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SCENARIO BANCHE
Altra fumata nera in maggioranza La Consob rimane senza vertice Cremonesi Marco
Sussurri & Grida - Cariparma, avanzo a 73 milioni
Banche, I'lA fruttera 8 miliardi Piazza Affari oltre i 50mila punti Andreoli Giacomo - Pira

Andrea
Caltagirone: «Mps non venda Generali Il risiko? Rispettare territori A.Bas.

e risparmi»

L'ipotesi Bpm-Mps prende quota ma Caltagirone si schiera contro Deugeni Andrea -
- Caltagirone contro Mps-Bpm Gualtieri Luca

Unicredit fa pulizia nei crediti della tedesca Hvb - Unicredit, pulizie Gualtieri Luca
in Germania

Aspettando Iccrea e Xenon, Equita chiude il suo migliore trimester Carrello Luca
- Per Equita miglior primo trimestre dall 'ipo

ChiantiBanca, splende il sole | soci approvano il bilancio e
scelgono il nuovo cda

Caltagirone: "Mps non venda Generali Rischi dalla fusione tra
Siena e Bpm"

SCENARIO FINANZA

Borse in salita, Milano +1,1% - Ftse Mib +1,1%, verso i massimi Venini Giulia
storici. Altro balzo di Stm (+5,4%)

Un tecnico per la Consob Messia Anna - Valente
Silvia
Contrarian - Presidenza Authority, sia di guida anche I'esempio di De Mattia Angelo

Bankitalia

Falchi & colombe - | tanti rischi delle monete digitali private Masciandaro Donato
SCENARIO ECONOMIA
Draghi scuote I'Europa: ora siamo davvero soli - Scossa di Draghi  Mastrobuoni Tonia

all'Europa "Per la prima volta siamo soli pitl assertivi con
I'America”
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Le Authority |
Altra fumata nera in maggioranza

[.a Consob rimane senza vertice

eoma [ giormo dopo 1 ritieo d
Federico Frend dalle corsa per
ida della Comsob, & anco-
A ta nera, Nel pomerig-
glo, la glornata pare movi-
mentarsi: la premier Giorgia
Melonl e [ sunl vice Matreo
Sabdni e Antonlo Tajani sl so0-
no rlirovatl prima del Consi-
glio ded . & una pare
della funione & presente an-
che Giancudo Glomgetti, il mi-
nistro all’Economis, ¢ pod
Cuide Crosetto (Difesa) e
Tommasoe Foti (Affari ewro-
pei). Una soluzione al rebiis
delle nomine nelle autorit di
vigilanea ancora non cé, ma
In realti della partita proprio
non 8l & parlato. 51 & parlato,
semmad, df badneard, di piano
casa, di inglio delle acclse per
| carburmnil Ung misee 0o-
stosa che viene rinviata ognl
due seltimane circa, che s
ﬁtda com quella dells protesta
degll autotrasportaior. Con
che ha to & riflet-
T-ere gul problema «giganie-
scow che potrebbe diventare:
o sctopero di cingoe glornl
died tir & gla stato proclamato a
partire dal 25 mageio. E pod di
utilizzo dei 14 miliardi di pre-
stit europei del Safe.

E cosl, e Autorith restano
senza verlicl, Paolo Savona &
seaduto dalla Congob IS mar-
o, il mandato di Roberio Ru-
stichell all’ Antitrust & in pro-
rogatio dal 5 mageio. Ma il
braccio di ferro nella magio-
ranz, anche su gquelle che do-
vrehbero essere autorith di
garangia, continue, Lo dice il
responsabile economico del
Pd, Antonio Mislani: «OQuello
a cul stlamo asslstendo & avvl-
bentes la presidenza della Con-
gob & diveniaia merce di
scambio ned rsiko delle no-
mine di governo, In un conte-
st di mercad finanziar vola-
till, di operaxoni stranrdina-

rle ol sistema bancarlo, di
cregcita espomenziale dells -
nanza digitale, lasclare questa
Istifuzione acefala per mesi &
irresponsabilith graves.

Allinkzlo, pareva infatt che
il successore di Savona potes-
ge essere Federico Frenl. il
sotiosegretario leghista al
Mif. Ma Antonio Tajanl ben
presto ha chiarito che Il capo
el commissar della Consob
non pud essere un politico,
nonoslante | precedentl gzi-
stano. Secondo il viceprermier
di Forza Italla, il candidato na-
turale & gia nellmutorith 4l vi-
gllanza sulla Borsa, ed & 1l
commissario Federico Cor-
nelli. T leghist mom ne voglio-
0o nemmeno sentir parlane.
Mom per 1 candidato in ¢ ma
perché convine che i hoieot-
tameio di Frend sla solo un mo-
do per welicne una scasellivs
alla Lega. Leconomista Paolo
Spvona era infatti in gqueota ai
sabvindani.

Faiio sta che Frend, consto-
tata Vinpossibilic di an ac-
comdo sil fuo nome, ha fatto
umn passn indietro. lerd, dopao il
question time al Senato, Taja-
ni ha detto di aver «apprezza-
tow la rinuncla dellavocato
leghista; «Ma non @ mal sta-
to un fatto personale nel swol
confronti. Non é una questio-
ne di nome, anche s¢ fosse
stato uno di Forza [kalla io
awrel detto che serve una figo-
i lecnica alla guida della
Consob ¢ non un politicos.
Tromizze Dayide Faraone (Iv)
i questo caso assal GppIeTza-
o dal leghist: «Ma s rata
dello stesso Tajani che, pur di
imporre alla presidenzs R
Simona Agmes, conbribuisce a
hlseeare ormai da venti mesi
la commissione di Vigilan-

p i
Marco Cremones|
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Banche, I'TA fruttera 8 miliardi
Piazza Affari oltre i 50mila punti

» Accenture: [ Intelligenza artificiale fard aumentare l'utile degli istituti del 20% in tre anni
Milano guadagna I',15% sulla scia dell'incontro positivo tra Trump e Xi anche sull hi-tech
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prio il ruolo dell'TA ¢ al cenmro 2300€ rischiandodi doverla rincor-

