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«Assunzioni bene l'intesa fra sindacati e Unicredit»

SCENARIO BANCHE

L'editoriale - La corsa a tre per la banca - La corsa a tre

Riassetto Delfin, Leonardo Maria Del Vecchio sale al 37,5% - Del
Vecchio, si dei soci al riassetto Leonardo Maria al 37,5% di Delfin

Bancomat preme per il circuito italiano
Sussurri & Grida - Banco Bpm per le pmi

Il commento - La sconfitta di Caltagirone e le sfide di Monte
Paschi

Editoriali - Contro il sovranismo bancario tedesco

Perché il futuro di Delfin & ora appeso all'asse tra Milleri e Del
Vecchio Jr

Commerz, Berlino cerca un cavaliere anti-Orcel
Asti, il sindaco Rasero eletto pure presidente della banca

Mps, Generali e Unicredit? Non saranno vendute prima che sia
finito il risiko bancario

La corsa delle fintech alla licenza bancaria: come il settore cambia
pelle

Unicredit-Commerz la mossa di Berlino: un cavaliere bianco
Leonardo jr scala Delfin - Leonardo jr verso il 37,5 % Delfin

Un prestito da 11 miliardi. Rischi in capo a Lmdv, cruciali le
banche e i soci

Unicredit sempre pil vicino a formare un asse commerciale con
Generali - Orcel cerca l'asse col Leone

UniCommerz e Mps-Bpm, ecco i premi sul tavolo per gli azionisti

Claudia Buch a MF: le banche europee hanno bisogno di
integrarsi di piu - Le banche Ue si integrino di piu

Bcc Roma vuole aprire filiali

Buy-now-pay-later +23% in sei mesi

La corsa di Orcel fa ricchi i bilanci di Crt e Cariverona

Il buyback di Generali assist ai grandi soci Unicredit si rafforza
Il nuovo cda di Poste Italiane conferma Del Fante come ad

Con l'indennizzo compro le azioni Pop Bari risarcira - Pop Bari,
300mila euro allinvestitrice

Corsa a riportare I'oro a casa ma ['ltalia non partecipa - L'oro torna
a casa. Ma I'ltalia resta a guardare

Svolta per Delfin, Leonardo Maria Del Vecchio diventa primo
azionista - Delfin vara il riassetto, Leonardo Maria Del Vecchio al
37,5%
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~"Fabi Parma
- «Assunzioni

bene l'intesa
fra sindacati
e Unicredit»

N1 sindacato autonomo
bancari Egbi e le alire orga-
nizzazioni sirdacali hanmo
n.miunlu un accorda con
[mieredit. che prevede um
compieio ricambie pencr-
zionale con un rapporto di
un‘assunEions per agnk weci-
ta voloniaria & Incenivaia.
L'inmwsa stabilisce che 1,130
lavarator edi Unicredin con
maturazdons  dei  requisin
pensonistici entro 1 1° mag-
gin H32 potranno accedere,
semipre su base volontaria @
caon incentlvl, al penslona-
meenila dirstto o a Fondo esu
hixri.

Sul frente occuparionale, &
prevista assunzions di 1.085
negdiplomati & nedlaureai
under M attraverso contratt
dl apprendistaro professlona-
Hzrante, Analizzatl all'insesl-
menio stablle In azlenda,

Grande i:u;ig:ﬂsill;zlnneémi-
ta egpeazsa segrereria
provinciale dell Fabi di Par-
;<10 um contesto i setiore
caratterizzate da profonds
trasformazioni - dicono (Ma-

rie Bertoli, Luca Gianella e 5i-
miana Peroese - 'aceando con
Unicredit consente una pe-
stione efflcace, volontaria e
incentivata delle uecits, con

fermandn al tempo  stesso
una politica di nuova e buona
occupazions, elemente di-
stin v da semipng dell atio-
ne sincacale della Paly, 5i ga-
rantizoe un ricambio genera-
zinmale reals, con un rappor-
[0 LF0 2 1 T AsCie @ fuo-

v assiinehonl., Cialﬁurlnm
che anche a Parma via slano

issunebonl visto ly critbciia di
perstnale da molio tempo in
partbeolare tra | cassber] & nel
cogrnerciale e inoltre Fa-
gienda riveda le limitazioni di
orarie o addidtiura chivsura
di filiali che mettone cosl in
seria difficolia la cllennelse.

Bemoll agpiunge: «Mebl“ac-
cowde song previste wirsrior
A5 assundioni dedicate a don-
ne vittime di viokenza di gene-
e eloal lom figli, insedte in
percorsl di protezione, dimo-
strando cosl prande sensibi-
s i sinckacatl e aziends,
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LACORSA A
PER LA BANLA

di Emanuele Imperiali

on trowa pace la cx Popodane Al nacque ufficlaimente Bd™ Banc e, con una

Rarl. CQualche glorno fa miszione di sviluppo del Sud e un foros su

Medincredito Centrale, pituale credito @ piooale ¢ medie imprese

proprietaro, ka deevaio alcune meridionali ¢ sl supporto a investimenti ¢

manifistarioni di interesse per filbere bocali. Lazienda, con una mmificata
l'acgudsio della partecipacione detenuta in rete i ki nelle reglonl del Mecogiorno,
quelia che oggl &l chlama Banca det riprende o fare utill, quasi 22 milloni ¢ mexzeo

Mezangiorno. Sarebbern tre [ pretendent,
che hanno anche on nome @ un cognome:
Credem, Credit Agricobe ed Iecrea, in condata
con la Popedare di Puglia ¢ Basilicata.
Diversissimi ma tutt] molboe validi sotto B
profilo sla patrimoniale che reddituale,

Proviamo a per sommi capl la
travagliata vita di quest'azienda di credito
nata ¢ cresciuta netle due

mieridionali, dowe si & diffusa capillarmente
nel corso degli anni, Tulto e cominckato nel
2oy, con la crisi della Popolare di Bard, che
Faceva capo ilka famiglia Jacobind, e il
commissariamento da parte della Banca
d'itakia. Nel 2020 [intervento pubblico
trvmite Mediocnedite Centrale, contrallalo
i Invitalia. Pol, net due anni successiv,
aumente di capitabe, con Uintervento del
Fordo Interbancario, pulisia dei erediti
deteriont @ iorganizrazione, softo la guida
oeulata diLsztjmn Carrus, che anewm oggl €
lamministratore delegato, Infing, nel 2023

m!] aokf, per sforare | 32 nel 205, Cio che &
il interessante ¢ s crescita operaliva, grasie
A prestiti a fumiglie ¢ impoese che superano i
i i, altee 12 miliaedi di sacosdia, una
ostamie pirenzione ol territorio. In viri G
Eu:-sd risultat, | erediti deteriorti calano dal
al 4,6 Eaumenta di consegueenza b
patrimonzbe della banca.

lnduhh-ianmte. ['essere controllata da
Meddacredito Centrale e, 3 50@ wolta da an
SOEEerto pubbics oome Invitalia, ha un peso
rilvante nel razgiungimento i questi
traguardl. Nel Rt la BdM divenitn uns banca
i poditica Indusiriale per 8 Sud, di cul si
avvertiva fortemente Il blsogno da guando
nen esistevano pio né il Baneo di Mapoli né
Tsveimer. Cidy, perty, non vieo] dire che dl
punte In bikaneo slano cessate be erbthelia,
Perché 1 margine A interesze & in calo, non
la & pui certo considerare ol livell delle
grandi banche presentt med Meridbone, comse
Intesz Sanpaoto, Unicredit ¢ Bol Bnp Paribas,
o la redditivita, pur se buona, non ha ancorg
ragsbanbo Hiop,

€ 1 editoriale

La corsaatre

Se queesto e il conlesto, calaio inuma
storis non sempre lusinghiers, Uidea
di cederne il pacchetto azlonario di
coniroilo ha una loglea inoppugnabi-
. Ma i pretendenti alle noeee, come
scoennavamon, sonn mals divers tm
lom. Credem ¢ un'oltima azrienda di
creditodl medie dimensiond, iloul no-
me i pit el un'necasione € comparso
in opersziond di rislko hancarlo anche
ge pol alla fAne & dmasta fuoel da fu-
gioni od accorpamenti. Ma & un'im-
presa del Nord, dove @ cresicinnta ¢ & ¢
sviluppats, ¢ porebbe essere pit Infe-
ressota o rastrellare ung fetta consi-
stente della racoolta per poi impiegar-
Ia fuori dal Sud. Per Credit Agricole va-
I 1 shessn ragionarmenio, aEEravato
dal farioe che S0ERRa i una banca sirs-
miernL.

