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Le prossime sfide dell'Abi tra risiko bancario e innovazione

neilza fase di trasfor-
dalm mﬁ”ﬁfﬂ

uuru A
svolgiments del roolo delle istiturioni
competenti o degli stessi organismi so-

tua.h era tativi, 8i pongono
blemi des lmiti degli intervent e.atErr:]

di controllo, del rucdo della «moral sua-
sions, dell'ad della normats-
vavigents, del merea-
tia Irvello amﬁmmwa In
estn comtesto, nell' ambito dei sogget-
E“Bmuh I'Abi g1 rafforza nel versante
della En]]“iﬁ.::;“ mmmm& 8 comin-
clare ITntelligenza ar-
tificiale g‘anmazn. del rapporti euro-
i e internazionali, del confronto sul-
normativa di ssttore. Un impegno
nrm ordinarin richiedenh 1a fase, se co-
v1 51 arTIverd nel tempd pre-
mﬁ dellintrodumione dell'eurs digita-
an mend impartante & il rinnove
el g i bing g e
TN ma IgTItE-

zhone d&l presidente che, come eme

dalle prime notizie, ai

ta il ire sututmiu, nella mmﬁar-
ma di Antonino Patuelli unanimemente

mmﬂﬁfmﬁ i quam muﬂ

WQ
:|:||=_-1 13 uelpenudu puum dellasus
esigtenza con la grave crisi di Mont
schi & le vicende taan'rard
to eomtribuito in maniera essenzial
salvatagpio dell'sssociazions
quale ern stata ripresa I'idea Efr
confluenza, ritenuta necessaria, nel
Confind a Un progetta,
eslo, che nqﬂl BANT Prece-

E:m: era stato decisamente
eontrastats dalla Banea d'Tea-
lia di Antonio Fazio, innanszi-
bt tl comflitts di inberes-
&l che la confluenza avrabbs fi-
nito con 'alimentare tra ban-
chier e industriali. Sarebbe di-
venuta, I'associazione, un me-
o di serviz. LAl
nom pud, di intervenire
ne]meﬂhrdtﬂeq;emﬂmtl:mn—

carie di OME, 58 nan

pETJJ o delle regale o delle

méfm

di Angelo De Mattin
comunicazioni, Diversamente
correrahbe il rischie di essere conside-
rata una aspirante af dingismo e alla
supergestione ovvero di Jare
per questo o quell assoctato. Ma pud, co-
me accennato, affrontare i temi della
regu]ammtamw € dei controlli e 8o
stenere il confronto istituzionale con il
governi, came & aocaduto nelle fasi che

51 gon susseguite i anti le nor-
me sulla tassazsane dei cosiddetts ax-

tra profitti delbe banche, Digeordia con-

ears, cost bbe definirsi la relazio-
nie in questiona, Fondamentake &1 rap-
portocon la Bancad Italia fatto storica-

ments di narmale dialettacn & di stret-
ta coltaborazione. Ricordo l'atienzione
che si riscontrava, nel miel anni giova-
nili quandumaddetm alla Vigilanza,
-I;Bed' lettere dal [:meu;lmt.e
dell’Aba, E-ih'lu Galzia, trasmesse aghi
affici eon annotaziond del governatore
Guido Carli. L'srione avolta 2 Broxel-
les da Patuelli, con la collaborazione a
sun tempo del dirsttore generale l'.:m-
vanni i, & ritenuta
le non salo par il sis mia anche pﬂﬂ‘
gli intereasi del Passe. Non m-enn m-
&, pome 5 & ant.l:patu
(i1 mmpmln pir arrivare alle wmaa
HII'E.B.HL'E?.BIHI!'L'I SI'I!'L-
dm:a]J ].. n bempa 1a funzione era
faori dall Abi, attribuita all'asso-
ciazione Assicredito su cui influi-
va sopratiuttola Comit. Larican-
dugione  della  competenza
nell'Abi ha segnato un netio mi-

Ellm-amm pome dimostrang le
ichiarazioni dei .'alrd&mtl 4&1
Eett.nre nom carto

eompiacenti
eominciare dal leader defla F'a'n:.
il ]:mmn mndar;ﬂfltn dei bancari,
'I.'-I:I.“R]!t-ﬂ £m
h: mmpﬁthme eun la clisn-
rare; Elnpnm:l

pulenia]]esﬁ e da affron
gl comie potrh ¢ dovri salive ancora |J-
mllulnpﬂmdlumnmm&mmlmn
per aa&mim?annnlprasuppmtt.
uelli con il direttore 1&

Elmﬂl:ltm,gm sannao bene che
nthI]Emmmmm Eﬁpmdmmnm

va

FABI

llEI. AL TTT

3

LI
s Ty

—
T puad i T Pl

By

l-
|

S AL
LD RICEVE

DELL NTE CHE

LIS

50 ESC

L

ALTHI AL

B}

| CEEB|LE

5 LB



- -
Bresciaoggi
Dmnlidigmo = [ie Resp. Massimo Mamoli
Tmatura: MO, Diffusione: 16000 Letson: 80000 | Data Stampa 0006631

“Uredito

Intesa Sanpaolo-sindacati
c¢’e un doppio accordo

uﬂﬂ.ﬂ. STAMPA

45 Anmversano

[-MAG-H28
do pag. |0/ foglso 102

« Definito il pramiu ter ai risultati ¢ alle perfor- o, «Laccordo valorza (I
MATNCe. comtrbuto dei lEvorabon, col-