EEI%T{??I]LEEEHT._IIJDID dellanalisl realizzata per ki nuova bur-_:.!:llrﬂ‘:m come detio s vedo-

edizione dell Accenture Banking nl:rd-l:ll:hl.‘_-gﬁrsu. delle cui pro-

ALGORITM™I PMSEHh Conference «Inun Paesecomel]-  SPoaveSE R g L

Momeciorio, nellannuale

PRESTD DA UNA FAEE talizm, fondatosulle Allere produtt- appun:

ve, I Intelligenza artificiale pué di- WTW Wganizzatn da  Asso-

SPERIMENTALE A UNA vertare un potenteacceleratored). Do lwnﬂs”irdﬂ: F"“'gﬂ:
Of CONSOLIDAMENTO comperitivith soboselatrasforma. e Py aue 08 Vincenzo

i doro. Uin focus dedicato sopratut-

- ey ——  Zhone riuscird a diffondersi lungo g Fgm, la palestra

LA GIDRNATA lintero sistema sconomicos, S0t gelje ;-Em“m“fnlg'ttmdie Bral ot o

= - ——  folinea fud di Accenture Tialla, H.prunnimpl:talnngl”nvﬁmtnrl'_

ROMA Lintelligenza artificialepun Teodoro Lio. Per Paclo Ceschi, re- I nurneri illustrati da Guglielmo

generare per il semore bancarip  Sponsabile Financial Services i Manett, ceo di Intermonte dicong

italiano benefici per B miliardidi  Accenture, «lebancheoggistanne  chedal 2015 ghi emittent sul com-

dollari in fre annd, pari a cires i
AP0 dell utile netho agETeEanD, gra-
wiea una combinazlone di crescia
ded ricand, maggiore elficicnza ope-
rativa e riduzione del rischio di
credite, Beneficl che in termind di
efficien:z ¢ ricavi possono avere
ricaduste decisive anche nelka capi-
talizeaeicme di Borsa Un modo im:
portanle per Piazza Affart, visto 1
pesodei bancari sull indice princ-
pale che leri & vokao sopra | 50mi-
s puinitl. Il traguardo mancava da
marzo 2000, ol empi della corsa
al doteomm e ded v legati a mter-
net. Lo seduta, chivss In riakso
dell'LI5%, ha dato seguito al rally
degli ultimi giorni e ha beneficiato
dielln Bdueis del mercat sull'esito
posithodel verticea Peching trail
presidente cinese X1 Jinping e il
presidente statunitense, Donald
Trump,

LOSTUMIO

Un facela o feccia s leader delle
prime diue coomombe al maondo
che sullo sfondo he snche la corsa
albo svitupgo dell Tnielligenza ani-
ficiale & a stabilire gli standard glo-
ball della nuova tenonologia, Pro-

entranda in una nuwova fase: quel-
ladellintegrazione delf 1A nef pro-
cessl chiavedell'organizzazione.
Sknneo ancoia in una fase forte-
menie sperimentale, solo 1 307
dellecasistiche vedong progeue-
lind che portino g scala F'LA. T vero
valore emergera quando gl algo-
ritmi sarnnno utilizead inomodo
organico. [l focus defle indzintive
che nod vedinmo sui player banca:
i & un fpcus sul creare un'efficien-
2a margingle sui singoli process,
P inlegratae, Nonostante il for-
te Bivetle i investimenti globali -
nel 1 il setose he investito al-
ire 31 miliardi di dollard in alzoris-
mi intellizentl - e ln crescente ma-
turita delle tecnologie, gh istiot
bancarl continuano a rsconirre
difficolts nellintegrare MntelGgen-
eaartificiale in modoeficece.

LEPMI

Persiste infati un diverso signifi-
cativo tre ambizione ¢ appllcazic-
nes P02 dei leader bancar! const-
dera I'TA fondamentale per la cre-
sritz, ma menie del 0% 5 ritiene
Promiog inlegrar su scals.
Chi rimanda dungue I.nlngm:-:afunna-

SCENARIO BANCHE

partce somo friplicati, 207 o, e
s0Clet S0ono quetate Con Lna capi-
talizzazione complessiva dl circa
i0,8 miliardi di eurc, mentre 1
FTSE italia Growih ha chisso in
rialao def 5% {con una forte pre-
sendadi folitech),

Spenta perd il velume di scanitd
giornaliers. «Serve un radicale
cambbodl paradizima non seho per
favarire nuove quotazioni. ma per
costrulre un mercatocapace diac-
Compagniare & imprese anche do-
po bo sharoo in Borsas=, ha soctoli-
neato Polidoro,

Gl ha fatio eco Simone Sincehi,
presidente di Elect Ventures, per il
ijpusitle & urgente =raccordare -
sparmio ilaliano b tnprese fakia-
il asi lisdind takiangs-,

Per alro ka voglia & sbarcane a
Ploceza Affari ¢, «Lanostra pipeli-
nee & forte-, ha sottofinesto ['ammi-
nistratore delegato di Borsa inakia-
na, Febrizio Testa, che ha ricorda-
o i vilumi record reglstrat | so-
prariunnG sui mercati scoondari.
Volumd Fortd in tutte e categorie di
lirvesTimento.

Giacomo Andreali
Andrea Pira
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[ risiko? Rispettare
territori e risparmi»

a Mps a Mediobanca finoa  nale che riequilibrasse la situs- e Generali, «Se tutte le grandl
Generall Sotiolineando § zione attwale delle cingue pri- banche 1a voglions, non caplsco
valore ded territori ¢ del i e banche tre sono a Milano, perché chi ce Tha dovrebbe ven-
sparmio. Francesco Gaeta-  yna in Emilia e solo Mps nella derlas, Limprendiiore ha an-
ne Calagirone ha parlato, in  parte peninsulares, Una grande che parlato della contrapposl-

i intervista al Corriere dells
Sera, delle vicende financiarie
che lo hannowisto tra i

