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Mps, il board licenzia Lovaglio
«Decisione unilaterale»

«Rapporto risolto per giusta causa». Edizione deposita le azioni per I'assemblea

Candidati

Deifin sta valutando
se partecipare alla
seconda votazione
sui singodi candidati
di Federico Da Rosa

- Daniela Polizzi

avergli mtiato le dele-
ghe da ¢eo, I consigiio del
Maontepaschi ha dediso di pro-
cedere al liceniamento di Lui-
#i Tamaplin, ancora dipendemle
della banca con la qualifica di
dirertone generale, La dellbera
& stata assunta ierd dal boarnd,
com Il supporio dell'avwocars
ginskavorisia Framncesoo Giam-
mearia, r!Iw i una m:itﬂh-a;]:l{f-
gato, «in conseguenza della
revoca delle deleghes dl aver
sprocedute alla risoluzione
unilaterale per giusta causa del
rapporto di lavoros con lex
ceo della banca senese.

E stata una riumione veloce
chi eveva appunto una sols v
ce all'ordine del giomo. Da
quanbo 5 apprends ba scelia &
il risultato di uno scambio di
lettere tra il boand di Mps ¢ lo
Slessn L-u-.-m',li-n Tutto risale o
una decing di giomi fa, guan-
do il l:l.mnhir_n: esclnso dalla
lista del cda uscente in vista
del dnmovo del hoard, avevn
comunicato Vadesione alla H-
sla conformale presentala &
e Holdimg, che loha candida-
Lo come ceo. Una scelta che,
secondo il eda, Lovaglio non
avrebds comamEcaic mel Templ
ginsti. Secondo guanto emer-
e, il board presisduto da Ni-
colla Maione avrebbe quindi
deciso di inviare a Lovaglio
i ledient O contestrbone di-
sciplinare alla guale il mana-
ger avrebbe risposto con delie

controdeduziond, senza perd
enlrane mel merlo, sopraliiuio

sul fempd, La tesl del consiglio
sarebbe che Lovaglhio avre
dowuto comumnicane fa sua de-
cisione in via preventia, Lex
ceo avevn dato Fannuncio il
glotnoe stezso della scadenza
per il deposito delle lste,

Il licenziamento aggionge
un ko elemento alko stontog
i by Lra Fexe oo del Monte ¢
il consiglio, di cui fa ancora
parte, seaturito dall'esclusione
dalla lista del oda peril rirmovo
del board. All'assemblea In
agenda mercobed) prossineo &
artesa un'affwensa che polreb-
be aggirrsi afiomo al fos del
capitide, Olire o Dedfing, hi de-
positato le azboni anche Edi-
Eiomwe, @ cul fa capo Fi.45% del
capitale del Monte, La holding
dei Benelton pobmbbe volar:
per la lista ded oda. Per quanio
riguarda inveoe la finanziark
del Del Vecchio, Il contesto
complessivo del mercatn e
qualche aspetto non definito
nella formiazione delka lista, di-
cono aleuni esservalor, po-
irebbere spingere verso
l'astensione, menlre non si-
rebdse da escludene il vobo per i
singoli cancdicali,

Imtanto b sussemuono 1 chell
dl inconid da parte delle due
liste, La squadra che rappre-
semits 1l eda uscente hia
chiviaio una dorzing di incon-
trd con Pobietthao 0 arrivare &
anprima dellassembles. Le in-
terbocuzion] gono state aovlate
con Backrock (5%, Vanguard
¢ Morges che assieme peserch-
bern per il g di Mps e che in
genene sostengono la lista del
cda [Ing posidone alla goale
potrebbe allinearsi Banco Bpm
(3. 7%} Secondo fonti, ped, 1
gtn del eda potrebbe contare
sul supporto di casse come

Enasareo {1,15%) ¢d Enpam
(0.40%) pil altri axionist itelis-
i com piceoke quote comie Azi-
mut che, i Aanco di Caliegino-
ni, arriverehbe al 2o-2es,

£ BRI IO RNTRC R

22,3

la capitaliz-
rarione
raggiuinis jerl
cla Mps dopo
ched ok

ha chlusa la
Sesduila in Borsa
a7 3 eung

-0 A6%)

17,5

la quata
detpnuta

i Banca Monbe
died Paschi

i Siena
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ba holding
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Dl Westchio
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Commerz frena Unicredit: nessuna crescita con'Opa
Per i tedeschi la banca guidata da Orcel «non mostra volonta di offrire un premio adeguatos

di Andrea Rinaldl dﬂmﬁﬂﬂmﬂu;ﬂﬂm; I
ficd = @il esempio In mmeriio prnﬁl
madello di business di Com- Chi & u v

Lt infemzioni pute finom

merzhank o a potenziall aree

con Unicredit «non hanno d)- 4 cooperazione — né ha pro-
mostrate un sufficiente valoee pn‘atn clementi chiave per
potenziales per gh aziondst 4 U eventusle openitiones, la-
Commerzbank su una & :ﬂﬂ:tanui l:t‘ﬂtﬁd!;;;:mdu

' punti cardine dell'opers-
gazione rispetto all'attuale 1 jisen ks s

strateria autonoma. Inolire

«lInicredit non ha mostratp U0 potenziale di creazione di ® Andran ® Bettina
volont di offrire agli azionist valore suffickente: per i soci Circal, Cirlopp,

di Commerzhank un premio di Commerzhenk al di 1 del- amministratore  amministratore
necessario e adeguatos. E  18thale stralegis sutonoma e delegata di delegate di
pertanto «su questa base, al del pelative orizsonie empo- Dniand Commisank

moments, non & intravede
una sofuzione concordatas.
Lstituro tedesco gela le

aspettative di Andres Oreel, o Ubs firanziario

che il 16 maro aveva snnun-  Sene del due istituti ¢ pud preupandnsi dell'Egitbs

ciato unopa per salire odtre il quindi essere realizzata da o MLA Gde

A0 senza Bequisine il control- E"ﬁ“ﬂf”l‘ﬂ:—tﬂmmhe in ?m

}o, ma per avviare <un diglogo U0 Indipendents, senzi | §i-

costruttivos con Ia banca i  Snificativi rischi di esecuzio-

Francoforte — di cul detiene D€ 95S0CHAL 3 unoperuziones.

direttamente cirea il g oltre  URIcTedil ha ripetutamente

& un 4% tramite total ety *confermato, nel corso degll

swip — ¢ con tulti | suei Incontr, di non ravvisare al

siakeholder. oo margind per un pre-

Nelle scorse settimane, ri- Mo necessarlo, in Unea con

ferisce Commerz, sl sono &l standard di mercato, né

gvolti wdiversi incontris conla  Per un migoramento delle

banca italiana al fine di esplo-  condizionis della sua offerta.

rare bn modo costruttivo be ba- 50 queste basi, «una sohmio-

gi & i vantaggi dell'offerta, De condivisa non ¢ attual-

tnoltre, negll ultimi 18 mesi 51 mente evidentes, chinde

& mantenuio «un dalogo re- Commerz, dando appunts-

golare @ (rasparentes con Unl- ~ menio alla trimestrale dell’8

credit in qualith di azionista,  MAgEle, quando fornira ulte-

Durante questo periodo, mi-  Tiorl dettagh sull'aggiorns-

tavia, Uistituto di Plazza Gae — mento della sua strategia.