2026 {Eh ]'40? 3 Contestualmente@statasi-  legando la prodottivits ai -
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nale defla First Cisl con dele-
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I conmmento
Intelligenza
artificiale:
quanti rischi
sottovalutati
Luca Ricolfi le distruzione delin fiducia.
Delia Aduein s parka pochissi-
wanti posti dist rm? mo perche - per un slstema
Quante nuove sociale - & un po’ come 'arin
ni nesceranno? l]lmnt-r: -per un Individuc: non e e
professionalith  dovran gocorgl perché & una condi-
no ristrutturarsi? Quanto dra- rhone minima di sussistenra,
stiche saranno le rhorganizza Messun individun pusd soprav-
Honi aziendali? viviera s¢ smette df reapirane,
Oueste, grosso modo, sono ESEUn Adsemn sociale pud
le macro-domande che of fac- ravyIVere s¢ viene meno
clamio me & lm- bt fichucta frm i suol membrl,
maginare come sarh |1 mon- Maturalmente per fducia
doallorche Nintelllgenza arl- non intendo la benevolenza,
ficinle loavri completamente  Pempatia, 1a sclidarietd, ben-
riplas mata, sluna condiziane piil psettica
Cé perd unn conseguEnz & fredda, amplamente studia-
dell" Al € pitin generale della &8 dai sociologl e dagli coono-
iper-connessione, di cul s mistl: la convinzlone (..}
narls pochissimo: la potentia- Continue a paging 23
sgpuedalluprimapeginn mghblico versointerlocotod internazionale dove - in materiadi
Yol moson] dais sponosciutl. Fingersl un funzlonario  wuife e frodi - slamo al 8° postosu 41
rJE{I:'-e:Itmﬂ f leuauﬁzhnlﬂz dibancaanraversounavideataben  societh avanzate (paesi Oecd o Uej,
saranno inquinate da coatruita, o facendo apparine sul & “eccelliamo” precisamente in

sotterfugl, Informazioni false. frodi,
truffe.

Ebbene, questo presupposts
minimo della vita sociale sta
progressivamente venendo meno
perché le possibilith di inserirsi
subdolamente nel lusso
comunicathvo incul ormal guasi tutd
vivlamo sono enormemente
cresclule, e sl stanno ulrertormente
espandendo e affinando. Le
cronache ne ﬂl:iﬁﬂnn :I'.Tranlmte,
ma agnl glorna inka di persone
vengono manipolate (per indurle o
fare un versamento o cambiane un
contratto) o sublscono assalt alla
propria identita, alla propria
privacy, al propri dati, al proprio
conko corrente, Grazie
all'intelligenza artificiale
all'iper-connessione, oEel &
facilissimo simulare di essere una
banca, un'assicorazione, un
assessorain, un‘azlenda erogatrice di
servigl, un‘autorich di regolazione,
un ufficio di polizia, persino - con
l'imitazicne dellavooe—una
dieterminata persona che 8i conosce
personalmente e di cui ci si fida. E

fuesto svviens per ung ragione ben
precisan I!u i anmni = a
internel, all'informatica e all’ Al - sl &

enormemente abbassatoil costodi

produzione di li al tempo
stess0 m:d:tﬂl”ﬂm ma & rimasta

sostanzialmente mmunla fiduciadel

nostro telefoning [l numero
telefomico della banca custodite in
rubrica, fenormenmente pio Faciledl
I anml fa. A dispeto di ciala
magghar I il &1 COEn poOFta
sostanzialmente come 10 anmd fa,
nssia continun a concedere fiducia ai
propri interlocutori, come s il
rischiodi essere ingannati fosse
trascurabile,

Ma gued rischio, contrariamentea
guantoc placerchbe credere, &in
vertiginasa ascesa (pio della
chirurgia estetica, che & una delle
industrie leader del nosiro tempa).
Lin buon indicatore del rischio
essere ingannati & 'auments delle
truffe on line e delle frodi
informatiche, che secondouna
recente indagine Fabi (Federazione
Autonorms Bancari Italiani) stanno
crescendo s un ritmo annuo
dell'ordine del 30%, e soffraggono
centinaia i milioni &i euro al
cittadini (un trend favorite dal crolls
delle transazioni in contanti),
Cuanto ai dati pid generali della
delittuosita, colpisce il fatto chela
voce “truffe e delitt informatici™ stia
al secondo posto (dopoi furt) come
numers assolutn di delitt segnalat
folore 300 mila nel 2024}, & in fano di
veloclth di cresclta contenda il
primato alle viclenze sessuali (la
classe di delitti n;g.gbmmnte
cresciuta fra il 2019 g il 2024). Né te
cosevanno meglio nel confronto

FABI

questo dpodi delitd,
La fase incul siamo & ancora
I:FJrIls delleuforia, in cul prevale
lentusiasmo per il progresso

tecnelogico e § suol indubbi vantaggi.

Ma rischia di essere solo una fase.
Mell'istante in cui il sistema
informatics di una banca
venisse violato, e migliaia di
correntlst perdessero i loro
risparmi, quella fase finirebbe e si
passerebbe istantaneamente da un
regimedi (prevalente) fiduclaaun
regime di sfiducia generallzzata, con
conseguentecans (senon paralisi)
delle ransazioni on line,

Fantascienza?

Tanto poco fantascienza che
quellistante ha g ricevutoun
nome: si chiama {-day, ossia giorno
in cul un compater quantistico
riu=ciri aviolare i codic di sicurezza
di qualche grande istimuzione.
Messuno sa quantovicin sia quel
glorno [qualcuno ritlene che possa
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e ottt
tempogh espert di
crinografia stanno lavorando ad
3 1 Fl:lmtegg.enﬂﬂl&
quella eatastrofe, p

basi di dati dall imminente assalto
dei quasi-onnipotent computer
quantistic,

Hel frattempo si naviga a vista, 11
grossodel pabblico si muoove sulla
rete come inun immensa luna park,
0 scarsa consapevolezza dei

pericoll. Una frazione piil istruita,
pliesperta, pia informatao
semplicemente pin diffidente, gis
ora adotta precauziond & sistemi df
auto-protezione come leVpn
(Virtal Private Network). Conla
conseguenza dl aggiungere una
nuowva fomie di ﬂ%@ianma&h
gth lunga lsta ded fattord che creano
marginality, esclusione,
villnerabilith, Un bel paradosso per
chieredeva e crede che internet sia
unasortadi paradiso egualitario.
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Il dibattito

[A E LAVORO
UN RISCHIO RIMOSSO

Luca Ricolfi

wanti posti distruggera? Quante nuove profcs

sioni nascersnno? Quante professionalith do-

o ristrutturarsi? Quanto drastiche saranno le
rlorganizzazionl azlendall?