banca radicata nel werritorio, ha
aggiunio imprenditore, =& fon-

Zione con Lm'ngltr nellultine
assernblea. «La ysta era del con-

‘ dameniake per o svil [ mo- sighio, nonmia. loho i
misti. Sulla quota in Generali di g0 Paese, che ha un lorte debi- b soedte del W
Mps, lmprenditore ed editore, o pubblicgs, ha proseguitn, sde- M presenti comn due
ha splegato come ska un erTore  ve sfrttare tutte le risorse finan- 5 il consiglio ha deciso
pensare di venderla perché. ha  iarie private per sostenere la mnmn:mmmuthdmﬂﬂ?ﬂ
detio, ~vendere per fure cassa  crescita di imprese e famiglie pli azionisti hanno votsto diver-
non @ una strategias. Linvest:-  Per questo, ha ageiunto ancora, samente. Sono scelte legittime.
mento in Mps, T spiegato poi. ¢ .quando ho perceplio cosa sta- Lowaglio & stago un ofimbzzato-
stator fatto perché «ho pensato vy socadendo In Generali eon re, ha tagliato | costl, ridoto i
che anraverso il suo sviluppo si — Nativis ho lanctato lallarme, pe- personale, ha wmvuto il coraggio
potesse creareun polonellTalia o condiviso da tutte Je forze difare part non gliva

centrale ¢ meridionale che rie-
Quilibrasse la situszione athia-

politiche, contribuendo a salva-

riconosciuim. Un defatcamte k-
vorg  muscolare all'internn

lew, E ha aggiuntor stemo che ] ¢ 1 Paese dallo scelleraio pro- i M non esiste

risuliain delln recente assem-  Setio= Caltagirone ha spiegato umnnprrmrmhl?m.gixiﬂ
blea favoriscada unlatola fuslo-  come detto, di vedere rischi ned- servono qualith diverse di armo-
ne di Mps in Bpm distruggendo  laventilaa oi Mps nizzazione e persuasions & con-

qualcosa che da cinque secoli

cun Bpm. «Ho & percegiones,

divisione, nonché progettuality

eslsie a Sienax, ndo Fasse  ha detio, «che esistano Tort per il nuove future. Spero per il
di nuovo al Nord A chi gli chie-  i5tanze perché in un‘eventudle mmummmxﬁm
deva le ragiond dellinvestimen-  fusione tra Bpm e Mps sia Bpma 4 trasformarsi e adeguarsis, hi
i %u Mps, ha spiegato che«si ¢ Incorporare Mps e non vicever- detto Caltagirone. Che ha anche
rvelitootimo sia per la reddi- 53, con Neffero di la se- tenrdatn Famicizla con Leomar-
vitia sia per la plusvalenzas, ag-  Oea Milano e disperdere séa Iin- do Dl Veochio che =con Il pro-
giungendo che «quando si ag-  Jotto s& quel tesoro di profes- degii anni si era posto
giunge un'etd qualche volta op-  Sionalita che si @accuminam ne- orbiettivi non solo economicl ma
COTTOND vislom eon conmnesse al- #li anni nella pin antica banca ili rilevanzs sociales. Ora la so-
losviluppodel gruppemaaine  Selmondos, cieth & puidata da Milleri che, ha
ressi penerall. Sotto ka Padaniae, detie, <ha votato Lovaghio con-
ha proseguito, =vive oftre il 55% EPAEEAEEI] : vinto che fosse In cosa miglione.
della popolazione imbiana edesi-  Siépoidetiocomrnioallafusio- by b Jepittime, Ho miolta st
mmmmh bm?m!r!m e i P f’lmmﬂ mtrﬁpﬂﬂﬂpﬂ'hﬂ-hﬂm
Hljlllpﬂmtin Araverso il suo iﬁﬂﬁmmh"iﬁm” i fnanpis,  Agziungendo - guida una nave
s¥iluppo s CTERe un nomn facilmente governabilas,

hnpﬂjmﬁmmlﬂemﬁ m‘.m“hmmn & AHHIH!-

ciale=. Quindl ha afrontaio i e

Francesco Gaetano Caltagirone

SCENARIO BANCHE
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L’ipotesi Bpm-Mps

prende quota
ma Caltagirone
si schiera contro

D g in i i pragiiia

L' IMPRENDITORE ROMANO E SECONDO SOCIO DI SIENA CRITICO SULL IPOTESI DI UNA FUSIONE

Caltagirone contro Mps-Bpm

L assemblea di aprile ha confermato la solida alleanza tra i ceo Lovaglio e Castagria. Che ora potrebbero
completare il progeito del terzo polo, diluendo gliattuali azionisei. In gioco ¢ 'é anche il futuro di Generali

M ANDEEA DEDGENL
ELuca GuALTIERI

un mese esatho dall’as-
seriblen che ha riconfer-
meto Luigi Lovaglio al-
la puida di Mps, tm i
grandi soc del Monte torna a
salire 1a tencione, E, archivia
to lo scontra sulle nomine &
sl coimitati, 11 confronto si
sposta ora sul terreno della
siraiegi.
A raccendere il dibamito & sta-
taun miervista al Corviere del-
le Seva i Fromcesco Gastang
Caltagirone, secondn  socio
ﬁ“'iﬁih‘u‘tﬂ con il l}.ﬂ.ﬁ
0 ZICa@ 5
si:gf;ﬁi mlhilj del momen-
tay, 11 futurs della quots in Ge-
merali e la scelta del partner.,
Sul primao punto " imprendito-
e romana 5 & defbo confracis
ﬁjualsiaﬂi ipotexi di vendita
13,25 del Leone detenuto
attraverso Mediobanco: 405;

Muchﬂm imporiante i
E i & oggetto del deside-
rio delle grandi banche, Non
capisco perche chi ce 1'ha do-
vrehbe venderia, La compa-
gnia di al gra una com
nente assicuratva che mie le
hanche cercano. Perché rinun=
ciarviTs
La postrione & diversa da quel-
la di Lovaglio, che negli ulti-
mi mesi ha definito pin volte
lo quods wn asset «nice 10 -
wew, clob molio profitievole
ren nen imprescindibile. Tnoal-
tre parole, la partecipazone
he anche EE5ere Smanta-
ta in funzione di operazion
stracrdinarie se 1] nasseiio nel
settore del credifo aprisse soe-
nart pif favorevoli.
Ed & proprio sul ferreng del
conaolidamento che le distan-
#eira 1l banchiers @ il seconda

