a spingere
Wegro a trovare un‘alternativa
piin condivisa. Nel caso la me-
dinziome non amilasse s boon fi-
ne Derartini, che ha anche in-
I'iamimcmﬂ:u!m:Spm-
cer Stuart, sarchbe pronio a
candidars con una seconda Bi-
stalunga chesfiderebbe quella
delle fondaziond capitanate da
Cr Asti, Questo anche se sem-
tra destinata a ottenere solo i
due posti riservati alle mino-
ranze perché ke fondazioni, in-
sieme 3 Banco comirolla-
noquasi il 65%del capitale. In-
tanto Cr Biella ha indicato il
commercialista Gabriele Mel-
Io Rella come vicepresidente
diCrAst. cLa.LuL—
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Gas stop alle forniture dal Qatar
Borse in tensione, sale il greggio

Si allarga lo spread: tocea i 91 punti, il rendimento dei Btp decennali sfiora il 4%
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Ancora contraccolpi sugli - Trump ha ordinatounapeusa  un sensibile dalzo ded rendi- I
approvvigionamentl energe-  di cingue giomni sughi attacchi  menti e un ampliamento del- Incertezza
tici in Halia per effetio della  giapunitensl contro e infra- 1o spread tra Bip e Bund a 1o
guerra scatenata da Usa e 1808-  grryppyre energetiche irania-  annl. A fine seduta [l differen- @ La incagnite
Flr mn:m I'Tran. Terd ﬁl;aruir ne o seguito di colloquivolti o Ziale di rendimento ti §l BIP  che pesano sl
EHEEY: :3:?31‘1’?753?&?5'3]& porre fine al conflitio. Peral- fm““"jF~"Ecpffﬂn SCBOENTE mereato
€ tro i prezzi del gas natumale in -~ Uedescosié attestito a gipun-  sep energia
olfo, ha dichlarat ko stafo di Europa rimangono alt, in au- ti, dagli 8g punti del E].CI_HH'I.E PEOVDEAND
Tdﬂiréammagm:i:lre sui mnl.f:i:l mento di olire il 78% nel mese  precedente, In chivsurs & au-  armionin

mnﬂgm was T‘Im L1'|- di mareo ¢ vicinl gl massima  Metnta anche il rendiménts  gores e fanno
?EL'IE! { ]I"::I'l talia, degli ultimi tre anni di 59,53 del Btp decennmale, che ha st~ crpscorni
ﬂ“'m“[lf'-[lﬂ'l} & forniture ver- uro mErgiunte il 20 marzo, gnato unultime posizione al  rendirment] dei
snhf Exmlﬂs;.ﬂm Restano importand le ten-  S:85% dal 3 gow di lunedi. o6 diSmen |
.t:erla egmrﬁlﬁm S n11:- sioni sul prezzo del greggio, l:pmempummamenle Hren  pincpall ndicl
Corea del Sud ¢ Cina, La gi.  ¢0n I quotizioni del Brent  (PCRO BCLEUAE SECCRTIIE  eurape hanng
::hlamkmle dl stato ::ﬁ forza cresciute feri del 4.6% 2 04,3 atte I:E:ﬂnﬂ.uj s in ce, Chiusoin
maggiore comsente ol Qatardi  S0liarl al barile. 1 rialzo in mefu 2 [mﬁ%mﬂ? territorio
bloccare o rimviare le forniru-  TI22¢ Sflor [l som e sattestn ot S Treas g
e semEd incormen: 0 penall il 47.5%. v 3 i g
eE R s ks Tk A In questo scenario di incer-  Stafunitensi hanno sublio un giamata in
i W8 exea le Bose europee si sonp  Indebolimento delle quota- — aialena, 51
Eﬁiﬂl & Pcflma circa 7 m‘ﬁ mosse nervosamente aggrap-  #ioni con il rendimento che  atarga o
consumti mmill‘]-}lnm, un 'l'l.:|1.l- oo ac alounl spiragh sul- e SOTNTRO P Y et
ma che corrispande al't, 5% le trattathe in Medio Orente ~ Marzo dl:l]ﬂ crescita del g Bund mentre
cits del ponsrmn nazlonade. U 12 parii in conflitio, In  rendimento del tinlo decen- i iolo tedesco
Edison & I prineipale Impor. chiusura a Mikano il Fise Mip  Dale @ stato di circa gopuntl 5 10.a0ni
ha segnato un rialzo dello  Dase: a inizio mese era al — supera la sogha
tatore di gas naturale Hquefat- o0 % pocied il Cacan & cre-  3:01%. In sensiblle arretra-  gol 3%
e el sciuto dello 0,23%%, il Dax a  Mento beni rifugio, con loro

Mell'immediato questa no-

_ Francedorte & rimasio sostan- @ 4-447 daollari Foncia nel con-
tﬁ?ﬂg’ﬂigﬁaﬁpnﬁ“ﬁm zialmente stabile (-o,07%) o8 pront, una perdita di
res sul gus trattati al Tif 4 Menealondrall Bseipore-  olire I 4k dallinizia del me-
Fritbant -l stra un rialzo pih corpose ¢ Debole anche i bitcoin &

ello 0,61, Gooo dollard {-v). Sul vaku-

farl 11 5,4% a 56 euro,/ Mwh

Miy rllevanie Mimpatio del-

tario, Feuro/dallar vieggia a

estendendo e perdite ka
Scconda sedun cometuva  [LCeICt S mercato e Queniof (UL
dopoche 1l presidente Donald B FERRCOUIEA BETRATS,
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) Milano Fise Mit: +0,42%
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Gl implanti per ln bgusfazien e del gas naturabe di Ras Laffan, nel Qatar, 1| sito 4 state grivemente canneggiato dal missB lanciati dalllran
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INEUROZONAEALLARMESTAGFLAZIONE

el A Jamgine i M BN WS e F nirie i ele e 1 1 e
L INDICE PMI DELL"AREA A MARZO SCENDE DA 51,9 A 50,5 PUNTI, IL MINIMO DA DIECT MESI