Cueste, grosse modo, sono ke macro-domande
chie ¢l facciamo guando proviamo a immaginare co-
me sari || mondo allorché Uintelligenza artificiale lo
avra completamente riplasmato,

Céperduns conseguenza dell’la, e pit in generale
dellaiper-connessions, di cui si parla pochissimo:
potengiale distruxione della fiducia, Della fidecia si
parie pochissime perehé - per un sistema sociale —&
un per’ comme aria per un individuo: non (e e Gocooe-
gi perché & una condizione minima di sussistenz.
Nessun individuo pud sopravvivere se smette di re-
aprare, negawn sistema gociale pub sopravylvare se
viene meno la fducia fra § sucd membri,

Maturalmente per fiducia non intendo §a benevo-
lenza, 'empatia, 1a solidarietd, bensd una condizione
pid asettica ¢ fredda, ampiamente studiata dad socio-
logl o dagli ccononistd: la convingione che ghi acoor-
di saranno rispettatl e le transazioni non sarenno in-

uinate da inganmi, sotterfugi, informazioni false,
rodi, e,

Ebbene, questo presupposto minkmo della vita so-
ciale sta progressivamente venendo meno hé Je
possibilith di inserirsl subdolamente mel Nusso co-
mumnicativo In cul ormal quasi it viviamoe seno
enormemente cresciute, ¢ sl stanno ulteriormente
ezpandendo e affinando, Le cronache ne riferiscono
Faramente, ma ognl glorno migliaia di persone ven-
pono manipolate (per indurle a fare un versamenta
0 cambiare un contratto) o subiscono assald alla
propria identita, alla propria privacy, ai propri datl,
al proprio conto corrente. Grazie all'intelligenzs ar-
tificiale e all'iper-connessione, ogei ¢ facilissimo si-
imuliare di essere wna banca, un‘assicurazions, un as-
sessorate, un'adenda erogatrice di servizl, unaung-
it di regolazione, un ufficio di poliziz, persing -
con l'imitazione della voce - una determinata
na che i conosce personalmente e di cul o s Gda. E
queesto avviens per una raglone ben precisa: negli ul-
Cirnid anml - grazie a internet, allinformatica e all'la -
8i ¢ enormemente abbassato il coso di produzione
di segnali al tempo stesso credibili e Balsi, ma & rima-
sta sostanzialmente intatta la fAducia del pubbdico
verso interlocutort sconosciut, Fingersi un funzio-
nario di bancs attraverso una videata ben costrulia,
o facendo apparice sul nostro telefoning il numero
telefonico della banca custodito in rubrica, & enor-
rmemente piin factle di 10 anni fa. A dispetto di cio la
maggior parte di nol sl comporta sostanzialmente
come 10 anni fa, ossia continua a concedere fiducia
ai propri interfocutor], come se il rischio di essere in-
gannati fosse trascurabile.

Ma quel rischio, contrarismente a quanto r:lrlace-
rebbe credere, € in vertiginosa ascesa (pii della chi-
rurgia estetica. che & una delle industrie leader del

nostro tempo), Un buen indicatore del rischio di es-
sere ingannati & laumento delle truffe on Hne e delle
frodi informatiche, che secondo una recente indagi-
ne Fabi {Federazione Autopoma Bancar Italiani)
stanmo crescendo a un ritmo annuo dell'ordine del
30%, e sottraggons centinaia di miliond di euro ai cii-
tadini (un trend favorioe dal crollo delle ransaziond
in contanti), Quanto i dati pin generall della delit-
tuositd, colpisce i fatto che la voce “truffe e deli in-
formatici™ stia al secondo posto (dopo | funid) come
numero assoluto di delitti segnalati (olire il
necd 2024, 2 in Fatto di velocit di crescita contends il
primate alle viokenze sessuali (la classe di delicn
maggiormente cresciuta fra il 2009 e §1 2024), Né Je
cose vanm meglio nel confronto iIntermazicnale do-
ve - in materia di truffe e frodi — siamo al 9° posto su
4] zocieth avanzate (Faesi Oecd o Ue). ed “eccellia-
mo” precisamente in questo tipo di delitd.

La fase in cul stamo & ancora quella dell'euforia. in
cul prevale entusiasmo per | progresso tecnologl-
co e i sual indubbd vantaggl. Ma rischia di essere solo
trna e, Mell'lstante inocul 1] slstema Informatico di
wna grande banca venisse violato, ¢ migliaia di cor-
reptisti perdessero i loro risparmi, quella fase fini-
rebbe e 51 passeTebbe stantaneamente da un reghme
di {prevalente] fiducia 4 un regime di sfiducia gene-
ralizeata, con conseguente caos (se non paralisi) del-
le transazioni on Hne.

Fantascienza?

Tanto poco fantascienza che quellistante ha gl
ricevuibo um neme: sl chilama Q-day, ossia giomo in
cui un compuier quantistico riusciri a violare | codi-
cl di stcurezza di quaiche grande istituzione. Messu-
no s guanto vicino sia quel glorno (qualcuno ritiens
che possa essere gha nel 2029%, ma sappiamo che da
tempo gl espertl di crittografia stanno lavorando ad
algoritmi capaci di scongiurare quella catastrofe,
proteggendo le basi di datl dall'imminente assalio
def quasi-onnipotent computer quantistici,

Bel framempo sl naviga a vista, Il grosso del pub-
blico sl muove sulla rete come in un immenso una

rk, con scarsa consapevolezza dei pericoli. Una

razione plix {struita, piu esperta, pi informata o
semplicermnente pit diffidente, gih ora adotta precau-
zioni @ sistemnt di auto-protezdione oome le Vpn (Vir-
tual Private Network). Con la conseguenza di aggiun-
gere una nuova fonte di diseguaglianza alla gia lun-
2a lista del fartori che ereano marginelith, esclusio-
e, vulmerabilit.