Aulenti «non ha avanzato ri- 12 PPFIILIR SISIFATY
Foperaas [
0 ===
-

rike,
Una parte signilficativa del
potenyiale delineato de Uni-
credil «non 51 basa sulla fu-
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Sussurri & Grida

Intesa, raggiunti tutti gl obiettivi Esg del piano

Intesa Sanpanlo ha completaio con successo 1
plano di Impresa aoez-ao02;, rapglungendo 2
spresso superando il gl obbertiv hagmi‘mtl
¢ comfermando ITmpegno verss [a sostenibilita
Tra | princlpall obletihd ha ert:gatnﬂg,4millnrdl
i nuswo crediin & supporto della green e clrou-
lar ecomommy € della transizione ecologica, supe-
randn U'nhiettivo inkriale df 76 mitiardi.
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Company

BFEH Barmica

FinecoBank

AT A

Bamie BFM

Banca Monle Paschi Siens
Banca Popslare & Seadrio
Enl

Prysmian

Linisredit

Rating

EE Lesnardo
EE

EE

EE-
EE-
EE-
EE-
EE-
EE-
EE-
EE-
EE-

Company

Es
E+
Es
Es
E+
E=s
Es
Iveco Growp E

Hura E

Modiobanda E

rEiT:

ST Microsd pelfans
Ampildomn

Farran
Ipd@rpuamsp Groug

Italgas

Moncier

EE- L o IC s e LRI

E+

Arsmu Haldong

{ lero che “0 stamo borando®
E ned Z0E5. per molie big quotate

In sostendhilits & diventata Fequi-
valenle aziendnle della provn oostume. Te
chi 8l presenta In ferma smagliands, osn
ratimg “EEE-% ohi ar-
fafcs ma & enkrato
almiena nelks fescia
Limtaimshle Grode" e
chi, monostaivie slids
lsplragsonadl B CEm-
pagne emozbonentl, resta mestaments o
lndy allx classifica A Fere da persomal tmi-
ner (e da severo professore di matemation )
£ Stamilard Ethics, che con [ suo Anmual

L}
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Rating

Fending
TEBU

L 4%
L REL SUSTAINABLE GRADE
IESALITTAL A%

[ 30 PUMTI PERCENTUALL W TRE ANMI

Company

Buzri
Dia%=arim

INWTT Indrastrutture Wirelass [Egligne

Campai
Tenars
Fimcanteri

Linigml &%

Eeport passa in rassegna oitre. S04 colossi
nhall e dimosra che mom & plo iempa di
green storytelling: o | mumer! mrmano, op-
pure il voto restas hasso, o prescindere dalla
creativich del bilancio di sosenibilith. =1)
mastro & un radeg di
mmpliance, a base
aEa oA, ol ooene 1o
ha definito la stexsa
Commiszione
[eke, Spicgh (acopo
Schettinl Gherardinl, cxsortve director
i SMandord Echios. sMNon confrontiamoe |e
mdende tra korn per dire o & 0 pig hrovn
ded weifnre misuriamo guanio casouma

ELLE AL E FEFE

N HALLD

-
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5l awwicina o si aflontana dalle indscansom
delle arganizzazioni internazionali sulla
doatefnfbilichs. Tradotio: w& |l woe vidro di
Mera & messo male. pon por guesto t sem-
el mdgliore, E questo, per 'scosomia reale,
camnbia radicalments § gioom

| mumeri dicorn che il sistema si & mossa, €
in Fretta. BMel 2022 solo il 40 delle add=nde
sedkn rating rientrava nel Sustaimable Grade
[o8sla avevs wi pARBEEEG parl o Supetion
& BE-]. Med 20503 gl & salith &l B89 nel 2024
al 63%, no & 70% del 2035 un balzs di
50 pangi percentuali i tre aned, il massinso
deghi wltimi cingue esercizi. In paralielo,
la coda dei ritardatarl =i & assattigliata le
Imiprisy classificate come Mot Sustalinablo
soinn soeso dal 4% del 2022 & 3%, del 2024,
firn adll' 1%, ded 2025, mendre | Mot Fully Su-
staimabie womo calati dal 56% del 2022 al
Zd% nel 2023-2024 ¢ al 29% ned 2025, aDal
2022 ba variazione del rating che raggiungo-
i (I Sastaknable Grade ¢ stimata in +30%. B
uneh trasformazbons struttarabe, non un'ag-
glustatina cosmeticas, osserva Schettin
Gherardini

Hel club deghl “evceflent” il fltro resta se-
wera, mn dquokeesa s moove anche L La
queota o8 societh con rating “EEE-" (I livelba
massimn ) & passata dal 236 o 4% tra 2024
e 2025, Pochi nomil, ma moltn skgnifcativi;
per raggiungere gquel ivello non basta aver
sistemalo un paio di polices, serve una coe-
renga ad ampio spetire su i ambdente,
Bovernance, trasparenza, fscalith § la pun-
i@ di un icebery che recconta come, per uRa
minoranzs crescente di imprese, a sostenl-
hiita sia diventata una grammatica gestio-
nale e naom pid un dialetto di ndochia.
LEuropa. come spesso accade quanda o
di mezzo una matrios regolatoria, & ung
del Isheratori paly avanzatl. |l fooes sufle
cingue magginr econamie (crca 2041 lar-
ge cap guotate) & eloguente: il Regoo Unilo
guida 1n cassifica con il 74% di Corporate
Standard Ethics Rating in ates sostemibdle,
sepulto dalla Francla al 70, dall'ttalia al
AT.5%, dalla Germanin o 56% ¢ dafla Spa-
gna &l 529%. Mon & sodo uma gradontoria da

BANCHI DI PROVA

Standord Erhicon imcivie

S BlA[EETAMS

slide; indica chi sta trattande la sestenihi-
lita come driver competitivo & <hi ks suhi-
soe come un vinomlo, «Nel complessa, la
simiazione delle grandi quotate nelle dngue
maggiort ecopomie europes & in costan-
te migharamentos, softofines  Schetmin
Gherardini. sMonostanie la volatibia della

politica, e imprese hanno iniziato a consi-
derare gl standard internazionall come wn
rilerimento stabiles,

Sul fromte  (taliana,
la [iagrafia & meno
sconfiata di queanto i luoghi comini lasoe-
rehbero pensane Nel 2025, s be 40 mag-
Rl sochouh quatate dil Passs, quast Il 6E%
PPREsENLS Wi rallag B afres Sustalnable Gra-
de 1 gludieso phi diffuss & "EE-S, considera-
to mdeguatn, ma cresce il numero di aoende

SCENARIO BANCHE

chir riescond & salire di categoria, =In ftadia
veidiamo un‘ampla frscla di societh che ha
ormal interiorizzato | reguisith minimi e
imbgia @ spingere verso livelli pi avanzati
i conformitis, spiega Schetting Gherardini.
A Tape H{II'UHIH. In chmed afia acala, somo
due istituil; Bper Banea e FinecoBank, en-
trambe con rating “EEE-7 <1l fattn che tra
le 40 maggior] azende itallane d siano gih

dus “EEE-" dimostma

chie Feceellenza non &

insiste Fexpcuthee di-

rector; s[iveniamo um
riferimento naturale per tutte e realtd oggi
im Fascia "EE+"s.
Se b scorre I'SE Iealian Incley al 31 dioe-
bre 2025, la geografin della sostenibill-
th il Peazea Affari pronde forma in moda
piuttnsto netto. Mella fBsda "EE=" [il gra-

