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Ispezione in Dea,
I'ad Caniggia
rimette le deleghe

»Dopo gli accertamenti di Bankitalia che evidenziano rischi di riciclaggio
il numero uno di DeA Capital Real Estate Sgr cede il testimone a Casarotti

IL GRUPPD DELLA
FAMIGLIA DE AGOSTINI
TERRA L'ASSEMBLEA
ENTRO FINE MAGGIO
PER IL RINNOVO

DEI 4/5 DEL CONSIGLID

ILCASD

ROMA [ 'ispezione che ha portato Ban-
mﬂmamﬁmcmpﬂ[mm;d-
=l Re sgr o fosse un

schiodi ha:mimmpfr
ma effetio coneredo, beri Famimini-
stratore delegato defla societs di
stione ded risparmio, Emanuele
ndggia, harimesso ke deleghe. Via Na-
witmale mel “rimed]” Impostl alla so-
cittd del gruppoe De Agostind, aveva
indicatn la sostitudone &
quinti del consighio di

one i Dea Capital sgr. 1 ricambio
el board & gib stato messoin agenda
& QITTVErs i un assembles che seri
OOTOCHE Entro la fie di magaio. In-
e iy
& e a unalro 2 liere, An-
drea Casarofti, ¢l dowri assiourare
il coordinamento delle amivits delle
dhiverse funzioni aziendali & la cont-
nuith operativa defla societd A spin-
gere g uotmini &f Bankitalia a chie
dere il ricambs quas ded
boand, erano star i rischi m
zione al riciclaggio defla sgr

dopounspezione concluss, con esk
b positivo, alia fine deflo scorso an-
no. Via Nazionale ha richiesto che i
meemibri del cda e quelll del collegio
sindacale siano sostituit con espo-
nent che non abbiane precedente-
miente ricoperto incarichi né muodi
i sgre conla
mmmmuﬂﬁgnﬁiﬂjmﬁ
solide competenze in ebito di antir-
dclaggio. A seguito dellisperione,
Bancad Takia non si @ Emitsta schie-
dere il solo doambio del vertid di
Dea Carpital Re 3gr. ma ha anche in-
posto alla societd di formulare un
pinncdi azione di cul la stessa Banki-

tanli ha fornito le linee puida da se-
guire, La societh di gestione del ri-
spanmio dovrh rafforzare la strugiu-
I OrEanEEEariviL, trovan canenke da-
glitspettori, e Forganico detle funzio-
nd &l conerodo. Dalle risultaneze delie
ispeioni potrebbeny essere emerse
defle mancate verifiche su alouni
cliend o transazioni. Dea Caplizle Re
sgr dovri MﬂU'E'FTEﬁEﬂWEHﬂFIUD-
vo plang industriale che e
ded oot donurid Bdﬁp

mendl chipgt dalks

UN DIVIETD INCESIVD

Rankitalia, infine, ha chiesto alls so-
cheth il pestione del rsparmio Fa-
stensione dellavvio di nuovi fondi
verso clientels non istturionalbe. ol-
e al divictodi riapertura delle sotio-
serizioni e del nchinmo degli impe-
i sui fomdi di irovestimento aliema-

SCENARIO BANCHE

di patrimuondo attraverso 50 Fondi
mmobitian, df oud due quotati mel

segmenin Kiv di Borsa Italisna, ima
cui 1l fondo Alpha, ed una Sicaf, Dea
Capital Feal sgr ha un patri-
mioio da oltre 570 immic-

bili, l 50%% del quall coflocat @ Roma
b ) ko ekl
costinulioda 10 i
tuzionali #alisni e internazionall
Allondine del giomo della tunione
del oda diteri c'era anche il Resocon-
o Intermedio di Gestone al 31 mar:
20 2026 del Fondo & [nvestimento
Mm:ua.w (Fia) lmmoebdiare, & -

Lates sl
mﬁ'lh}MI'u'& E:;}wmnuﬂﬁ
sulmano mtervemte modificazioni ri-

bevant della deghi In-
westiment del Fiache abblano incdso
sul dsulmtoeconormicode periodos

che nom sk g stati comunkcat al
mercaboe, ha sottolinento una noba,
Aruldren Rossi
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Agricole In pista per Bari

In corsa per rilevare la Banca del Mezzogiorno ci sono anche Credem e Icerea
Le offerte vincolanti sono attese per maggio per chiudere la vendita entro anno

horredln, Gt o e s Paleto oftr pegoar £, de 3

DA PARIGI ARRIVA UNA MANIFESTAZIONE YINTERESSE PER LA BANCA DEL MEZZOGIORNG

Agricole in campo per la Bari

In pista anche Credem ¢ Iecrea assieme alla Popolare di Puglia e Basilicata, E altei istituti potrebbero
partecipare alla gara indetta da Mec. Offerte attese per maggio per chiudere la vendita entro Uanno

i Loca CARRELLD
ELUCA U ALTIERD

nta un pretendente
ncese per la Kanca
chz] EZEOZImD
(BdM). Seconda guan-
1o riselta a MF-Milano in-
za, Crédit Agricole ha presen-
l:cl:::-ﬂnurrul:_nmferf‘gai:mﬂ'{:uwitjfi%r:-
Fesse & il ex are 41 Ba-
. i:..ﬁihfln salvato el 2020 da
Medioomdiio Centrale (M)
conuan imferventeda 1,6 miliar-
di, di e 1,2 miliardi & canco
del Fondo ITnferbancario di Tu-
tela dei Depositi (Fitd).
Da allora BdM & stata risanata
ed & diventata una bBanca da
3133 milioni di utli
(42,1 %), Secondo be aspetia-
tive del Mef (cha contralia
1Mistatutn attraverso Invitalia),
guesti numeri dovrebbero
runtire busni proventi dalla
privatizzazions che & partita
propeio in quest giomi con ka
nomina di una sta sgua-

drn i aglwisor

Lacam d'Italia. Agri-
colbe & pl; ;uﬂmi:me ridicaio
nel Pacze AVEer COmCaAm-
biato nel 2007 13 partecipazio-
nein Banca Tntesa con [a rete
d‘lﬂ'Jmt:Hidi Cariparma-Friu-
1Adria e aver comprato negl
nliami znmi ke casse di Riminid,
San Miniato e Cesena e infine
il Creval con ["ops del 2021,
Per crescere ancora adesso
I"istitmto francese guarda alla
rete i l!;‘ﬂﬁlialideﬁer Popao-
lare di Bari, ma prima dovrh
battere Lo concomenza del Cre-
dem & del tandem formato da
Ieerea con la Popolare di Pu-
glia e Basilicata, che hanno
gia presentato una manifesta-
Feone dinteresse, Sul mercaio
T cordata composta dal grup-
po delle bee e dall'istituto di
Altamura ( Ban ) viene descni-

ta coame i) player piti defermi-

nato ¢ punta a dividers1 gli
sportelli di BdM, concentrati
in Puglia, Campania e Abruz-
2o,

Incognita Palarzo Chigi. La
bangue verte potrebbe dover
fare i conti ¢om il golden po-
wer. | francesi si somo gid raf-
forzan nel capitale di Banco
Bpm, presentandosi con il
24.8% {prima socio) nell’as-
semblea che ha confermato al-
la gunida il ticker Formago
dall’ ad Giuse Cn ne
dal presidente Massimo Tono-
ni. Un peso azionarnio che ha
permesso ad Agricole i rad-
doppiare a quatieo | rappresen-
tant mel neovo oda di Piazzn
Meda,

In questos contesto, se la ban-
que verte battesse la concor-
renza dei player italiani nella
corsa per la ex Popolare di Ba-
ri, nom & escluse che il pover-
noaccenca un faro, Chiesio an-
che se la Commissione Ue ha
grin chiarito il sud penseeno sul
consolidamento hancario, ne-
CESSEMNO0 Per Creard campioni
ewropei cipaci di contristare i
big cinesi e americand. Una vi-
sione che ha spinto Bruxelles
ind aprire una procedura d'in-
frazione contro ["Tialia peo-
pric per contestare b legge sul
godden power dopo che Palaz-
Zo Chigi I'ha esercitito per
bloccare 1"ops di Unicredit su
Banco Bpim,

i aliri inferessati per Bari,
LaB:u'tila per il controllo delia
ex Popolare di Ban potrebhbe
presto allasgars anche a Piaz-
0 Goe Aulenti. La banca gui-
data da Andrea Orcel sem

in questn fase concentrata
sull" espunsione all"estero, do-
ve 5i & ageindicata una quota
rilevante nelia greca Alpha
Bank e sta scalondo la tedesca
Cormmerzhank.