Un bel paradosso per chi credeva e crede che in-
ternet ska und sorta di paradiso egualitario.
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IA, UN RISCHIO RIMOSSO
Luca Ricolfi
uanti posti distruggera? Quante nuove 0 nasCeran-

no? Quante professionalith doveanno ristrunurarsi? Quanto
drastiche saranno ke riorganizzazioni aziendali?

Cueste, grosso

clame quando proviamo a

micdo, somo le macro-domande che o fae-

come sarh il mondo allor-

ché Vintelligenza anificiale lo aveh completaments riplasmate,

L’analisi

Ia, un rischio rimosso

e perdy una conseguerna dellTa, e pit in gene-
rale della iper-connessione, di cui s parla po-
chissimo; la potenziale distruzione della fidu-
ela, Nolia fiducia si parla pochissimo perché =
FEr b sts et st lake ~ 2 un po’ cone larda per
un Individus: non te ne acoorgl perché ¢ una
cofullFivne minima di sussksteniza. Nessun in-
dividiie pur sopravvivere se smette di respira-
TE, Nessun SiEteina socisle pun soprayvviwerns sa
vienemena o fducia fra i suoi membri.

Peansralmente per fiducia mom intendo ka be-
mevodenza Fempatia. & solidanew, bens) una
comdizione pit psettics o fredda, ampiamenie
sty 0 il =inlogl e dagll economiste In
comvinzione chy 24 arcordi saranng rispettat
@ le wransazion non sarannG inguinate da in-
[Hﬂ-nﬁhmnﬂ‘l'ub‘,i.jnlumaxlunim:m. frol, ioruf-
t

Ebbene, questo presupposto minlmo della
vita sndiabe sta progressivamente venand o me-
no perihd le possabflith & inserirsi subdole-
mente nel flusso comunicativo In cud ormal
quas| mwiml viviame sono enormemenic ore-
sciube. £ 51 seenmo ubteriormente espandendo e
affinandy. !¢ ronache ne riferiscono rar-
mente, mas oyl giormo migllada di persone ven-
gomio minnipalete (per indwrle & Bure un versa-
MEnko o Combiare un oontratto) o subiscono
asgalt akls propria idenatith, alla progria priva-
cv. i propr datl al progeio conto cormente.
Craric ailintelligenza arificiale ¢ alliper-con-
nessione. oagl & facilissdinio simulare di essere
uma Bancn, U wssicurariote. un assessaraio,
un'azienda erogatrice di ervizi, un'sutorit di

, un ufficio di polizia, persino -con
Fimitazione della voce - una determinata per-
sonache sl conosce persenalmente edicui cis
fida. E questoandens per una ragione ben
cisz: negli ultimi annd - grazie a intermet, all'in-

: E;JLF.;:.EEI bmﬁrnﬂ'mmm ﬁhm
to il costo uzlone di segnali al w
slesso credibili e Ealsl, mut-rhmsmmﬂnminﬁ
mente mtatts ka fiducia ded pubblico verso in-
terlocutor sconosciut, Fingersi un funziona-
ri0 di banca attreverso uns videata ben cossrul-
@, o facendo sul nostro telefonino il
numern telefonico delln banca custodito in ru-
brica, ¢ enormemente pii facile di B0 anni fa. A
dispene & cib la maggior parte di noi & com-
parts sostandnlmente come W anni fu, ossia
continua a roncedere fiducta al propri interho-

CUbofrl, come s¢ il rischio di essere ingannat
lossernscurabile.

M quel rischio, contrariarmente a guanto ci
piacerebbe credere, & invertiginosa asoesa (pii:
dedla chimirgia esteticn, che ¢ uma delle indu-
strie lemder del nostro temipok. Un buon indica-
tore del rischio di essere nati &l awmento
delle truffe on line e delle frodi informatiche,
che secondo una recente indagine Eabd (Eede.
done Autonoms Bancasi [talinni) stanno
erescendo & un rimmo anneo dellordine del
F, noyce vtk d milieni di euro
al cimadind (un trend fBavorito dal crollo delle
transaziond in contanti). Quanto ai dat pii ge-
nesali della delittecsith, colpisce il fanto che la
voce “wruffe e debint informatic” stiu al secon-
o posto [dopo | furti) come numero assolute
didelnt segnalat] (olre 300 mila nol 2024), e in
fotto di veldocita di crescita contenda il primato
alle violenze sessuall (la classe di delitti mag-

glormente cresclyta fra il 2019 ¢ il 2024), Né Je
COSE VAN i nel confronto internicziona-
bedowe - Inmiateria di truffe e frodi - siamoal °
postosu 41 societl avanzate (paesi Oecd o Ue),
ﬂl;l‘ﬂ..ﬁwuhmﬂ" precisamente in questo dpo di

La fase in cul siamo & ancora quella dell'ey-
foria, i cui prevale Pentusiasmo per |
50 tecnodogeco ¢ i suol indubbd vantaggi. Ma -
schia di essere solo una fase. Nell'lstante in cul
il sistema Informatico di una grande banca ve-
nisse viclato, ¢ migliaia di correntisti perdesse-
ro i boro risparmi, quella fase finirebbe ¢ 5 pas-
serpbbe antaneaments da un regime di { pre-
wirlenne) fiducia a un regime disfiducia genera-
Hzatm, comn conscguenle caos (5 non paralisi)
dedle ransazboni on lne.

Fantascienza?