HEL 2025 THA LE 40 MAGGIORE SOCIETA]
o e,
ELUETAINABLE GHADE

0O RICEWE

LL

NTE CHE

1EL CL

LSO L

EECL

WLTREALD LD

By
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ding immedialamente solle Peccellenza)
compalonn, tra ke altre, AZA, Banco BPM,
Hamca Monte ded Paschi di Skena, Banca
Popolare di Sendris, Enl, Prysmian, Uni.
credit ¢ Terna. Piil sptin, in “EE" o “EE-", si
collocano big come Intesa Sanpaolo, Assi-
curazioni Generall, Banta Mediolanum,
Enel, Leonardo, Snam, STMicroelectro-
mbcs, Ferrarl, Italgas, Hers, Mediohanca,
Moncler, Salpem ¢ Interpump Group In
ooda, ma con margind di migloramento evi-
dienth, trosiamo axicnde con rating “E”, comes
Mexi [perd con Dutlook positve]l Campari
¢ Temarks. «Le sodetd con rating 'E hanno
ancorn strada ds fwe. ma cappresentans
allo stessn wenpa il pib grande potenaiale di
migiommentos, nota Schettmi Gherardind.
aPer mealte di bora, la differenza tra rimanene
Intdirtro e agganciare [l gruppo del sostenibili
sla pellacoelerare sulfa rasparenza di filiera
e sulla grvermances,

P & um caso oy Pltsdia porformi bine divg
il mereato axionarho & alfollato di bamche =
Istiturionl fnanmarie. La comoormenza tra
operatori, unita alle regole stringent intro-

dotte dopo o orisé del 2008 ¢ alla pressione
delbe best practice internationali. ha spanto 1l
suftare verso un allineamento rapido afle (-
nee guilda ol Us, Onu e Ocse of| sistems ban-
carin italiano & oggl uno del pii diramdc dal
ramin i vistn della sostenibilighe, commenia
Schertini Gherardini, «03 aspetdamo una ten-
demza alla stabilizerione del Corporate Ser
su livelli elevati, proprio perché ghi adegua-
et pidh gtrutturall sono g sear asaorbitis,
Molbo diversa la shuszions in shrl compani,
& partire dal food & beverage. Qul il petensia-
le di miglioramento & encerme, ma la stracda
ancora lunga. Maolte agiends non sono guo-
tate e dungue non =oggette agli stessi obhli-
ghi di rendicontaxicne; qeesto si raduoe in
pratiche Esg spesso poco strullurate, debo-
lezza nelln Feportisthcn, scarsa trsparmza
51 catene di fornitura e impatt ambientald
#lina delbe sfice pid argenti & realizzare una
distinaicne netta tra attivits flantropiche e
pratiche snstenibilis, svverte Schettini Ghe-
rardini. a5& guesto pasaggla non vens of-
frantato, il rischio & una gestione Imprecsa
del risehd o, spesso, vere @ proprie crisk re-
patazienaliie. in altr fermin: fponsarizzane
eventi o fare donaxiond mon compensa una
povernance lacunosa su lavoro, ambiepte &
fiscalith

SCENARIO BANCHE

I PATTERM GLOBALI

S si allargn lo spuardo & altre 30 settar,
emergeno patterm precisl. A bvello gioba-
e, | semeconduitorl € § servizl commeroia-
fi fgurano tra i compart pid sosteribili,
mentre |} selbore bancarko melle a segno i
risubtati mighicri in ambito suropes. Allop-
posto, be aree o rischio s§ concentrano in
abibigliamante ¢ pesille, glderurgia, metalli
@ Activith minerarie, bend di consuma ¢ hars
chware, inclusa una parte defla filiera ded se-
miconduttori. E qui che b questoni sociali
(condizioni di lavoro, diritt umani, salote
¢ shcuretsa sul luoghi di lavera) eadono 8
diventare ¢ritiche, sopratiuiio quandoe e
supply chain sono longhe, multikvelin, ge-
ograficamente disperse. ale catene di for-
niture globali sono spesso retl complesse,
com meltd lvelll di fornitord ¢ subappalta-
tord,” ricorda Schettini Gherarding, "Questo
rende difficile monitorare in modo efficace
diwoe ¢ come vengana prodettl henl o mabe-
rle prime. aumentando | rischi di pratichae
soorTettes,

In guesto scenarie =i imserisce il Critical
A Materials Act dell'lls, che mette 'ac-
cento sul rischi legat all'vutsoarcimg di
materie prime critiche. Per I'abbigliamen-
o e il tessile, i large consumo (Incluso
Falimentare], 'hardware tecnologico, |
semicondutton @ Pautomotive, be scelie s
filicra e due diligence non sono pid solo
un affare industriale, ma un capitole cen-
trale della sostenibilith. | dazi statunitensi
e i lare effeiti collateral, poi smplificano i
rlechl geopediticl dil dipendenze poon pre-
sidiste. Quadche segnale di Inversions &
miel fashion & loury europeo, (F 500 dells
aziende che compongana il 5E Eurapean
Fashion & Lusury Index ha sttenota dl Full
Suctainnble Grade, in crescita rispetta agli
anni precedentl =0 |usso 13 dimodirando
chee cateme del valore glokall ¢ alti stamd ard
di sostenihilith non somn incompatibilis,
osarva Schottind Gherardimd, «Ma il mar-
gine di miglsramento resta amplo, soprat-
tutto per chi 51 limita ancora a indziative
frammentaries,

oy R R

F40

P e ]
LD RICEVE

ENTE CHE

1EL CL

ESCLUBE

WLTREALD LD

i

ETERILE &)



EcGnomy [ 0ATA STAMPA

R ;
Ul-Ak H'_I‘I‘_ﬁ Mensile = Uhr Hesp.! Serges Luciang =
do pag. 63 Fogho 103 Tmatura: MO, Diffusione: BN.D. Letior 167H0 (Dala Swammpa (Hiflfe<li) 4 5* Anniversario

FACTORING, IL CREDITO E SERVITO

Nonostante un volame d'aifari che nel 2025 ha contribuito al 130% del Pl ikaliano, vi sona
ancora ampl margind di crescita che il sistema bancario sta cercando di cogliere. Ecco come

FACTORING ITALIA 2025 = Fra PREVISIONI 2026

( TURNOVER
289,V mist  (omescrramnnua o] - | O 4 & 1°trim2026
+3,83% T A & +2,5
139, PESOSUPIL ) 3 \ Tut®™ fine 2026
; . +3,96%

Bl L el

| IH F'FI:EEE |JTILIF|!|.TFIIEI

32.000

+1%
{‘mj RISCHIO E L'.ILIALIT# DEL CREDITO [2015=2024]