SCENARIO BANCHE

Il banchizre perd oon ha ma
escluiso acgmsiziond in 1" Iadia
e, per questa ragione, sul mer-
cato s 5 la 51 an interesse
per ishimto ]{uj:lim:. Monwvitih
s0n0 attese nelle prossime set-
timme visto che e offerte vin-
colanti per BdM sono previste
a maggie. Dopo partira La due
diligence per armivare in auion-
no alla concessione dell"escla-
siva, in modo da chivdere

I'operuzione entro fine anno,
Mel frattempo la prima linea
di M suibane modifi-

che nell"ambite del prossimo
round di nomine pubbliche.
MNel minne del govermo ci si-
rebbe [a poltrona dell" ammind-
siratorne delegato  Francesco
Minaodtti,

Gara affollata, Nel mentre
gl advisor stanng sondanda
I"interesse di aliri potenziali
acguirenti, Ad affscciars sul-
la hanca di Bari potrebbe esse-
re anche la lare Agricola
di Sicilia (Baps), che g ave-
va provaio a espandersi nel re-
sto 4 ltolis 8 inizio 2025
Al epoca 1istitur di Ragusa
aveva puntato la Bancadi Cre-
dito Popolare di Tome del Gre-
o, Dalla gara si & invece chia-
mata fuon Banco Bpm, che ha
smentito i interesse per
I'interlmm;ﬁ].:ﬁnri“n- ke

Sull’esito della partita pesa il
nodo del prezzo, L aspertativa
del Mef & incassare un valore
rarialmcnns! atrimomio del-
a banca che steoca GO0 milic-
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ni, Un multiplo gindicato da r —
qualche pretendente piutiosto i
femzdoso alls nce della red-
itivith non stellare dell "istite-
io g delle incermezze che opgi
pesann 51 setbore bancario, (-
produzions riservata)

\i

Franceson
Meracinn
Mee
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Banco Desio, Kuhn diventa amministratore delegato

di Andrea Deugeni ¢ Luca Gualtieri  m
c

ambio al vertice del Banco Desto. L' istitu-
to lombardo controllato dalle famiglhie Ga-
vazzi e Lado ha scelto Stefano Kuhn come
npovo amministratone delegaio e diretiore ge-

nierabeal tovdi
A De-
cio, La decizio-
ne, anticipata da
MF-Milgro Fi-
manzt lo scorsn
11 maren, & stata
ufficalireatn e
ri dall’assemblea
det soci che ha
] tor anche
il bhilancio del
20025 & rnnoviato

la governance
dellstiuto, Alls
enza della

nca & stato confermato Stefano Lado, men-
tre Aposting Gavazs & stato scebto come presi- -
denie cnorErio @ empo indeeminao, '
Tomando al nuove capo azienda, Kohn & un

SCENARIO BANCHE

maB

M:Ebu'lﬂﬁnmm:imumh refe Crimimer-
iale. Ha imiziato mel 1984 al Credito lealizno e
nel 1988 & passato alla Banca San Paolo di Bre-
sria, avviando una | i
Dral 1998, com il Banco di Brescia, ha
I"aren Brianzs e alire pone tra Milano, Em

camiera territoriale.

idato

(1] BT,

2005 ha assunto
incarichi coescen-
ti finD & divenia-
] l.i].F della bamn-
e Mel 20012 & di-
ventato  dg  di
i Wal Camoni-
C&, pra & rientra-
o al Banco di
Brescia  come
condirettore ge-
nerle e guandi
dE.traiﬂEl:l Geil
2N 7. Dopo I"ac-

isiEone da i Intesa Sa ko nel
; mw, dn'emud'm Hmn i

incipali manager del gruppo guidato da
Eijmmme Papa. {riprodusione riservata )
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E LA GUERRA ALLARMA BANKITALIA

ATy L i £ Pk T g 8 4 1
BAMNEITALLA AMALIZZA LA STABILITA FINANFIARLA ALLA LUCE DELLA CRISI] IN MEDIO ORIENTE

Effetto guerra anchesulle banche

I gruppi sono solidi ma ci sono pericoli
per liquidita e attivi. Inviate richieste
agli istituti con molti depositi all estero

o1 EvVA FaLusMBo
MF-Nrwswines

| conflitto in Meadio Criente
ha scerascanin le valnerabi-
lith dell'economia e della fi-
nmanza globali, i an conte-
sl il carsttenizeato da elevata
inceriezza & forll tensioni geo
politiche e commerciali. Le
condiziony finanziane s sono
irrigidite, le previsioni di cresci-
fa mondiale sono state oviste al
rihasso e le aspeptative di infla-
zione al rialzo. WETHITE Emer-
dal rapporio sulla sta-
il finaneians delfl
Banca d'lialia. «Even-
Paali wlefon aament
defl avversione al n-
schio degli investitor
potrebbern avere riper-
Ccussioni smi  segment
piit valperabili del siste-
i FinAnZErices, avver:
1z Bankitalin. «In ltalia,
1 rischi di matura ciclica
M rimeasti contenati,
prazie alla solidith del s1-
stema bancario, alla posizions
creditoria netta sull'estern, al
buon andamento degli investi-
meiti, alla bassa disoccupazio-
e e alla tenta dei consumi pri-
vati. Le prospettive di crescita
TUNENGONG [EEVI InCeries.
L' aggravarsi del guadro geopo-
litico & 1 anmeriio d:]]{ingﬂn:ﬁ;
a3 «POSENN0 25 &
a ﬁﬁa, ﬂmpgglﬂmt:itaha_
[n particolare, =le condizioni di

mwm e di liquidita potreb-
inrare qualora i rendi-
mentl di mercabn crescessens in
misara significative laqualita
degli altivi potrebbe risentire di
un deterigramento della capaci-
ta dells impeese, soprathutto di
quelle pil esposte ai rincar
energenici, di rimborsare i i
nanziamenti=. [l sistema banca-
rice ikaliani resta oo e ca-
ratterizzaln da alty Hvell di
tnmaonializzazione e redditivi-

Bankitalia ka osservato che il G-
corso delle banche itnliones me-
no significative (L) & piatia-
forme cnline che consentono di
raceogliers depositi in alir Pie-
il gurapei & cresciwo negli ulti-
mi anni. Alla fine del ]
istitatn mccogheveno  online
115 maliardi, pari a cirea il
10% della lorm racoolia, 51 trat-
ta di una tipologia di deposit
concentrata in pochi inberme-
diari, prevalentemente privi di
una rete di sportelli. L'atilizro
delle prattaforme oiling con-
sente di diversificare fe fonti di
finanziamento ma introduce -
schi i potenziale instababits
delln raccolia, rischi operativi e
tecnologicl, nonché rizchi di at-
Fh;l:‘.hl cyber in :ﬁuﬁ; iq::&;m—

ia isizione & infor-
H;jﬂmmjih clientela. _H:l_rlk:i-
talia ha svi tey preassi di vie
gilanza in Em amhbito & lo
scorso anno b formulato -
chieste specifiche alle banche

il Esposte.

1Ly swede el

SCENARIO BANCHE

Banco d'{ialia

La sitnazione tinonziana delle
imprese 51 conferma «nel com-
lesso equilibrata, con livelli di
indehitamente conienui € mo-
derata espansione del credibos
per  Bankifalia, 1 rincari
dell’ energia e condizioni Finan-
ziarie meng accomodanti
trebbero tuttavia svere i
sl cost e sulln fidweia delle im-
prese, L'indebitamento resta
g;!:upn_ti:n -::Nu:n-str:ll;]npﬁ}ﬁ in-
imi rilevano segnali -
gloramento delle prnﬁpmﬁga
baeve termines, avverle perd
Yia Morionale.
[ rischi provements dalla concdi-
riome fimanziaria delle famiglie
si confermano eridotti, grazie
alla laro sllm.'l::il:rnl:hpmnmmm-
le solida e al basso livello di in-
debitamentos, secondo Banki-
taha. Tl conflto in Medio
Oricote p:rh‘Fu-f:- avere ricadu-
2 sul arepnsto, sul co-
sin del credito e sulla fidocia.
&11a time del terzo tnmestre del
2025, I"esposizions diretta e in-
direlta 1 ivestilon italiani
wverso i del com tech
Lfsa era inferiore all' 1% delle
attivita finanziare mﬂhs:si-
we, in linea con §"area dell"eu-
ro. [n geperale nell ultimo se-
mestre dell'anpn le famighe
hanno disinvestito dalke azioni.
Tl mercato somanio per Banki-
talia resta «esposto a oscillazio-
ni significative in connessione
con evoluzione della guerm
in Medio Orientes. (ri i
ne rservataj
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i C fi
H:wumﬁmm 1 peso in Cossa Depost

Secondo quanto risulta a MF-Milano Fimnan-
za, il vicedirettore generale e capo i Cdp
Equity Mmﬁaﬂmﬁﬁmdlluc@ ME_'-

Y X an =
mr dulﬁ hanca d'affari mﬂc:ﬂ?ﬁv‘é
stato neglh wltimi 16 anmi. Investment ban-
ker italiano basato a Londra, nell’istinnto a
stelle e strigsce ha matrato una langa espe-
rienzi ned settore mdn curopeo ¢ ialiano,
con Focus su infrastrutiore, energia, iraspor-
ti, tecnologia, t:ln:mmmcamum ¢ imdu-
stria, lavorando su operaeioni cross-border

com Trayout, carve-our, delisting e ca-
markets.
Alberti lavorers a direlio i Barchie-

=i nel team investiiments di ¥ Ciodto & 51 oo-
cuperd del business ¢ del Fondo Mazmonale
Sirate n). il comparto di Patrimonio
mmﬁ'u ?mntﬂm.lun:llﬂl]pﬂm—
vestire in imprese in utile con solide prospet-
tive di crescita con cul Codp & enfruta nel
2023 in Granaroko e due annd dopo in Con-
sorzi Agran d'Tealia (Cad). Quello di Alberti
sEgue wn almo in dlal respiro interna-
zionale in Cassa che verrd uificializzato nel-
le prossime seftimans.