Eurozona, allarme stagflazione

Il pil é in frenata e rischia di fermarsi del turto, I costi
di produzione delle aziende salgono e possono spingere
Uinflazione verso il 3%. I mercati vedono tre strette Bee

L 1EbE

M FraNCESCO NINFOLE

impatto della guerra
I !imMiuﬂdMEM

va all"economia enno-
_ pea, Con CResoentl ri-
Ech'n:l- stagflazione per "area.
quanto emerge dall’indice
Pmi {Purchasing Managers' In-
dex) di marzo per |'Eurozons
che & calato ai minimi da disci
mesi o queda 50,5, poco sopra
la zaghia che separa la crescita
dalla contrazione. da 51,9 di
febbraio, I pil & in frenata e po-
trebbe fermarsi del tutto, Mel-
Io stesso temipo, secondo 1'in-
dagine di S&P Global, i costi
di produzione delle imprese
stanno accelerandos al fimo
pill sostenoto deghi nlimi e
anni, a causa de I'imP:nnu.ta
dei |i||ez;r:| dell’energa e dei
problemi nelle catene produtti-
ve provescati dallo guerra
(J2sto scenario & compatibi-
le, secondo S&P Glohal, con
una crescita trimestmle dello
(1% nell’Eurozona (una so-
stanziale stagnazioneye wnin-
flazione in auwmento verso il
3%, La fiducia delle aziende &
in netlo calo, con i flessio-
ne mensile paragonabile selo
aguella osservata M-
sione  ressa dell Ucraina.
=L"indice Pmi dell' Eurozona
sta lanciando un allarme stag-
flaziomes=, ha commentalo
Chris Willlamson, capoecono-
mista di S&P Global, «L ou-
thook dipende dalla durata del-
Iaaﬁuma & da qualsiasi poten-
Tiale impatio duraturm
sill'energia ¢ sulle catene di
approvvigionamento, ma i da-
ti sottolineans che s Boe non
si trova pilt in una beong posi-
Eione per quanto riguarda la
crescitn ¢ l'inflazione ¢ dovri
AEEUINE Un PErcorsa cauto o

crescente di stapflarions nel
rossiml mesis,
hanca centrale & artenta al-
fe conseguenze dirette e imdi-
rette della guerrn sull”econo-
mia dell’ Eurozona, Un aumen-
to det tassi nella prossima riu-
nione di aprile ieri era sconta-
toal TG dai mercati che vede-
Vi in fuiteo e riali quest’an-
no, aMon prevediame ung stag-
flaziocne ma i rischi 81 stanno
muovende in quella diregio-
ne, percid dobbiamo esere vi-
gili & agilie, ha detto Boris Vag-
cie, banchiere centrale croato
e prossimo vicepresidente del-
ln Bee.
leri intanto Piero Cipollone,
memben dell comitalo esecuti-
wo Bee, ha ribadito al Parla-
mento Ue I importanza di tro-
vare una soluzione rapida sul
testo legislativo dell"euro digi-
tale, T Favesi restanao Bloocat &
cansa del relatore paramenta-
re Fernando Mavarrete (Ppel,
forte critico defleuro digimle,
che continua a sostenere solo
la versione offline del proget-
b, eChrmi wltenore rtardo -
schia i indebolire la sovrani:
th monetaria e tecnologica eu-
Topeas, ha detto Pasquale Tri-
dico, relatore ombra def Parla-
et sulla materta. Ly Bes
otrebbe niare et
"estafe nowith sogl standard
dell’ eum dtglt.ulc. Maunco slit-
tamento den tempd da i
Bruxelles rallenterchbe |"av-
vio del pro . (riprodugio-
ne fservala
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L’ORO CHE PERDE COLPI,

1L RITORNO DEI TASSI
E LA LEZIONE DEL 2022

B 11 brusco calo dell oro registrato il 23 mar-
Fonon & unanomdalia di mercato né necessa-
Tiamente Emnuch una fase strutturalmente

negaliva, (111 B O] I:Ir-ﬂe:sm dfli v eqdli-
hn;ua:'hn &i E.E r?%)a
mesi in cui il metallo lu&Tumhtmﬁma-
i i una fiorte dl[!.‘ﬂlﬁﬂﬂﬂ!\, il mir-
can sta tormando a PrezZarns con m ione
attenons: tre I fondam 12 1l hivel-

Lo ded rendimenti reali, 1a forza del dollaro e
I"intensitd della domanda di Coperturs nei
momenti di siress,

Per capire cosa sta accadendo & utile tomare
al .Anclmallm.n:lp:mdh W
shock enen;eume litico, 1" oro non &
oo tﬁl puro. Al contra-
iy, unuprrmnﬂw: rialzo, indzid a
perders terrena, Tl meotivo & che IPora nan vi-
v solo di incerterea ma soprattotio dzl conte-
&to monetano in cm take incenezza si svilup-

Fla-[ﬁl'l'l'l:r elemento chizve sonoi rendimenti
reali, cioe i tassi di interesse al netto dell‘in-
flazione. Quando i rendimenti reali salgono,
I.I.l.'.'H:'I-'I:l.'.I't-' oro diventa meno comyvemenis,

ché aumenta il costo-opportunith & -
e um asset che non genera reddito. Se un in-
vestitore pul oltenere un rendimento reale
pesitive sy titoli obbligazionari, lincentivo
a detenere oro si riduce. E esattaments cid
che accadde nel 20022 & che og e toma o man-
festarsi: il mercato teme che I'inflazione,
riaccesa dallo shock energetico, costringa le
banche centrali a manteners una politica re-
sirittiva pit a lungo.