Sofferenze Inadempienze probahili Comuni in crisi
+6%

I::__EEI'HIJFE 2025 vs dic. 2024 .-'I da 1,18% a -0,5% da 1 59% 3 <0 3% 6,1% su 7.896

iEn R el ks shissn e el A i
wreceldenle
wiandn guestn bilancic posEiig, un
il 2026 1 el prelimiin i i i idle wiilmime iNarlaid che contribasce al 13% el

hurt da AssHact. Ne=sssiassote ilalishin Fil & 32 mila iimaress of

che rappresemia e _
i 1 : L FavORIRE La BHEFUSIONE
. - i e e [ = _.-.. . T
IPERS O ALEZ T AT OB E] SCitE SopARifG 195
& Pmi A lnvurirne La

coglermms msormaale, mncho @ prosg

Z0 6, | rrwetann del mess gl dhoEnshre, Coe bt [nbbiscgno dellimm e

SCENARIO BANCHE
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Por gquante sia cresciuta In sun papalari-
1, Il fxctoring viene ancora oggl perospito
o sirumento complesso da maneggiare
e da imrodurre all'intemo dellfangnizza-
wane di impresa. sla percezione generale
& ancora quelta di un prodotm “difficile” da
comprendere & generalmente pig poeroso
rispetto & altre forme di fnanamento
bepaie al clrcolants, Aleribill sopratmisiu ol
settore bancaria. Cid & dowuato anche alla in-
cumgpletd percsione del valore del prodomi
Factoring in termind di gesthore dél Gedila &
garanzia pro sutns dichisrs Morts Fran-
wonl direttore generake di Credemfscdar
«Per guesto motive, Il rsolo del comsulemnte
rimame ceniEFale per Mofferta el prodoiio
factoring e nel msi di azende pid grandi &
struttarate, per quedla del confirminge.

Dtre alla scarsa comprensione, Gooorme ag-
giungere anche an'evoluzione el bisognl
da parte del potenriale target, come satho:
linea Amlrea Berma, Besponsabile Com-
merdial Banking di Bamca His: « Neghi ultimi
anpl | hisognl Nmanekar) delle Imprese sono
cambiati: dalla ricerca di Bguidith imme-
diata =i & passati a esigenze legate a imée-
stimenih digialiczagione ¢ sostenibiita
I quiesin conlesbo ol Il Eactoring & visio
sempre pli comes un serdzio dil gestione ded

credite che integra amménistrazione, valu-
lazione del mento creditizio @ proleisons

dal rischia di nsobvenza Rimane perd umna
parte di P che teme di trasmettere un se-
gnale di fragilith; wn retaggio oslturale dee
stinmo afitamlo a superane on censulenza
sl Miritorie @ pregrammi dedicad di edu-
caxinne finanziaris. Trattandosi pol di uno
strementn altamente personalizahile. be
fmprese hanno spesso bisogna di supporio
par sceglere rn pro salato, pro sofendo o
maturity I postro ruole & accompagnarie
i unanalis| compbe-
L1, moslrands come
il facioring offre -
mentl = gesdone del
credito,
dal rischio e, gquando previsto, dereoognd-
tian - chea sErumentl pla tradizienall coma
Famticipo fatture non garantisconos,

protezions

5= in passato la clientela arget per il fcto-
ring #ra costituita dalla gramde agienda con
ealgenme finanziare medio-alte, In tompl
pit recenti ha trowato maggore diffussone
tra ke Pmil e in alouni casd anche nelle pie-
code imprese artigiane. =Alla pura gestione
del erediba o del fmanetamento sl eesn cor-
relatos, precisa Framzond, soggl Il meTmin
affianca nuow prodottl sempre pil evolot
che oftre a sodilisiare le speciliche esigenze
diel gingoll dientl samn realirzatl per il s6-
stegno Al oreditn di Aliera. Per questo, In §-
gura del consulente commerciale deve eval-
were verso quvlls del vero e propro Advisor
el W king Capital” per riwscire & conlugn-
re le esigenye legate al prodotio ai prooessi
aziendali che devano gestine 'ope mtivitis,

Mompstanie In necessitg di appromiame
adeguato livello di supporto, tottavia, se-
conido Anna Rosclo, Bxecutive Derecinr Sales
& Marketing kmprese di Banca ded Territord In-
esn Sanpanka, =i sendibllmenbe aumencaca
I consapevolozza cirea | vantaggl che 0l fac-

SCENARIO BANCHE

CYORING ,_

o

Eoring ssicura in termini di stshilizzaziona
dei Mussi di cassa, contrazicne del empi di
Imcasso convenxionall, oftimizzazione del
crovlante, esternalizzarione del rischio al-
traverio il pro-solelo, ma anche stransento
o bemeficio defln qualith del Bilancio & per
fimire, soluzione a sostegno della supply
chain fnance Tuftavia rilcnge sia ancorm
esienElale, specie per |2 Fml, il supparto di
competenze specalistiche in grado & va-

lorizzare | hensfic
delly siriumenta, fos-
sihile el ndattnblle ol
reall Wisognd di ogni
azienda. Latdvits di
achisory hia il compito di creare soluzioni su
mmisurn, el ¢l tabvalta & cansiderntbo un
mera cnsto 5 irasformacosh in una rilevante
leva dil mffnrmento di indicaton sensibili
per Vimprenditore tra cul Ebilda. Fesizione
Finanziarin Metts ¢ Days Sales Outstanding
Iindicatore finanziario che miswra il empo

medin, espresso kn giornd, mecessario a un'a-
ziemda per inmszare | orediti commerdiali
dnpa Ena viendits,

[l factnering sta cambiando pelie: dall'andtici-
po fatture si sta trasfiormando in un servizio
i TULD fonde & corme Cle ol vene semjin
plli proqostn, Per questo motiv, per ARna
Riosclo =il supporto specalistico aluta Pin-
presditore a coglesre che pon s trafia di un
mero “soanle Eiere”, ma 3 uia leva con-
petitiva potente per miglarare Farchipsmo-
ra dinamica dei fussi inanziar in grado di
comtribuire in maniera determinante alfot-
timizzazione dela cassee

all factoring, soprattutio pella versione pro
snlutne, aggiunge Berma, snon solo gamne
tisce liguicdita immediata, ma trasferisce il
riscivic di insofvenza, liberando risorse ma-
nageriall che ke imprise pessono dodicare
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A Inpovazinne ¢ sviluppo commercinle, Allo
shexso IEMpo, ¥a promogso come seracio di
pestiane del credita & ks Wmado: valutamio-
me del clientl, monitorapgio, sollecit, recu
ey, ThEDRE BIEIVELL chie hanno um inpatto di-
retto sul costl ammuinstrativ e sulla gualith
el capitale cdroolantes,

Loperativith legata ol momdo del Tsctorisg
sta pussando da un approccio kegato al puro
sosiegno finanetario a prodatti pid evolutl,
percepitl  oume  pa-
ragonahili ad altre
forme di fnanzia-
mente del ciroslanm
sla strada perd per
levertire |a porcezinmbe S0 (este leimdae,
ribadisce Moris Fromzonl, =& quella & in-
tegrare tutte |2 fasi delks vita del mpparto,
dall'oabeamling ala gesticne el runnieg
omerative, m processl dematerializzatl ohe
prevedano la formalizzasione contratiuale
attraveren |a Firma Digicsle gualificate 5o
guesto fromte Credemfactor ba completato
fuekia trangizione digitale, gradie allutiliz-
o0 dulla Festtaforms Fast Facioring Digitale
che consente la totale eliminazione di fasi di
processo peatite in cartecso o via Ml Pecs,
T e selugionl pll Innevative oggl rese

dizpenbbili. Frantonl segnafa «Iamivaziong
del confirming con |a possibilitd & attivare
operazioni di fctoring sui fornitori imseritl
el pragramite & la cdefimizione &f prodoit]
&l [Sustainahility Linked Loans) applicabili
sia all'operativith & factoring che di confir-
ming attivato in modalith esclusimments
digitale. La soluzione permette "applice
ghane del principi Edg a prodiot dedicsti al
fimanziaments del creolante. Questn tipo-
logia di prodoati & particodarmente indicata
per i spslegne Sidle [iere produitive dien-
te=fornitorl, per consentine ad entrambd
Facvesen alle premialith previsie al raggian-
Ementa degl obsetzivd dedimitl sel ey Por-
formance Indicators di sostenihilith. Questi
produi sano anche | pid richiest in questo
uitimo perioda, prohabiimente per il carst-
tere di nowitd che presentano e per la versa
1ilich consentica dalks gestione in digitales,