Come rivelato da questo giomale, Giorgio
Pieralli, capo del real estale del Sud
dlEuri-:h,stuP:r:ﬁ\mmt direttone [
dell"immiobiliare di Cdp, un ruolo & impor-
taumallaluuadlunapam!.dzl Piano Casa ca-
roal governo. Milanese, 61 anni, il

chee ha guidkato il husiness immobdliare di
rii;::h:in talia, 5 ::J o & stliﬂ:uug
chi respomsi in Tialia asset 1lhgu
chel colozsn elvelmeha ma.glmlg[

za nella gestione dei fondi di estute, {n—

produrione nservata )

SCENARIO BANCHE

Alberti passa da Woruan Staniey agli investimenti Cdp
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Ibl Banea, Biﬁlllili ﬂliﬂlﬂallnl incda

i Anms Mosvia

! wasemmblen depli arionisti di Thl Banca b nominato il
nuwowvo consiglio di amminiztrazions per il riennio
2026-2028 con Alessandro Decio (ex ad del Banco De-

sio) chiamato a fcoprire ln cancs di ammimistraione dele-

E?l?in Giordano - attuale amministratore delegato & aeio-
mistaal 3FE di Thl Banca - assume la canca di presidente,
gorantendo la continuith di governance ¢ favorendo nel
nuovo ruolo i processi di integrazione & I amuazione delle
priorith strategiche, Yicepresidente vicario & Franco Ma-
RETR,

Mel nuovo cda entrano anche Elizabeth Smmll:rlu.'tmﬂ.ali
ni e Fabrizio Yiola (ex ceo di Bper e Mps) L assemblea
di bl Banca ha anche approvato il bilancio 2023, ehiuso
con un utile di 86,5 miliom. (Aprodusione nservaka)

SCENARIO BANCHE
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‘Quantico,
la Confindustria
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45 Anmversano

Me-AFR-01246
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di Orsini entra
nei club deal
di Unicredit

Deugeni a pagina 15

CONFINDUSTRIA TRA GLI AZIONISTI DI QUANTICO, CHE HA RACCOLTO PIU DI 4040 MILIONI

Orsini nei club deal di Unicredit

Dopo aver investito nel 2022 in Nextalia l'associazione degli
industriali punta ancora sulla finanza milanese rilevando
una guota accanto a molte dinastie imprenditoriali italiane

ol ANDREA DEUGENI

onfindustria panta anco-
ra sulle capacith della
g;lc Finanea milaness.
Second quanio risubia a
MF-Milare Finanza, la confe-
derazione nazionale degh indy-
striali presieduta da Emaneele
Oesind ha messo in portafoglio
i i ol Croammitaes, Ja platta-
forma di investimento in cluh
deal co-fondata dal ceo Anto-
oo [ Bos, ex Medichanca,
Bmsiudul:a dal co-fondstore
aolo Langé e che lavora
esclusiva con Unicredit per
Iorigination & la Eiines
dellinvestimento, LM investi-
mento risabe ai Primi di aprile e
viad affinncans: 2 quelbodi maol-
fe famiglie imprenditonali -
lizne come | Monge, groppo pie-
montes2 ex grande socie di
Piazzetta Cuccia che opera nel
mercito del pet food, I Mais di
Isabella Sﬂ-ﬁmﬁ (checontrol-
lail codosso del packaging Coe-
5l € 10 passato presents sem
nel panto di Mediobanca), H]:Tt
Ly cheiti Provera (atraver-
g0 Camifin Alremative Assets), |
Rowvati (con il Family office Fi-
dimy}, ln Sesta Grande Italia Hol-
ding di Bruno Bolfo {im -
tore gif & n-.lp{pdelh'i:ﬁ | tra-
ding Duferco) e 1 Gialind di
Fluorsider. IN ko soci 4 Ouan-
tico, nate a geanaio 2025, raceo-
gheora un centingio di investio-
1, superanda 600 milioni di eu-
o di raccobts (soft commit-
ety @ avvicinandosi ol trget
fimale di 750 milioni di hard

cap. [l ticket medio di investi-
mento supern 5 maliom € a di-
cembre Quantico ha messo a se-
gno la prma operazione da T
milion di egqury Alevando la
maggioranza dello snxlio
fessionale milanese Spada Fart-
ners, da aggregare con altr si-
di {in canbiere Menione con ko
stidio di Reggio Emilia Baldi
Pruti & Partners) per creares un
¥0Io mahano da 1 50 milioni di
artaratc al 2030 Per i prossimi
investimenti la  piattaforma
F‘m ul medicals, machinery,
iliera dell"healty food, nawtica
e serviz alle im . Non & la
prima volta che Confindustria,
che ha sede a3 Roma in viale
dell” Astromomia e il vt presi-
dente karice visto il i~
portamie delle temitonali della
regione, invests in operson del-
la Cary milanese, MNel 2022, do-
esser asci dad camtale del
E;r:’a:r lialiano d°Investimemo,
]‘Méazb:m: ha rcl';mpi:ga.lu i
propn denan entmndo nel cam-
iale i Mexralia, la sprda ni'l‘rg’-_‘
miliardi & masse  fondata
dall’ex Mediobancn Franceico
Canzonieri che investe nelle
i d'eccellenza del made in
faly. (nproduzione nservata)
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Lista del cda, i casi di Mps e Bpm
e la necessita di monitorare Ee regole

I STEFAND FIRPO*
a nuova discipling della «lists
el comisiglios, introdotta dal-
lala apmh & lasciata im-
mulata recente riformo del
ucendo efferti proble-
rm:tn:t Crificitd sono emerse

con esiti diversi,
mal]e. recenti assemhblee di impor-
mnt-l ﬁuc:u:ﬂ quotate, da Banco

L: d.uscl ﬁu defla lista del cda in-
trocuce mfaﬂ:l vineoli procedurali
& meccanismi & voto complessi,
aumentando il rischio di contenzio-
w0, 3 isi deci=ionale e di ingo-
vernabilit dei board. In particola-
re, la necessitd di presentare una li-
sta sovrabbondante & guella di

vidare individualmente i canci-

ﬂaﬁ anche d:Il : di"c:hi e

i sostenuio ia i nella prima
vodazione rischiano di a.lﬂaru
In bosicn stesea del vodo di hsta,

orrnamdolo in un sistema
ibride & incoerente. WNe deriva
una competizione individuale
per il conzensg che sapturs il
rualio del :uﬂmgjmt si |')1msla
i eorporiament ¢ pratiche di-
seufibali,
1l rischio & quello di creare in-
cengsEse upl.'llh"ﬂ: [~ 1:I11.|l:i.l-:|T|: exit
distorsive, determdnando - assern
conslian frommentat che possono
compromentere |a stabilith gestiona-
rm gli nnﬂﬁmmn smamgml

2 S-n-lu:-'nm
e ti pro mﬂnﬁe quella
di eliminare Ia dmupilrmmlla lista
el eda recentemente mitrodeda, In
subonding, sarebbe almeno neces-
sirio lirmdtare il suo mmbito & appli-
cazione alle societi che mon ahbia-
N0 U AZionariato particolarments
diffuso e introdurre tloun cometh-
vil sui suni principali effetti distorsi-
vi indicati, elimimare il regui-
St ntare liste sovrthbon-
anti & lirmitare il mmut:lnwduale
sught amaministraton a1 soli azson-
st che hanno vorato & favore della
ﬁ del cda.

i i generle sarebbe opportung
sfruttate I'occarione dalla possib-
litd, prevista dalla kegge delega, &
emanire de¢ref coreliivi della n
forma appena varata, per rconside-
rare infera discipling sul sistema
di nomina degli amministranor.

11 sistema italiano di nomina degli
ammindstrafon che sio& vemibo o
Teplizzare rappresenta g3 oggl un
unicum nel panorama europe: vo-

1o 51 fiste bioccate obbligatorio, ri-
servadi i per le minoranze,
sensn vincolat & md1p-:-ndl:nh e
da nltimo, una ATTHEN A 7 e
estremmumente analitica e con effer-
6 distorsivi sulla lista del consi-
i Questa strotificariones nomma-
niva non semplifica, al contrario ir-
rigidisce § meccanizmi di gover-
nance, creando incereees
ve proprio nefle societh a maggio-
re Filevanza sistemica.
In questo conteste le  proposte
avanzate da ASSOnime in i corpo-
s prersition pape e Offrono una dire-
riune di nfonna chioe ¢ cosrente,
untr i Fondo & il
e 'l_imqum_m:aﬂrumria.. ind:
con 1 principi a legpe
per la riforma del Tof & con I|=.-I‘Erf"|g%Ef
f] iori esperienze internazionali.
colare, ooccoorre superars
I"arneale rigidith nommativa consen-
tendo a tutte b2 societh di
paler are dlla discipling sulle
mxdalitd i elezione e composizio-
ne del consighio straverso un
Opl=0all StAlubario, cosi Comme e
stato suggerito daEIabum imizale
di parere delle commissioni parla-
mentar sulla riforma del Tuf, Tale
e gt
tata nel no i princi
fondamentali peraliro @il inseriti
el neovo articole 147-bis. @ del
Tuf, in merito alla aprofessiona-
lith, rappresentativith e diversi-
ti della complessiva composi-
Fione del collegios,
Mel com 1z direzione di
riforma dovrebbe essere quella
di un siztema pit flessbile, ca-
pace di adattarsi alle diverse
strufture ietarie ¢ di valo-
rizzune b practice di ausodi-
sciplina. Un nsal:rtn di gover-
nance efficace non pud essere 1l
risultaio di regole imperative,
ma deve poter emengen: dy un
equilibrio tra norme & principio ¢
autonoania delle societs,
Lasfida oggi & evikire che un inbes-
ventonato con finalith di modermiz-
zaziong s raduca in un ulenone
futtore di rigidith per il mencato ded
itall italiano, Restmire spazio
scelte statutane, neln di
presidi essenzinli di nutela degli in-
vestitori, rappresanta fa via mae-
stra per contugare efficienza, con-
tenchixiling e stabiliy degh assetn
i govemance, ocondizione meces-
sarn seppr non sufficiente, 1
vitalizzare la borsa italiana_ {ripro-
duzione riservala)
“diretiore generale
df Asseminme
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- Llalert di Bankitalia
conun conflitte lungo