Lialtro potenziale partner, focred, &
certamenie pii simile negli obiettivi
di fondo alla BdM. Listitute Centrale
del Credibo i, AOuminisine-
o da Maoum Pesiore e presicduio da
Gimseppe Maino, & il capogruppo di

nz Hoc, diffuse su tutto il territorio ma-
Zlomale, con iIMportantl presense nel
Memmogiornn, quasi 2,500 sportelll in
altre 1. comuni, E vanta oltre mo
mifioni di clienti, oltwe ad avere un'ele-
vata qualita patimoniale, con un CET
Ratio del 25,2% Cid consentirehbe di
sviluppare significitive sinergie e ro-
mificare ancor piia Fistituto al di sotto

mentenendo intata lo

del Garigliano,
peculizrity dedls ex Popolare di Bard 4
banca terdtoriale o servizlo del ploeg-
I risparmiator] e delle azende minor
non solo mdustriai, Con una specifi-
cltd pugzliese e lncma che mon =0l sa-
rebhse mantenuta ma anche ulterdor-
mente Implementara. Peralino, le han-
che di credito cooperatim hanno nel
loro dna quest impronte
Owviamente, sard Mediocredito
Centrale a decldene sullla hase delle of-
ferte economiche, Panspicio ¢ che Tn-
vitatia, proprietario del Mediocredito,
nel Fare Lo propris scelta, ueteli priord-
tariamente Finteresse pubblico.
R ORE S
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Riassetto Delfin,
Leonardo Maria
Del Vecchio
saleal 37 5%
di Gluliana Ferraing

" i libera al riassetio
P Bhemnspormabod i 14
arloslat] su ollo. Leomindo

Marta Dl Vecchbo sale cos

il 37,5 per cento, Voto
contraro di Roceo Basilion

¢ Claudio Del Vecchio.
alle pagine &b « 45 Polizxi

Del Vecchio, si dei soci al riassetto
Leonardo Maria al 37,5% di Delfin

I passaggio delle partecipazdoni approvato da G eredisu 8. Contrari Claudio e Roceo Basilico

Dividendo
A maggio I'assembilea
be approvare un
dividendo stracrdinario
di oltre 1 miliardo
Dielfin, ln cassaforte deila
Famiglia Thel VYecchio, ors ha
un primo szionizta, Leonandoe
Maria Del Veochio, ma noo di
rogr ormen, graie wlleegud-
sizione delle quote ded Tratelli
Paala ¢ Luoa per w0 miliaredi,
Per la gowvernance cambia po-
o ln regola dell'unanimith
per le decistond strategiche
continua a lasciare totate 1-
bertd dazione a Francesco
Millerd, alla guida di Delfin ¢
preshdente & amminisabom
detegato di EssilorLaxmitica.
leri mattina, mesd di
fraftarive, nells sede hussem-
brurghese di Rue de la Chapelk
le, lassemblea stracrdinaria
di Delfin ha dumaque trovaso 1a
quadra sul riassetto della cas-
saforte di famigha, Leonardo
Mara Del veochio, che com-
pira 31 annd 11 6 meggie, chict
of strateqy officer di Essilor-
Lnvottica & presidente di Ray-
Ran, acquistera tramite il vei-
colo Lmdy Fin le quate del
12, 5% ciascuna ded fratelli Lo-
ca (g anni) e Paolka (84 anni},
che sommate ol proprio 12,5
met Fam [l primes socke con il
57.5% del capitale. Loperszio-
ne vale circa 10 miliardi, fi-
nanzian da un pool bancaro

guidate da UniCredit, Bop Pa-
ribas & Cridit Agricole.

Die i wodd contrad: quellodi
Claudio Del Vecchin, 6 anni,
figlio come Pacla dalfla prima
maglie del fondatere Luciana
Nerm, & quelle di Roooo Basi-
lico, figlio di primo letto di
Nivoletta Zampillo{ 5o e
¢ il fondarore dihirm,?’:gh
Basilica). Soka Hoceo Basilico
e vodabe comtro anche la se-
conda delibera: per il iriennio
an2s-2027 la distribuzione
def dividend| sale all'Bos de-
i ulili, abbattendo il fetto del
ure finor in vigore. Ma Fope-
razione non ¢ ancora chlusa,
La struttura prevederebbe cir-
ca o miliard] complessivl: i
et e quote dei frstedli, pil
miliardo per rifinanziare be 13-
e dl ereldite preesisient ga-
ranfite dalle partecipesdond di
TDwelfin: oline al 32,4% di Essi-
lorLuscattica, il 28, v di Covi-
vio, il 17.5% di Monle dei Pa-
isehd, il v di Genembie il 2 T
(i Ui,

Loca ¢ Paoly non volevano
uscire da Delfin: avevano
chivsto di trasferine le guote
in societd personall, per ra-
giond di efficienza gestionale.
La bocclamra della richiesta
ba fatte scarare 1l diritio di
prelazione, cacrcitato da Leo-
nardo Maria.

Dopo aver eliminato 1 tetio
del ww, potrebhe ecssere ap-
provate un dividendo straoe-

SCENARIO BANCHE

dinario 1;1& e llassembles del
zr aifiio, potenziglmente di

tre un miliacdo, conside-
rando che Futile di Delfin &
costifuito per intenn dalbe oo-
deake delle partecipate, Eservi-
rin in parte ad alleggedee il de-
hitn, Leomardo Maria ha hiso-
gna del mad-dividendo pec
rimisorsre ke banche, da qui
la sua pressione per shloocare
I distribuzione,

Sul pinno della govermance
concreta, il rassetio cambia
an. Lo statuto impone

unarimitd per le decisiond
stralegiche rilevantl. France-
soo Miller, U monsger che U
fondatore del coblosso dall’oe-
chiateria ha messo a capo di
entrambe le strutiure, con-
frallata e controllante, man-
Hene l sua posiEione ﬂnth*

i eredl non comvergono al-
%lunuhm'th Cogd U g7.m% ac-
cumukato da Leomsirds Marka
£ un passo aventi, me non ba-
ataa rimescolare le carfe,

Lennarndo Del Vieechlo aveva
costruibo queesta anchitetfum

COARTAR LA STRA e W

-5 ﬂl:._ ﬂ.
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per tenere Vazienda al riparo

tla decisioni shaslite di eredi i i

Gt il heglate A1 sevii |l riassetto di Delfin
profeggere la sug creatura, Sul

piano industrisle Iu m Im

grande Erupmmndiﬂlt Ded Vecchio

Pocchisleda e conting a m:-
soere, Convergerne (ma 8 eredi
i tre diversi nuclel familiar,
con efd e obieltivi malto di-
versl, & difficie. Cf sono case
in corse, alcund ered] hanno
aecertaio Neredith con Deneli-
clo di imventario ¢ ba suoces-
giome di fafto non & chivea, 1
riagsetio & un tassello, non
aneora una solugione, E alme-
no un altro erede potrebbe -
ler cedere 1a propria quoda di
Delfin, daprendo | meccand-
gmil di prelazione.
Alle novita sulla cagsafiorie
il il Essiborlamanitics ha re-
agito con un rialzo dello
Lhaeww, 3 185,495 eum, in Boma
a Parlgl, ma da Inkdo anno |a
flegsione ¢ di clrca il o
Giuliana Ferraino

Lo alhia ] 4 oo ]

1935-20¢2

Luciana Menvo: i figh

Marisa
11.5% 125%

*hgho d Mumdetm Zangtho & Fooko Basdio

pr—
La holding

& Delfin & la
holding che
racchiude gli
nvestimentd|
delia Famiglia
Del Vecchia

W Ha quealadi
En=iuin. Monte
il Paschi di
Slena,
Uriicredi,
Assicurarion
Generali
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Bancomat preme per il circuito italiano
Larichiesta alle banche di maggiore spazio sulle carte, Ricavi a 89 milioni

Il balzo i utenti
Bancomat Pay siavvia

a superare PayPal per
numero di utenti attivi
in ltalia: oltre 20 miloni

Bancomal chiede alle han-
che italiane di far spazioal clr-
culte nazionale sulle care,
Plelbe ultime seltimane i S0
cietl avrebbe infbtite i dialo-
ahl con divers] istitutl che
hanma & momento accordi di
esclusha con le retl di paga-
menie infernazionall, Visa e
MAgstereerd. Lobiettiv @ quel-
o dl replicare Inicsa reggiun-
ta pochi mesl fa con Monte dej
Parchi di Siena che ba Inserito
nellofferta una carta Ai debito
con il doppio crcuitn, nezio-
nele e estero foosiddeito co-
badging), alincandos] a nte-
53 & Bpm

La spinta dl Bancomat sf In-
gerisee in una pifh ampia ten-
denza in atto a ivello europen
e globale, Dopo annl di decli-
mcra Firvome ded circudfi statuni-
fengl, ormai predominanti in
o il mondo, negl ultimi
termpd be retd di pagamento na-
fonali sone tormate 1n auge,
=Le atluali tensioni con gli
statl Undd sotto b presidenza
di Donald Trump hanno maf-
forzato Uidea che gloumi sendxi
potrebbero essere Bloccati o
sopeelt] o condizionis=, ha def-
o Fhilippe Lanlanie, ceo del
Circuiito e Cirde Bancni-
e, I uma recente intervisty al
Firaneie! Times. All'inizio
dellfanmn, cosi, ke banche -
tanmiche hanno lanckato on
progetio rer ricreare un ¢ir-
cuito-domesticn in Regno Uni
o, dowe 1l e ded pagament &
gestite da Viss e Mastercard.

ging e qualche Passe poarehbe
anche renderlo wn requbsiio di
legge, seguendo Vesempio
proprie degli Stad Undti, dove

la presenza di due circuit sul-
le cante di debito & obblizato-
ria per moth dl coneormenza ¢
eicureyza. Proposte in questo
genso circolersbberns anche In
ambienui politicl italiani.

[ eircniti naxioneli stanno
intanto lavorndo per farsi
trovere pronti & cogliere «lo
gpirito del tempoes — gquella
della globalizmszions control-
lata o —ag
glornando la loro gamma di
servizi per recuperare il ritar-
o tecrodogios accumilato ri-
spetto al colossi Visa e Master
card. Rancomat ha par esemm-
o awiato una profonda revi-
minne strategica, rosienuia dal
fondo Fsi, primo arionista, ¢

icaia dall’ad Fabrizio BEur-

0. Olire & premdTe per me-
cuperare guote di mercato
nelke carte, fsiche o digitaliz-
zate, la societd ha spinto sul
servirio di vid app
Bancomat Pay, che & avvicina
a supersre Peylal per mumero
dil utenti attivi in Italia {olire
a0 milioni). S lvorando per
lanciare nuovi prodott] come
la stabiecoin Eurhank e per al-
largare il ragyic di azione 21 di
fuori dii confing nazionali tm-
mife aceordi di imteroperabili-
T4 com le altre retl i pagamen-
o domestiche europee,

Nel 2025, intanto — graze
in parte anche alla dmodala
wiome delle commissiond — i
ﬁm di Wﬁt xilml'i galifi

TR A ITVERTTH & 1 AT
operativ € Inu me ral-
Opilatod 15,0

Fatwring Burandd, ceo o Bancomat
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- Sussurri & Grida
o Banco Bpm
per le pmi

Banco Bpm (foto, i ceo Glusep-
peCastagna)ha stanxdsta % mi-
llacdi per lEnternazionalizza-
zhome delle pmi. Merso miliar-
doé destinato al sostegno sal mercato indiano.
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La sconfitia di Caltagirone