Linnovazione di prodotio & statn sdmola
ta dafla digitalizzarione dei processi anche
pifesan AL Sanpadlis, ol FCoant
Anna Roscie: =51 & assktin ald URS Crescon-
te digitaittrarione in partkcolare attraverso
B realizeazions di plattaforme fntech per
Ia cesslone del creditd, la progressiva auto-
mazione dei processi valutativi dei debitori
& b wwiloppo & sErumsentl avanzagl di e
werse factoring. La soluzione pid innovativa
& lo strumenio del
confirming, wna plat
mforma a sosiegmo
#ile Nisere prodttive
di cul sismo proprie
tari ¢ che masente al fornior “supplier”
di awwalerst del meri dellimpresa capo
fillera “hager’, attraverso procedure snelle
exd efficienti Grazee a questy strumenda, il
capa fliera semphfica la propoa strattura
amministratea attraverse Foutsourcng del
pagamenll mentre | formitor, acondendo
alla phanaforma sulla quade sono carkoato le
fatture, possono richiedere oom Aessibilith
b e bilizrn delle Tatture da-lne & [
fugn, La seconda grandes innovazkane & Fin
trotharione di motori auomatic di delibera
por | clientl celduth che consentes OF gestire

SCENARIO BANCHE

un processa velood e snello, arrivando a
dare be risposte al cllent im tempd rapidis,

Banca 1fis ha scelm di sviluppare un portale
unico in cui i clienti a pastire dal Bctoring
possana gestire it | prodott della han-
. «& tratta df una novikd signdficativa nel
sartore, perche di solko ke plattalfirme sone
verticall. Per § nostrl dienti, invect, avess in
um salo ambiente Bactoring, fimanzn d'impre-
% @ bt | eervizi correlabi signifen sempli-
ficaxione verae, commenta Eerna s(joanio
alla donanda del mercato.  acoring tra-
dizionale - in particolare pro solubo - resta
In strnento pib nchlesto, perché offre alle
impnese wn mis union oi Nguidith, protesio-
ne dal rischio & supportn aperativas, MNegli
ultimi anni ka banca ha scelio di investne
fmalbl melle sobugioni di supply chain nas-
ce (5], im particodare nel reverse facto
ring: sRitemiamo siano strumenti in grado
di palflaresss Fintera [iera proditties, Con
queste soluzionk Auscama a dare stabilita
ai fnrniter], dhe oliengnno pagamentl andd-
dpatl, ¢ i stesso wmpn alutiamo | Buyer
a pestere meglio 6 capitale droolante senea
eimpiomeiters le relagioni commensiali. La
maggiore rasparcnza garantita dalle pdat-
taforme Scf = con la possibilith per tmtti gli
atter| di moenitoram (0 tempe rede o staio
dnfie ftture - sumenta s fiducin & crea an

eosistema pii resilientes,




EcGnomy

Slensile = [hr. Resp.: Sergin Luciono
Tmatura: MO, Diffusione: B.D. Letior 167H0 (Data Scammpa (Hiflfe<li)

Crédit Agricole Flexi,
il mutuo «si piega» alla vita

Flessibilith digitale e green,
dal rinvio rata alla classe A agevolata
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Fer sostenere il ndo, Fistitubo ha attivato
anche una finestra promoezionale con tassi
fissi partioolarmente mmpettsi Le oon-
digion| ageeclate &) applicans dlle doman-
de presentate dal 23 febbrmio al 15 maggo
2026, oo stipula entro la foe & selembre
segmentando di fatto una “stagione” di mer-
;o in cul [a bancs pants 8 ielercetiane la do-

i Paola Rmll mamda di dhl, dopo mesd di attesa, valuta &

entre i tass restano volatdl e bilan-
m i defle famighs devonn fare § comb

pon mftaxions, maohilith lavorativa
& muey sl di vits, Cridit Agricode Talia ri-
sorive e regale del finansiamento fpotecaria
com Mutun G4 Fledd, anc strsnmenbo pensa
per accompagnare Fintero doo di wita del
clierite, memmendo al centro kb possikglinedl -
tervensre in modo sutcnomo e digitale salla
raln @ sulls SEPERDUTA

shamente tatton nelle primissime Bsi del
rimbersa, [n allernativa, chi sl trova & dover
froniegziare una spesa imprevista pod ricor-
rere & Sl Rata, ohe permeene di mon gy
una rata una volta all'anno, spestandola
wuda ol plans df ammartamento, seeea Sim-
valgere [intera struttera del mutn
Per [ fase miziake, speiso b pil delicita en-
ra in gioco IniEsContalre, pensata per chi
ceve  sustenere

[IL GRLPP0 CREDIT AGRICOLH
dlel debite, pecanda e TN o rvicinad Fac
esigenze che si manife-  OEEEENERTNEEIGIEGEG  quiste dellimmobile,
stamio nil tempi, ED E PRESENTE IW ab PRES) il tresloco, gh arned|

Il cuore dell innovaceio-

ne ¢ nella comvhinaciome fra app & Messihiliz
comtrattuale. Muto Ch Fled @ infott gestibile
direHamente @ app o da home banking sen-
2 passagg in Aliale o scami df modabistic,
@ mnsente di modificars in corsa aloani de-
menti chiove ded contrattn, Lobiettivo dichia-
ratod diare @ mestuatario wn comtrnllo pid fine
sud proprio fusso di cassa mese per mese, o
i cobesin in ol redditl disoomtinul, b
variahili e spese stronrdinarie sonn drventab
1 merrmn gt chie NecteEione. La bogsn ¢ qiiel-
la 8 =n empegn Ananziano dhe pobd essere
rimaalatn, sodpeso per brevi periadi o sdat-
tatn alf andamenin del @l

La swive di opgicnl costruftn imorno: @ Mu-
tan A Flexd & artioolata e mirn 8 coprire i
mndte dhverse della vita del diemte. YariaRata
corgeni di modificam Fimporte della reta
mensile, aumentandolo per abbreviare |a
duratn del finanzlamento o Aducendolo per
alllzggerire 'eshorsno, con un comrispondentds
allungamenta del plana. Legedane & gratuita
in fase di stipula ed & esercitabile dopo i prinm
loalic sl progrio per eviang i s sors-

o eventual piccoli k-
varrl i adaitnmeistn, Quista fanEkne conson-
te i rinviare il pagamento della prima ratn
[t a1 ki Emassirmo of dodbic e el = puks,
tmasformando quello che di solito & il periodo
[ cmeras |l um arco di e in < costru-
ire la propria Bquidith con maggsore gradua-
litd A& completare [ quadne ©F CamtsaTasso,
iche offre [a possibilith di passare dal m==o fis
30 al varishile o viorversa fino a quatiro volle
nel corso del comtratio, dando sl dienge uma
strumentn per reagire alle disamiche di mer-
cin senm dover necessarianenic estinguore
i risccendene § mufun
Ageamio sl Aessinilich Crédic Agriceds inne-
sta esplicitamente la keva della sostenibilits
Mughao CA Fled prrevede indatti tass) agevwnlabi
& Farermento delle spese di istrutioria per
Facquisto & immabill i casss sneTgetics A
e B, premiando § dientl che puntann fim da
subito su abitseioni pid eflicient, Bon salo;
somn previsti soonti sol @sso anche per chi
decidle di rigualificare un immohile esistentes,
& candizione che Finterventn consenta un sl
1ol almend e chissi energeiche,