crediti a rischio

La ricchezza finanziaria delle
farmiglie & cresciuta nel 2095,
hanche e assicuraziond sono solide
¢ patrimonializzate, il credito ba
ricomineiato a faire verso e
innprese, anche verso le Pmi, Ma
queesta & la fotografla che precede
il comitto in Iran. 1 Rapporio
sulla Stahilita Finanziaria della
Bamca dTalia analbizza tutti i rischi
legat al prolungamento del
comflitto, che =i uniscono alla
vulnerabilita di sempre dellTtalia,
il desbritey parbiblices alto, B oosi, ke
famiglie potrebbero rnviare gli
ACCpUESLE i un certo peso, be
imprese potrebbero avere
difficolts a rimborsare | prestit, e
hanche rizentire dell’aumenta del
costo della raccolla, Impatio
negativo anche sui titodi di Stato,
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termine, con una generazione di

i ' " cassd in aumento a 2,4 miliardi nel
Respinge .1 UIH.E!."EH di Cve . triennio al 2028 (dai 2.1 del triennio “'“:;:ﬁ
per la societh di pagamenti  precedente, di cui 1 miliardi sarn- Elicad
e attende i giudici sulla PR EARLARL At et St Kool i ot diMexi. Ha
videndo, Cdp, al contrario di quan- imandatadi

governance di Piazza Affari
assa Depositi & Prestitd, da
una parte, respinge le avance

to sostenutodal £, ha pil volte riba-
dito divoler aumentare 1a sua parte-

ciparione in Mexi

mlanciare la Socseta

del fondo Cwve Interessato a Intanto lerl, allassemblea degll Fabrizio '
Nexd; dall'altra, attende il “verder  22ionistidiBorsaltaliana, L contrak Testa T
to” del tribunale di Milano sull'sd 4l 1ante Euronext ha deciso di prende- E 'ad di Borsa s
Borsa Italiana. Per la Cdp, al 10,14% T tempo fino al 3 maggio sulla con Euronest vuole $
del capitale di Nex, il leader italig-  fermadell'ad Fabrizio Testa. Il moti- asusriconferma, o]
no dei pagamenti resta strategico,  ¥° del rinvio £ Patteso pronuncia: mentre Cdp no “»r

Per guesto il titolo, che sud rumor
deld Firanetal Times inmattinata era
volato in rialzo del 9%, pol ha chiu-
g0 conm un progresso “limitato® al
2,85% a 3,96 euro.

Lo scorso autunno Mexi aveva gid
declinzto le avance del fondo Tpg,
che aveva presentato un'offera da
un miliardo per la divisione DNgite!
Bonking Sofufions, e per lo Stesso
mativi (gl non appsare interessata
a vendere una parte delle sue attii-
. Soprattutto ora che, dopo il pia-
o industriale al J028 e la nomina
di Bernando Mingrone come mioyvo
ad della society, Cdp insfeme a HEF
{22 20% el capitale) & deferminata
a portzre avant un rlancio che pun:
taalia creazione di valors nel medio

mento del tribunake di Milano, al
quale ned gorm scorsi b Cdp s em
rivalta per ottenere la sospensiva
delllnssemblen, sulla base del man:
catorispetto del pattl di governance
tra s (che per ln Cassa stabiliseo
ni chizramente che siano gl italia-
i a scegliere 'ad di Piazea AfTari),
La Cdp, socia all's,08% di Euronext,
da pempo domands 1a nooning di un
nuov ad di Borsa, rchiesta sinora
sempre respinta dal quartier gene
rabe di Parigi, Daqui la nuova istan-
i al tribunale milapese, presso il
quale due giornd fa & & tenuta una
prima udienza e del quale si atten-
e a breve il pronunciamento.

- 5,8 & CA.SC0
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Transizione green e sostenibilita,

per Taranto una partita da 800 milioni

Toma: bisogna dare La Regione
segnall important] Puglia tra
Pontl: pid sostenibliith guest'anno
vuol dire miglior ¢ il prossimo
accesso al credito lancerd
la maggior
parte dei
bandi per la
riconversions
green
{*umprﬁth'it‘ﬂ zione giusta. Sostenibilivh chetocca  2donall, politicl e imprenditoriall de-
anche [z grande azienda. Bisognada- ~ vono assumeres. Per Vincenzo De
re segnali importanti e fortis, Maring, presidente dells commisgio-
sAbblamocolmvolto Akl diPugha  neAbd Puglia, «illegame trasostent-
a testimoniare che chi decide di co-  bilita dellazienda e rischiosita del-
Lariconversione del modello  gryive un percorso di sosteninilich  Niiends, & diretto. Maggiori sono in-
LCONOMICO Muoa attormao nelle axiende, acquisisce unvantag-  faitl gl investimend insostenibility
al rfilancio dell'ex Mva gincompetitive, Dchevuol dire poter  dellazienda, pit bassa & Ia sua ri-
anche accedere facilmente, ead un  Schiosithe, diconseguenz, i merito
costoplibasso, alle risorse finanzla-  creditizio tende ad essere mighiore
Dumenico Palmiottd Hiew osserva Lefla Miceolis, vice presi- mnun;duf?dlrscmmal m umsf
dente Confindustria Taranto, EUATd LA I OEsET VLD g
mm&:;umz{muﬁddhw- «la transizione deve esseresup-  Sostenibilita, un documentodel 2025
Gt wale per 1'arca di Taranto portata dal sistema finanziari . rferitoal zoz3eal 3025, la Pughaha
Soomilioni.che sanoldCIEMESRAT 4o gt s -affermalaraPons,  Wcoramoltodafare comevaloreas-
dispostrione dal Just Transition Fund sohuto. Mel confronto conbe akire re-

{ITF) per B riconversione di un mao-
deflly economico che ruota ancora

vice presidente Confindusoa con
delega alla transizione -, L'Europae

giomn ialiame, & un popil indietroin
classifica. Se Invece osserviamo 1l

sermpre pil ke anche vanmmo in quessy
molto arrorno all'ex va. Larisposta  go0inne od & necessario che le 2024 Tispettoal 2003, notlamoun mi-
defle Ln;:lrlwr al JTF & WFM}::HH arlende comprendano che investire  BOramento nel Sud & trabe regloni
b“':'”“mm:m“;ﬂ“" “a in sostenibilich, vuod dire anche un ﬁ&f;ﬁ;ﬁﬁﬂ?&mﬂm_ﬂ
quumt_ rttddhnd-i{uhﬂ:na H.ami milglior accessoal credibo. Come Com- rad o ]'Lﬂ‘,&i““ a
ME.;E; i 1 P Andustria stiamolavorando sull fm- it e M
ﬂdm.: S hlu;ﬂaﬂraﬁt sutppurm portanzachelterrioricostruiseang U0 “ﬁ:mmﬂ“""";’“gme Cﬁ'hm
mndrmnﬁramﬁ u’!‘aE:nm:rui:r cuttheity i by e el ﬁuﬁmmmnnm mmﬁf
edaudh:martunhui:wmmrmduﬂu [dazic dicono che iterritori che han- . : i £
I W nerir il s A no investite in turt gl dementi che  abbigliamento sond in fase di mighio-
el s el ci ok oot - Rmmnguo Ratenibit:i ara]  pENOIErIRTEyoRETRES.
tore Toma. presidente di Confindu- :E:Sg hw.&mﬁ?ﬁ“ e
siria Taranta, imun inconirosvolios! ¥
Jerisul tema* Transksionecompetit- 250 fisiche ediglall, &, non ultl-

o, fn L s steme s anabe di re-
v e soestenibile: un nuow paradigma polechiaree certe edi qualith ammi-

perimprese” promaosso Inslemmse albe
studio Ambrosett, «Lasostenibilita &

nismradva. A Taranmoe- dice Fond- I'll-
va, ol il rapporto tra sostenibilime

temaimporiants - aggiungs Toma -
¢ bisogna continuare a stmolare le mmﬁﬂfﬂiﬂ“’?‘:‘*ﬂﬂ ﬂﬁ:”-:::
pmi nell' itmovazions ¢ nella transi- tispe +C'¢ anche

spomsabilits che tuetdi soggett sth-

SCENARIO BANCHE

L -

By &L TR AL

— 1



Denlidignn = Dir Resp. Fabin Tombemmi
leratera: 34925 Diffusiome 106919 Lemarn; 6880001 [ Dats Sampa 0006030

Fondazione Ennio Doris entra
in Tech Europe Foundation
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Sara Doris: «Percorso
coerente con la missions
della Fondaziane:

creare opportuniti

per | glowanin

Innovazione

Inizia la collaborazione
nefla plattaforma di sostegno
aricerca e imprenditorialich