Tanto poco fantaschenza che quell'istame
ha gif ricevoto un nome; si chiami Q-day, os-
Sia giorno in cul un computer quantistics riu-
seirs o violare | codiod di sicurezza di qualkche
grande istnEone. Nesuno sa quanto vicing
sla quel giorne (gualcuno ritiene che possa es-
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sere gla ned 2020), ma sapplame che-da tempo
gli esperti di crittografia stanno lavorando ad
algarivmi capad di scongiorare quella cata-
strofe, p w40 e basi di dad dallimmd-
nente assalin ded quasi-onnipotenti computer
ﬂuﬂﬂmh] o i lg;a
el framempo S naviga a vista. 11 grosso del
pubtﬂhi:sd n;:ﬂlunulln pele come inun im-
TS0 QL CON SCArsA Consapevolezia
pericoli, Una frazione pio struita, pid
m pdu in‘l’mu o semplicemente pil
wzioni e sistemni
diautupmi-!-dﬂmmm \'pn [‘I.I'h'I:uHEFrhu

te Network). Con la consegusen:
LR oA dldkmgmgjﬂm.m :ﬁgﬂim

ga lista dei fattord che creano marginaliti,
esclugions, yulnerabilith.

Lin bel paradosso per chi credeva e crede
che intermnet sia una sorta di paradiso egualita-
i,
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Spesa piu cara, colpa dei taccheggi

Suiprezzidegli alimentari oltre all'inflazione pesanoanche i furti. Unbucoda 107 euro all’anno a famiglia

PaolaFucilieri

ntr inun supermercato e ved] scaffall pieni, code alle casse, carrelli che
i muovono, Sembra e normabe, Tnvees agni italiano sta pagando un
conte doppio e salato: ['inflazione che non scende sul benl essenziall el
prezzo nascostodel tacchepgio.

Secomdo il Barometro dei Furti nef Revail 2025 di Checkpaint Sy-
stems e MielseniC), nel 2024 le differenze inventariali dovute a furti han-
ner raggiunte 4,12 miliandi di eweo, pard all't,2% dei ricavi del settore. Un
bucada 107 ewrd all"annoa famiglea, che finjece dirsttaments sul prerzi.
Uin costo che =i somma alla pressione inflazionistica gid pia persistente
in ltalia propricsul prodott del carmelio,

Mei primi tre mesided 20261 Ttalia ha registratoun’infia-

rione complessiva all’la%, inferiore alls media Ue (L6M4]
Ma sui beni alimentar il quadne 53 rovescia: +2,8% in Trakia
cantro il 2.2% dalla media earopen Germania all'lL 5%, Fran-
claall’s,9%. Sole la Spagna vanta valor skodl b mostri {2,7%)
E qud, sul carrello della spesa quodidiana, che I'Ttalia resta si-
stematicamente sopra la media contirentale,

Mon & un episodio. L'inflazions alimentare italiana & stata
mene viclenta nel piceadel 2022(13,3% contro 16% Ue], ma miol-

1o i lenta ned rientrg: &,1% nel 2023 (in linea), 2,1% nel 2024, 24% nel
25 e 1A% nel 026 Una persistenza che alla lunga erode il potere d'ac-
quistopil & lungoche negli altr Passi,

Aquesto sl aggiunge [ tacchepglo, che non & pli marginale.

1153% delle perdite deriva da furti operati da clenti, i 47%daban:

de organizzate (spesso esteuropes o sudamericane) che rubano per -
vendere su plattaforme online T prodotri pil celpit] sono esatamente
quielli del carrello: tonme Inscatola, caffl, formaggl, saluml, superalcoll-
ci, creme per il viso, lamette, deodorantl, capi dl abbdgliamento me-
dic-alto. Aument fino al 9% su alcune referenze, Orar preferin; tra le
15 e le 22 di sabato, domenica e martedi. L"88% ded furti avviene con la
semiplice tecnicn “infilo & eseo”, Paradossalmente, 1e casse self-chec-
kcuit hamns aggravato il fenomena. I retailer reagitcono con videosorye-
Elianza (05%), antitacchegpio classlcl (R9%:), RN, 14 e nebblogeni. Mai
cost] di sbeureeza Mniseono sul lsting, alimentando i ciroelo vizioso: pil
furtl? Pk apess? Prezzl pli aktl? Carrello pli care. Dopola rforma Carta-
bl ded 2022, moltl esercent] hanne smesso di denunelare | fured di plece-
Iy imiparto, I risultato & che il Jadro sa di rischiare poco-e il consurmatore
oiiestopags duevalie: con le rasse econ | preezi gonfiani.

sul fronte macra, &l momente il costo del 'energla thene ancora bas-
20 I'Indice generale iraliang{-1,5% mel 20626 contro + L6% Ue), ma questo
vantagpiod fragile. Gl aumenti energeticd begatialle tensloni intermazio-

nali non sl sono ancors tresferiti pienamente nelle bollstte,
I'I:IIJETHII:I accadr, rhachiano i sommars alla persistenza
defl'inflazione alimensare ¢ al costo strutturale del tac-
cheggio. «I numeri vanno et fino in fonde, Linflazions in
[talls & pils basss della medls europea, ma per le famiglie 1§ co-
=t della vita non diminuisce, Sl benl essenziall - 2 parmine dal
carrello della spesa - | prezzi restanc pit alt e pih persistentis
spicga Lando Maris Sileoqi, segretario peneraledeila Eabi (Bedie
mzione Autonoma Bancar laliani), il principale sindacatodeila-
varatori hancari in [ealks, <A questo si agginnge i peso gibents de-
gl obree 4 milizrdbdi furti annui nel recail, chesiscaricanasol listi-
nk. Il protdema non &soloquanto aumentano | prezzl, ma perquean-
to tempo restano elevati e guanta parte viene scaricato sul consu-
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rarere onesto. Servono redditl pid forrl, concorrenza vera & tase
it beggere £ui beni essenziali, oltre a una risposta decisa al tac-
cheggla: denunce sistematiche, collaborazione con le Forze
dedl’crdines norme che restitlscane deterrenza Senzaquestiin-
terventi il rallentamentodedl’ inflazione resteri soloun dato stati-
stico. mentre il carrellocontinuera apesare froppas.,
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IN SRLITR LA RICERCHK DI UN CAVALIERE DIANCO & FRENCOPIRTE & CAUSA DELLE ALTE VALUTAZTONT