socio di Mps appaiono pih
mErcate.
Da settimane i1 mercato assi-
=te 8 un avvicinamento tra Lo-
vaglice & il ceo di Banco Bpm
Ginseppe Castagna, un asse
emerso con chiarezza durante
I"agsemblen e interprefato co-
me il possibile preludic a
un'iniegragions trai due grap-
pi. Caltagirone parla di «un
nuove assalio al nispanmio ita-
Dz ma | operazions potrehb-
be incontrure 11 gradimento
ilel & soprattutto del
mim e dell Eeonomia Gian-
carlo Giorgetti che da fempo
lavora alln nascita & wn terzo
polo bancanioin grado di com-
petere con 1 due grandi cam-
pioni, Intesa Sanpaclo e Uni-
credit, E lidea potrebbe piace-
re anche ad arionist fort di
arnbao le parti da Delfin a Davi-
de Leone fino ai tondi intemna-
ziomali, allettati dalle sinergie
in visti.
« Temo che il risultato della re-
cente assemblea favorisca da
En Imdj.laa Fusinnl;;ﬁ Mps in
m g ges il o
|.':1'EI|: da cingue sﬁ:ulf:ltsis!l: a
Siena, & dallaltre che ¢ possa
eswere un nuovo assaho al ri-
spanmio italianos, ha dichiara-
to Caltagirone, che per Siena
figura una perdita della se-
e dell’sutonomia: «Ho la
percezione che esistano fort
istonze perche in un'eveniale
fusione tra Bpm e Mps sia
Bpm a incorporare Mps € non
viceversa, con l'effeito di spo-
stare In sede a Milano & disper-
dere sia l'indotio sia fEs0-
rodi professionzlith che si & ac-
cumulita negh anm nella pio
anfica banca del maondos,
M2 sul mercato non ¢ & unifor-
miti di vedigte, Diversi anali-
sti fanno notare che, almeno

SCENARIO BANCHE

sul piano finanziana, potreh-
be essere Mps ad avere oggi le
carte pitt forti pr:rgm'dan: in-
tegrazione. Sicna capitalizia
circa 29 miliardi contro i 21
deld Banco & dispone sopratil-
for dfh ina Tews strategica che il
mercate considera decisiva: il
13, 2% ofi Generali,
Secondo un recente report di
Dentsche Bank, quella parteci-
parione pofrebbe assere uhiliz-
zaila a sostegno del deal, raffor-
rumdo B Commigsaeite cash
dell’ operazione con wd poten-
zadi n-:::i-ﬁnu B:I_H r||1:|lla;d| In
ka1 Flﬂﬂl LET'ARCERM S I 1§
:ﬁliudumhali der'lgvanti dalla
fusione con Mediobancn, che
secondo il plano & Lovaghio
retteranno in fotro Rocca
alimbeni al vertice dr.gli isti-
i erope reddditivita,
metteranno la banca senese in
una posizione di forzs nel dise-
grare gli asseiti del maovo

flr:ﬂ:elh un comtesto del gene-
re perd 1" operazions comporte-
rebbe In diluizions den soo d
M_Ilps. con Delfin in discesa dal
17.5all” 119, il Tesoro dal 4.9
al 3,2% e Caltagirons dal 13,5
al 6G.8%, a quest ultima
che potrebbe superare di poco
gque o di it Agricole, oggi
aogcio forte di Piazza Meda s
cui influenza vemebbe depo-
tenziats dal merger domesti-
oo, {riproduzions riservara)
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CARTOLARIEEAZNINE

Unicredit
fa pulizia nei
crediti della
tedesca Hvb

Crammle Y o0 i e [

LA BANCA PREPARA UNA CARTOLARIZZAZIONE DA 3,5 MILIARDI SU UN PORTAFOGLIO DI HVE

Unicredit, pulizie in Germania

L'isiitute al lavore come consulente anche su deal per wlteriori 2,5 miliardi. In questo case i crediti
sottostanti sono guelli delle spagnole Caixabank e Sabadell, | primi dati sull ops per Commerzhank

o Luea (RUALTIER]
T "

entre entra nel vivo
Mopa s Comimearz-
bank — con adesio-
i ancora soto I 1%
aquasi due settimane dal lan-
cin— Unicredit lavora a una
ALGYA  OpeEraEione 11'- i
sking in Germania. 1] gruppo
giridato da Andrea Oreel sta-
rebbe infatti perfezionando
una nuova cartolarizzariones
sinlerica sulla conmmoliata 1e-
desca Hypo%ereinshank
(Hvb), oggi considerata la
incipale presidio operativo
Ila hanca nel mencatoe tede-
sco e il vero  avamposio
dell’espansione del grappo
nel Paese.
Beconds guanto riportalo da
Bloomberg, il closing sareh-
be orman vicino & ngoande-
rebbe un portafoglio da circa
3.5 miliardi di euro di prestiti
congesst a grands grappt indu-
striali, Il progetto rientra nel-
la categorin delle significant
risk transfer o &1 L e AR
atraverso cui una hanca tra-
sferisce a investitori specia-
lizzati una parte del rischiodi
credito associato ai finanzia-
menti. seidh cadere direiia-
mente gl attivi sottostanti,
Per Unicredit "otilizzo delle
ari si & intensificato negli alti-
mi anni & proprio ke scorso

novembre la banca aveva an-
nanciato  un'operazions
trasferimento del rischio rela-
tiva alla controllatn sastria-
e, L antivith N FgRar-
dla zoltanto il blancio intero
del gruppo. Unicredit sta raf-
forzando rapidamente anche
1l molo di advisor e strsthara-
tore per altre banche suropes
atraverso Ia divisione di in-
westment banking. Piazza
Gae Aulentd sta luvorando
per Bawag Group e per ba di-
visione polacca di Commerz-
bank, su portafogli collegat
rispemtivamente a credit da
carte di amento e a presti-
ti immobiban commerciali,
E 0 11 CUEale Selimans
sare in fase avanzata di
strutturnzione due operazio-
ni per gli : oli Caixa-
Bank ¢ Banco Sobadell, Se-
condo le indiscrezioni, il
deal relative a CaixaBank ri-
arderebbe circa 2 miliardi
i enro di finanziamenti oor-
E;Ial:t, mentre quello per Sa-
defl sarebbe collegato a un
afoplio da 1,25 miliardi
i eurn di prestit alle piceole
& medie im i
M boom delle st inferessa
Quasi ftti § grandi istit eu-
ropet, I motiva? Oheste
Taxioni consentono di tra i-
re traal 5 e il 15% del nachio
SRAHCTAND A afoglio
crediti, riducendo cosi i capi-