—ppErE E———— e

iL CGHMENTO

e le sfide di Monte Paschi

SANDRO TRENTD

® una basona no-
tiziz, finalmente,
nella storla re
cente di Banca
Monte ded Paschd
di Siena. Gli azio-
nisti hanne timesso al cepreo
Luigi Lowaglio. cipg {| manager
che ha guidaro il risanamento
della banca peghi witimi annl
HON #ra soonfa. E non é un
detgaglie. Dopo una fase i
SCOnEED ¢ incerteds, la dedsio
ne di non cambiare puida pro-
prio nel moments pin delicars
B una seela pinst evita di in-
ferrompere an percorst clie
per la prima vola depo malio
lempa, stava funtionando, &
consente di non ripartire da 2e-
o propiio guando non serve
pii difendersi, ma costruire
Perché oggi il punto non & pid
chi guida Mps. [l punto & cosa
pud diventare Mps,
Dropaanni di crist, salvatagel e
ricapifalizzazioni, la banca &
Torata & penerare wtili, ha rico-
struitounabase dicapitalescl-
ha recuperaro una credibali-
i che sernbrava perdura. Ta gl
ronferma di Livaglio conta per
fuesio: mon & solo comtinuiT
manageciale. & la possibilita
concreta di usare una banda fi-
nalmente risanata non per so-
pravvivers ma per fare sviup
o
Li prima soelta & divimente.
Mps pud restare una bunna
banca— prudente. ordinata, fo-
calizzata sudividendi e control
lodelrischio—oppure divents-
requalcosadi pit: un afforeat-
tlivonel inanziameniodelleco-

nomia reale. Megli ultimi anni
tleredito alle imprese & crescin-
o pocoed & diventacn sebetriv
in modo difensivo, Le banche
hanno imparato a evitare il ri-
sehiio, molto meno i gestilo 5e
Spssepe questa fraiettorda sa-
ril solicky ma masginale, Secam-
bia approccio — lavorando per
filiere, accompagnando le im-
prese nel remp, costruendo e
fazienidi lungoe petdodo — puo
TOTTEALE @ 5568 WG banca ufi-
b al Baese Mon ¢ retorica E un
mudetlo,

Qui sl innesta 13 seconda sfida.
e il progetto con Mediobanca
andid avanti potrd nasoete
qualcosa che oggl manca: un
nperatore capace diwnire oredi-
o, advisory e finanza soraondi-
naria, accompagnando le im-
prese ned passaggd plo cricicd,
cresclta dimensionale, apertu-
ra delcapitale ristrutturaziani,
internazionalizzazions ¥on é
srontaty integrare coltuge di-
verse @ difficile. Ma & una delle
poche sirade per dportare La G-
nanza aessereun fatiore disvi
luppo, non sobodi stabilizrario-

e
1a tegza sfida & I'uso del capita-
e, Ed & qui che la vicenda Mps
LOOCA WA A guesticne (Ha ampia.
llsistema bancarioitaliano ne-
gliglrimi anni ha prodarte pro-
firtielevatl anche grazie al con-
tesin dei @ssl. Ma ha iovestiio
poco. Ha finanziato pocoil cam

biamento, Ha preferito la pru-
denza alla trazformazione, D49-
stribuire capitaked facile; impie-
garlo beme & difficile Una ban-
ca solida pud assumere rischi
Enrellipenin e finanziare frasfor
mazioni — digitale, energetica,
organizzativa - che alirimenti
restano sulla carta. Se Mpeyvuo

le segmare una discontinuita,
deve fape questoc usane [2 pro-
pria stahilicd per scstenere ] il
schio produttive, in modoselet-
fivp e strategico,
Le ricacure sarebbero concrele
pli creddoo di qualith alle Pmi,
pii operaziond di coescita, pin
supporto  all'innovazione e
allinternarionzlizzazione. pin
comnessionetrafinanza eindu-
siria. Hom & un compite che
una banca padsvokgere da sala,
mié un compitoche wha gan-
I:le banca pub rendere possibd-
2"
Céinfine una sfida decisive la
credibilita. Dopoe anni di insta-
bilard Mps dewve diventare pre-
veddibile nel senso-giusto: ooe-
rente, Capace di prendere deci-
sioni e mantenere, dicostruire
fichecia nel tempo, con i merca-
tl, con be imprese, con § cllents,
Per uma banca, alla fine. la vera
rigiraa & guesrs,
Wista cosl lavicenda delbs ukri-
me settimane cambia segno.
Won & lennesimo capitolo di
una storia tormentata, E un
pimta el passaggio. Mps ba og-
glclérche peranniled mancatc
1une base su cul cosmudre. La do-
manda non & pig come @bar
1a. T cosa fame. £ questa, final-
mente & una buocna notiza.
Perché per Iz prima volta dopo
meltofemps, Mps non & pidun
problema da gestire. Euna pos-
sibilicd dia wsare
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Contro 11 sovranismo bancario tedesco
Il pagriottismo ikalizno che manca sull guera dells Germtania contro Unicredit

dlla vicends Commerzhank-Uni-
redil la Germand a sta dando pro-

va di incartarsi malamente nel para-
=i fl:!] gmrr:rﬁimmmiarin Ce.
condn Fagenzia rg, il governo
di Berling avrebbe sondsto aleuni ish-
turl i eredita per difenders
Commerhank doll'offedda pubblica di
geambio banciata da Unieredit e che
ﬂum:-tlh: partire il S maggio. A quanto
{ colloqul non sone andatd oltre
ﬁﬂe duranie i quale
|1'Lu1ﬂmurltedmchl avrebberocerca-
to di verificare s¢ esistessoro lecondi-
riami per Pimgreseo di un muova inme-
stitore strategico che aoquisisse una
uota o addirithura rilevasse Commer
gbank. Com'era prevedibile, mon & fa-
cile trovare investitori aléernativi di-
spost & Farsl avanll & gueste punta
della staria: Unlered it Tea gia supetatn
il ¥ per cento del capitale & con l'ops
potrebbe facilmente arrivare al &0,
che in Germania viol dire prendene il
catralle, Cosl, il tenfalive sarchie
amdatn & viato rivelamda 15 contraddi.
gione di londo di yn governn federale,

quale quells del cancelliere Mere, che
a parsle sl dice europeista ¢ mei farti s
rivela sovranista, Sarebbe, al limite,
comprenzile che per difenders .
tomomeia di Commeradnank, il

che & ancors szionista con il 12 per
¢enko, ehicdesse o una Enea edesca
di fare una conlromssa per spiarzars
Unieredit (per la varitd, lo ha fattoe a
qguanins mrE Deutsche Bank, pri-

uﬁmm pacse, non o sarchbere
1, ma sollacitare airi (s6-

l.1|11 europel a mlervenire coniro
un'alira banes curnpes coms Unicre-
dit zembra quasi uss gaffe di statn, Ve-
roche il ceo di Unicredit, Andrea Or
], sta uzando e mamiere fordi perar-
rivare al =uo seopo e che wf operszio-
ne ostile 8 una banca i dal-
1o elabd rappresenta umna Nda & titta
[a Germanin, ma o anehe himarm che
5i buessi alla porta, per esempin, di ana
grande banca franzese o spagnola m-
vilandola ad acquisire Commerzank
al sala ssapo di ofacslare Ditalizng
Inicreddic. E poi, con quale motivario.
ne, Orcel mi sta antipafico?
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Perché 1 futuro di Delfin

Milano, Tisccordo irm gli eredi Del
Veechio & cosa fatta e da lerl Leonar-
do Maris Jr & il prima soeio di Delfin,
Ia holding di famiglia che controlla il
colosso ifalo-francese Essilor-Lixot-
tica e detiene quobe rilevanti in ban-
che e asdcurazioni (175 per eento
Mp=, 10 per eenta Generali e 3.7 per
centa Unicreditl, Sarebbe azzardato,
perd, secondn il gquadro emerso
dallassemblen dei secl di Delfin e
che era nellaria ob da qualche glor-
o, ipofizzare che questo risssetto
porti automatizamente alla vendita
delle partecipazioni finanmarie eom
um impatio pel breve ermine =2l ris-
ko baneario. Proprio 'asse che d'ora
in poi Aves mapgiar gulle deri-
sionl della holding, ase costituito
dal ceo Framcesco Milleri con il Fiu-
vane Leonardo Maria, sembra orien
tata a mantenere Delfin ol centro del.
la geena <ia per quanto rigearda il fo-
turo di Mps che per quello di Generali
talmena per il mamentol, T rumar in
questa direzsione sone stati maolte in-
sisterdi nei gornd a ridosso del rilal-
tone che ha riportato Loig Losaglio
al timone di Mps. Ma per adesso sano
amenditi dai fatti che dicono che Leo-
narda Maria rinseirs a rilevare fe
qrusde del fratelll Luca & Paola (12,5
per cento cigseuna) diventando 'azio-
nista di riferimento di Delfin (com il
31,5 per ceniod senza dover forzare la
mana sulla vendita delle partecipa-
piani finanziaric dalle quali ardvano
ricche plusvalenze. Vero anche che &
in eorso wna trattativa con un pool di
banche (Unicredit, Crédit Agricole e
Bnp Parishas) per sostenare finanzia-
riamente fufta 'opemazione di rias-
gatta, che ha un costo stimats in 1011
miliardi, Sonao i seldi che servono a
Leonarde Maria per liguidare le quo-
te dei fratelli Lica & Paols =ulla base
dellintesa magmunta in assemblea
enn il votn favorevole della maggio-
raeza degli eredi (sei gu otin), Ma
quelle che potrebbe pecadere & che
oeegrry limare qualche partecipario-
ne per Arrivare B coprire tuita 1'enor-