SCENARIO BANCHE

tnrrckne 4l mercalo delF e cisa,
afhbiamn studiate questo prodotis per dans
uma Fisposta conoreta alle svigenmee che cam-
biama, dalla gestione delle spese iniziall oo
IniziaConCalma alla pessihilith di variare 1a
rats in sutomomin tramite app. La nestrs pri-
ot ¢ offriee serenith @ personaliszazmne,
premmianda al contempo chi sceglie Fefllcien-
za energebcl, pilksto ocdamentale della
postra strategla di rescin respossabiles,
sottnlimen Vittorio Batto, vice dirctiooe ge-
merale di Crdedit Agricaln ltakia

H perimetro industriale in ol = inserisoe Mu-
cuin A& Pt ¢ quelle di un player che cosi-
diera Flalia un mercate domesbio a tutt gh
elfetil. | Grappo Crddic Agrioole, tra i primd
deeci gruppl hancarl af mondo, conta 121
el i soel ed & presesie in 46 Paest, ma
reed prstro: Pacse opera oon tubte e principal
limes i basiness: banca comumercale, oredilo
Al coeswmo, corparate ¢ investment banking,
privafe hanking. assel managemend, assicu-
ragiond, servizl por i grandh patni-

monl La collaboravions tra
rete commerclale @ specin-
lizzate consende di servine
circa & miliomd d cientd at-
traversa LG00 pemt sendit
o 16100 cofleharatar], cofn
1 sostegnn all'economia che
vale circa 103 mailiardi
il curn di finanzia-
ment

Wittorin
Rattn

=~

SCLLISH
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Il nuowvo cda di Mps
Se il maggior
azionista
sceglie

|'astensione
di Osvaldo De Paolini

§ & qualcosa di
stonate nella
scelta  della

holding Delfin di pre-
sentarsi all’as liea
del Monte dei Paschi
con il peso del primo
azionista relative - {1
17,5% non & una parte-
cipazione qualungue

e pol  scegllere

l'astensione. Uina posi-

zione che, qualora

L’astensione puo essere
una scelta elegante
ma la stabilita viene prima

fosse confermata l'indiscrezione del So-
de 24 Ore, nella grammatica della finanza
equivale a una resa elegante: non disturbo
il manovratore, ma neppuire mi assumo la
responsabilit di dire dove voglio portare
la banca. Eppure, propric a chi una
quoda cosi significativa si rchiede esatta-
mente il contrario; visione, coraggio, & so-
pratruten chiarezza. L'astensione, in questo
contesto, non & neutralith, E adesione im-
plicita alli linea che passera, verosimilmen-
e quella sostepta dai grandi fondi interna-
#ionali, allineati al proxy advisor, Tradotio;
Deelfin si sfila, ma senza opporsi davvern.

I pumnto politico - prima ancora che finan-
Fario - & fwito qui, Se sel [l primo azionista,
non puol comporan come un comprima-
rin, Le incomprensioni con il gruppo Calta-

irone spiegano il clima, ma non giustifica-
o b scelia, 1 dissapori Ga soci Fano paaie
del gioco, soprattutto quando in ballo c'éla
govemnance di una banca che per anni &

stata terreno di scontro e leboratedo di
epuilibei ragili. Certamente il o che non
ol siano state consultaziond & 360 gradi sul-
le modality di formazione della lista del
oda oggi ha il suo runa scelta discutibi-
le, che ml:ritﬂ':hmn spprofondinento,
Tuttavia, rasformare un conirasto in un
non-posizionamento rischia di apparire
pit commee una rnuncia che come una stra-
tegia, Anche perché, nel frattempo, alid de-
cidono. E decidone su una lista di consiglio

SCENARIO BANCHE

OALTRI AL LSO
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che, placcia o meno, appare destinata a
passare senza paricolan scossonl,

C'e 0 nodo della Luu?!n,
chee negli ultimi termpi ha offeno pii di un
applglio critico, soprattuiio sul piano della
communicazione, Dichiarazlonl poco call-
brate, aperture che hanno alimentato in-
certerze - come quells sulla possibile ces-
giome della quota in renerall - hanng con-
tribuiito & creare un contesto it'aliro che
rassicurante. Ma proprio qui si innesta la
contraddizione: se davvero si nutrono dub-
bi sulla linea dell’atuale management,
Fastensione diventa ancora plil Incom-
prensibile. Perché non votare contro? Per-
ché non provare a costruire un'alternati-
wa? Se invece, al contrario, s otiene che la
siahilita venga prima di minto, allora tanto
varrebbe sostenerla apertamente. Restare
nel meszo, in queste partite, & spesso la
scelta meno efficace,

Il risuliate & una ura ambigua che
rischia di indebolive il ruolo stesso di Delfin
all'interno della banca, Essere azionista di
maggioransa relativa non & un titolo onorifi-
£o, & una nsahilith, Significa incidere,
orientare, talvolta anche esporsi. L'impres-
sione, invece, & che si preferisca attendere,
osservare, magari ricalibrare le mosse pii
avantl, Legittime, per carith, Ma poco coe-
rente con I peso dichiarato. In finanza, co-
me in politica, il potere che non si esercita
tende a evaporare, E a Siena, di vooti di
potere, se ne sono gid visd fn troppl,
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Mps, Tortora
attaccaanche
Glass Lewis:
incoerentesulla
lista del cda
Gualtierd a pagina T
LIMPRENDITORE: INCOERENZA TRA I RILIEVI ALLA LISTA DEL CDA E L'INDICAZIONE DI VOTO

Mps, Tortora contro Glass Lewis

Secondo il patron di Plt Uindagine dei pm milanesi iem rende Lovaglio inideneo per la riconferma
BlackRock, Vanguard e Norges Bank ancora in bilico, Delfin verso Assogestioni, I nodo di Bance Bpm

Ol ANDREA DEUGENT la procura di Milano per presun-  me BlackRock, Van 0 Siate
ELvCA GUALTIER] to patte ocoulto che vede ilceo  Street, mentne & fami-