UNICREDIT

P, %
+1.57

gg_l‘ﬂ!iiﬂi

SCENARIO BANCHE

tale regolamentars richiesto
dalle autorith di vigilanza, Tn
pratica la banca ottiens una
sorta di copertura assicurat-
v contro eventuali default, |1-
berando risorse che possono
essere reimpiegate per finan-
Ziare nuova crescita, sostene-
e ln redditivita o atmentane
[ rerinerazione degli ATI0-
Eﬂnﬂnim divi ie hy-

Anche dal lato degh investi-
tor T domanda resta elevata
viste che le runche pib ri-
?.r;:]‘!.'mﬁe d?l queste strutiure of-
I TENCIMENTL SPEss Sl

rioni al 1%, Per questo fnlpj-i.
specializzati, assicurazioni e
investiton allemalivi stannog
aomentande 1'esposizione a
tale tipo di stnumenti.

Monostante la volatilith pro-
vocata dolle tensioni geopali-
tiche & dall’incertezza ma-
Ccreconomica, i1 mercato
continua guindi a espandersi
rapidamente, Tra 1 groppi
che starebbero discutendo
Ay e i ¢l s0no San-
tander, idnd Geéndrale ed
Erste Group Bank, mentre il
rscdo i Unicredic & sempre
piit centrale, sia come utiliz-
zatore diretto delbe cartolariz-
Faronl sintetiche sia Ccome
banca d'affar specializzata
nella loro strutturazione. (ri-
produzione riservata)
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Aspeitando
lccrea e Xenon,
Equita chiude
il suo migliore
trimestre
Carrello a pagina 11

Il fatturato sale a 25 min (+7%). Ora focus sulla parinership con Iccrea e sull’ acguisizione di Xenon

Per Equitamiglior primo trimestre dall’ipo

M Lica CARRELLD

ta, che inizia " anno con ncavie
whili pif rotondi. La banca d” affar ita-
linna guanda con fiducia anche all'inteny
SEMESTE hé, nonostante
la volatilita & ' incerterza geo-
politica, «i Hvellidi tivi-
ti degli investitori sul merca-
o denvrebbero continuare a in-
fluenzare positivaments la
mees. B
cosi seventuall mallentament
dell"investment banking lega-
1i ai tempi delle operzionis,
La base di By 25
milioni di ricawvi (+7%) del pri-
ma trimestre, anTl;mm.un B0~
futio Crescili a1
s cﬁ%ﬁ}dﬂ fattu-
ko defle attivith con i clhient,
Un halzo che ha all"utile metio
adpusted di salire a 5 milioni (+6%) e ho
spanto il rote al 34%. «La ance dei
primi tre mesi conferma la solidith e la resi-
lienza del nostro modello di buginesss,
comments 1l co-ceo Luigl de Bellis. «oe-
sto set o risultat dirostra ln nostra capaci-
1 di opersre con contimeitl ¢ discipling an-
che in contesti di mercato o lzssl & ca-
ratteriezati do elevata incertezzas. Sz 1'in-

Primqn mmestre [mﬁlm dall’ipo per

Livigd de Hellis
Eiindiei

vestment hanking £ & rivelata la divisbomns

EIEW crescitn (+35%), dalle ul'l:ml'.h.
| mearkets & mta n parte
nm'L In questo caso
soon 15,1 milioni | ‘Ej,mnaulunmsu
idel contribung smarginales del rading d-:
rezionale, Un rsultato dovato all™a
cio pill conservatrvo scelto dal desk di pro-
prietd sin alcume fasi di mercato particolar-
mente incerte CTiE] gec-
politicas, I quadro st chinds con ladivisio-
ne alfernative asset ment & con i
5008 rnicavi crescint a 2,7 milio-
ni (+14%), a fronte di 1,1 miliar-
di di masse in gestione.
Mumeri che in futaro benefice-
ranno anche dell acquisizione di
Xenon Fm'ah: m-ennn
A mara ITIEI.I:I'IH: all u:‘?t
lecrea nel capi Eqmr.a
{15%)con nnmmnmd:mplu—
Ie da 30 milion:. «Mel prossim
meai saremo focalizzati aull exe-
crtion di gueste iniziatives, spie-
gh il cocen Simone Riviers,
«L."obiettivo & estrarme progressi-
vamele ie commenciali
in grado & il el
i investment hank indipendente, La trajes-
toria di crescita di hungo periodo ¢ la capa-

cith di remunerare con soddisfazions i so-
ciw, {Aproduzione rservata)
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ChiantiBanca, splende il sole
| soci approvano il bilancio
e scelgono il nuovo cda

11 2025 archiviato con un utile di oltre 29 milioni, Approvate all’'unanimita
le cariche sociali per il triennio 2026-28. lacopozzi confermato presidente

L Assambbes de soci di Cheantl-
Bance, swoftasl alla Stazions
Leopolda di Firenze, ha approva-
to all'unanimita (eon 3728 vobi
Favarevali} i bilmncio dell“aserci-
o 2025 chitso oo wn ulile net-
1o dl oltre 29 milionl.

E sempre all'unan/mitd & stato
wokato il rinnowe di Consigho di
amminisirazions @ Collegio sin-
dacale per 1| triennds 2026
208, oui ha fatto Seguito la de-
libera del primo Cda post as-
samblaeane che ha definito 'Bsse-
gnaziane duefle cariche sociali,
Ed eood la compogizione del
congiglio di amministrazone:
pregidents Crigtiane beopori
{in carica dal 2097}, viceprasi-
dusrte vicario Marco Poli, vice-
presidenti Haria Camiciottodi o
Alberto Maring, amministratari
Fatrizia Berchiattl (confermata
presidents del Comitato Esecu-
tival, Antonle Fusi, Emillano
Mangane, Alezsia Maldini, Fabri-
7o Pagiisd, Giannicola Peochi,
Sara Sevarl. Colieglo sindacale:
presidante Catarina Rossi, mam-
bri Elena Bartodomel Corsl, Ciro
Carvase

Al lawori asseambleari della mat-
timia ha fatto seguito la Festa dei
S0, un intare pomadiggio diin
rattenimenti @ attrazionl [an-
che enpgastronomiche con de-
gustazionl di predott di eceal-
lgnza del tarritorio) condoito
dalla illuminante professionalitd

@ simpatia di Cristiano Militelio
@ dalla straordinaria bravure di
tre ospitl d'eceezions che s 5o-
no altarnati sul paloo: Alde Caz-
zulle, che he accompagnato [
pubblice In un imoareggiabie
camming lungo la storia d'italia
caon riflessd sulla Toscana di og-
gi, Vinoenzo Schattini e la “sua®
fisica che place traswarsalmen
te & glovanl @ a mena glovanl, &
nanna Silvi, feod influancar da
altre ¥ milkoni di fodlowers, pre-
miata dal presidents Mattanels
Gome eccallenza italinna.