me summa necessaria. Nom di pii e,
comungue, non adesso, Sul baeels
della trafrariva ehe Leonardo Maris
sta eonducendo con le banche o s5-
relybern aliri strumenti per garantire
L restituzione del capitale pil infe-
resst, Becondo quante rsulta ol Fo
o, & eta diseutendn di tre opeiani,
ima & un pegnoe sulle anont di
Delfin detenuts dal veicolo Minanzia-
rio che fa eape 8 Leonarde Maris
LMDV fin} e nel guale confluiranns
le quote rilevate dai due fratelli per
un todake del 25 per cento. La seconds
& un pegno sulle azioni detemuaie in
Delfin da Leonardo Maria a titelo
perscnple (125 per centol La terzs
opzione & rappresentata dal feses
annun dei dbnl'lsnd! che
délle partecipazioni d ﬁuldmz.
fliksso che negll ultimi aani si & molti-
plicalo sapratbotto grazie alla cresci-
ta ded risultati delle hanche & assien-
razioni arrivanda a 1.5 miliacdi nel
2065 cerano 300 miliosi nel 202, Inol-
tre, Dielfin ha in cassa tanta liquidith
{sivocifera di 4-5 miliardi) secumuls-
ta negli anni grazie al tetto sulls di-
strbutions did dividendi impasto
dallo scomparan capostipite Teomar-
dolkl Vecchino, In seguito ai nuavi ac-
cordl apprivatl dall'assemiblea df te
ri, tale tetto & siato portsto dal 10
all"B0 per cento consentendn cost agli
eredi di incassare pii soldi. Tunque,
e n'e pbbastanza per soddisfare le
esigenze di tutti in base alllarchited-
tura studiata dab consulent di Delfin
senza doverricarnere alla cessione di
partecipazioni fingnriarie, che rests
un'opzione per il futorm. La sintesi di
tutte tche ladinasty di Agordo batro-
vato On nuows sssetto innanzitutto
per guidare lo snluppo dells multi-
nazionale deghi oechiali, ma che in
guests scelta non o'd una finunciy &
creare valore nel sistema finanziario
diel paese ineul mpes] equilibn & pao.
ve alleanze st andranno formandao
avendo Iasse Milleri-lasnarda Maria
come unn det principali protagonisti.
Mariarvsaria Marchesans
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RISIKO BANCARIO ['istituio studia altri tagli al personale

Commerz, Berlino cerca
un cavaliere anti-Orcel

Ma | colloqui vanno a vuoto. BaFin in campo

W Bedino cerca sponde nel sistema bancario
europeo per arginare |'avanzara di UniCredit su
Commerzbank. Secondo quante rportato da
Bloomberg, il poverno tedesco avrebbe avvialo
contait informali con alewnd st di eredito per
valugare U'ingresso di un investitore strategico in
grado di rilevare una guota - o persino il controllo
= della banca di Francoforte, T collogui, tuttavia,
non sarebbero andati olire una fase preliminare,
rakando la diMlealid di eostruire un'altesnatbea
credibile all offerta pubblica di acquisto lanciata a
metih marzo dal gruppo guidato da Andrea Orcel.
1l governo federale & determinato a preservare |'in-
dipendenza dell'istinuge, di cul resta il secondo
wedvrnisia, mua arnche | Enil delleogeioni disponils-
li. I nodo & strategico: il more & che il barcentro
decisionale di una banca chimee per il finanzia-
mento delle pmi tedesche possa spostars] da Fran-
coforte 3 Milano. Dal mindstero delle Finanse tede-
seo, interpellato, & arrivate un «no comments.

Nel frattempo, sul fronte imdusiriale, Commerz-
bank si prepaca a una revisione della strategia
con possibili nuo tagli ecoupazionali, Secondo
il quotidiano Handelsblan, il piano - ancora da
definire ¢ da discutere con i sindacati - potrebbe
ampliare la riduzione gid annunciata di 3.900 po-
sti a imizio 2025. L'aggiormamenio al 2030 sara
presentato '8 magglo, Tra le leve, un maggione
deerso all'intelligenza antificiale nelle aiivith am-
ministrafive. & complicare ulteriormente il qua-
dro & Intervenuta 'autorith di vigllanza BaFin (la
Consob tedesca). che ha richiamato Unicredit
per comunicazioni giudicate «sensazionalistiche
e non oggettives diffuse dorante I'offerta, GIi an-
nuncl - pol rimossl - descrivevano Commerz-
bank come sirascuralas e sorieniaia al breve (er-
mines, contrapponendola a una banca wfortes
sotto b guida italiana, BaFin ha ricordato che, in
base alla normativa sulle Opa, sono vielsie comu-
nicazion! funrdanti o suggestive, In caso di viola-
ond, sono previsie sanziond,

[l confronto resta acceso: il 4 maggio i soci
dell'istituto di piazza Gae Aulenti sarannoe chia-
mafl a4 votare 'sumenio di capitale pecessario
all'operazione, menire il governo tedesco e il ma-
nagement di Commers continuano a opporsk a

quella che definiscono un'acquisizione ostle. - = -

SCENARIO BANCHE

| ek

RICZEY,



[ 047 STAMPA

A5°Anniversario

2E-APR-202A

Chiilidiano - T Respo Mdareo Travglie
dapag. 130 figgli |

GROVIGLIO PIEMONTESE

Asti, il sindaco

Rasero eletto
pure presidente
della banca
1" inarmonings” senesesi  d 10consigHerl Gl altr socl, Fon-
replicaad Asti, Maorizio Basero dazione Cr Biclla (12 91%) ¢ Banco
(Forza Italia) ésindaco dellacit-  Bpm (9,99%), hanno presentato
thpiemontese dal 2007 epresiden-  proprieliste, senzaincidere. Mack
tedella provineia dal 16 setterbre. di pile: Tattuale idente del eol-
2022, Teri lassemblea della Cassa. Jegrio sindacale della banca, Stefa-
dirisparmiodi Astilobanominato no Sesia, fis sindaco effertivo della

resicdente. Un cortocireuito or-
chistrato da Livio Negro, presi-
dente della Fondazione Cr Astiche
& azionizta di m ramza della
bamea [31,8%], ﬂ it wn patto
con Cassa di Bisparmio di Torino
(6% e Cassa Yeroell (4,2%). Ma
K & gt indicntn nel sno non-
lodalk stesso Basero che novean-
ni fa, guando fo elettn sindseo, era
anche vicepresidente della banca,
1l 25 aprile Basero ha annunciato
“questa & Pukime volta clie indos-
seror le fascia da presudente della
ﬁmﬁmﬁpﬂﬂ!éiﬂ.luﬂuﬁ {'inri_,n-
dr) mon bo sard pit”, Laddio alla
Provincia non & pend una benizna
coneessione: Iy cori & incompa-
tibile con guella nella Cassp, Ma
e pare voler lasclare | Compne
La nominn di Rasero em smontata
Tuiun.] attodraitrenxiomisti, che
il 21aprilehanno sspressounaliza

Fondazione all'spoca della viee-
presudensa di Hasero & nel 2000 &
statomandatariodella sua campa-
gna per ka rielezione a sindaco,
SonoTesore ¢ Bankitalia pvigl-
lore, ma ad Asti qualeanao prepar,
una battaglia kegale conve gl pes
un precedente- in TCCOn-
tatoodal Fofto. A novembre 2004, o-
letto igliere di Cr Asti, Fabri-
win Brignaolo { Pd) non lascid be sue
cariche di sindaco di Asti & presi-
dente delin Provincia. Ma a marzo
2015, grazle a un esposio del eon-
siglieri comunali del M58, il Tribu-
nabe Io fece decadere dalla Provin-
e 1o emeree che la banea aveva
emgatouna fidenssions al Comu-
ne ¢ Brignolo & dimise dall‘istitu-
o, 1 begamd tra politica, anmind-
stratoriecontmllor della bancaad
Asti non finiscone mai,
MICOLA BORD
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La strategia
Mps, Generali e Unicredit?
Non saranno vendute prima
che sia finito il risiko bancario
il Luga Pagni Insostangs, oltre 135 miliardl. & core business, incasserebbe

na battaglla dopa Val=

tra. Leonardo Maria

Del Vecchio ha por-
Ezto & casa il prima Heoltato.
incrinare fl muro che il padme
aveva costrudio aroorne al for-
tino Dvlfin, la cassaforte di
farmiglia che eontlens 0 34,7%
kil impen Basl s,

E ara l'intmprendente Le-
onardo Marin deve decidens
la zua proesima mosss: saline
nltemormente nélla hokding di
Famiglia. Per arrivare al con-
trollo di Essilux, ma anche
per deckders come williean
e quoge detenti® in Mps, Ge-
nerali ¢ UniCredin il nuovo
"cuore™ del sisterna hnmrcsa-
rio italkano. Rispondendo cogl
alla domanda che tatt gh ad-
et ai lavart sl stanng pomen-
chir i casti ghomiz come Tt
il glovane Del Vecchio & fips-
gare il prestite monstre da 10-
11 miliardi chigsto alle banche
per “scalare” Delfin?

Ma andiamo con ordine, La
heolcling contralla f 33.3% di
Essilux: a societa leader glo-
bale pel sertone degli occhialié
una macchina dasaldl, com 2.3
millarcdi di utibe mel 2025 Ma
la cessaforte contlene anche
cpate i spicen in Mps (17.5%),
Generall (10.05%) e UnbCradit
(7%,

om0 societa che, con gl ulti-
mil eventl, 5l sono apprezzate:
il 100s% di Generali wale &
ogei 5.8 miliardi, 1a quota in
Mps altrl 4,8 millardl ¢ 11 2,7%
chi UmiCresdit quasi 3 miliardi.

LE PARTECIPAZIONI
Di DELFIN

32,2%

t::unta
in EEEIIU!

A cul vanno aggiunti i divi-
dendi che vengana digtribui]
oEni anma,

Secondo akcunl analistd, wia
strada polnsbbe casere guella
di mettere mane alle parteci-
paxionl finanmdarie, per ripa-
gard il prestilo aitenuta & un
pool di banche (UniCredit,
Enp Paribas & Crégdit Agricols)
per diventare Pazionista di sl-
Ferimento i Delfin, dlevando
e gaote di due ded sed franelli

Ma vendere a chiy La gquota
UniCredit, per esempin, inte=
rassa allamministratore dele-
gato Andres Urcel, che ha un
embizioso disegno di crescita
in Exrapa, come ha dimosia-
to con l'offera = non troppo
grdita in Germanda, per lo
varita - per dlevare Commer-
zhank.