Sara Deganello

La Fondazions Ennio Doris ha ded-
s di aderire In quealled di parmer go-
stenftore a Tech Eurcpe Foundsa-
thon, la realnk di base a Milano che
opera come plantaforma curopea
pertrasformare 12 ricerca scientifica
i rusorye imprese del deep tech, fatia
iz soorso anno e incul sono stat ra-
sferit gl acceberaboridi start up Po-
ihub, def Politecnico di Milana, e
By dellUniversieh Baccon.
al"adesione a Tech Europe
Foundation s inserisce in un per-
corsococrente con lamissione del-
Ia Fondazione, oriensis a creane
OpPOrtUniG concrete per e nuove
generaziond, Crediamoche [ dialo-
Botreducazions, feerc e impresa
Siauna leva decisiva per accomp-
gnare | talend nel lore percarso di
crescita e generare innovazione ¢
Sviluppo per il Pagss a partire da
COMPEiENEe & CoN0S0ena s, spicga
Sara Dorig, pregsidente defla Fonda-
#lone Ennig Do, Lenre gid anr-
wversoaccord] con diverse universi-
ta = tra cui proprie Politecnico di
Milano e Universith Bocooni & poi
anche Cattolica e Universita di Pa-
dova = sostiens un programma i
borse di studio per giovani merite-
woli, «Me seguiamo antualmente 53
-racoomta Doris -, Melle attivica del-
la Fondprione, il sostegno al tabemto
& il filo conduttore. Da qul nasce
Vopportunitd ulteriore con Tech
Europe Foundpion: metiers a ln-
toni talenti nel campo della deep te-
chvology chet sta avendo un'fmpor-

tanteevoluzione e Impagio. Elapri-
mia atdvitd Istiuzionale di questa
portata per la Fondaziones,

Mt por dare continuithall'ene-
dita valorfale di Ennio Doris, pro-
prioapartire dall'educazione, ora si
Impegna nel salto successhves guello
versol'imprenditoriality. L' ingresso
inTech Europe Foundation prevede
un lmpegno inkziale di s anni per g
miiliond di eur, Liobiettivo & conti-
niare & sostenere | glovani, raffor-
zandoallo stesso tempo i processtdi
trasferimento tecnologtico e la cre-
scita di un evosistemadellinnova -
glone solldo, Inclusivo, ewropes e
capaee di generare impatto strutiu-
rabe e duraturo. La collaborazione
prevedeung partecipazione attivaal
processi di indirdzzo ¢ sviluppo stra-
tegico attraverso la messia disposi-
hone di competenee od esperionze.
el Ttalia si fa rficerca di qualita, ma
pof spesso sl incontra un gap per ka
sua appHcazlone concreta. Per rl-
miuoverloc's bisogno di una seriedi
afbarl, ci vuoke una squadea; & um
bella sfidas, conclude Darls.

Gli ambid in cui lavora Tech Fu-
rope Foundarlon sonoguelll di bio-
ternalogrle, sclenze della vita, robo-
thea, compater quantistic, tecralo-
gieded materfali, spazio. Peril presi-
dente Ferruccio Resta, o ingressodi
Fondaeione Ennio Tiotis rappresen-
taun ulteriore passo nel nostro pro-
cessn disvikuppo, fondatoe suunavi-
sione gperta e collaboratva. [l con-
tributo di partner che condividono
principd, responsabilita ¢ prosperti-
vedi lungo pericdo e determinante
perwalorizzare la ricerca ¢ sostencre
lanascita e fa crescita di nueve im-
prese tecnologiches,

L'ambizione di Tech Europe
Foundation resta guella di avers
uma valenza infrastrutturale, di si-
gtema. Intanio, dal febbrato 2025,
hasosteniebo Gio niovi imprendito-
i, raccoEliendoobtre 120 mdlkoni di
euro, Ela nuovasede di 3omila me-
triguadrati in Bovisa, nel parco dei
Gasomert], disegnata da Renso Pia-
o, comincers ad accoglier: | priml
uffici prima dell"sstake,
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CREDEM, 0 EF SO0 ALCONTI

L'a=s=amblea degh azionisd di
Credam ha data il via libaraal
bilamcio 2028 & alls distribunions
ifil un dividendo pari a 0,75 sura
per agions, in pagamento mercoée-
di 20 maggio 2026
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Deutsche Bank,

Tutiie record

non convince
il mercato

./ trolles, Tuttavia Faumendodegh ac-
Hi.’llll:hi._. 3 canbomament &5 roilioni, peT te-
ner conto di un'esposizione sui
prestidel commercial real estate
nellinvestment bank, ha pesato
Pesanogliaccantonamentl  peanrivamentes anche se ule iva-
da 519 milioni sul settore lutazionl in arrvo riguarderanno
del commercial real estate  lesspostrioniesistenti e nonnuovi
defaulne, L'esposizione complessi-
wvaudi DB nel commencial real cstmte
w ':“:'““""1 s avvicina 11:]¢mﬁliarm di euiro,
FRAMCOFOAT con presid pli rischiosd Stage 3 In
Risultati in chiaro-scuroperilpr- e 3pymentonel primo trimestre

mo trimestre di Deursche bank, da 3,62 3.8 miliardi.
Unutilenettorecord di 2,2 miliar- Mel capital markets, Deutsche
didi euro (~gm)elaconfermadi  ponk ha navigato kacrisi del Golfo
poter raggiungere g oblettvl  in o aumentando 1l business
2026 nongstante lelevata incer- e gperaziond di copertura sul
mmﬂmﬁcﬁlmumm uﬁ tassk, sui cambi e sulle commodi-
METCAL ] U -«avvio tiescon kaclientela corporate e nel-
dell'annos. DCET1al 13,85 & plsul- le commissiond periservied dicon-
tatoleggermente Inferiore Al 4% glere (legrate alle problematiche
attesg. Per glianalisti. V'utileante  golle catenedivaloredelle i press
Impna:&.lrl-l:a"{lt_ii:qw delgrup- plecole, mediee grandiye nel trade
posonostat miglhoridel previsto,  finance, Ma @ trading nel reddito

ik le sviutaeion] song state peg-
ghorl &1 quanto stimato, E 1ag-

figsoé calaio lepmermente.
Unea.crisd in Medio Oriente moloo

mentodegliaccantonamentl. 42 projungata, con un fmpatto sui
vut 3 un'esposizione nel s2UOfe  prepsi dell’energia molto forte e
immobiliare commerciale, hanno 6 shiock inflazbonistico, resta un
rigooeso i riflettori sul CRE, un schinaperto: Deutsche bank ritie-
punto debaole di DR, nedi essere prontaa poter affron-

L'ad Christian Sewingelnumvo  tare qualsiasi turbolenza e punta
diretbore ﬁn_il:mal:luﬂmgﬁtm sul risk management molto pri-
hamnosotolinestoimeceipuntidi  donde sulla diversificazione nelle
forza, presentando | risukeatl del gueguattroares di business (Inve-
primi tre mesi a Hvello di gruppo  gment banking, private banking,
come «In linea con gl oblentvle:  pennea e banking e asset manage-
RoTEsalitoal 12,75, altargerche®  men) Gia nel primo trimestre
appenasottoliys; rapportocosty’ 3506, pliasses gestitiperta dientela
ricaviincaloal sB.gmnonostantel e weslth managemente rel pel-
confinulinvestimentinITe Ao o banking hanno raggiunto
cavipariaB,ymiliardi{+6m) Grame g1 Boo miliardicon 22 miliar-
allzsresilienzan delmodello - 841 fussi netti nel primotrimestre,
siness ndiversificatos, lagestione 1y quanto alle prospettive per il
sprudentes del fischiedeicostiann  apa6 nel caso di dalzo ded tassi da
milioni di client! In Germania, parte della Boe l'impatto nettoper

Nessuna perdita a SOTPTESA,  E sard “positive” ha assicurato
hanno assicurato | verticl delld  apam Inmntoll riacquistodi -
banca, cacesadallespostzlonenel  jiardo diazioniva avand. dgidarm-
privateequity: DBsostiene diesse- — yypq gl pom. 1 titolo alla Borsa di
restatatrileprimebancheagest:  prancofoneha persoin glormata fi-
re questo rischioche & SO0 CON- g a -3 per po recuperare a -1%.
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Ops Commerzbank, per la Borsa
I'anti UniCredit era I'olandese Ing

‘ dimensionale (68 millardl deurodd g analistl, considerandio ke dimengio-
marketcapsiaperavolontistramegl-  ni ded vard gruppd, soko Bop Paribas

LE IROTESI cadicrescere in Europache éstatapill (100 miliardi df euro di market cap)
Il mereato volte affermeata, anche di recente, dal  potvebibe avene [l peso specifion neces-
guarda anche succen Stovenvan Bijswilk, chehain-  sariopercontrastane UniCredit. Mala
al francesi serito propriokiGermaniatraiPaesiin recentestrategia del gruppofrancese
di Brip Paribas ol lgruppoolandesesuolecrescere.  guidatodal ceojean-Laurent Bonna-
ma per | soc Ingeungruppofinarsiardedeconta &' nonprevedelespanslone nelcom-
della banca s propriefabbriche prodottonellias-  mercial banking ma il rafforeamento
tedesca setmanagement enelleassiouraztoni  deflaplattaformadiservid fnanza
l'opzione pli e nelcasodiunmergerconlamedesca e spaziano dall investmentbanking
conveniente Commerzbank, sipotrebberogeners-  Alwealthandassetmanagement, dal
& UniCredit resignificative sinergiedi dicavo. Maa  croditoalconsomoalla bancassicurs-
. differensa i UniCredit, Ingnonégin  zione In falia, dove & presente con
Banche, 2 presente inGermaniaconurapropria  Bol, Bpavrebibe avaronegli ann pas-
banca commerclale e dunque una  satl varle occaslonl di crescere nel

eventuale integrazione non genere-  banking tradizionale ma nonboha fat-

rebbe lesinengie dicostocheilgruppo 0 perche incoerente con la propria

Lipotesi “cavallere bianco™ itallanopudgarantireag azionisddl  soratega. Difficlle, dungue, che Com-