il sec fattore & ko forea del dollaro,

L s & p‘emtng]nbalm&nu in diollari, &
qlﬂum una relaziones imversa [ll.llt-mlﬂ-
stabile. Quando il dollaro si rafforza, acg
stare o diventa piil costoso per ghmve-unm-
riche and in alire valute, ridocendo la
domanda internazionale, Albo stesso §

un dollaro forte & 5 il segnale di co
zioni finanziane pib restrittive a livello I-u-—
babe. Anche questo elemento eri cen nel
202 e 0ggi toma in primo piano, m:]:lllﬁr.:an-
do il movimento rhassista dell om

I terzo elemento & la domanda di copertura,
o dinamica risk-off. In teoria Ioro beneficia
ded momenti di incererea, Tuttayia gquestn
relazione non & lineare. S lo shock di merca-
0o renern anche tensioni di Hgquiditd o perdite
su altr asset, gli investiton BaRErE
costretti o venders oro per fare cassa. In altre
parcle, | oro diventare fonte di liquidita
anzichE rifogio, almeno nel breve penodo,
esin meccanizsmo & tipico delle Fasi di tran-
sazuu:::.qum-d:}_ﬂm:rmmpuumpdum:u-
ﬁda ure sCemario 4 un alr.
proprio " interazione tra queste tre forze
che splegla il movimenio abbuabe, L inceriez-
itica e I"inflazione sostengono l&
d.u a di protesions, ma il
nes aurnento ded rendiment reali & ki :::rza
del doliaro esercitano una RiONE OPPOSIA.
QLundn uesti ultimi due fattor prevalgono
Moo tende a indebalirsi, anche in un conte-
B-I.IJ temente favorevole,
un giadizio defimtive sulla diresione
dﬂl um::u che emerge & il mtomo di una di-
namica gii vista. Il ha mostrato che
I"oro nom isce semplicemente al nischio
mid alla combanazione tri rischio e condizio-
ni monstare.
Diggn queella combinazione & ultenormenta
complicata da un elemento nuovo, O quanto-
mﬂmmﬂ accentunto: un margine fiscale pii
WL in Ede& 0
q_uulad.l nza che b e la fa-
se attuale non sobo simile, ma potenz
1e pits fragile rispenio al passato, (riproduzio-

ne riservaial

Crincomo Calef
coviiriiry head Italia di Nz Pariners
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Alla Consob serve presto una nuova guida

01 AsGEL D Marma
“ iz delle tante lez oni che de-

rivanddall'esito del referen-
dum sulla separazione delle
carriers dei magistrat & dalla
sconfitta del governo & la necessi-
i concentrars) prima ancora
che sufla riforma della Costinizio-
e, visti la sus perdurants amteali-
t & il legame che con essa hanno
gli italizni, sullatteazione, anco-
ra pendente, dei non pochi princi-
pi & norme contenun nell: Carta
stessa. Mon & certo il prima
eni da affrontire: il fun-
monamentodella §C AT -
mistrazions in senso o, del suo
buon fomlamento & la sua impar-
rialith, come sanciti dall'arm, 97
delln Costituzions, occono an-
che un problema che pud ermonei-
mente nppa.rir: distante, quello
delle nomine pubbhliche val vert-
¢ di autorith, enti e imprese che,
unto, assicuring l'attuarions
Tart. 4. ) )
Maturalmente, viene prima l'effi-
cienza della giustizia, gh investi-
mentt in ess, la dotieione ade-
guata degli organici, la revisions
delle norme, sopratiutto proces-
suali, Ma il tema delle nomine
pubbliche hail suo rilievo = impo-
ne che vi si fa secondo crite-
ri e vincoli oggetrivi & predetermi-
mati per assicurare competenza,
nspuggn:a. idoneitd, onorabilitl,
ncordando che un altro articolo
della Carta, il 54, stabilisce che i
cittadini che esercitano funzioni
pubbliche hanno il dovers i
ademplgcrle con discipling e ono-
e, scaturire da tuito cid, fra
gli alwri doverl, quelio di ricosri-
tuire tempestivamente | vertici
delle diverse Autorith guando
per ruEti'.'i var risulfing oo
pleti. E il casc della Consob ara

pr:sih:htu dalla reggente Chizra

Melosen o sepuito della conclusio-
nedel ma di Peolo Savodm,
Le difficolth per i mercafi e le so-
cietd derivanti do conflitt in cor-
so e dalle generali condizioni geo-
politiche e geoeconomiche im-
posrebbeno di non lksciare una wa-
catio ag'umle_. s pure affidata a
Uk issaria  sicuraments
mepm‘a:a & impegnata, Chiara
O5Cd,
Ini questi giormi & ripreso il totondo-
mine, sia pre senza conchisioni,
sfornando nuovi nomi di poten-
#iali candidati. 51 dimentica, pe-
riy, che oggi, in relazione all'eve-
Tuzione del mondo societario e
delia Borsa, & fondamentale la
competenea giuridica, anche pe-
wisata evennmlmente all'intermo
clla stessa Consob. Savona, che
& un grande economista, s era
formata una culnira anche ginridi-
o con pit i mezeo secobo di
svol gimento di incarichi ai pit al-
ti livelli, mel pubhlico, nel priva-
i, mellacemdema, nelle relazio-
ni inernazionali. Ora comungue
sarebbe doveroso decidere, sen-
24 attendere che la worta delle no-
mine Pul:hliu:he da conferine £i in-
gross cosi da poter comm
re alle spinte lomizzatone delle di-
verse component della maggio-