Ma, sllo stesso empo, Or-
cel ha anche lesigenza di
rafforzare il lato [talipno di
UniCredit, se davvero ruscird
@ conguistars lo bance rede-
son, Pogcibile quindi che i
proponga come acqulrents 4l
parte di quelle azioni in vencdi-
ta, 8 cominciare da quelle del
suo maxi debitore, Orcel po-
trebbe essére intercssato an-
che al pacehero dl axiont Mps.
E vero che un'sequisizione dl
Siena pli porterebbe in dote
Mediohanca e guindi Genera-
H. Ma stamo dalle parti della
fantafinanza pli “estrema”.

Ze Delfln liguidasse e le
parlecipacioni  fnameiarss,
esclindendn  EssilorLuxodtica
per la sua nasura industriale ¢

17,5%

10%

auuta in gruppo

SCENARIO BANCHE

quota’in Banca quata in Unicredit

circa 15 milisrdi. Per Leonanda
Maria cit significherebbe po-
ter phi che dimezzane 1l debito
contraro, allegge rends il peso
degll Inperessl. in partbcolan,
i parla da mesi di cedens o
quars in Mps, che da aola fror-
terebbe una phesvalenza di
circa 3.5 miliardi, La sola quo-
ta i Leonando Maria varrebbe
circa 1,3 miliardi, considerato
f5u0 mmggior pes doga ac-
quuisizione.

Ma per forlo dovrebbe trova-
reun aceordn con gli alerl ere-
di di Leonardo Del Vepchio,
con 1 via liberm di Delfn. 11
primo passo ¢ stato diventars
Farioniata di maggioranea re-
lariva, Ma servird [empd per
fiusciee & liguldare anche gii
aleri membri dells famigle,

on solo: perché cedere ora
le quate di gocieta atmorno alle
quali sl sia glocando 1 futuso
defia finanza ialiana? Come
ha dimosirato la battaglia in
assemblea a Mps, Il peso d
Deifin & stan fondamentale
per orentare il voto che ha
portato alla conferma di Lova-
plio comme Ad

Wel breve periodo, perianto,
Lecnarde Marda pud contare
sui dividendi Delfin per far
fromte al 400-450 miliond di
Imbercssl anmul per Bl prestiuo
olienuice. Scommettends sulla
crescita industrale di Essilax,
sugli investimenti immabilia-
ri del gruppo Covivio, ma an-
che su witeriod rivalutazioni
delle partecipationi finanzka-
rle, A vendene ci sara 1empo,

2.7%
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La corsa delle fintech
alla licenza bancaria:
come il settore cambia pelle
AL, prestitl su largn scala ¢ wilkeare atessa altivith, stess rischi, stessa

stoamenti ezt i gestione ded

regrlamentaziones, Quesio sl tradu-

e witimi died annl le  copitale. Bd ¢ qui che emerge lvero  op in requisiti stringenti su capitale,
Hhm!ttﬂ!f#ﬂﬂdﬂﬂ!_b— wantagzio competithvo, Acordere 8 povermance ¢ gestione del dechi, ma
re fimtech hanno contribuito  quests siorbessione, ITavie, BON anche in interventt divettl quamdo

a riecrivere je regole dell'esperien-
za bancaria Pagere, risparmiare,
wesline, oltenene cnadilo; Wilo &
diventalo pi rapico, Duido, gueas
Invisibile. Lintermeciazions finan-
zharla, glé svviatn verse ana progres-
ewa digitalbessione, sl b trasformata
ancor di pid in interfaecia.

Secondo Il report ItallaFintech-Po-
lecnico di Milano, nei principali
mercati curopoed =i contano olte
SB00 stamup ke £l 2009, con wnda
foie conceitrazion: nel Regno Uni-
o, che da soio mecoglic il 67 delle
realth o 1 7% def capltall investit.
In Eati il nummers di stanup finfech
e imzurtech & scesoda 622 nel 2023 8
4B5 med 2025, con un calo degli ope-
ratori effertivd ma modelll phiy mag-
i e rici n crescin,

Do aver shidato g st tradi-
ziomali sul terreno dell'vsabilits, e
plastzfprme del settone sono enirate
in urka fxse pin esigente, dowe il pas-
eaprin cruclale non & piil tecnologl-
oo, TR operative: dventane banche
a tutt g effettl Nel panorems ca-
mopeo si st infattl conseldando una
lmea di fratmora sempre pll netta:

quedla tra i plaper che dispongono
di wna Hoenzs bancaria complets e

& cost semplice: la domands viens
struits dalle autorita nazionali ma
ka decigione finale speita alla Hanca
Centrale Europea nell'ambito del
Moocanismo di Viglianza Unico. 13-
ter & lungo & rigonoso, con. standamnd
uniformi su capliale. prvemance e
pestioe did rischi.

Alcune compagnie hanno gia fatio
1 salto i quallih. La sverdese Klarna,
ad esempdo, ha ottenuto una Beenzm
bancaria gii nel 2017 & ogE urilize
strumnent] sofisticet] come le carto-
larizescioni simtetiche per liberans
caplitaly o sostenens la crescita del
credito. La britannbca Moneo ha oo-
gtruito la propria espansione su una
base crescente di depesitl, mentme
Resolul ha completaio poche setti-
mane g 1 lunge percorsn per otte-
pzre uisn Jhoena bancara el Regr
Unirn, affiancandola a guella ghh
antiva in THuania per i mercato eu-
mpeo. Anche le tedesche N25 ¢ Sea-
lable Caphal operanc con barking
Heenses picnamente theonoschuie,
MNel Paesl Hassl bung agisce come
banca pancuropen gmzie al pessa
poric connunitanio, menlne in Svexia
Qred Bank ha conselkdato la propela
arrivind i eredito rresformandaosi in

emsergono critkeiti.

Il caso di M26 & ta i pin ciatl. La
EaFin (l'enue che supervisiona ban-
che, ISinad 4 credite, assicuraton,
fondl e Isthiut finanzlar In Germa-
nia) ha impeesto negll annd scorsl un
tetie ale crosclia dof cliontl per ca-
renme ned contralll antificiclaggio,
rallentando esmpansbone dells hanos
digitabe, Anche Bevolul & finita sotno
presshone; nel 2025 ha reevato uns
multa record dalls banca centrale
Iuans per debolesze nol processs,
mentre nel Regno Unito B peroamso
voerso 1o leenzs & soato pii velie rin-
viato prima dellapprovasions defi-
ndriva.

Fil che divien esplicitl, = vigitanz
interviens atraverso limitl operat-
vi, richieste di capitale aggiuntivo ¢
comirodli mfforzati. Misure che pos-
sono rallentare la crescila, ma che
riflettonoun chiettho preciso: evita-
e che modelfi troppo aggressivi sul
piano commerciale s traducano in
rgchl sletemibcl.

Im Ttadin, il caso pin cmblematico &
guelio i Banca AldeXs, aurorizzsis
ned 2000 e focalbata sul credito alle
P, Acconito a questa eeperieisn, &
oesqrva perd una fors comveTgenza

operatori che ne sono privi. Una di-  jstimro regolato. tra fintech e hanche tradidonall (11-
stinzione poco visibile per il ciente  Chi resta fuord da questo perimetto mity Bank (parte del Gruppo Banca
finale, ma declsiva dal punto divista o trove fn una posizione pii fragile.  Ifis) nasce come banca nativamente

miustrisle. Le fintech che operano
oon licerze “legpere™ (oome isttot
di pagamemio o di moneta clettroni-

E 1 caso dellinglese Wise, che pur
pestendo volami enormd df fondl ded
clenl opera ancora sends licoma

digitale, mentre Hype (Gruppo Sella)
comiMng un‘egpartenza con 1'infra-

siruttura &l un gnappoe ancara. Al-

ea) poesoao offrire servieh efficientt  bancarin completm. Le somme de-  tre realti, come Satispay o Soalapey,
¢ gealohil, ma non pOSSONO FECC0-  (emirle sono lecnicirmenis monets ooninmenn nvece @ reiane G dal
Eltere deposit] garanth né milkzzare  gletronics, non depositk non sono perimetro  hancaria, puntando su

qued fondi per fare credito. DF con-
sepuenEa, restano vincolaie & un
modelio sl prevaleniemenie @
commssiond ¢ parinemship,

&l contraro, otiencre una loen-
m bhancara significa sceeden: 5
un‘infrastrutiura  Ansmziaria com-
pletamenie diverszs, Una banca

pué raccoglicre risparmio, erogare

coperte da schemi di garanzia e non
possong essere whilhmate per aktiita
@l lending, ovvero la concesslone di
prestin a client e fmprese,

Il percorso, twitevis, ¢ oot'slomo
che lingare, Lo vigilineza curepes
— guddata dalla Bee e dalle awiori-
th nozionnli — ha chinrito che per
le fintech non eslstono scorciaode:

SCENARIO BANCHE
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~ Unicredit-Commerz
la mossa di Berlino:
un cavaliere bianco

» 1l governo tedesco, secondo azionista dell'istituto, ha cercato
un uovo socio per fermare la scalata. E la banca prepara nuovi tagli

IL & MAGGI]
L'/ASSEMBLEA PER L'OK
ALL'AUMENTD DI
CAPITALE AL SERVIZIO
DELLDFFERTA SUL
GRUPPO TEDESCO

(ASTRATEGM

EDHA I govvermm tedbessod noh <1 ar
remide ¢ non intende dare vin Tile-
ra alla commpuista di Commerz-
bank da parte di Unicredit, Intan-
to Fistmato di Franoofore, che (]
prossimo 8 magsio svelera | contl
del mimestre, secondo ndisere
s, potrebbe avdare e -
Fi dl pErson ake 'mmm
attecondi Mdl‘eapﬂ[-.lﬁ
L'DFFERTA
In amesa dell'avvio dell'offerta di
Uiicredit sa Commerzbank, pre
Yist el prossimi giomi dopo las-
semiblea convorata per i 4 mag-
gioper approvare faumentodi ca-
pitale al servizio dell operazions,
uma ricosinazione  dell'agencia
americans Bloomberg ha rivelato
che Berlino, da sempre conraria
alla presa del comrollo da parte
del gruppo italiama, hn cereatoun
covaliere bisnco per difendere la
bancatedesca, Toollogul sarebise-

ror partiti allinizio di quest’anno
com alound contstt informali con
le ramchye affinche un nusoso inve-
stibore strategion potesse rilevare
una queosta, anche di maggiorn-
Za dellistituto, Le inferlocuzion
neitavia non sarebbero andate of-
e una fse irmi