& tramontata ma il Governo
tedesco valuta aliernative

Commerzbank. Se 'ipotes! di nozze
conIng, ogquelle con altd groppi eung-

merzhank possa mappresentare un
ahietfivo strategico anche s non si

possonoessere dsuliare gradiie ai pudeschsdere che ka politica francese
ﬁmnsﬂamm decida di eserrcitare la sua moral sua-
Alessandro Graziani (Governo compreso) perché non ge-  Slon Dueannd fa. inuna intervistart-
Titentstivodi Commersbank dicoin-  nererebbero esuberi di personale,  |asdataaBloomberg Tv, il presidente
volgere un “cavaliere blanco™ per  TaggregazioneconUniCredité indub- — Emmanuel Macron era stato chiaro,
sfuggire all'aggregazione con Uni-  blamentequellacheoffrepiiivantaggl  Rispondendoalladomanda spectfica
Creditapparein salitaedifficlments  apli zzlonisd, Pare difficlle, dunque,  Suuna possibBe grande acquisizione
garehbe benaccettodalsnolazlondsti.  chequalche grande bancaeuropeasi  dapartedi Bnp ParibasinGermania(o
privati. Mei glorni scorsl, una indi-  imbarchinelientativodilanclareuna  In Spagna), aveva risposto di auspi-
scresionedelMagensiaBloombergha  contro-offerta che rischia di essere  carboperchewstare in Europa ol dire
rivelato (senya esserestatn smentita)  bocciatadal mercam, anche avere unconsalidamento oross
cheallindzio dell annodl Governote- Restallfattoche 1 Governotedescn borderdel mercato bancariow. Invino
desco, che Etunoraasionistaalzsdl  stacondnuandoacpporsialtentadve  che. per ora, non & stato accobo dai
Commerzedtcontrarioaunacquisi- 4 UniCredit, ghudicato ostile, e dun-  Vertici di Bop Paribas,
sondatoaleune banche europee per motivi negoziali - tentera’ finoall'ulg-
unafusionealternatdvaaquellaacol  moditrovare soluziond alternative ¢
punia il gruppo iafiano. “amichevoli™ da conrapporre al-

InBorsadpartitalacacciaalliden-  'svaneatadelgruppoitaliane, Unten-
didtde] possibile “cavaliere bianco®e  frtodi nasior poditica, che potrebbe

secondo molb analist finansiar il
camficato pill probabile, anche se

Tipotesi paregia tramontata, ¢ lgrop-
poolandese Ing. Lo & sia perlastazza

portare Commerzbank a cercare
sponde a Pargl mel nome di un asse
franco-tedeseoche, peraltro, in Eurapa
e wissutostagiond mighord, Secondo
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Bper, la silenziosa crescita
nel Corporate banking

In uno scenario bancario in movimentoe - & che inevi-
taflmiente crea spazi di cresdta per chi vuole vestieed
-Bper sl rafforza nel segmento Cib. Con wn approccia
graduale e senea clamori, la banca guidata da Gianni
Franco Papa ha visto svilupparsi in particolare i seg-
mentodiefla finanea stretiurata a supportoded clientd
Corporate e Large Corporate. Dalle 135 operaziond del
20rza, Ja banca & artivata a vrodeal nel 2o, Rafforzato
anche [l noobo el finanedamend in pool, oom 1o becard-
chi come capofila{kila) e 57come Bookmumner, 1'actd-
vkl spasia dall' Acquisition & leveraged finance al
Profect finance, fAinoal Beal Estate flnance, inchedemndo
la strutturarione di finanziament corporate sia bilate-
rall “trasformativi™ sta in pool. A comphetane il guadra,
servizidl portfollo management e loanagency. 1 por-
tafoglie impieghiha toocato quota & miliardi con okre
gsoooperision, Eil 20262 partitocon i plede ghasto;
ol primo trinvesire somd @i plidi o le operazlonl
sottoscrite, (L. It
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imprese piu redditizie e banche solide

‘ Da rincari energia, cost

di trasporto e inflazione
ricadute sul pobere

d'acquisto delle famiglie

& sui costi delle imprese

Ranca d'lealia

Per il rapporto di stabilita
finanziaria l'economia puo
fare fronte al nuovo stress

Famiglie: lo scorso anno
galita la ricchezza finanziaria
(un po’) il potere dacquisto

Laura Serafini
Lo shock geopolitico causato dal
conflitto in Iran ha ovata Fecono-
mia italiana in wna SituaEione mi-
gliare degli anni precedenti, Fami-
glie, imprese ¢ banche hanng vissuto
nel zoz5un mighoramento cguesto
stato i salute e mette al dparo dal
posslblile irmpactodi unprotrarsd ded-
lacris del Golfo e ingualche madoa
miltigarne gl effen, B il guadrod] in-
glemne chie ermerge dal prinno Rappsor-
bl stabiBth finansiar della Banca
d'ltalia per [ 2026: | rischi, benintesa,
permangono e Fincerterza resta so-
yrand comn be temate feadite.
wl.agimazione fimanelaria di fa-
miglle e imprese & equilibraca, ma
un peggioramento dello scenario
microeconamico pofrebbe inciders
sullz loro fducia. Per le famiglie i ri-
schi restan o limitar grazie alk soli-
ditd patrimoniake e al hasso indehi-
tamenta, Anche per Ie imprese il
quadso appare el Tnsieme stibile,
sostenutn da un lvello di debing
contenute e da una moderata
expansione del credito - silegge -,
Inuncontesto di complessiva incer-
teeza, i fincarf dell'energio e ded co-
st di trasporto, pressiond inflazio-
nistiche pit persistent @ condizioni
finansiarie mene accamadanti po-
trebbero avere ricadute sul pobere
dacquisto delle famighie e sui costi
delle imprese, altre che sulkaloro fis
ducias. Se b sliuazione peggborasse
per famighe ¢ imprese, be prinee a rl-
sentirne zarebbero le banche,
siPur partendo dauna postzlone 4
solidita, gli intermedian finanziar
sonoesposiia rischi che potrehbero

materializears incastdi prolung-
mventedel confilttos, Quall sono | H-
schit «Le condizioni di provvistae di
Tiequriddit potrebbern peggiomre qua-
lora i rendiment] di mercaio cresces-
sero In manbera marcaa: la gualkea
deghi attivi potrebbe risentire di un
deterioramento della capacic deble
imprese di rimborsare | fingnzia-
mentl. Il Sstema bancario it@liand
PEStE COenLIMpLe cararterirsatoda o
linvelli i patrimonialissasione & red-
ditlwicie, sl afferma

Famiglie, su il potere d'acquisto

Secondoe l documenio ke aspettative
delle famiglie sono pegglorate a se-
guito dello scoppiodel conflitto e la
propensione o fure spesd rilevanti si
¢ ridotta. Clononostante egsere ar-
rivano da un secondo semestre del
2ixas el quialie ol paobere d Bog uisio
ha comungue contlnuato ad au-
mentare, anche g2 in misura mindg-
ri La propensione al fisparmio & di-
minuita. ma sicolloca ancora attor-
vl valori del periodo pre pande-
micos. E ancora : «secondo | datl
preliminard def contl finanziard, nel
z2oz5laricchess finansiari & cre-
scium. bell'ultimo semesire del-
I'anmo b famiplie hanno disinvesti-
1o da assdond € pattecipaziont, in mi-
sura modesta dadeposid a termlne
cobbligarioni delle sodera non fi-
nanziarie, | depositi a vista sono au-
menitate. Wello stesso periodo & an-
checrescuta la richiesta di credito.

Imprese, salita la redditivita
Lafotografia del settore imprendito-
riale & ancora pii rassicurante, «La
grnasbone fnansiari delle imprese
giconferma nel complesso equilibra-
=, con livelli di indebitarmento conte-
it e moderata espansione del cre-
ditos Mel zoes ke condizionl di reddi-
tivita defle imprese asono mighiorte:
nellultimo trinsestre ka crescita del
valare aggiumto in termind nominali
&statadel 2,7% su baseannua(da1s
difine 2o ), Mellultimotrimestredl
Mol & tornatoa galire - sl agoiunge -
Eprmtgl.ﬂtnl‘amhututn favorevoale
dagh investimentd, seppiite con un
rallentamento rspetto alla prima
metn dellanmo, Il fabbisogno finan-
wlario & rimasto pogitheos,

Banche solide, gid gl Npi

1 sisrema bancarigwalfronia ke ren-
zlonl seguite allo scoppio del con-

SCENARIO BANCHE

flitro da una posizione complessi-
vamente solida. La redditivica del
sistema bancario italiano fimane
elevaty il rapporto medio tra valore
di mercato e valore contabile delle
banche italiane quotate resta alio ¢
nethimente supetione a quello de
principall lntermediar dell areas, =l
spiega, E ancora; ol mmsso & dete-
rigramentoded prestitl & Hevernente
diminauito. 5i¢collocato all'y,2% nel
LT I imestne del 20035, timans
maggiore per le banche meno slgni-
ficatives, La flessione della redditi-
vird attesa el 2026 non & @le da
provocare un‘ecoessiva stretta nel
credioe se il guadroeconomico de-
vERRE PegEinrare.