Particolarmenta gradita, oltre
alle varie inizistive proposte da
ChiantidMutua - prima mutua ita-
llanw gl credito cougsative
oon oltre ventimila associati e
ventiquattromila assastiti = an-
che lo Spazio riservato ai glova-
nl aoci, realth in complata
eapansionse au cul consigiio di
amministrazione & dirgzions: g
merake di ChiantiBanaa fipongo:
mo  unattenzions partioolares
tante le Inziative presentate in
calendario nedle seconda perte
dell'anng = dalle gite in luoghd
esclugivi al paroorsi enogastra-
momicl In cofleborazions con
Slow Food, degll appuntament
di sducazione finanziaria alla
partecipazicns ad avanti coma
Il Palio di Siena & [l Calclo Stord-
o fiorenting - nel confrontl di
um mondo che ha regglunto ke
3.500 unita, con una crascita oi
altre 1.000 el ultimo trisanic.
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IL SECONDO AZIONISTA DI MONTEPASCHI

Caltagirone: “Mps non venda Generali
Rischi dalla fusione tra Siena e Bpm™

Unahh‘m:iulraﬂpuﬂpm res e affermando che snon
che rischin di esiste un pomo buono
MNordil hanc:enu'ndel.]‘unir.u tutte le stagionis, Listitubo &
banca del Centro-Sud. Un'e- wottimo sia per redditivita
ventualevenditadellequote  sia per plusvalenzas. Il sup
di Mps in Generali eper fare  investimento si lega alla vo-
cassas e per reinvestire in  lontd di rafforzare un polo
gualeosa che frutta meno, bancariodel Cen do-
#non sarebbe una strategias.  vevivesolireil 35% della po-
Ancora: lafusionetraSienae  polarione italianas. E cosive-
Mediobanca ssottrae risorse  de rischi nell'integrazione
all'economia reales e eridu-  con Banco - E atin niovo
e la funzione sociales, Sul  assalto al i italia-
Corneredelln Sera, I'imprendi- — nows, riferendosia Coidit
tore Franeesco Gaetano Cal-  eole, forte in Bpm., Caltagiro-
tagirone, si esprime a 360 ne, inoltre, 5i dice contrario
adi sul risiko bancario. alla fusione Mps-Medioban-
n la sua quota del 13,5% :ﬂ.mﬂﬂﬂ]mmrpnra-
inMps, parladell’ad Luigilo-  zione diJp dl{:llme
vagliocomeun snttimizzato-  Manhattan Ba

SCENARIO BANCHE
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BORSE INSALITA, MILANO +1,1%

Wi Kiaphie & Vennd i migie de @

di Ginlia Vemini

1 Ftse Mib ha terminato ka seduta di jeri
a nidosso dei massimi SOl con un
rialzo dell’ 1,15% a 50.050 i, molo
vicino alla sopha den 50,109 wocata a
rriaras 2000,
tncova o voka Sc, ihe ha guadagnans
TR LN YO che [
ilﬁ,-t%mntmmmhmdijj,sﬂ'?
aione, I titolo continua a beneficiare
delﬂnnmammwmm
to all’intelligenza art
la stessn che nel
i ieri ha portato il Dow
nes A riconguistare 1l livello
di 50vomila punti regEmte o
inkzio anm.
L'indice di Wall Street ha
tratto virtaggio dai conti del
colossn ded software Cison,
che ha pubblicato risultati
previsioni per il tergo trime-
stre superion alle trative
degli analisti & ha annunciso
il taglio di quasi 4 mila posti
di lanroirn, Pure Nvidiae
worn e sostenote s n
sa del listino, acce Iz performan-
ce mensili: Cisco e azienda di Jeff Be-
a0 sono cresciute del 30% negli nlimi
due mesi, menire Myvidia ha
11 25%, spinta anche dalla notizs r
ta da Rewrers secondo cui ghi Usa a'mtr
bl:rn auborizzaio circa 10 azende cinesi
mistare il suo chip pid potente,
I-i:.'.tm Ma un’eveniuale intesa non avrd
w}t..:n. fmhl:wnsjm che Pechino stessa m
che evenlisals imm FiEn ]
bolire o mﬁfwﬂwpm% per
I"Al di produzsone nozionale. [0 tema &
caldo ed & smto &l centro del viaggio del
E;Hmm americane Donald Tromp in
a1 (58 veda articolo in paging).
Tra i titedd tech Jd Plazzs A brlla-
to Eq:nnnt {+‘Iﬂ.ﬁ%} dopo 1 risultati tri-
mestrali nesi noti beri & mercaio chinso,
Sul teodo gl analisti di Tntesa Sanpacho
hanme con tes il rating buy, con far-
ﬁ icedi 6, T euro,
Blib hanno performato bene Siel-
lantis, che ha il 3,5%, e il

coimpanio bancario grazie 3 Banca Medio-
lanum {42, 8%, Intesa (+2%), Unicredit
(+1,7%) ¢ Bper (+1,5%), 51 sono mosse
in negativo Fincantieri, che ha perso
I"1,6%:. Dhasorin (-1,5%) & Snam (-15%:),
Lo spread Bip-Bund 4 & anestato a 74
punti base, con il rendimento del Bip de-
cennale & +3,78% e quello sul Bund al
+3, M5,

I principah histing europe hanne termming-
to le contrattazioni in rialzo: 8l Dax di
Fruncoforte ha messo a segno 1'1,4% & il