L'iniziativa ribadisce perdy an-
cora und volia la determinasione
ded gevernodi Berlino per preser
vare lindipendenza di Commerz-
bank, da empe nel midne di Or-
cel. Una strategia che perd, fpor
ta ancors | 18 AMETICANL
evideria anche i limiti defle op-
zhoml & disposizione dell'esecuti-
v tedesco - secondo magzione
azionista della banca conil IE.?]%
dopoUnicredit - per respingere [
stinto fialkano, Eg:mm anche
ta difficolt & rovane nvestion
Hg?ﬁ o farsi avantd contro Und-
- i

LTNIZIATIVA

1l govern desco fin dall'ingio
ha bollato come «ostile- inkiati-
va dellistinge basston Milano, so-
steruta invece dal  mindstero
dellEconomia itliano. «Hispet-
tiamo il progetto d Undcredit, &
ambirioss, Ha dél razionall eoo-
oo importartie, bhay deno e
glormi scors il Mef. 11 gruppo ita-
limno, da quando nel 2024 ha av-
viato il suo investimento nells

SCENARIO BANCHE

banca fedesca, ha progressiva-
mente e saaa partecipa-
zione fnoad arrhvane a possedene
st il 27% del caplinle dellistine-
to (guasi 33% se g1 considers an-
che la quota in derivati), La Ger-
manga in particolace temeche o
perazione spost il processo ded-
siofwabe dellistitute, londaments-
leper il Ainammento delle piooo-
le ¢ medic imprese tedesche, da
Franeodorte a Milano, Da qui an-
chi lNpotesi circolate di chicdere
in cambio di un via libera alfac-
quisizicne 1o spostarnento delk
secle del gruppo in Germania, Pro-
spettiva perd subito bocciat an-
che dal poverno italiano,
Tomandoinveoe al tagll, Com-
merzhank - secondoguanto riferd-
to der dal glormale tedesoo Hon-
delsblar - pianificherebbe una
nuova riduzione del personale,
anche se non @ ancora chiaro
quanti potranno essere di preciso
i posti a rischio. L'ipotesi mette in
ol ewsn in uce le sempre miEg-
giori difficolty dell amministrato-
re delegato dellistitoto di crodito
tedesco, Bemtina Orlopp.  sofio
pressione per 'attacce di Undcre-
dit. Fra l'aktro il tmore df una ridu-
ziome died dipendent! in Germania
& SEITErE SRboun ATZrMmenio Lsi-
to peer contrastae le mire ialane

=ullabanca.
Jacopoiirsini
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ACCORDO PER L'ACQUISTO I]IEI.I.E QUOTE DEI FRATELLI PAOLAE LUCA

Leonardo jr scala Delfin

Se andra in porto il mega-prestito bancario da |1 miliardi, il figlio di Del Vecchio
potra salire al 37,5% nella holding che controlla Essilux e ha quote di Mps e Trieste

Loipgwail, Cawire'a¥i Do i, Gaisiyrd ¢ Mo iwis sl oy J e )

I QUARTOGENTTO N DEL VEOCHIOOTTIENE 1L VIA LIBERA DAI FRATELLIE DALLA MADRE

Leonardo jrversoil 37,5 % Delfin

Al via il processo complesso per rilevare le quote di Luca e Paola nella holding che comtrolla Essilux
Contrari il promogenito Clandioe Basilico. Sette si per la distribuzione per tre anni dell"80% degliutili

B L

g

i ANEBREA TFEUGENT

anm dalla
s dl Leonanke
m:hme i litigi fra
gll oty s eredi, =1 stan-

(F pﬂr ﬁlit'-flmrﬂ si dentro T
dh fami Delfin, che

m:-tmli.-a I irpeers B lor T aison
tica € ha quote & spiceo in Mps
(17, 5%:), Crenerali (1001 %), Lni-

Credi (2 75 e Covivio ( 28%)

Nell"assemhlea delfln. hokding, i
s0Ci i i 2= S50 o
{contran Del Verchio e
Rocen Basilicn, fratelln di Teo-
nardo Maria per della ma-
dre Micoletta Zampillo) hanng
o il Foro wia lbera ol imsfen-
et o diee quote di Luca ¢ Pac-
Ia nelin Lawdv Fin di Leonsrds
Maria. La cassaforte lnssembur-
ighes noa ha ribascesncomumics-
i1 al sermine delia delicata assem-
bilen che 5i & svolta ienia Lussem-
burgn, i una volta ghorsat 10
millardi & euro ai dhee fratelli (3
ik per Gz guaoia) gﬁ'l.EIi: i
una cnplessa operazione bance-
ria<ha vabe comse nna mancevea di
finanza piabbdcea e recd con s dn-
cora mole incognate, i trentenne
1I:'|I'.I'El'hl:|ltll.1! dovrebbe solire co-
5 al 37.5% del capitalke, Ognd 1i-
i del fondatore Leonardo Dl
ecchio (sona se1 in belto vt
chatre dnermee diverse ) il 1a secoin-
da ie Micoletta Haeil
fighicedt kei (R occo Basiliog) han-
nocisscuno il 12.5% d Delfin, &
fine 20025 Paodne Laca honno -

nifestare la woloml di wendere §
dur.-lpm:hmi miliardar. Da 11 &
partife gt
a statutn, come riferido sebaio
da MF-Milano Finanzo, sarehbe-
ro serviti gli otto ofiavi dei voi
favorevols, = & orz il ram-
polle si st conseltands con i
snoi legali peril da farsi, L ipobe-
blﬁl.-'l"l'lHlTJf:rFl:ﬂthHﬂ dellz qun-
e 0N §i CONfiguri come un vero
oL bers i sens dells
regole di Delfin, ma come wna
MeTd COTEniEEizne msemiL
D comseguenza, mon si appliche-
rebbe goplia orZata
d=11"BE % mru.nnnnﬂ} prevista
{:EESHHHEWEE#[IIIIHIWI-
E'ntg bensi i quomum ordinnro
del 75% smhﬂlludaﬂu legpee lus-
semburghese per esercizio del
dirine da Jome. el Ve
chio Jr intenderchbe procedens
] acgquisto losieso con il veaeo-
k1 Fin {eomeroilare direrea-
meznde dal suwo family office
Ll tal) contandn sulla
hﬁmnhmﬁmefaﬂmm
va il dimtbo di e, C0-
s che allunghe { permip ma

tuctﬂ:c:rpmaggm
alteTnativy, mvece, & proceds-
re persomilmente, bypassando

gli eve veni di soct contran
ma facendas e subitg il pro-
ceasodi vendita, esponcados pe-
rial ischio di contensicsi. Laso-
fuzmame & allo dadio, i B sen-
71 che nessun awtarit o vigikay-
kAR N HITH] i amcora chieders
busmi su un'operazione fama in

SCENARIO BANCHE

ona holding estera non quotaia ¢
che comungque impaitn moelio
sull'indistria  narionnle  (Essi-
fxie sulla fimanes galiang (vise
le che Deelfin ha di Genera-
ps & Unicredin,
Chicllo che perd probabihmeme
dovrebhe tar partire 1 cantieri del
Aok e Bop Paribes) 5 o
& NS £
?ﬂm d-rllap disribuzioens
dell" 6% degh v di Delfin per
ire anni. Servivano i sea otlavi
del capitale e "ok & amivato da
sefte arioaist su obo. Coatrio
Basilio. Somo 5,6 miliar-
di & dividendi ordinan dicui 1,4
mubardi andranno a Leonardo
Maria. La somma, in caso di ok
detinitvo delle banche ol cedi-
o, |2 paali non hanmo ancora deli-
bernto (leggi altro articolo in pa-
gina) seman per pagane gli inge-
ressi (circa il 4% ) di una linea a
due nnm ehe salls cortn dovmch-
te:ss&lr:nﬂl 1 mklEnrdi df suro.
i¢ sceltodi optare per e eserci-
perché aliriment st simebbe do-
uummham]umuﬁn modifi-
cache nchieds ancora | unanimi-
14, Lo shlocco dei dividendi per-
mu'tr:rh.. sempre sulla canta, di
chiwdere | esecuzions dell'eredi-
ti com il perferonamento dei le-
ga::l gli obto soci enedi, aloom
I.']I.iih AVEVAnD acCEatn con
benEficic " mvendario, avraano
la provvista sufficients per rile-
varg 1.7 milioni di teali Essilux
{317 milini m 1 ) e
ehimders il eamtocon Milken, (-
produzione riservata)

O M V| o
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Ogui I'assemblea a Parigi, parla Milleri. Presenti i protagonisti del riassetio

i Andrea Devjponi Sobing Groesd, mamma i Luea ¢ Cle-  wodn A0 milisrc i vabore (nav - dilla ri-

mente, ¢ Amdrea Cargniello, fighiodi Pag-  sistemacione delle i frotel 1§ Dl

eni ['appuntamento a Lussemburgoco- o e re delle cassafor - Vecchio, Riassetto che potrebbe avere ef-

e st di Dhedfin. Ol Pangi, invee, m d:lmmltmﬁg]liﬁ!.mmﬁ:. fetti acascatn anche sl o= fran=

!hmudldllmdnlﬁivmdnﬂm' decisive pri:qimwfh cese da olire 28 milinedi di euro di cavic

ranno ] msembles di Essilorluxonica pmn?m:m Adlri l:nﬁ che fermanno banco surinno

e Ezionisti Euihhm centro mﬂnﬂw'tddhﬂmm ladiscesa del titolo

ma uscity in pubblico dopo il masi-noas.  Emagan arbtvista chiederd con- :h: miassim i novembee dello scor-

setio deciso con il i delle mdﬁlmrcﬂdﬂhmﬂ s anae ha perso ciree 1l 409%, le watati-

da Luscn ¢ Paoka a o Mara HRZ guida non salo Exsi.  vecon Metaperi prera diet futur miodel-