TANZEA.
Sarebbe un segnale importante,
muu'ibu.tnduﬁﬁn tal modo a una
imiTEagine n # & concrets di
queila parte del governo che & im-
gnala nelle nomine e s dimo-
strerebbe di aver compreso il se-
le indiretto emesso dall'esito
gl referendum. 5i commettereh-
be, perd, un errore se 51 intendes-
se di prescindere dalla valutazio-
ne gnche di ibili candidature
interne, Men Hmitatl casi in cuol
all'esterno sono state vagliate, le
conseguenti scelte hanno dito
ot prowva, {riproduzio-

ne riservata)
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L'euro digitale, ultime curve

per il quadro legislativo Ue —p.2s

L'euro digitale, ultime curve
per il quadro legislativo Ue

Pagamentl

Il rapporteur Mavarrete
contro la maggioranza
dell'Europarlamento

Cipollone: «1l progetto e
essenziale per rafforzare la
sovranith moncetaria Ugs

Isabella Bufacchi

FRANOOFGNTE

L'euro digitabe ha fato feri un alero
pleoolo passo In avantl verso {1 re-
polamento dei co-legislatori del
Parlamento europeo, Tri vecchi e
nuovl chiardimenti per dissohvere
vecchi ¢ nuovi dubbi, la strada per
tagllare il iraguardo, ovvergparsiva-
re a un quadro legislatlvo entro La
fine di quest’anno approvato da
Conzlglio europes & Parlamento
euTaEes, appare pero ancora inga
¢ acckdentit.

Gli europarlamenti relator] del
progetto hanno tenutoe ferd in matd-
nata una riunions Shadow Meeting
aparte chiuse, per ottenere risposte
tecniche a 16 guestiond aperte, in-
terpellando direttamente gli esperti
dl Bee e Commizsione europea,
hanme fagtosapere fond bene nfor-
migte, Mel pemetiggio Plero Clpol-
lome, membro del comitatoesecuti-
vodella Boe, ha nucvamente chiard-
to ke carameristiche chiave dell'eurg
digitale in un®audizione alka Com-
milssione Econ per i problemd eco-
nomici e monetard.

La Bee ha riaffermato che le mo-
dalita online e offline vanno assie-

mee 2 fanno parte dello stesso pro-
getto, A prossimith in mancanea di
connectivitd & essenziale perloffil-
ne, | cost per picoell esercentd e
banche saranno contenutd, privacy
¢ anonimato saranno garandd: ep-
pure guiesti temi sono riaffiorat fe-
i, perl'ennesima volea in Econ. Ser-
v ara la volonth politica di una soli-
dia e risoluta maggrioranza degli eu-
ropartimentar perandare avanti in
linca con {l progetto proposto da
Bee, Commizsions e Consiglio (e
arami condiviso dalle grandi ban-
che curopes): senga sollevare que-
stiond pretestucse. Il rapporteur
Mavarrete, inveoes, comtitiua i remi-
re coniro una parte del oo pardio
Ppe & contro la maggioranza del-
I'Europarlamento. Bella sua nuova
proposta df compromesso sughl
emendamenti del regolamento, le
condizionalith che nella prima bos-
za frenavano I'online sono state
cancellite, ma sono stati introd o
nuovi palest], 1 testo tra alro con-
tiene artcodi irrisold, che Aimanda-
noad articoli sucoessivi nonancor
scrind nel testo: un chiaroe tentativa
dli allungzare i tempi.
Cipolbone ha scandie, inapertu-
ra di aud bbone: ofl progeteo dell’eu-
o digitale s essenlake per rafforza-
e la sovranitd monetads dell’UE,
ridurre la frammentazione ded pa-
al dettaglio ¢ sostenere
I'integrlth e k resiliensa del merca-
to unicos, Ha poi refterato cheew-
o digitale anon mette a fischio la
stahilic finanzkarias, Dl cero, Mey-
o digitale abbatterh | costi agtuali
pagati dagli esercentl, dalle banche
per | servizl offerd da fornitor] ex-
tra=Eurnpeed.
Cipollone ha ilfustrabola tabella
di marcia del progetto pilota: a

PIERD
CIFOLLONE
Hambrn del

Camitatn asacutivg

delly Barcy
Contrale Europas

SCENARIO FINANZA

mggio ardver i ermine per la
presentazione delle domande di
adesione. | fornitori di servizi di pa-
gamente (PSF) selezlonat riceve-
ranng relativa comunicazions a
Eiugno, per poter procedere alle at-
tivita di sviluppo gla nel terzo tri-
neesiTe e agsicumare i prepanizions
necessaria ad avviare | progeto pl-
lotanel secondo semestre del zoag,
et i clhurada i 12 mesi, alleeste
AVIE SO0 UNA CoMmponente con-
crefa del preparativi che stlamoe
svelgendo peressere lecnicamente
proat alla possibile emissione dl un
vurg digitale a partire dal 2o
I'ipotest alla base &che l coleglslato-
f adottino i regolamento nel corso
i quest'anngs, ha soll e,
Pazquale Tridice, cipodelega-
zhonedel Movimento 5 Stelleal Par-
lamentoeuropes, ha diramaoo lerl
una notd: «Esprimiamo pieno so-
stegno a Plero Cipollone,, Mell'au-
dizione, ha ribadisocon chiarezzail
vabore strategics dell’ewro digitale
percittadinl e imprese, conferman-
dol'importanzadidotare I'Unione
i un'infrastnittura edropes di pa-
Eamento sicura, resiliente @ aEbo-
noma, B quindi fondamensabe chedl
Farlamento edropen proceéda can
maggiore determinazione e senso
di urgenza: opni ulteriore ritardo ri-
schiadi indebolire la sovranita mao-
nietarlz e teonologica europeas. Trl-
divo ha messa in chinro un punto
fondamentale: sesiste un soloeun
digitale, @ le funzionalitd online &
afffine oot rappresentand model
distintL, ma modalic diverse diuti-
lizzoallincerno d un unico slstema
integrate. Descrivere l'eunn digitab:
affline come fosse completamente
automomis ¢ fuorvianies.
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Da Doha arriva il 10% del metano
La premier in missione ad Alger,
ma sui combustibili € stida globale
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[ ricatto Usa. Sotto traccia ¢'é chi propone il ritorno alla Russia