Cac 40 quasi un punto percentuale.
Filh contenuti 1 mi del Frse 100 di
Londra {+0,4%), mentre il governo del

primo mi kj:u' SIImeT Afraversa
oredi l':nsmllﬁ'di.rpu be dirmizsiond del mi-
nistro delks . Wes Streeting. La de-
cisione armva all indomani della battuta
" arresin subita dai laborisd nelle elezio-
ni locali del 7 maggio, in cui il partito ha
pl:muumunmadlw gl:ﬂmmnlupll-
cate, all"interno dells sfessa
7. e nchieste Avolie al premier
facciaun o indietro,
Sul fronte mediomentale, |=
Cherdie Avoluzionane i a-
ne hanno reso ot che deci-
ne di imbarcaEion. tra cu al-
une di proprietd cmese, han-
:In anraversalo lo Streto di
oz el rispetto de spro-
tocolli di gestiones impoati
da Teberan. Gil nella giorna-
ta i mercoksd W su
trodiera ciness Cion a 2
miliomni di barili di greggio ira-
cheno aveva attraversato lo
Siretto, BRSETE Mimasia
bloceats nel Golfo per oltre
due mesi,
Parallelamente, il ministro degli Esteri
Abbas Amghdri ha ribadito che non esi-
st una scdurione militare al conflino, sot-
tolineando che 1"Tran «mon si pie a
che la crig dove ettere isodta al i feon
delc di battaghia.
Mentre 1l dossier sullo stallo mel Golfore-
#1a al centro dei collogui bilaterali & Pe-
chino, nella serata itahana 1 futores sul
E::E@Dﬂl'mmm sorpra quoda 100
al barile, con il Brent Crude ane
stato intoeno a 1052 dodlar, in lieve calo
delho 0,45, (riproduzine rinl:rml.a]

L'ANDAMENTO DELLE PRINCIPALI BﬂHEE MONDIALI

“Dow jores - N Y

Ftse Mib +1,1%, verso i massimi storici. Altro balzo di Stm (+5.4%)

it Cowrg) - Misw ok i F"'lldd ] [T

FTSF MR 5 (12 A

Pz 1000 - Lorwil 1 et 0,46 3034

Dax - Erancofirtn Xl 24,466 132 gras -804
Caxg ALl - Parigy i 1920

vt W1 - 2o 0GRS 087 1L %
_Ghanghal Shan@en G300 40145 -1 6,31 B15
ki - T B2.654,1 ~0,88 13687 A6
*Flaxd aggicarmaii b 1B df WD
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LE FORZE DI GOVERMO DEVONGOSCEGLIERE INSIEMETHOMI ADATTIPER TUTTE LE AUTHORITY

Un tecnico per la Consob

Larichiestadi Tajani. Il sottosegretario
Durigon (Lega): sara difficile trovare
una persona competente come Freni

o Asma MESSLA
ESuvia VALENTE

BEAED «TNA EFEVE EITONE NOM
e b
oo
tario afl” Eoonomaia, n
sob; sono malio dspaaciuios. A
e a HF-.{-H'II'T innza Ell
sottosepretand ol momskem
Laeorn Claadio Trurigon, che de-
finizce Freni un tecnico <hrava e
Anzi, «credo s1a stato
uno 5tugln:u{h:tlaﬂup:rla sud
AppartenenEs ptllTEl.-I:I perche i
smiplicemente & rrs(:nﬂ
minlto competente che s
a cne del Pagse e sono
Ltﬂ\'}mnd:ﬂmth: fufto b:et il
B0 v ]J'tﬁlﬂ-'.‘l‘m -
o, Eostiene aggiongendo con
un pizzico di polemica che «non
semipre i nostr alleat hanno Fin-
TiEEone ginsas.,
Come 5 rouscir o quesho punto o
troware wn nome condiviso per 2
presidenz dell Comemissaone di
¥ 'hﬁa =T :ﬁmr]-“ «Nq;er: -
ETE | nile
i.'_‘l:m'anl:lm..I:?;m==E nﬁnmﬁamh
1l vertice dell” Antitrost & o Anac,
Ci retiereme imeoma a un Evolo
per sceghiere insiems le persone
aiepoite per tutte & autont an-
che se per Consob non sarh facile

trovars una persona compeiente
wome Frents, Nom a caso ke, pri-
ma del Consigliodei ministr, &
stuto un vertice tra lo premier Me-
Tond e sisod due vice Mutizo Salvi-
nd e Antonic Tagani per discuiere
arr:h: :Ir.[lrnumm:

:\\_Tumh vemo & filta, E
iroil 3zeme mmmmnﬂt

re 103 casedle in 35 end pubblic,
fgenrie © puhoria amministrtive
indipendenti in scadenza. Lo &

nel dossier «Le nomine me-
glients pubblicis stilato dal Servi-
zio per il controlis entare
della Camern dei Deputati, 51s5pa-

zia dall' Anac & Giuseppe Busia
all'Enac, do per la sostit-
zione i Sporza nel colbe-

gio del Garante della privacy. |
imd oo da scioglisre sono
Lmumlu{'_‘urﬁl:l: mp'ﬂ;.""ﬁ“”
ox I
émpmmm e’ An-
titrast, dove la presidenza di Ro-
berty Bustchelli & scadues il 4

%. mom ¢ e mi dubb:

Eimunpmﬁlu fecicn, cidne
ribeadain s da Togam che ba ag-
giunio di aver il passo

indietro di Frend, L' identikir & un

presidenis non rtenendz

schieramenti polincs, aElrprum:r
anche dal Quﬁml:. alromde

la decisions sulla Consob avvie-
;: Mrm&lpmmm;ﬁdel
B, Al
sidente del Cnruiglmlr:t:'m
berzione del Consiglio dei I'I'l1|'l|
m & passaggio parlamentare nel-
le cosmmiss o competendi. La
partita sulla successione di Savo-
na resta aperta. Su Pederico Cor-
prelh, tecmc gk conmmissanio del-
la Comsoh, sembra perdere il ve-
i - i questo caso - defla Lega. B
i il candidiani resta Gia-
brielis Alemanna, anche lei afaa-
ke commissama dell"authority. 51
fa srada poi ipotesi di Carlo
Deodato, sepretunio generale del-
Ia wﬁndema el Cmmgln:n ]
me generale della Consob
2019, anche se la premier mon
sermnbra prontn 4 privars del suo
codlaboratore. BEd & dato in corsa
pure "economsta Donato Ma-
sciandar, consigliene del mini-
stro dell Economia Gi i
Channvto alls guida dell” A ndigrest, 1
nomi che circolano sono quelio di
Cimido Stnzi, abhale s e
neritle dell" autonti, W‘E
lenting, membeo del collegio. La
decisicme spetta ai 1 del-
le Camere, il leghista Lorenzo
Fontana a Montecitonio e Ignazio
La Russa di Frutelli d"Tralia al Se-
nat. (rproduzions rservaka)
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SIA DI GUIDA ANCHE