L'espogizione diretta delle ban-
che verso | settori pill colpiti dai
rimcar] energetic resta nel com-
plesse contenuta, M permangons
potenziali rizchl legati agli effeit]
indiretti della guerra.

4l credito delle banche ialiane
non risulta eccessivamente concen-
ratomel compart mageiommente in-
teressati dagli aument] dei preesi
dellenergia: circa il ao%ded prestitl
alfle socheti non fimanziare & incapo
as:mﬂpeﬁqunimwmmemﬁ
el i dicemdre & iireo abbia-
nodeterminaroun Incremento non
arginabe (par o Superiorea : punti
percentually del rapporio tra f cosil e
il valore della produzdones.,

Mercati: + 7% da novembre

Anche Fimpatto dellacrisi sul merca-
ti finanziar imlani al momento &
COMtenArta. «Sond aumsenian | rendl-
et ded dtoli di Staco ftaliani e, in
misura minare, i oo differenziale
risperto ad tived tedeschd; [ corsl azlo-
nari hanna recuperatobe perdite ac-
cumulatedallindzio defla geers, ma
restamo cspost] asignificative oscll-
lazioni. I funsionamentoded mencatd
frmaneordinaige. In segulio all'an-
nunclodella tregas allindedo A aget-
le, I'indice azipnario italiano ha reo-
perato le perdite accumulate dalle
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scoppio del conflitto, facendo regi-
sirare un guadagnodel 7 percentoda
novembre. [ BEapportomisura anche
lesposizione dell'Talia verso i ol
legari alle Big Tech ¢ allabolla delF Al
& pari solo 1% degli investimenti di
famiglie, imprese e intermedian,
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Indagini bancarie legittime solo
se I'autorizzazione ¢ nel fascicolo

Indagini bancarie legittime
solo se l'autorizzazione

¢ allegata nel fascicolo

Alessandro Galimberti

‘ L'atto deve contenare
la delimitazione
temporale & le ragioni
che rendono utile

e proficus Faccessa

Cassazione

I giudici mettono un limie
all utilizzalilicy
degli accessi ai conti correnti

11 via libera delka Gdf serve
al contribuente per valutare
ka congruith dell accertamento

Alessandro Galimberiti

HMILANL

Lautorizzazione della Cuardia di
finanza per le indagini bancarie
& parie infegrante dellavvizo di
acceriamento. Pertanio se il do-
cumentso non vieneg allegato al-
Iatto, I contribue nte nom & messo
in condizione di verificare se le
indagini che 1o riguardana $ono
state svolte nel limicd di tempo ¢
secondo gli scopi fissati dal Co-
mando regionale.

Con 'ordinanea 11368 /2026
pubblicata il 27aprile, la sexione
tributaria della Cassazione cam-
biaorientamentozalla gualifica-
aiome di quelia che, storicamente,
MESce Come una circolare interna
della Gdf{1/2008) nella prospes-
tiva di giocare a caree scoperte
con | contribuentl. Propeio rifa-
cendosi a guel documento di 18
anni fa, la Corte considera be au-
iorizsazEioni hﬂ:‘ﬂ#h‘&ﬂll‘nﬁﬂl‘[ie-

gittimanti 'esercizio del poters
Istruttorios ¢ non invece un sem-
plice scontrollo internos della

G f sl corretto utilizzo ded poteri
investigativi.

1l cago, destinaio ad aprire In-
tercssant] scenari, rigwardava 11
ricorso di una societh sportiva di-
lettantiatlcazicillana controwvarl
avvisl di accertamento relativi
aglhi annd di imposta dal 2oo7 al
2010, con | guall 'agenzla delle
Entrate aveva recuperato mag-
giori imposte in materia di lres,
Ivae lrap. Secondo 'amministra-
zione finanziaria la Ssd aveva
abusato del regime agevolato
previsie per le assoclazion] senea
gcope di lucro, perché di fatto
aveva svolbo attivita, in buona
parie, «prettamente commerciabe
e nonin inea con gli att socialis,
equlindi [ proventt non cranda stal
assoggeitat] a tassazlone secondo
il regime fiscale ordinario.

La aocletd sportiva - asslstit da
Alessandro Dagnino, Lexka - aveva
gia sollevato davanti alle Com-
missioni tributarie, trale altre, [a
questione della mancanzanel fa-
scicolo processuale dell autoriz-
eazione del comandante regionale
della Guardia di finanza, in parti-
colare sotto il profilo dellalegitt-
mazlone della Indagini bancarle
avviate sul proprio conto e da cui
erano emerse ke anomalie reddi-
tuall contestate.

Med gradl di merito, tuttavia, la
questone éra stata liguidata con
poche righe incul la Commissione
tributaria provindale aveva argo-
raentato che Uatorizmzions pre-
geritta al finl dell’espletamento
delle indagind finanelarte «non -

SCENARIO BANCHE
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chiede alcuna maotivaziones, e che
Irillegittimiti el atto impaositive
potevaesseredichlarata soltanto
se mancava lMautorizzazione «g
gernpre che tale mancanza abbia
prodotto un concreto pregludizio
per il contribwentes. In appello il
motivo non era stato nemmend
scrutinato dalla Crr, spostando
gquindi la declzlone sul puncoal ri-
eorso di legintimitd,

La Cassazione ha ribaltato 11
punitodi vista del primo gludice,
legandolo al dirfiee del contri-
buente dl conoscere, gla dall'ini-
zio, la legittima portata ¢ il ri-
spetio del confini, temporalie di
merioo, dell"attdvith di investiga-
slone finanzlaria.

Per la Corte il rilascio dell’auto-
rzzazione & necessario per kuwede-
Hmiltazione degll ambit temporall
dellindlaging finanziarias ¢ perla
valutazione «di merin, c=sla delle
ragioni che, in rapporto al caso
concreto fanna ritenere nece ssa-
ria, utile o proficua I'esecuslone
dellindagine finanziaras. Ne
consegue, scrive il relatore, che
lallegarione dell'autorizzazione
& necessaria al fine di consentive al
contribuente di verificane «se e
indagini zlano state svolte enirol
limiti temporali ¢ gli scopi fissati
dal Comandanie regionale, in rap-
porto al case ConCretos.
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PATTO DEL 1* MAGGIO

PARTECIPAZIONE
E Al LALGORITMO
SIPUO GOVERNARE

4| Remato Bruncita

| Priirmes rrggio nusoe da una

rivendicazione preclsa: otto ore

i lavaro, obto ore di riposo,
otto ore per 5¢, Una misura
concreta, sirappataal
capltalismo industriale quando
la macching avapore el catena
di montaggio stavano
riscrivendo la geografia del
lavaro. Ogni grande rivelud@one
tecnohogica, da allora, ha rimesso
indroolo ba stessa domanda. Chi

guadagna ¢ chi paga? —a paginagag

Al e partecipazione,

I'algoritmo si puo governare

ma solo insieme

Patto del 1° maggio

LIMPATTO SARA

RIVOLUZIONARIO

MA LA TRANSIZIONE

DOVRA ESSERE

GOVERNATA

CON UN CONFRONTO

COLLETTIVO

Henato Brunetta
| Primg maggio nasce da una rivendicazions
precisa: ot ore di Envoro, otto are di fiposo, ot
ore per 28, Una misura concreta, strappata al
capitalismo industriale quando L macchin a
vipne 2 s catera i moniaggio stvano
rizcrivende la geografia del lavoro,

Oymi grande rivolbusione tecnobogica, da allora, ha

rirnesan in cireolo b stessa domanda, Chi guadagna e chi

pagar L'eletiricita, § computer, imbernet ognd volta le

teemobosria ha comse pid vebooe delleistitusiond, i

guadagni =i sono concentrat in cima ¢ costi in bassa, 1

kaviorg & sembrato perdere terreno, E ogni volta ka

ris posta e venu tadalla contrttarions e dafla politica,

dalla capacita defle pand sodall d passaredauna

trasformazione subita 3 una rasformasdone govermata.

Crusesto Primo magzho o consegna b stessa dorand in

una forma meeva Linteligenza artificlale & gli nefle

fabbriche, negli ospedali, nei callcenter, nells

piattaforme di defivery, nel sodvware che assegnana |

rurnie el algoeid dhe decidonoa chioffrive wn

contratteea chi no, Lofaogni plormd, senes aspettang

che b politica s onganizzl La risposta che 8| CNEL poria

ingueesta Festadel Lavoro muove da un principio per ol
inctadibile: intelligenza artificiale generathadiose
diventine ogpettostoimirale della contrattazione
collettiva, deve diventare oo Intellpenza artificlales
generativa partedpativa

Thwvarator € ke loso rappresentmee hanno i dirioo di
parecipare, insberne alle pard dacordall, alia
profetazine el sstemi prima della boro ivtrodusEand,
di accedere alle logiche algoritmiche che i dguardana, 4
neegoiare Je modalith i utiliveo ded software che
Ercichomes sulle boro mansioni ¢ ka distribecione def
guadagni di produttivita enerati. Euna visione che
riguarda la maggriore rivodfezions ded nostrotempo;
Feconomla combe pratics relazionale e 1| Bvoro come

bt zdomne sockale.