2li woni gli eredi Del Vecchio puriecips- — Tux, maanche ln cassaforie del Grndeca- 1§ degli smart. , driver i crescitn

no all’ - delle vendite e fa comeorren-

w i B, le e Alit-

R
i ZRONE Fiserviit)
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Illlrlllllllla 11 miliardi. Rischiin tlll almdv, crucialile bancheel ml

dli Lyco Gualiien & Falbrizio Maxsaro

uita |"operazione di Leonando Mara

Del Vnummgerﬁ'alm la hoddling o
famiglia Delfin, la cassaforte dell impero
creain dol padre Leonardo e portato avan-
ti dal numero uno Franceuco Millen an-
che pegli imvestiments finanziar, 51 egpe
S1 un me g prestito da 11 miliardi che tre
istitui, due peraltro francesi. si -
no m comcedergli, uons volta che 1 srutio-
ria, complessa, dota la mole & denaro in

ﬁtﬂ.mwﬂ it
Iqm.h.ml_Tmu:er
lee Bop Pa-
nl:uﬁl:h nann:imqm
prestifocon tiola -
zia ci sarebbe, Sdo
hgmw uﬂ:hmmh:.
A quamﬁ
e del fondatone di
xottica (poi Ezsilor_axot-
Hiea) e il sue veicolo
Fin potranno ora
Comniare Coim Vamen
te sul 37.5% di Delfin, e
windi su oltre un perzo
ﬂu suck dividendi, oktre
memmmdﬂthWhg_An-
i, 1 MUmET 000 o i, COmmie
m'?nu#clun! o g O
o IPEEICN, COmpnes i
32.4% i Fesibux, & ad oppi aftomo ai 43
miliardi se 5i considerano anche le qum:
in_ Generali  (10,5%), Monie
(17,5, Umcredit (2,75, L-I.T'rlrri;l
(285}, D conseguenzail valore in
renca per Leonardo Maria Del Yecchio &
di circa 16 miliandi, che verranno posti a
di un finanziamenin Lomhard
II mikizrdi, wsaki cingue mikiardi o te-
W]E al fratell Tuoca &
e un alirn miliardo per finegoziane i
Emnummtmredﬂmdvﬂqma]per
BCqUIsIZION portate avant in quest me-

].a:h.l:ru:he wpuindi hanmo um scarto di
ranzia per attutine eventoali oscillazon al
ribasso del valore delle ipasioni.
Mel silenzin i it coinvolii, d
Lmdy, coine slesza Delfin che non
easendo quitata non haobblighi di comu-
MCAZIoNES, restann il momento non
chinre le modalith di infervento s= le cose
&l meettessern malke; h'];:rmﬂe ka hod-
dh 1t di mano-
e o e
& Cpole Caz-
me :Esu'ihm'PE;ivil:‘mdi
dalle plisvakenze che ve-
rasseronealizzate. Per sm-
t'um& il n.']a di Delfin, in
e a vits ¢ presieduto
ita Milleri e com Roamslo

Bardin oome ceo, che de-
wp'andeﬁqmda:

[Ju & sulla
di Milleri nel gestiee le

i fmmm.n

md}:ﬂE '“‘
wmmmmWﬁtm
equilibrio, consente a Delfin di incassare i
copiosi dividemdi e di avere molo nella go-
vemange delle societ comvolie, come ac-
caduto nella soekta di Milles di votare per
la melerone di Lug Fiy all’ assem-
blea Mps. Ma & anche veno cheora lasifua-
ziome di Delfin & cambiata & ¢ un socio
pii forte degh alin anziche otio seionish
tard & litigiosi, C&un alimo efferno col-
aterale che nguarda Milleri: la vendita
delle quote da parte dei due fratelli che
avevano acoeftan Peredith con beneficio
dii inventario consente abesso di chivdens
la saceeasions oo anmi di heacei

i fesro e El::lﬂ:'ﬁ:,trlhlﬂﬂhﬁ'ﬂ. i eredi,

Pﬁwwmmﬂmh i it Befaller, cir-
Téomi i euro CAREN

piil facilments liquidabili dei soci gracse
a!lc cedole staccate dalla holding. 11 n-
schio assumio da Leonardo Maria & alio
il evidentements per e banche & gestibi-
le. Da quanto circolato jeri, 1 soci Delfin
nvrebberm 1] lu dlmhmum
dell' 80% degrh utili per i prssimi tre an-
mi. T ento degli interessi annui alle

Gli otto eredi dovrebbero poter disposre
entro seno ded cirea 1.5 miliandi di suns
i afi Tﬂmm"whﬁ'
tecipaie, che si aggiungono mi
i del 2024, Crca 890 miliomi ammve
mmﬂeﬁhwﬂmdmnimdldahlpﬂdﬂ
mileomil), Generali (248), Unicredit (700 e
Covivio (1 15). Piod of sono circa 1 miliar
do di viili non distribuiti a partire dal
2022 o statwto i Delfin prevede che in
aszenza di accordo di 6 za VeELe
staccatosoloil 106G dell ntile.
Dral punto di visia tecnico, m;:l:rmlulrlh-
sereziomi, | operazions
e an prestito ponte di 18-24 u:lm:pl:ul.m
Frnuncciamento a lungo che prevedan anche
la resfimzione del -u:ﬂlmk_ A VET-
rebbero date be aepor del veicalo Lmdvy
it i oty s e
e iparion nkca-
gn hmmmﬁ dirvidendi :Hpmura
dal Terzn s i 4 v al
wia libera di 6 quote su 8. E se dicessen
O e S0CI, THH T | BEOnG-
mmiche ma di alro tpo, teiio sl rimetterd in
dhscussione, Per In ; ighn inl!:‘laaaull]
LLiETERAE] aﬂ:ﬂ.ﬂﬂml& i A
7 &l terrd una nuova asermhlen
di i, | FIprOdiE i one neervila )
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UNICREDIT SEMPRE PIU VICING A FORMARE UN ASSE COMMERCIALE CON GENERALI

s, s e, Ty drusherm g hlamor s snlle e J e

UNICREDIT SALE AL 9% DIGENERALI E 51 PREPARA AL POSSIBILE RIASSETTO DELLA COMPAGNIA =

Orcel cercal’asse col Leone

Piazza Gae Aulenti punta a rafforzare {alleanza industriale con Trieste, di cui € gia partner
in Est Europa. La quota detenuita vale ora oltre 3 miliardi e garantisce 228 milioni di dividendi

o Luca GUaLTima UNHICREDIT GEWERALI

Ly

che coimvolge Piazra Gae

[
+f 58

Aulenti ¢ Treste, Da fempo K 400 1
Phert. %

Orcel e il ceo di Generali - 0
F‘hili% Dionnet stanno va- 181
Turtarebor sviluppd nelle prtivi- M

18 di asset m ement, nel- i
la bancazsurance e nella di-

a seconila Fase del nsi-
ko ﬁnahr;zia:in:- l!ail;a.fm
FHH‘I-'EI'I - avere 1l ban-
centre in Ceenerali.

L' ultimee s2gnale in quesia
icme & la npova saliia
di Unicredit che, attorno
all’ assemblea delln scorsa
seftimani, avrebbe arrolon-
dato la partecipazions nel-
o wcompagmia dall 8,7 al
O2:, 11 hvello rageimato, oo
me Ticostiruilo Bloom-
brerg, s avvicing una soglia
colarmente sensibile;
oltre il 10% =i rendercbhbe-
ro necessari U ok dell’ Ivass
& la comunicazione forma-
le a Consob.
Se da Unicredis non armiva-
no eommenti, sol mercaio
Iaumento della quota vie-
ne lere m opi modi, C'e
chi ritiene che 1° rEzione
sia effeno del buviack di
Cenerali:  "annollamento
di arioni proprie ha ridotio
il capniale sociale dell” ussi-
curaZiome incrementando
il peso dei so0 i presenti
anche senza nuyt soguisti,
C"& chi di una motivazione
di opporiuniti economic,
Con una ECIpAZINe Vi-
cing al 9%, Unicredit =i ga-
rantirehbe un fAusso di divi-
dendi rilevante da uno de
gr‘uﬁi it eroai del listi-
nix. Ul anabist stimano per
la prossima cedola un incas-
sovicina a 230 milioni di en-
ro, mentre il valore comples-
svo della quota detenuta su-
pera 1 cingue miliardi ai cor-
&1 atmaali.