2l R

T ——

ierhngi Tortora comiesia
anche [ racoomandazss-
ne i vouo di Glass Lewis

" fll nm;rtvu -:lﬂeﬁdn di
"i fipre efer=
g:l.nl:mi uﬁrﬁsh della  bhanen
alu I%ammb?mgngm
& fa presentso una lse db msg-
gioranzn che rcandida le
nscente Luigi Lovagho. La rosa
non ha incassam la IHnE
de1 proxy advisor Glass Lewis e
I35, che & somo invece espressi a
favore delln lista del oda pur con
alcuni pesanti rilievi alla siza com-
posizione, Torton considera |2
due analisi mcongruenti, propeee
iadha ertim qm.!.'l wnlla
E:a cda. E ha serigto una legte-
i i replica al parere di Glass
Leawais, artivaio venendi, cosi oo-
mmmpﬂﬁtuaquﬂhﬁ Iss
la st ti mana sConsa,
Secondo Tomom Glass Lewss
avrebbe soiostimato la Aessione
del iolo Mps in borsa a seguito
dells mancsta ricandidamm di
L-:]-'l-'ughu nelln bsta del oda. In
il tieodo ha ne
odel 5 4% — dice Tortora-a
frmre b un andimento comples-
srvamenie stabile o st delle
banche ¢ e del Fre
h{i-.mm husmeml,nua-
E,] pesato sulla
la banca, segmo rrm:m
apprezza il fop I'leﬂﬂ!r Anche
estendendo " analisi fino ol pob-
blicazione del del proxy, [a
dinamica del titodo resta negativa
in confronte con i settore. uindi
- opnciude Tomoesz - 1
ziome di Glass Lewis sull"agsenza
df umi renzons simiticativrmen-
e negaliva re basata su
un-analisi , che indeboli-
s |e sue stesse conclusioni,
C78 pod il tema dell indagine del-

inclagato per comeorss con Fran-
CE&CO Gﬁmu Calaginone e il
numere uno di Delfin [ Del Vee-
chio) Francesco Milleri. Tortora
nleva che Jo stesso ch
Glasa Lewis ne esclude la rle-
vanza in guanio non implica ilhe-
¢ e nom ineide sull whoneti ch
aﬁ]m i ricoprire il molo di
in lines con
quella del consiglio uscente che
adkembre - B avewa nconfe n:ﬁ
il skl ol propers, Eppun: nil-
la macoomandazione finale
Gilass Lewis imanca in maniera
incisiva che Lovaglio &
st 0 indagne. D qui la critice
di Tortora: un ebemento definito
non rilevanie non pub divestare
determinante. E una contraddi-
home da metodo,
Il proxy riconosce anche Fim-
portanzn della stabiliti nella go-
vemance per 1t Wne con
Medicbanca ma pod consighia di
wOtare per un naovo ceo, Fabr-
3o Palerme, al posto di Lova-
%I:u che wiene considerato
wve del pano e
npmmnrr: E il cambio di
cen non parantrebbe — wsbens
Tonorm — quel la comtinuta di go-
w_:mlau;-lu richiesta dugHTm:m-
s, UInnlire, g O,
la Boe Mvﬂf:u riteners
che Palerma non soddisfi i i
siti i idoneith, Mps sifrove
ad affrontare s fase pid comples-
s dell'integrazione con Medio-
banca senza I'ad designato dal

Emgril:n:ﬂrﬁi.giim. rored

an lg ond favore-
wadi dei prony 1 lista del board ha
COMUIKRE 5 puntl Impor-
tanna are, vistocheal-
cuana 1 imvestiton sono forte-
rieite Encentivan, s& nodl Vincos-
11, 4 seguire in assemibdea be loroin-
dhicnzion, (resto vile soprathutio
per gl asset manager regolati co-

SCENARIO BANCHE

hedge:
Ty ooffice beaneno be rand libere, Ml
caso Mps pod, alcuni grandi soci
nion hanne ancom scioléo o nser-
vii sl orenamenin in assem-
hiea. En:-md:rirdiscmziuri, Dizl-
fin, acriomstd b Siena con
1117 5%, avrebbe depositatc la -
falith dells guota per

#i lavor assembleari del 15 apri-
le. In passato sostenitore di Lova-
gho, ufficialments non commen-
1 1 PrTans 1 aguanio sl do-
Hm:mu}'ﬁ:mth terza
shi (gl mancHsazs Amgmu
ni. Sarebbe una presa di disnza
dal ribaltone iaabe b Calta-
mone al vertice di machefi-
ﬁ favurre [a Em bl ki

L’ sard anche di
le distanze dalle tes den pm sl
sunes concerto nella scalata a
iohanca e di non entrare m
rodta i collisione con lo siodcoal-
leato mmann. Un oda di Delfin
prendene posizions = dovieh-
ﬁm a ridosso dell'smsem-
blea. Banco Bpm, che ha il 3,75,
sarehbe mvece ol bivio tm asten-
giome @ un voro alla lista del eda,
che conterebbe anche sull" 1.4%
ded Benetton, (riprodusone rser-

Vata)
u-E M.PASCHI SIENA
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HIBTED BANCARID
‘Commerzbank

SECONDO L'ISTITUTO DI FEANCOFORTE LE DISCUSSIONI NON HANNO PRODOTTI RISULTATI

gela Unicredit
L’integrazione

non crea valore

e T L

Commerzbank gela Unicredit

ldialogoé incorso ma la posizione non cambia: non ci sono
le condizioni per promuovere il takeover di Orcel. Assemblea

del gruppo italiano il 4 maggio, poi parte ['adesione all'ops

i Lvca GruaL TiER]

ommerzbank respinge
I"acensa di aver rifnita-
1 il confronto con Lini-

credit, Ikdtalngnw una

possibile aggregazione c'é sta-
10. M mon Iul Itl- HILF L FaS
menti concrety né ha attenuate
le rizerve della banca tedesca
sull operazions,
21 riaccende cosl il confrondo
su un deal che, s andasse in
porto, aprirebbe wia nuova fa
= i consolidaments bancarie
a livello & . In una nola
diffusaieri, Commerz afferma
che «non & evidente una solu-
Fone concordalis & mete in
discossione 1'impianio siesso
dell* u-p-:nza-:rm:. rifenuto non
sulficientemente atrattivo n-
spetio al valore esprimibile dal-
la banca in aitenomia,
Le parole sponano oome una
bocciatura detl’ anmnuncia-
tail 16 marzo d i
dufn dnu‘mnmlnktﬁrﬁ:ﬂ ele.
gato Andrea Oreel, Ainalizzata
a superare il 3% del capirtale.
Un passaggio che segnerebbe
1l controllo di Satte dell " wstitu-
1o tedesco e 1avvio delbl'ine-

10nE.

I cabendario orma & fissato:
["operazione paricd a maggio,
d I"assemblea chiamato a
deliberyre I mimento di cop
le a servizio dell offerta.
alla luce delln posizions
espressa da Commerz, il per-
COT50 5 neia pill com-
plesso, con un confronto dest-
nalo & spostarst sempre pii sul
terrend della creazione di valo-
re ¢ della sostenibilita indu-
strigle dell’operazione.