Unicredit, oggi I'assemblea per la scalata a Commerz

Soci chiamati a votare sull'aumento di capitale. Incognita adesioni sul buyback

Marcedlo Astorri

B Entra nel vivo la campagna
tedesca di Unicredit, Stamand
alle 10 il gruppo bancario gui-
dato da Andrea Orcel (rella fo-
for) elundred | sued axlondsi In as-
semblea straordinaria per dare
il via libera all'aumento di capi-
tale fino a 6,7 miliardi di euro a
servieo dell’Offerta pubblica di
scambio su Eﬂm:qe?;a{nuk. Ln

55 a o Pl TR~
2, E?I-E;:'I.‘ilt?ﬂj:;ﬂ ﬂi Iinizio alla
fase cruciale di una partita che
vede affrontarsi da una parte la

seconda banca italiana e
dall’altra  I'attuale  manage-

ment di Commerz e il governio
tedesco, azionista con olire
12% delle quote, L'offerta do-
vrehbe partive eniro maggio,
per ::l:lrugnudutﬂ a g:]ugnn-ﬁi-
credit punta a ottenere la con-
segna di un pacchetto di azioni
tale da spingere la sua parteci-
pazione oltre la soglia del 30%
¢ avere cosi 'arma di poter ac-
quisiare azionl Commerz sul
mercato avendo gia soddisfat-
to I'obblign di Opa.

Lembrano sponfiarsi le possi-
billta di un cavaliere bianco In
grado di salvare la banca di

Francoforte. Una soluzdone cal-
deggiata dal governo di Berlino
- g infatti non sono da esclude-
I8 SOTPTESE - TRA Certaments pa-
recchio impervia a causa delle
alte wvalutaziond di mercato i
Commerzbank il cui titelo solo
nell'ultimo mese & lievitato di
quasi il 12% a quoda 35,2 euro
per azione, Va da sé, guindi,
che chiungue ia prendersi
la briga djlq sﬂda.ur:%nlgredil do-
vrebbe comprare a prezzl mol-
o elevad affrontando 1l rschio
di andare incontro a un peten-
glale rilancio del gruppo di
Plazza Gae Aulentt che al mo-
mento ha spalle molto larghe
anche a livello di capitale in ec-
cesso, Un livello di adesioni ele-
vato all’Ops, porterebbe con sé
il rischio che Unicredii sia chia-
mata & dover consolidare a bi-
lancio 'intero capitale di Come-
merzhank e questo potreble
impattare sulla politica di distri-
buzione: quindi sul buyback.
Aspetto che spiega la stessa
Unicredit nella sua risposta a
i arionista: «Una volia defini-
o 'esito dell"offerta, Unicredit
valuterh eveniuall adeguamen-
ti in relarione alla distribizio-
ne di capitales.,
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SARPAMOUOME NONSITRECARE
LA SFIDA EIMPARARE A INVESTIRE

SIRIVEDE
L'INFLAZIONE
LA DIFESA
DELRISPARMIO

di FERRUCCIO DE BORTOLI

fnmn imbattihili dsparmiator, e ce ne fac-

clamo i vanto, ma anche investiton pooo

avvedut] e fatlchiamo a riconoscerio. In
sintesk: slamodistratti e poco consapeyvoli ded rea-
1i rischi patrimoniall, ma anche di tante opportu-
nith poco conosciute. Polrebbe essere questa b
forografin, un po” grossolana ma tutho sommato
veritiery, del Asparmio ltalano., Lulima aetenti-
ca focherzs nazionake. Dhile ragionard sopra alla
vigia df una nwova fammata inflaslonkstica che
avra come conseguenza un probabile dakro dei
tassi d'interesse, Uno di quei punti i svoltas che
mettono in pericolo b tenuta del wlome regle, del

potere dacquisto di b che un vinuoso popoko di
formiche ha pazlentemente accumalato con il la-
woro o ereditato dai genitord. Come abbiamao do-
cumentato ne L' Economia del 20aprile I foches-
m finaneisa ¢ mmobiiaee degli Haltiand ba toc-
cato, nel 2024, gl n mila 732 millardi. bMa, nel pe-
riodo tra il 3021 ¢ il 2024, Ia perdita reale della sola
parte finanziaria ded portafogli delle famiglic, se-
condo Tstal e la Banc J'Takia, & stata (3 preesi co-
stanii}del 5 percento. Equesto a fronte di mercati
finanziar] che, nonostante e vare profonde e Ina-
spettate crisi, dal Covid alle varie guerre, honmo
inanellato record su record,

PERCE DOBBMMO
DIFENDERLO MEGLIO
CALCOLANDO I COSTI

ELE OPPORTUNITA

uttavia la propensione al -

sparmio tende a comprimers]

{e stata del 7,8% nel quarto tri-
miesire del 20250, segno che in queal-
chve caso si difende i reddito a disca-
pitodel parrmonio, Nel momento in
ol cambiano assaf vwlocemente g8
elemnent di fondo dell'economda, s
paventano scenard df recessione e di
Inflaziome — nellipotes] pegglore
superiore al 4% nel 2027 —appare

urgenbe mgionan: silla compattessa
dellargine a difesa del valore reale di
risparmil. A maggior ragione In un
Paese che affida al risparmio gestito
& professionale solo tra {115 ¢ 0 8%
del totale, sconts commissioni pil
elevate del resto CEuropa, tene con
incredibile ¢ costosa costanes WHo0
il sl oot correndie sul depo-
gt bancari.