Scenari . Sematrach, la com dl  son, controllata da Electriciié I
cena Sato nordafricana, nelllmme-  de France, 5i sla gis muovendao
diato ped probabilmenie ac-  con discrezione per sondare 21
crescere le fomniture allalis i aleri fomidori. La Bsta potenzia-
clrea cingue millont di metel g @ dettata dalla geografia del
di Faderico Fubini cubl. Nonoltre. Sarcbbe unau-  mercato: Angola, Congo ma  dimets cub o
menhtﬂ che t;lm ﬂ”d"ﬂmﬁ ne-  soprattutto ¢l Stal Unitd, dove  gasala
n C)atar presto (- AnChe 0o erio del vodumi in gueste settimane § prezzo fomitua che
mﬁgmitﬂmm ma évalsofan. Mancanti dal Qatar. La presi- del gas peril mercao domesti-  proviene
no soorso i 10,19 del consumo drﬂﬂ: :ﬂ En?i .5|“T: t;:gl;']lﬁ mém%ﬁ““”?ﬂi dall &lgeria, n
; | ~ De E SELOML | IO intanio R foete crescia
Eﬂﬁeﬁlﬁmhgtgﬁﬁyﬂmﬁa giochera sopmattutto in difesa:  doppio a sette volte gquello dal 12 mikiardi
della produzione eletirica. Da 96% I primo luogo difendere  gmericann). del 2022
questn punto di vista, il blocen. 1 Consegne future che TMalia — Niente perd & semplice, Ap-
delle spedizioni di Doha rap- ha gia nei suod contmatti frmatl  pena poco plta Al un decimo
presenta uno choe inferione ri- durante Il governo di Marlo del metans itakiano arriva da 17
spetto a quello affrontato  Dm@ghi nel 2022, . aree sicure sl geopoit-
gquando la Russia invase Non € scontato, Peiché  co (Dlanda e Norvegla) E1l oo o
IMicruing nel soos, Allota ven-  Deha spediva il suo prodotte metano americano non rientra & a3 capacta o
ne meno quasi metd delle for-  Pernave in uito lmonde, ma In questa categoria: al contra- g G
niture di metano, oggi 1a de-  SOPTINGOIN Asia sistascate-  rio presents dei dschi, come oL
curtazione sarchbe quattrg  Rando infattl una competido-  ha reso chiamo Faltroded Tam- oo 0o
volbe meno grve. o globabe o tuto il gas in of-  bascistore degli Stati Uniti a seguitoal
S¢ il mercato dell'energin  fertd Le navi gasiere direlle in-~ Bruxelles Andrew Puzder. ldi- 00
Fosse retto soloda leggi meoca-  EUTOpd daglhi Statl Uniti o dil  plomatico ha detio che 1Tnio- |0 per |
niche, nessuno dovrebbe per. Golfo dfi Guines cambismo gz ne enropea potrebbe perders prassimi 5 anni

dere il sommo. In fomdo Fealia
ha gid superiio sia la pendita
dhed gas ol Mosca, sia presed set-
L vt i sl 6 cheghi atouali, Wia
ol mﬁiﬁ;mmm bl o

folla in pleno Allanatico, aon
appena ricevono offerte pil
ricche dall'Asia. La sfessa Al ge-
fla potrebbe essere tentata di
vendere gd altri, in forma 1i-

laccesso a termind «Brvorewn-
li= al gas americano - ogei un
gquarto delle fomitune - s¢ won
mutifica il frgile ¢ squilibrato
acvordo commerciale Dusato

e T onl e il quadro  quelalia, pare del prodotte  sui dosd di Donald Trumgs po-
:plfi w26 ¢ pmrnndameme di-  Previsto per 'italia, Melonl do-  co importa che la stessa Corte
verso da quello di quatiroanni VP dunque convincere fl presi-  suprema di Washington Ii ab-
fa. dente Tebboune a farsicheSo-  bia gin dichiarst ilegali .

o nie Glorgia Me-  Datach onori i contratti, Bu questo shonde ambient
Im‘d,fieﬂzgmtﬁ;dﬂpﬂ el Perché se 1o choc del 2022 palitici ¢ nellindustria in Tralia
presidente Abdeimadjid Teh-  cTaturopeo, questo é mondia-  caldeggiano gill, soltotraccia,
boune, Ouarto annd fa, fonp 18 Dunque pils femce almeno  nuove aperture a Mosea, «I ca-
proprio aeCutara per-  PETQUEsto. DlOalar non assicu-  pitalisti i vendesnno k corda
métteme i tomsere Ja -  TEvE Bolo un decimo del meta-  con col 1 implecheremmice,
ce ¢ il riscaldemento accesl, 0O dellTialia, ma anche un diceva del resto gl Lenin, Cer-
L'Algeria negosio con [Eniun  9UInI0 di futte le forniture via o Iralia in questi anni non ha
aumento delbe sue fornitareda DEVe nel planeta, La lotta fra mal risolto la sua dipendensza
12 2 21 miliardi di metri cubi  Meclie potenze per coprire gli  dal ges, dungue neanche la sia
l'anno {quesi un terzo del fab- ammanchi ¢ molto plil vasta,  volnerabilita strategica alle

hisogmao iteliano). CatarEnemsy

. Edison dircogireslvenirmens somo di metano del Paese @ -
ﬂ?‘éﬁﬁi“;ﬁmlﬁtﬁ“‘; 'ﬂ;ﬁ della materia prima prevista  persino salito del 25 per kapri- e
Fadto al rigassificutore di Cuvar- nel rigessificatore collocato 8l ma volta da anni. Eppure i re- e
pene (Rovigo), che I spor-  \argo nell Adriatico in provin-  cente Decreto Bollette toghie ',"

0 & vilso 6.4 miliardi di metr
Cdhyj.
Mleboni orm & Che sosiiluine

Clo tuttavia non impedirg a

ciadi
CptarEncrgy sembra aver
persc con i bombardamenti

guerre vicine, Nel 2025 il con-

imrentiv alla produzione elet-
trica tas da bbomasse, fra
I alive misure. E se lacrisi con-