Ma sopratitto Commerz sre-
5|:|m,g:»: culcgm‘tcm:aﬂ:l'af‘fm’-
maziomne secondo ol 51 stareh-
be afintandodi avviore bn dia-
logo costrattive con Unicredit

i merite a un' operazione che
cred valores sottiolineando che
Vi sono slate ediverse discus-
st costruitives, ["uliima del-
bz guali immediniamente pri-
mi dell uliima efferda vifos-
le del gruppo guidato da Oscel.
Una tesi diamerralmente ﬂp][m-
sta rispetto a quella form
nella relazione che Kpm

messo a disposizione Ees B
di Unicredit in vista dell’as-
semblen: «L anaunciodel]’ of
fierta pubhlica wolontaria & il -

sultate del preventive nfiuio
da parte di Commerzhank di in-
gaggiarsi inuna qualsiasi delle

altemative proposte o rispon-
dere alle precccupazioni e aj
suggenmenti  dell’emittents
voltt a mafforzare, prepararsi
meglio per il futuro e creare ul-
feriore valores, spiegs un pas-
i del documento,
Male polemiche non =i limita-
no a questo, La banco tedesca
mette nel miring le argomenta-
ziomi portate da Unicredst o so-
stegna delln scalata: « G ele-
menti dell"operazione illustra-
ti verhalmente do Unicredit, se-
condo Commerz, non dimo-
strand un potenziabe i creazio-
ne di valore sufficiente per i
propo azionisfi rispetto allp
strategin autonoma e al relati-
voorizzonte di piano. Una par-
!:« rilevante dei benefici pro-
ati non derivadall’integra-
:uml-en-.] i due gruppi & poireb-
be quindi essere realizzata an-
che da Commerzbank in modo
indipendente, senza i significa-
fivi rischi esecufivi legati a
una transazione. Inoltre, Uni-
credit ha pid volte confermato,
nel corso delle interlocuzioni,
di non vedere margini per fico-
noscere il necessario premio
di mercato n.éﬁauf migliorare be
comndiziont de ubbli-
n:aannumﬂamm::nrm B mar-
e,

SCENARIO BANCHE

el respingere 1" offerts itakia-
na, Commerzhank ha fatto za-
pere che continuerd a concen-
trarsd  sull'esecuzione  della
strategia basata sull”sutono-
ik, <0l piano indwstriale Mo-
menun & ritenuto in grado di
creare valore, la fase operativa
& solidn ¢ la sua atluazione se-
gue una linea strategica chiara,
com rischi esscutv confenu-
tiw, La cen Betting Ol ritie-
ne inclire di avere ulteriori
IH:I.TIIrIi- d: ﬂrﬂnril.u. 11':?.'|;|tﬂ.|¢'!- i
target originariaments fssat
per il 2028, Commershank re-
sta infine «aperia a discussion
e proposte in grado di generare
virlore concreto per azionisti e
stakeholders.

Per adesso, tuttavia, la presa di
posEione segia un ratfredda-
mente evidente dell’operazio-
ne & complica 1l percorso ver-
s le possibile noeze tra Mila-
no & Francoforte, (riproduzio-

ne riservata)
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MEDIOBANCA COMPIE
80 ANNI, UNA LUNGA VITA

(E-APR-2126
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CHE PORTA A SIENA

»D ni Mediobanca compiri B0 annl, Na-
ta con la fine della Seconda Ceerra Mondiale, & ora
oftisagenind, mentre sno in corso due guerre, an-
chese non in [talia. Su Medeobanca nei decenmi &
'Hé:tl scritto moltissimo. Di essa slmﬁ]ma?l-l
che aspedt part 1 e mamidl con riferimento alla
msﬁw noneesERmbe 1 forment i in-
chivstro non ci si concenirat: a sufficienza sulle

idel successodi questo istituo, [n sntes

dire che esse risiedono nella qualita defla go-
vernance e del nelln qmnhlhdella PHr-
maativa regolatrice @ contesiaalments nella mancan-

24 i norme che rendessemn hile una chiara
concorrenss, nella peculiantd del ra
con laComit e pod con leakre due Bin, ossia Banca
i Foma e Credito ltaliano,
bene inmancitutio feordare che Mediobanca fu
viohuta dal dovreipeey delks Comit, Raffacle Mattioli,
worne 1stituto della stessa Comit e per la Comat, che
r:aase nel medio e longo fenmine, Come istinsmoe
speciale dovwto essene inquadra-
qw.ﬂh i all'articolo 41 della kegpe
l:ﬁru:a.na.dtl 1936 com particolari Hmiti e vincoli
ipumlrn Invecs Mediohanca - ecco il faver
Wordinamento - beneficid i wna pormativa ad
hﬂﬂnﬂ!kdﬂtmmﬁmn peerare anche co-
mie arienda di breve superando cosi lo
separazione prevista dalla legge. Cmtempmrma
hnﬂkt Iéj!ttl:l{'l: Emmm privoc di merchant
[ mg’ﬂnumm EEHJE[-H.I]EH:I.I'I
holding i Eml:tazmm Sni 1D:rp|i:| tardi si

baukmmmcummmm uruhm;:lm;ﬁu.unm:
ancora piil tards, con il Testo Unico Bancano del
19813, fu introdetta |2 banca universale: fu allora
che inizirond le difficolii per Mediobanca, che
meon godeva pitt del monopolio istinzionale. La
partecipazione delle Bin consentiva comingue
writ raccodta del isparmio per Mediobanca 4 cost
pid favorevoli di queelli sostenuti, per esempio,
bl B, istatuto o credito speciale inguadnato nel
citato articolo 41 dedla legge hancaria. [n pii. un
o o d% al:n dal maniatro ‘thu ]
eCipazion i prevedeva che le
Bim, purﬁzv:rﬂm]mﬂﬂ)ﬁﬁla, dell'istitu-
1oy in questione, consentissero laffidamento del
poverngdi Mediobanca i privati detentor & uns

quota di gran lunga minore. Solo afla fine degli an-
il T, o Iadwmdﬂﬂdemmmm
T Baffi, Mediohamnca do olire trenita anni
dialln costituions venns ianats dalls Banca
dTealia. Maturalmente dire Mediobanca significa-
va dire Enrico Cuecin, che di essa era il nume, pri-
TG CO -u;-mcheft:rmuh innanzinaio amministrto-

e dele glesuhrne Ok, U0

nia :hl I-l: dells Unn sonta di n'nﬁ..i-u-
sanzipEione legava questo siraordinario remmng
gioa Mediobanca, con riflessi positivi sull
sionalith ¢ I'impegno del personale. Qu.aml-n poi
Tisgigute, & termpd detto di via Filodrammatics, fu
COstrefto a in mans :pﬂtn ST PIl

1 sal vagente & sopratiutio dopo la scomparsa &
Cuccia sopravvennero problemi rilevanti finoa un

mmﬂumhﬂmammha!mm
mossedal successore Vincenzo ghi, che co-
ﬂsptnamunmEWmdjmmmmdmdjm
fromto e di scambi cakturali ¢ professionali

cia e il governatore del tempo, Antonio Fazio, Ho
Assistitpa he comfronto del senene & ne ricor-
deo ancors 1 contemat e Nalio livello, dall econome-
tria alla filosofia e allevoluzone bancaria,

Inan mondo neovo sarebbe stata fondamentale 1a
ﬁ:mn]ltidlﬂmnpﬁnfﬁmm:]:nmwsﬁd:

i decenniche sono seguiti alla morte del nume
tubelare & a quella di Moranghi sono state tentate
abtre vie con qualche siccesso e it i arcrv-
e Ml & netia B diversitd nspetto al passato, Ora

Mediohanca si ad attuare 1z celebrate noz-
ze.con la hanca pi antica al mondo. 5i dovrehhe
ihire, ncomdando 1i; come shifutoe del Monite-

pm::}h«epefﬂ Mantepaschi, quale siriumento per
softenere meglio famlgjl.aamqn?z i fte bare il
risparmio, {rproduzione fservata

Angelo De Mattin
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