Interpretare I'LA genenstiva secondo B prospettiva
verticale che ol viene proposta dalle grandi
plattaforme tecnologlche slandflca accettare [l rischio
i ung strumento neg-fordiste, Lalgoritmo finfrebbe
persomigliare a un veochlo direrore del personale
glla catena di montaggko, cronometto alla mand,
intente a misurare tempi e metodi di lavoro, Se la
priwttaforma resta un fattore esogeno ¢ conflittuale,
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Incapace di ascoloo, sl disoruggono | corpl intermed| e
L& regode sociali costruite in un secolo e mezzo di
reBsiveal nndustriali

L'urgerrza si misura sucio che gia sl vede all orizmonte,
L'1A generarva che oggl conosclamo & sobo ] prices ate,
el prossimd diclotto o ventlquattro mesd e
organireazionl pii competitive adotterannosu vasta
scaka sisten i LA agendca, modell capad &l planificare,
esegire sequerree di amivith e prendere decision
aperative ser supervisione unmanas connuagiva
L'impatto investin la Ananeza, la consulenza, Mntera
Eascia i ruoli non decisionall che costituisce il tessuto
diel ceto medio lvoratheo, 5u questo terreno non c'é
rllan i v ke diel Libro Bianco & Maroo Biagi del
o, clve suepicava rapporti trale pani sociali serapre
pil parrecipariv, Quella paroky, partecipazione, ha
smiesso di essere un‘opebone. & B rerreno su culsimisuea
ka tenuta del slsterna ¢ sl dechde 0 futwro ded kavoro,
1eorpd intermedi sono prima di tutto ret], Reti sociali,
di inclusione, di intelligenza collettiva, di trasmissione
del'esperienza, Chi possieds una rete di red capac] di
dialogare traloro haun tesoro all'ennesima potensa. B
ba connegubone ra sindacall, sssociaeboni daoriall,
enti bilaterali e isdtuzdond territoriali che puad
rrasfoarmare b transizione digitale da processo subito
& PIOCESE0 EOVErTEAn,

L gui premde le mosse OPERA, Msservatorio Politiche e
Retaziond industriall pec intel Bgermea Artificiale
partectpariva lanclano dal CHEL. I none rchizma
Hannah Arendt ¢la disdnedomne, contemata in Vite actima,
v B e Ferene sl v urmans: i Bovoso che riprodice
kavira biobogica, Foperadhe costrulsoe ogge i daramurd,
I'azione chie mette gl womind in rapponto diretbo tra koo
gefrza b mediazione & cose, LTA generativi ecoelle
nellopera. Liazlone, guelia che dohdede contingenza,
responsabilita, la sorpresa dellinizio, e sfugige: restauna
prerogativa unsana. Quando | TA viene calasa dall ko
nelbe organtzrazlont senza il colnwolgimento ded
lavorator, 1o spasio dell asione si restringe. Sitratta &

i prendite del caratbere poditicoded Bavoroe di wn
Indetralimento defla demeocrazda, che gf svsota
dall'imbernan prima ancora che dall'esterni,

T dibvattito econombon o b messo in guard i con largo
anticipo. Daron Acemogly, premio Mobel zozs, ha
masttrta che Fautomaeione gener

due efferti contrapposi, di

produttivitd ¢ di splazzamento, eche

firisultato dipendeda una scelta

plmmErte umane, che potrememo

defintre poditica. Ha denumcl ato ln
particotare be tecnobogie coslddette

sr-3, 20 ueiomi dhe replicandg a costo
inferiore quel che un lavoratore gia

svidie senea introdame nuove

possibiic: uncall center gestivo da

um bt chee fureiona peggioe diun

QPETalone Lmiind il G0stl mend ne

&l'esemplo phi Immedisto. 5

riducoma i cost nel breve, s

eomprime il vakore del kivoro, 8
produwcono cost sockall di lungo periodo.

Esiste perd anche un'aktra dinamica, Feffetbo fevons
guiando v recnoloEia riduce I costo di unaivi
cognltva, guel‘anhit tende a espandersl. | personal
compiter non svuotarono gl ik, fecero caplodens i
domanda di servizl Informativie generarono lngere
categorie dilavorn nuove. E suspicabile chel'IA sepuala
stessa tradertoria. La condizione éche ln transizione

venga governata B lche la contranazione collentiva
deve concentrarsi adesso.

e bivio meolio concreto nel modo incuile aende
intradcono oz A L'approcclo che prevale per
inereia consema i sisterma ai lavoratori come uno
strumento s, progetiato da ingegneri © manager,
vallidatoda consulenti, Il lavoratore vede Foutput, riceve
b dstnudiond, male logiche clee k2 genemano restanc fuord
dhalla s portata, Pub seguine o dissentine, non pud
caplre davvero, e dungue nememeng discutere. Serea
accesso preventivoalle logiche algortmiche la
comtrattrione reasta ipotetica. Un sindacato informato
i un sistema dopo che & gl srato inmodoto pues

T kare correttivi, ron puoco-progettane. La co-
progettazione & quello che fa la differenz tra un'TA che
genera cnesbone e unlA che portaal conflitho.
Esperienze in guesta direzsione giz esistone, dal CCKL
del setore chimico-farmacenticoal rinnovodi guelbe
delka comunicasione e iInformatica, e vi sl inscrive la
Commissiome narionabe permanenbe per
partecipazione def lavoratord, istinda presso il CNEL
dialla leggpe 75, 2025, che: attua dopo setantasette anni
Farticalo 46 deflaCostinnmione,

Per glire un seeode ¢ mezpe abblamo ragionam sul lavoro
con unacassetia degl attrezsd costmulia attormo a un‘idea,
el et lawom come meerce, Un'idea poterite, che ha
stmetiurato-conflisd, sdmzlond, contrattl, ma
storicamente sineata e ofgl inadegusta. | lavoronon &
mai stato davvero una merce, B una merce strana, parta,
penea, betta, costa quandoancora non prodece ¢ costa
ancoragueando ha smessodi produrme, nel wolfare, nefla
formaione, nefla pensione, Comprimerho nefla categoria
mercantile ha significato ridurre a conflifto distributivo
i che & una rebeione costiutiva della socets,
AICHELstiamalavorandoa unacagsetta degli artreys
nioa, radica nella fraddzione Haliana dell'ecomomia.
civile, che da Antonio Genovesi a Stefano Zamagni,
passando per Lulging Bruni, of ha consegrao ura
vistone del mercato come [ssiuzlone soclsle sorretta da
fiducia, reciprociti e kegame dvile, e delFaconomia come
elenvento relazionale, in cui lacrescita si misum anche
sullagualitd del tessubo sociale ce ka produce. Una
formmula che nefl'eta degli algoritmi acquista un
shgnificaro nuowp e poter: Elmente dirompernte,

Dia Genovwes] vlene un'idea che oged appare di grande
artuadid, b felicits pabblica. Mon esiste felicita isolata, T
benessere Individuale é stmutiuralmente legatoa quelbo
depdialtr, ela fiducka che rende possibile questo egame
& un bene cormune prira ancora che privato, Eun
pensieroche o deve nterrogane Sopratiuito in unepoca
incuile plattaforme algoriomiche

promemondg seddistarione

personalizzaia 3 una popokazione

sempre i disgregara. Oggl pil che

Tl serve recupenane lcduci,

cooperazione, relazkonl. Senea

quest] clement, né economia nela

soCetn passon funsonane,
Celoroorda b genealogia delle

comuiste strappate alla temologia

el temapo, una kesioneche non

e B permettenc] di

dimenticare. Le grandi
trasformixsioni mom sl govermanges

ez, & movernano menmeaccadona,

L¢ grandi trastormazioni

tecnobogichs hannodel resto spesso genérato, per
eterogenes! del finl, dvaluzionl inattese: la seconda
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L'era dellinteligensa actificiale, Ooooie un Auoed paltgcan

rivoluzione industrisle ha fatto nascere, con Bsmarck. il
welfare moderno. Mond dettode ITA non prodocs
gualcosa di alorettanto fondativo. A condizione che la
fransizione vengagovematn Acondizione che sia
partecipathnn L'IA & Bguing osesta di gueste grand|
rivoluziont. Gli economist la dassificano coms
pecnlogia general purpose, capace di propagars
trasversaimente all imtero sisterna economico e sociale,
trasformandone struttire e gerarchie, Ediversa dalle
precedent perche entra ovungue e cambia ko quasi
simultancamente. La strutbura del problema che pone ¢
peraidentica. Chi declde come s usaF Chine trae
beneficior Chil paga i costi di transisone?

La rsposta non pud venire solo dall Tmpresa, dad
lavorator, dallo Stato o dagh algoriond stessl, Deve
vemire daun confronto collettiso, s, con regolke
del ghoco conadivise, Quel confronde i chiama patto
sociale, ¢inquesto s maggio ha di nuovo qualcosa di

e e,

&Y

lavirakiot

esseniale da dire. Le macchine ottimizzano secondo le
Funzioni che ghi uomini decidono diassegnare, S
I'oblertwé [ proficon di breve periodo, T4
massimizeera il profitto di boeve periodo. Se inchudela
quiakitadel lavoroe b coesions sociale, potr contribaine

amassimizzare anche guesie,

Pudrfarko con un patio, [ patto & quello che proponiamo,
Presidenredel CNEL

INTELLIGENIA ARTIFICIALE

E PARTECIPATIONE

Daman| in el oon | Sale 24 Osa il
tasciopsa ¢ he racoog e gl intaryeniy
w1 inteligenza artificale e lavaro
degli e=partl dell'Da2srvatorio OPE-
RA del CHEL, e schade suil conbrati
callettied, suUi contratti aziendall

e gli articoll del appresentanti deds
panti =ecaall,
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