Driversi osservatori riten-
gono perd limitativo inter-
prefure la mossa come una
una semplice ricerca di ren-
dimento, 1l raftorzamento
nel Leone, s sostiens, -
drebbe inveos contesiualiz-

sirthuzione i prodoiti fi-
nanzFiar. [ avvio del collo-
camento di fondi Generali
atiraverso 1a piﬂllﬂfﬂt']‘l‘la
OineMarkels rappresenta un
prima segnale concreto in
nesta direzione,

uesia lettura convince so0-
E‘t‘ﬂ‘t[lll!lﬂ LT | guﬂﬂlﬂ al
2027, anno i scadénza
dell’ accordo mel mzparmio

st tra Unicredit el co-
oas0  francese  Amundi,
Per labanca milanese, con-
solidare 1l mpporto con le
Gienerali  significherebbe
amphare le alternabive di-
sponibili in caso di divor-
a0 e ralforzare la pﬂﬁi!iﬂ-—
ne negoziale in vista del rin-
novo delle partnership, La
haines del resto dispone gib
di masse rilevani tra rac-
colta Vita e asset gestiti.
Generali. dal canto suo, ne-
st unds clel Er'lrlci:[lnli preTa-
tori eu el risparmio
ASSICUTENI YO & Ammimsing-
1o, Mon aolo. 11 nuova blitz
di Unicredit sepnala che
ogm futurs ntervenio su
Gienerali dovra confromiar-
si con Chreel. Anche alla In-
ce degli ortimi i che
INCErCOTTOND Ira i chie-
re ¢ uno der sum pnncipili
5 or & clienti, la fami-
glia Del Vecchio che, alira-
verso Delfin, controlla og-
gi i 10,01% del Leone. (ni-
produzione riservatn)

J LR

o,

zato nel dialogo induastriale
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ot Francerca Gerota

8 maggior parte delle hanche che Bar-

clays segue in lialia & pii o meno diretta-
mente coinvolia in eperazion di méa In
un report raceniin da MF-Wilone Finanza
la banca ha analizzato i possibdli deal Uni-
credit-Commerzhank & Hpm—hm
Piacciono r.nlrmix le
dal punto di vista finan oo ¢ Emt:glm
pnﬂnml "trm walore pelsla banche chin-
volie nella maggor | BCENAT] Bni-
lizzaiti, hmlmmmm]n nmmerzbank
scumbia @ +6% 0 ai permind dell of-
Mhﬂnmﬂulﬁ al I7 u}.Duu

li 3z intereszanti che Banc iu E"l'i-
Eﬁnﬂ.ﬂﬁlﬂ deal ﬁllmuuthl ﬂ!r‘i
dell'tile pes azbone R {mu:-m

Im]l |nvﬁtlumtu} cmm inCTEmen-
in aziont, Con un +20% -
TM ai termini dell'offens (anche s ad
Unicredit, Andrea Orcel, ha affermato
che pofrebbe considerare solo una revisio-
ne alipves dei termini del deal), 11 Rod
2026-2029 & stimato al 9%-18% (contro
11%-21% dell*offerta attuale) e 1%
gull’eps nello stesso peciodo a -6%/H
spefto 4 -3500 100 Meatre i cosfficiente
imoniale Cet] ratio 2026 (14, 7%
micredil stand alope) & stiniato al 12.1%
con I'offerta attusle ¢ al 12,4% con un pre-
i ded 20095, L satorzzazione dell” sssem-
blea de! 4 maggio dovrebbe consentire 4
Unicredit {farget price rivisto da 88,9 a §1
eum, overweight) di riveders il mpporto di
erncambio senen dover convocane ung ni-
va msemiblea, Cuanfo al premio da takeo-
wer che Pueen Goe Aulentt dovrebbe nico-
noscere  assumendo uns  condivisione
50-50 delle sinergie attese dall operazions

pari 8 2 miliandi di eoro al lordo delle tasse
ea 1,1 miliardi (secomdo quamo nportato
mmmqam-mu%mm fi-
spettivameante. Sullaltro fromte caldo, & re-
mlndd:!rlps{tpt?.w.aqmlwnah},
T_.u:g;ll b0, ha eapresan imienegc
ﬁmmhpgamﬂ { t;gll.l
zatd 1ms e Com
wda 15.5a 15,2, overasght), umEu]
chevole, una fussone tra -!}u-:mm
tum fansonershbe megho in termm di ae-
crescimento dedl" eps se Mps fosse I"acqui-
reste {data la izzasone) ¢
nmndnndsmhhe a venghita della parteci-
del 13% in Generali detenuta dal
per sres | LORE, COME -
portatn di recente dal Financial Temes, ma
Eusmmdﬂtm&ﬂmbm In realti,
vmjita della quots mel Leone mnwnl:l-
mmunn]qa
I[ntrﬂﬁgc totale per
& pud aprire
mueve partnershi Eﬂﬂu
IV ESEMIPNC GO 1}
my‘: ;ﬁnuﬁmm
un e M26.di -,mnnammm
ai itod (1,5% in media) e ngatma
Banco mpmtn:llm{lﬁ"x].mldm
istiton di credito volassero
hrewe terming, ro GEFURTUTANE 1 vul'-
fertn di Banco Bpm sallo banca senese con
umn presio del 125 per colrmare il gap di va-
AT el spett fnanciai, n bogi
EIEIET,
nperﬁ!maﬁuummmngmm
ma&mampmmﬂﬂimp:muu
nergis di costo: Barcluys le stima & 2 16 mi-
liom: nel 2027, a 541 milion nel 2028 ¢ a
1082 miliowi nel 2029 contro sinergie s ri-
cavi per T8 miliomi, 195 milioni e 390 milio-
ni. (rprodugions nservata)

vobie & stotn §

ik dl
manfenare il Car
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VIGILANZA BCE
" Claudia Bucha MF:
le banche europee
hanno bisogno
di integrarsi dipii

BCE: LA FRAMMENTAZIONE DEL SETTORE GENERA COSTIELEVATI EPUO INDEBOLIRE LA STABILITA

Le banche Ue si integrino di piu

La presidente della Vigilanza: il comparto € in buona salute
ma serve rimuovere le barriere alla circolazione di capitale
e di liquidité. Le fusioni tranfrontaliere sono ancoramodeste

MF-Milano Finanza
blica in eselastva per { i
lin guesio editeriale della
presidente del Consiglio
di Vigilanza della Bee

M CLALmMA Buch
I

1 ibomam della consul-
tazone dells Conmissio-
ne Ue sullacompstitivith
delle banche éuropee, la
risposta della Bee & chian: 1'Eu-
ropa pud fare in maodo che il sef-
fore hancario sia promio per il fu-
taro, promucysnds | mtegrazio-
nee |a coneorrensa & sal vaguar-
chancho al termpo stesso ln resi-
lienza. Per un sistema bancario
resiliense che nsponda alle esi-
penes di famighe ¢ impress & ne-
cesenro che | Eim pn:n:r'u"i 1
pilastri i vigilonza e repola-
mentazione alia base della sua
sotiditi. [ buon fansonamente
el mercats bancan € casensale
Peeram” ecomomia sang. Cid assu-
me parmicolire imporanza nel
i difficile contesto geopoliti-
0, B0 CE G DRoV i i a .
farg un move shock energetion
e circostanze che richiedono in-
e 10 VESUTNENR k0 ENErgn S0
stenibile, infrastrunure digitali,
dhifes e lecnolasie innoyiadive.
Oignit verifica sullo stato di sl
12 aniza con wna diagnos accu
rfie Lo valulazions annibale
condaottadalla Bee indica che at-
fualmente il settore bancaria go-
ile nel complesso di buona slu-
te. Le riforme adottate dope la
crsi Anonmana moadiale, tra
cui il porenziamento delka vigi-
lanza, henno miglorito il Tvel-
lodi capetalizzazione e Liguidit
delle banche ewuropee, accre-
seendo inodire 1a fiducin dei mer-
cati red loro confromt. La resi-
lienza & essenriale affinchd b=
hanche siano in grado di svolge-
re bn proprin funzione all inter-

no dell"economis. Livelli patri-
maniali adeguati comsemono di
promuoyvere sleredita & la cresc

ta sostenibile, anche in penod
di siress, Mel Global Finoncial
Seabality di recente pub-
hlicato, il Fm trasmestie un mes-
saggio chaaro; Ia resilienzs nan
rappresents un pumin di arriva,
ma un rchiuno alle azom da in-

traprendere,
Una buona diagnosi deve anche
gunrdare olire be condhriom del

momento. Deve adoftare un a
PrED prospeincs, valutine
el ded deposiaam, b sabili-
ti finaneiaria ¢ la capacith delle
banche di sostepere |'econo-
i, assurnendo et i vi-
sla sociake it ampio, Quest"ul-
rimic a.»'.?:m! frndsmentile in
quasnto e banche contribuisco-
no alla formazions delle decisio-
mi sl i, il finnnsamen-
to degli investimendl & alls con-
Ilj‘imeM dn rischi. Sebbene
LU aflinesE i parte & e
Lt de?mpillgi. g rremsl.i cruckale
nell unione di rispar-
mi eimvestiment, le banche con-
finueranno comungue a svolge-
re un moko cemralke.
Da woa diagnos pil ampia
emergono 1 punt di intervento
pecessan, [n Buropa manca an
cor un mercato hanciro real-
mente integrato. Cirea R
dei porafogli di prestt delle
banche & invectiio o hvello na-
Fionale, menire sobs il 2% dei
deposit & detzmune ofne oomfi-
ne. 51 osservano un’astivach i
fozione transfromalicrn mode-
sta & an sumenta delln concen-
trazione in alouni mercati. Tale
frammemazione compana costi
elevati. Ui livello di inregrazio-
ne inadegnato ostacokore
Iefficiente condivisione de n-
schi. Poi Timitare gli invesri-
menti delle banche 1 modelk
impreaditonali digitali, per i
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quali il Fattore dimensionakbe ri-
copre spesso un ruoko determri-
nange. Mel complesso, ladiggno-
51 inhica un sefbone hancaro ress-
liente, ma snche wes srottura di
mercalo frammentila che Pii:l-
Ire bl vare sulls capacita o
Ihmtﬂi&rﬂ, indebolire b stahi-
liti e imcidere sulla competitvi-
14 delle banche, La nsposta del-
la Beealls consultazione mdivi-
dua pertanto una chiam linea di
LZI0ME,
[ primo laogo, T Europa pub ta-
re di pith per promupoyere | ine-
grazone g Ia CONCOrmenza Iran-
sfromteliera. L anmonizzazione
delle norme laddove be differen-
re pirkdiche accreseono | cnal
dell"operativiti transfrontaliera
sostermebbe il mercaro wnico, Le
bamiere alla libemn circolazions
dil capitali & lgqudits all"interno
dei pruppi bancar intern ationg-
l1an rihakte, mantensn-
der al tempo Sesso sandard
denzial adepusts, L' unione hai-
cara andrebbe completara. Un
sisterna en di assicumzio-
ne de deposit fomiri ko stesso
liveilodi protezicne a tuni i
sitanki ssieuraei. Atenen il le-
grame tr hanche ed emitient so-
VERN & hibe Favorive o svi-
Il.q:rpn 1" orperativith ranstron-
laliera. E indispensabile miglio-
rare ultericrmens il quadro eoro-
E"’Eﬁ”“ gestione delle crisi af
nehé le kanche nos econamica-
mente sostenibill pessanouscire
dal mercato senza meners a -
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