Lobiettivo di evitare un nwovo salas-
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il 2o e il 2024, dovrebbe essere
un'emergenza naslonake, Sk co-
siddetta legge Capitali sia la recente
revisione del Tuf, 1 Testo unioe salla
finanza, pongono laccento sull'im-
portanzs sociale & una mageiore
educarione finanziaria. A che pomgo
slam0? «La questione vera — com-
menta Doaato Masciandam, docen-
ie alla Bocooni e direttore del Comi-
bt per Neducrione Anameiar — &
che non basta andare nelle seuonle,
svilgere tante belle levioni, parane
del rappaorto ira rischio e rendimen-
ty, dl tazso semplice e composto, a
volte nella difficoltd di trovare inse-
ghanti adeguati, & necessario un
magglore impegno divalgativo ed
etico degll sfessl operator, Leduca-
rione non & uno strumento di
marketing, & unattivitd civice MNella
promozione del risparmio gestito
sceade qualcosa di slmile al gre-
enpashing, Ovvero fare la fguma dei
buoni pur non essendolo fing in fon-
do. Mon puol vendere mentre edu-
chiw, Anche per questa regione il Co-
miftaro ba inirapreso un'attvith of
certificarione delle vare inf=iative
irnponendo I dspetto df guatin pe-
gole: qualith, gratuith, frofbilita ¢ as-
senza dl conflitt df Interegse, «MNon
siamo diventati simpatici=, chiosa
A un anno dallenteats in vigore del-
la legme del 5 marnodel 2024, 1 comi-
tato Fdufin ha coinvolto in una inda-
gine 2 mila s seuole secondarie sug
imila 7o, scoprendo che il 1,35 ded
dirigent] scolastici ha attivito inizia-
tive o percorst di educaione nan-
zintia, e il s ded docenti intervistati
conose ¢ ritbene dlevant le Inizkatl-
ve proanosse dal Comitato e dalle au-
torltd che 1o compongono, quall
Banca d'Iralia, Consob, Covip ed

Tvass. Una delbe tante difficolta prag-
che & quella di [ntegrare la materda
tra le tante, forse troppe, previste nei
corsi di educazione civica, «fo mi
stupizco sempre —é Lopinione di un
grande gestone comme Franco Mosc
— della scarsa atteneione che ponia-
im0 alle vere dinamiche delllinvests-
mento, sopratiuito al costo del pro-
prio capitabes.,

Le domande giuste

Mosca & il responsabile del amily
oifice (i Loro Plana, uno ded grandi
patrimaond ialiand, «<MEcreda, § mezl
sono ovvigmente diversi, ma le dina-
miche di fondo sono un po’ sempre
le stesse per tutte le famdglies. So-
stiene che il principale errore & guel-
ko di non chiederst mai per quale ra-
ghoie fsparmnizm @ investismo, Per
trasmettere un capitale adeguato al
feli? Integrare a pensione? «Non ba-
sta manteners il valore reale di un pa-
trimwonio ma bisogma fare di tumo per
aocrescero, Linvestitore medio sot-
torralita Peslstenea dl quattro cnsi
chie necessitano i cssene remunera-
tl, I primo costo, quelio della vita, o
subiamo. Attenzione, linflazione
personale e familiare & diversa da
qquieila 1stat, generalmente & piil ele-
wvata. Pervia ded servizd per quelle pii
agiate, per via del peso specifion di
cibo ed energia per quelle meno for-
timate, Pod 8 il costo legato all'im-
poalzione flscale. S0l capital galn &
praga il 26%, pil il nostro portafoglio
rucdE il & sottraggono rsorse al-
Fipvestimento, senza che o@ ne ren-
diarmo conto, 1 terao, & i costo legato
ad eveniuall prellevi annuall dal ca-
pitale per integrane il nosto reddito.
Crmii preliewo ha un costo di mancata
opportunit. Infine, i quarto costo &

Siamo sempre stati grandi risparmiatori, ma quando si tratta

(li i ]]'l‘ll- L”ﬁll'(:‘ |+ {ll ll'ﬂﬂ'ldl'l(lﬂ!"{' 1 ['Idl!"lﬁ'lﬂﬂl ﬂ["i.'l.lﬁ'lll]nlh non siamao

l'omere associato alli gestione del pa-
trimonbo, Se vengono Enorat e non
controliati, riducono il potere di ac-
quisio mel tempo, Nell'analis, certa-
mente diretta e persino provocatorii,
dl Miosca, 1l costo reabe del capitabe di
famiglia mon ¢ probabilments infe-
rare al fis l'anno. E, dunque, che fa-
re?

«L'allocazione media del capitale
gestito & prosso modoal pos nell'oh-
bligazionario e il 30% nell'aronario,
Dowrebbe esgere almend meth & me-
L Quando ¢i troviamo di Fronbe g fie-
nomend inflattvi dobblamo ricor-
dardi che linvestimento in azioni di
azlenide gquotate ¢ non, a differcnza
dei titoli del reddito fsso, equivale
ad una forma 4 Indicizzadone al-
laumento def preezd. And aloene so-
Ccietd ne trrranno beneficio, come
accade oggl per quelle energetiche o
della difesas, Importante e decisivo &
il Fattore temnpo chie sttiva la prognes-
glone geometrca sul valore del capl-
tabe [nvestiio, Ovwwiamente | grandl
investitori possono permetters, per-
ché professionall, di puntare s mer-
cati privat] e prodotid (lquidi, perlo-
o natuea pli rischibos], oy 1l vero d-
schio— insiste Mosca — e quello di
shagliare Imvestimento, non la s il-
liquidita. Spesso il rendimento di un
portafegio & dato sla da i che si
seeghie socuratamente sia da cio che
& searta. Non tanto perché non ren-
de, ma perché non serves. Una lezio-
ne ol viens dalla storlax chi ha fnvest-
o negli indici mondiali di Borsa ha
corso mene fschi, Su perodi ven-
tennali, meno del s dei gestori atti-
v, al netto del loso costl, ha battuto
I'imdice passivo,

5 FEP D DO BN

altrettanto capaci. Non ancora, almeno. La ricchezza delle famiglie
vale oltre 11 mila miliardi e alla vigilia di una probabile
fiammata inflazionistica, causata dalla erisi energetica,

pud fare davvero la differenza
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Secondo aleune stime, forse un po” provocatorie ma ulili
per avviare una riflessione, la spesa media combinata
che grava sul denaro puo arrivare al 6 per cento annuo,
considerando ]llﬂd?_li.ll'lt‘, mancate occasiont, Fisco e commissioni
~ Per tenere a bada il salasso, oltre ad una maggiore attenzione ai servizi scelti,
- bisognerebbe fare della buona pianificazione a lungo termine

Chi ha utilizzato gli P et T H
indici mondiali di Borsa R =2
20 &5 30

ha corso meno rischi. |} s

Solo il 10% dei gestori Valiquotafiscaie. B | laquamedsa o

attivi ha battuto il lla maggior parte d | azionario nel risparmio
gestito, Fobbligazionario

benchmark oS Taicad is.r

if ltalis
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LOVAGLIO: TOCCA A MEDIOBANCA
IL FUTURO DI GRILLI & CO.