"ultim ; .- dellfran il iy della capacita i tinuasse, non resterebbe che
aﬂmm‘;ﬁﬁ% fornitura, per un petiodo fino  rilanciare invece le centrali pis
? a cingque anni. Per questo Edi-  inguinanti: quelle a carbone.
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[l diesel va soprai 2 euro
per prorogare gli aiuti
slaspettano nuove entrate

Ci sono pochi soldi in cassa
la speranza é nel gettito va
[l Qatar blocea linvio di gas
liquido nel nostro Paese
Meloni oggi in Algeria

i GIVSEPPE COLOMBEGD
RLFM A

nostante lo sconto. A clngue glor-

ni dal via libera al taglio delle sc-
cise =ui carboranti, il governo si ni-
trova al punto di partenza,

Il lwello record del prezed al distri-
butore fa vacillare ka strategia con-
tro i rincari generati dalla goerrain
Medio Oriente, Lidea di una prong-
ga dell'intersento per calmierar: i
cnsti g fa gempre pil concrela, Non
subito perd. Mo abmenaalla runio-
e ded Consiglio dei minista i do-
mani, dove & atteso il decreto fisca-
le chve al massimo, come anticipato
da Repubblica, sposterd | fondi i
Transizione 4.4 delle imprese non
in regola su misure a Bvore delle
aziende alle prese con gli extracosti
defle bollette. Sempre che il travaso
& riesca a fare, Palla ai tecnici.

Pertuttoil resto,a iniziare de ben-
ging & diesel, servird pil lempo,
Mom sole per capire 5= la flammata
sul mercatl dell'energla resterd so-
stenuta. La difficoltd che frena un
pedeniamento in corsa degli aioki &
da rintracciare me pochi soldi in
cassa, La speranza dellesecutive &
riposta nell'extragettito Iva di mar-
2oy in arvive propirio dai carborati,

I | diezel sopra i 2 eur in ciftl, Mo-

A fine mese | contegg, | nuovi soste-
gnl allinlzio del prossimo, Senza
ereare buchi - & 1'suspicio - con la -
duzione delle aceise in scadenza il 7
aprile.

T o ey chue settimane di passio-
e Tnaugerale el dal dati del mini-
stero delle Imprese: il prezzo medio
del gasollo in modalith sell sulle
strade & tornato 4 sfondare la soglia
paicologica ded 2 ewro, proprio quel-
la che aveva spinto [a premier Gior
gia Melond a intervenire dopo due
settimane di stalle dalle scoppio
diel conflitte in fean.

I confronto tra i nummen di i sen-
sir della preocoupasione che nefle
soorse ore ha preso forma dentro
minigteri. 11 18 marzo, quando i
Cam ha approvato la sfocbiciata da
244 centesimi, un Hiro
di gasolio costava 2,103
eurq. ler, 25 marzo, ser-
vivano 2,021 curo per
stessa quantity, Tradot-
toy lo sconto effettivo si
& ridotto a 8 centesimi,

I resto - 16,4 centesimi
- & evaporato, Azzerato
dagli aumenti del petro
lio, che nel conto totale
pagnto dal citteding al
distribulore  pesano
mialto di pil rispetto al:
la riduzone di accise ¢
Iva. Con eccezione del
le Marche, Duite ke Ke-
gioni som stale interes:
sate dagll aumenti. In
mlte, un pieno di 501
Iri & costabo olire 2 eur
in pit rispetto g lunedi.
1l quadro potrebbe

peggiorare ancora. 1t

more del governo & an:

che peril prezzodel me-

tano che impatta sulle

bodbette, leri QatarBner-

£y ha dichiarato Ia for-

za maggiore su aleuni dei contratti
a lungo termine per la fommitura di
gas naturale lquefatto, Tra | Passl
coinvolt, oltre a Belgio, Corea del
Sud e Cina, o' I'talia, 1l blocoo del-
l2 consegne in partenza da Doha &
un protdema non da poco conside
rando che Fanno scorso 7 ded 62 mi-
Hardd di metri cubi consamati in ¢a-
&a (11.3%) sono arrivati proprio dal
Cratar. Ecco perché l'esecutivo & sta
guardando intorne., A iniziare dal-
PAkgeria, il prima Pacse fornitore di
gas naturale dell'italia. Stamattina
Meloni attermrera nella capitale per
incontrare il presidente Abdelmad-
Jid Tebbsoune, Tra i temi in dizscus-
sicme e proprio il gas, alla lece del-
Fescalation nel Golfo. Sul tavalo oé
sopratiutio una fubura rinegoziazio-
ne degli accordi tra End & Sonatrach
peer inpsortare pin metano attraver-
a0 i tubi che arrivanc a Mazara del
Vallo, in Sicilia.

Per avwicinare Iintesa, la premier
punterd anche sul plano Matted,
con movi progettl. Nel corso del bi-
laterle, Meloni ¢ Tebboune si con-
fronteranno anche su altri dossier
imternaxionali, dalla situazione a
Giaza al rapport] con [ Libia, con un
focus dedicato allz guerm in Uerad-
na, In agenda anche un punto sulle
politiche migratorie. A preocoupa-
re & la situazione in Sahel, I'area col-
pita dal terrorismo jihadista dove
Talia e Algeria sone attive nel con-
trastoai traffici illeciti.
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Il Fisco giocala carta
degli algoritmi contro
gli errori negli alert

Lotta all'evasiong

Obiettivo contenere i falsi
positivi. Faro su redditi, Iva
e immobili non conformi

Leteredel Fisco pil mbrate. Pegevi-
tare di far partire aziond di recupero

melconfrontl dichl &in regoks saran-
i mlgkhorad gl algoriml i sele-
zione. Unodegli obiettivi & contene-
e |l i ofalza posithitin: conung
e di 7.2 mflkond di lettere da in-
viare trail aozbe il 2028 il margine
di errore dovrd essere contenutoal
masaimeo in T2mila alert inregolart
mel 2026 per arrivare a 48mila nel
2028, Mobilic Parente —ipug »