Oggi la riunione per decidere i comitati endoconsiliari
Giovedi i risultati trimestrali di Piazzetta Cuccia
All'orizzonte la fusione nel Monte e il delisting a fine anno

Lunedi 11 verranno
esaminati i risultati di
Siena, che siavviaa

L'uscita dal listino di
Borsa pone anche temi
di governance:

diventare possibile una struttura
il terzo gruppo pit leggera
creditizio nazionale  nel prossimo futuro

di STEFAND RIGHI

nizia lennesima setfimana delica-

ta nella sede del Monte del Paschi

i Siena. O & in calendariola fu-
ninne del congigho di amminkstrazio-
me che ha, alfordine del giorme, 1a
composizione del quatiro comibtatl
endoconsilion che restano da elegge
re. 5 tratta ded comitati dschi, partd
cormelate, sostenibilith e digitalizza-
wone, capitoloquestuliimo a ol Mps
conta i destinare Investiment! per
un miliardo di euro in arco i piano,
La dunbone odierna sard I'oocasions
per comprendere s¢ Pattegeiamento
delle due pard, In partioolare ded rap-
presentanti della Hsta dell’ex eda,
sovaafiile Lo assenbles, sard mugala
rigpettoa diec giomd fa, Se insonima
i consiglier daranno la disponibilita
o mendo & entrare nel comitald, per
avviare una possibile ox-gestione del-
b partite piti important]. Da doman
Irvere s guarderi a Mediobanca, Gio-
vedi 7 maggio Piarzetta Coccia pre-
senterd | risuktath del primo timestre,
Lunedh prossimo, o maggio, ko fard la
capogruppo, Monte del Paschl, Sach
la prima volta che | dsuliat consoli-
datl verranno presentat] nella forma
attuale del gruppo, la primavolta che
Mediobanca presentesd | disuliat] ba-
sati sulla seadenya dell'anno solare ¢
nomn i, come aveva sempre fatto dal-
la fondarione, alla chivsura del 30
giugno.

il piano
Spranno due date importantd, per-
ché nel plano Indusiriale presentaio

i febbrain da Luigl Lovaghio (From
deep ronts o new frontiers, o leading

competitive force in banking) il poi-
me grande passo da compiere per

ta. I momenio del confliti e delle
tensiont deve fnire alle spalle, per il

definire il nuovo assetto del gruppo . bene di tutto quello che Mediobanca
La fusione di Mediobanca in Mps. Una. ha rappresentaio @ poad ancora rap-
fusione di cud sone notl | contornl,  presentare per b finanzs italiana.

ma | particolari sono tuttl da definire.
Il mercato non pud attendere ¢ atlor-
no 4 Mediobanca, un tempo salotio
buono delka finans iialiana ¢ indir-
#n privilegizato per la definizione di
investiment] a nove zerd, da un anno
b virc om0 froppe ¢ il mumaore infs-
stidisce. La durissima battaglia se-
guita al lancio dell’'ops ha portato
molti bankers a prendere 1a porta in
cerca di altrd lidi. Con loro s ne sono
andatl chentl e portafogl, Manager
i rilievo hanno lsciato il gruppo, su
tuttl hanno zalutato Mediohanca Pre-
mier il direttore generale Lorenzo
Bagssand e il vicedirettore generale
Gisnhaca Talato, entrambi stberrati in

Dalla prossima seitimana, dungue,
il plano di integrazione entrera ncl
vivo. Per arrivare alla fusione sono
necessarie due assemblee stroondi-
narle, che si terranno prima deflka
pause di agosto. 1l successivo deli-
sting € invece atteso dopo la pausa.
L'uscita dal Hstino di Plazza Affari
porta com s anche alcune considera-
rioni legate alla governance. Attual-
mente il consiglio vede i componen:-
. Meppure moltd par una onganizzs-
zione cosi complessa e soprattutto

quotats. Ma domani, a fine anno,
quando Mediohanca non sard pi
quoiata e il suo business parcellizza-
to, un consiglio cosi ampio sard anco-

Banca Cesare Pond, del groppo Bper.  m razionalmente glustificabile? For-
Ura Fattenzione del mercato sembra—— ge gn oda pil snello potrebbe ngual-
focaltzzarsi sulla struttura del Corpo-  mente assolvere alle funedoni di gui-
rate and investment banking, da oy e loddckem, La nuova Mediobanca
sempre uno del panti difersadiMaz-  pone un quesiio anche sul futuro del
zefta Coccla, Molti | corfegglatorl: su presidente, Vittorio Grilli, hanchiere

tuiti i segnala il gruppo americano
Evercore, dubdato in Europa, da Mik-
0o, da Ladgi de Veochd, che in passato
ha lavorato per Citigroup, Credit
Suisse, Goldman Sachs e Kleinwort
Benson, Per gquesto Fappuntamentos
di ghowvedd diviene Eportante, misu-
rerd lo stato di zabute di Mediobanca
T levoredellfamministratore el
tn Alessandro Melzl dEril, insediato-
si o soorso 28 oltobre, passeri sollo
Ia lente del mercato. Al di 13 delle fri-
whond del recente passato con la capo-
gruppo, lefficaci del suo mandato
sarh misurata sulla qualits dei rsul-

di spessore Intermazbonale, wormo di
governo ¢ di relazioni altolocste, acui
1§ nuovo ruele potrebbe anche rsul-
E stretto. Legittimo chiedersi cosa
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