L’algoritmo taglia gli errori
nelle nuove lettere del Fisco

Lotta all'evasione, Obiettivi pit mirati negli invii per contenere i falsi positivi in T2mila nel 2026
e 2027 per scendere a 48mila nel 2028, Faro su redditi non dichiarat, Iva e immobili non conformi

‘ Attenzione anche a chi
ha ricevuto gli alert
ne gl annl passati
ed & rimasto
completamente inerte
Marco Mobdll
Giovanni Parenie

Lettere d compliance anoora pdi mi-
rate econ marginedi errore gl ddot -
to, Per uno degli element di punia
della strategia antievasione degli uld-
mi annd (nel 2g25 inseme al controlli
gulle dichiarazbonl hanno garantito
recuperi per 1,7 miliandi dieuro) la
chiave i wolta per evitire error achi
rvece & plenamente Inregola saran-
nomigliort gh algoritmi disebezio-
ne. Lobiettvo & duplice come indica-
b vt ol i irbe o 302 6- 2028 flr-
mato dal ministre dell’Economia
GlancarloGiorgert (51 veda « 1l Sole 24
Orewdel 262 27 febbralol cdrooscrive-
ret la platea di conoribuenti verso |
quali indirtzzare leaziond di stdmolo
alla compliamce ¢ contenere | casi dl
efalsa positivitas, Un tema — guelle
difla s fales positlviths - declinatoan-
cheall'interne del planointegratodi
ativith e organkrzazione {Piao) delle
Entrate, che mette in agenda x g mi-
lomni di bettere da inviare per clascun
annodel triennio 202b-2008 il otale
fa 7,2 miliosd) ma definisoe suquelk
hase anche il margine di errore, Mar-

glneche dovricssere contenutoen-  IEmpattodeli emmor, Anche percheési
trofl e peril aosbe laoemstrataal | oatterebbediumosprecoditempoer-
rassirmodl Tamila bettere, Epoddosma. sorseperl ammiindstrastone Anans k-
cesereulierommente ridottonel 2028 daeperilcontribuente, chesivedreb-
quandodovriscendereal apercento,  be costretio a spiegarne la cormetier
vale a dire nom oltre | LBmila alert. del propriocompartarnenn. reoe ko

La strada da seguire passa daun  gpirito defla promoeion: della come-

mighorameniodella capacith di sebe-
ghome, (il I rooko degll abmorioml di-
venta fondameneale o (| supporto an-
che dellintelligenza artificiale manon
perselezionare direttameant e quanto
pereffethzare | dscontri ecessar an-
che sl qualith dei dati, Sono tre i
principall filond degli alert di com-
pliance: vz, reddid e dallosoorso annag
anche gl immmobili, su o pendva fatto
undisoorseaparte, Corme inddcatean-
chedall’ are diindirtzzo, allabase defl:
lettere peer invvitare i comtribuenie ad
aurocorremgere omisstonl o sbaglinel-
ledichiaraxioni d sono sfluss infor-
mativi, anchederivant dallgscambiio
aptomation di informseion] previsto
dalle direttive ruropee e daghi accordi
intemazionali, nonche dalks futtar-
zhome elettronica generalizzata, Inte-
grat con quelli generat dafla rasmis-
shonetelematica del corrispettivirek-
vl alke rransazloni verso lconsuma-
tori finaliv Un patrimonio enorme
aomsiderando che ilvolome & Fatture
elettronbche annwal 51 aggira 2.5 mi-
lizrdi, Perquestoserve uma maggion:
capadita di kettura per minimizzane

SCENARIO ECONOMIA

pliance impone di andare verso chi
nio & stago, in o o in pane, piena-
meente collaborative com il Fisoo, An-
che per rrdgliorare ulteriormente ki ga-
pacitadi selerione b combinaziomne 3
tecnobogia ¢ governa umana della
srtensa avel un ruolp decishvo perchd
saranng utilizzad sorumend i data
analysisanche per b verificadelleffi-
cackdell vviodetle comunicazionie,
phiin generale, o tutte le mossefina-
lezzate a mighiorare I'asdempimento
spontanenanche atraverso il moniio-
raggho del mettioo recuperato,

Una filieta per ¢encare o superare
aquiindi possibill distorsioni o incom-
pletezze nel dat] disponibill. Un di-
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seorsoche vile anche sulle comaurica-
zond reladve agh immobill In totale
1gomilacomunicazion programmate
nel triennio che si dividono in due
grandifilone. Dauna parte, guelle de-
stinabealla regolarirzarione catastale
perchihaefferruanc kvori edilsdage-
violat con ll superbonus e alivlsconid
fiscali nel caso in cui fosse necessario
adeguare ka rendita. Dallalera pare,
quetle destnateapll irmmmobil nonage-
giornatl In Catasto: | cosidderd non
conforml, che non sono completz-
miente soonosciud ma per fquali man-
cano vani o porziond, Del restoingat
arrlvato dallaro 4l indivteso & statn
miottochian: potenziamentodel con-
trolli catastall anche attraverso ka
gyt degll inomobill seonoscii-
ti af catasto ovvero diversida quanto
censito e aggiomamentodel valor

catastali per gli imimobili sobtopostia
Interventidiefficienza energeticae,/o
di mighoramentostrutiurale, Asan-
wiart in futto oin parte da fondi pubblE-
ol dal 200g. 1l perché & mabte sem plice:
una fotografiz aggiomata permette
uina fstsrione pil rispondente alla
realté, anche ad esemplosul fromte del
iribuati Bocali comne 1'Tma (sulle secon-
decase)e delli Tari,
Machunairsnododecisho, Man-
tenere il presidio mu o alke lestere 4l
compliance non ha ma risposto né
spiegando la correttezza del proprio
compoTtaments ne correggendo di-
chiaraeioni eversamdodi pif con rav-
vedimentooperoso. Melle strategie de-
Tirseare @ fint 2025 (sf veda «0 Sole 24
Ores ded 7 dicembre) PAgensE ha gih
Indicato alle stmutture territorali &

mirtenere il massimo grado di tten-
o su guedli che vergono defindtoo-

cun tiperdi zonadi franchigia che find-
rebbeanche oom L dduwrme Flmpateo {n
chiave deterrenza, Edhe va di pari passo
comauantoindicato nedl atodiindirk-
sodell Econemir oL Agensi moniio-
rera, tnolire, lcomporamertoded con-
tribuenti che hannosubitoun controfio
flscale per verlficare ned femipao [ koro
gradodi propensione all' adempimento
&, iningenerale, pervalutare A livelio
difiedelii fiscales. Penche b compliance
sl dostruisce grome dopo glormo,

| mumerl In gloco

:Z4mm

Le lettere programmate
Per coascun s del inenmo
10362028 provigta linvio ok
24 melennl o lettere o
camplancs: B botae 7.2
miliani. Le keiiere non sanoun
Ao potertamanio:il

G e e e guemsli
regolarzzane . propria

3%

I faksi positivi

I Falsi pogitel nen posscina
sLgorarn il 3% nal 2028 nal
2027 par pod seencere al 7%
el 2028, i vialor] asto kit il
rrumern deghirei (nelipotes
chanquall programmati siana
o st gl e i) sagnifics un
margine di errose cortenuta in

:ZBmH

lgomh

Le fatture elettroniche
nirme di Fattue el trierred sardnng
plettroniche che affluisooogni compirsshmmente 130mila in

annd in snagrate tributana si
s LA ntornoa 2.5 milisdl
docurmentl Questi dab irsiems

lettors programemats in asmbito
catastale. Due i principak Monk
tlaun et e segnalarion per

a-nusdii dagli scontnni il il che o risuiano
LtmmnEhc {ehe da guestarma gt in Calastog
viaggeranra in abbimata con dal‘alro, guele perla
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COMETLAERA d 8l propdic aperalo Al s 2028 efettisre pii dsled o e Flva dhap lwai coh Banas edilzl
= |
111
—pme EL
| AL FISCO 10,7 MILIARDI DA ALERT  dalle Entrate sui modelli dicharatin e

[ CONTROLLI SU DICHIARATIONI Sugli alerl per promudvers e auta-

|
i

Sul Sole 24 Ore def 7 febbraio e
prime indicazioni swi risultati 2025
deds ME"III&J rigcankr effetiustl
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Borsa Italiana. I’11 aprile decisione sulla

di Andrea Pira 2 Minuti di Lettura

martedi 24 marzo 2026, 02:35

Articolo riservato agli abbonati premium
-

Entro I'11 aprile prossimo, il tribunale di Amsterdam si esprimera
sull’eventuale congelamento della riconferma di Fabrizio Testa come
amministratore delegato di Borsa Italiana. La richiesta di mettere in stand-by
la nomina & stata avanzata nelle scorse settimane da Cassa Depositi e
Prestiti, azionista dell’operatore pan-europeo dei listini Euronext, di cui Piazza
Affari fa parte dal 2021.

Secondo quanto riportato dalla Reuters, una prima udienza del caso ad
Amsterdam, dove Euronext ha la propria sede legale, € prevista per il 27 marzo,
mentre il tribunale dovrebbe emettere una sentenza provvisoria sull'accoglimento
o il rigetto della richiesta di Cdp intorno all'11 aprile.

Testa € alla guida di Borsa Italiana dal 2021, nominato dopo il passaggio di
Borsa Italiana dal London Stock Exchange a Euronext, e dovrebbe essere
riconfermato in vista della prossima assemblea degli azionisti dell’'operatore
transnazionale prevista per il 20 maggio.

Nelle scorse settimane & perd emersa la volonta di Cassa di proporre un
ricambio al vertice di Palazzo Mezzanotte. Il gruppo di via Goito che, come
I'omologa francese Caisse des Dépdts, detiene I'8,1% di Euronext, chiede che
la capogruppo prenda in considerazione candidati alternativi al top manager e
awvii un processo di selezione. Testa, a sua volta, gode della fiducia dei vertici
dell’operatore paneuropeo.

In occasione della presentazione dei conti, che hanno beneficiato dell’apporto
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arrivato dalla controllata italiana, I'amministratore delegato del gruppo, Stéphan
Boujnah, ha elogiato il lavoro svolto e i risultati ottenuti, definiti «<senza
precedenti». | ricavi della Borsa Italiana sono aumentati del 57% nel
quinquennio che si concludera nel 2025.

Nei giorni scorsi, intanto, sia da parte di Euronext sia da parte di Cassa Depositi
e Prestiti sono arrivati segnali di distensione con I'obiettivo di arrivare a
una intesa senza procedere con le carte bollate. «Cdp resta un azionista
importate» hanno spiegato da Parigi.

Le tensioni sarebbero il risultato di «problemi di interpretazione» dei patti
sull'indicazione dei vertici. «<Serve volontay», aveva a propria volta commentato
I'amministratore delegato di Cassa, Dario Scannapieco, ottimista sulla possibilita
di raggiungere un accordo.

Le discussioni

Le discussioni attorno alla governance di Piazza Affari si intrecciano con il tema
del bilanciamento delle forze tra la componente italiana e quella
francese, con il timore che la seconda possa prevalere nelle decisioni
strategiche. In questo contesto, ieri € ripresa la mobilitazione interna a Borsa
Italiana annunciata dai sindacati Fabi, Fisac Cqil e First Cisl che lo scorso
anno avevano scioperato. Per i sindacati, che non entrano nelle discussioni tra
azionisti, & necessario riportare il «confronto su relazioni sindacali stabili e
costruttive, presentazione del piano industriale, investimenti adeguati, gestione
trasparente dei processi di innovazione e rapida conclusione del Contratto
integrativo aziendale».
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