L'ESEMP10 DI BANKITALIA
B 1] sodtose i Pederico Freai ha fatto bene, individuat anche il succesore 33 Robero Rust-
dando unn dimosrazione di rigore istituzionale, . chelli in Anitras, .
sottrarsi alla l.-nmdldunu'udtll:r |B: pmd:uzud:lla Chuesta fase di stalbo non pud continuare a lungo,
Consoh, diventsts fonte di contrast nella maggio- perm la dh eredihilin di chi ne! dde-
ramza di governo mentre inutilmente si protracva o della stessa ;. NE sono esal-
per settimane, E Freni comineiava ad apparine un tlm: le ipotesi di spartiziond partitiche con alire

in che stava per utilizzane le sporte gire- mmen:‘rlm] ns]&cmurha.anmnutu—

violiz, Deve essere chiam, soprattatto oma che la
Anuncis s presenta come irrevocibile e non vié la
possibilitd che. come accadde per una famaosa vota-
230 negativa per la pill alt carica dello Stato, si
verifichi che rdla remascentur quae iom ceclde-
re, s e rinascit della desi 8
A Frend nos mancano di certo o competensa, so-
prafiutto giuricdica. e una culiurs generale insieme
com la npm:iﬂ I"assunzione di una curica
all'apice ti un’ authoriry. Egli @ glustnmente e diffu-
samenfe stlmalrl Magil :ta.nsauj:rm Tesoro, per
i pri‘L con deleghe sulle matens Consob, a
questultima istingrione che ha posto problemi di
ﬁpum:mﬁ. di immagine ¢ giundico-istmzionali
tempo sepnalal 0 guese colonne,
L opposizsone di Forza Italia alla candidanra s &
concenirata sulle due prime categorie di ostacoli;
rra fondamentabe & la terza, che nguanda 1 pesanti
duhdsi Jimn:hindimnﬂl nza della noming
ﬂm]u Severino inata con la

mnm“m i cui wieda ba ::nnﬁeﬂ'hn-
ia ﬁpu-num-ltlgmmu-
rm prim dhse anni decorrent dalli cessazione del-

Iacanca. overnativi, Dubbi che ayrebbero potuto
sollevats nell'iter della noming & magari an-
du:uum:hummm avvenati, 10 occassone di qual-
che decisione defla Commissione contro la
st fosss ricorsn da 1 intersssat che mvrebbe-
ro et sollevane il problerna della legiti-
miti el collegio giudicante con un presidents rite-
VL 1o rimente nominato, Anche sg biso-
gaservane che la decisione del capo dello Stato,
ha L2 competenza finale sulle nomine del pene-
re, awrehbe rasmm:rnmhqélhalfﬂuﬁnfm
statd, in un senso o nell o perdy, alla huee
dell’ es-pe:r:ertmue ativa comipiug,
mwﬁ scegliere 1] successore di Paoke Savona a
olire due mesi dalla cessazions del mandatadh que-
stultimeea circa cingue mesi da quando il gover-
m Aveya iniziatoa progeiane 1 successione, F va

quellache essere dis
|11'mru:|-m1H idenea dell’ mflg‘l:;ﬁm-
COITENZa, |EWBE:l] altro nom comipets allesecn-
tivo ma gll'intesa tra | presidenti della Camera e del
Senato. I Fondam che, sOprafiui in queste
difficile p:md;-d:ﬁimalu.zmc i IEDM-
uﬂ.-ﬂ.ﬁu‘rﬂdﬂﬂhﬁ rmissione di sorveglionzs

sia all'alierza degh 1, 0 SCI0 I Savoni, an-
che seaquelli T;mmdlﬂiclhttut:ﬂpuﬁm
Ve,

Llia iuridica & fondamenta-
be, cosl come mmmsmﬁ:mul:
iperest di r.|l'l:||11'|a |1|::.|ms watherity

u:n:rp:a..] Esma, cheim putmwsmm

m livelli nazionoli, necessarie tra | altm anche o
preseinders da tale collegamento, se solo 5 ticonda-
(3 Y & solbecitazion di Savona. Piena sthea-
Faone deve ssserv dei criten & del requisit che per
urn nomina della specie non possonn nan

Mﬂnslpuhshaghmaqmnpmmmumnmﬂ
candidaturs che invece deve essere Insccepibile &

dotata di Agorosa sumomomia intellemeale & mora-
I: A questo non va ralasciaty, tra e alire, anche
tﬁ.]d;:rlﬂﬂﬂa a]i’uumudﬂ]u:]smm
viste be com mpmmn & 1"alta professio-
maliti. Sia di Ia Bancn dTialia, esemipio fon-
damentale di sutonomea istingronale, funrionale,
infelkeinunie ¢ morale. (rprocduzions nservaia)
Angelo De Maria
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FALCHI & COLOMBE
S ITANTIRISCHI
DELLE MONETE
DIGITALI
PRIVATE

i Moo Masciandann

= POEINa 7

I tanti rischi

delle monete
digitali private

Falchi & Colombe
Donato Masciandaro

a Bce e la Banca d'lealia stanno
accendendo § riflettord suid rischi
macroeconomici che possono essere
provocatl da una cresclia mon
controflata delle valute digitali
private, in particolare dalle monete
paendo stabill, soprattutto se denominate in
dollar. £ una attensione quanto mal opportuna, a
cul b policica europes € nazionale devono
prestare la massima atteneione.
Il punto di pamenza sono ke osservazdond che la
presidente della Bee Christine Lagarde, la scorsa
settimana, ha offertosul fenomeno che, all interna
del perimetro delle artivitd finanziarie digitali
appare essere al momento i pil rilevante: le monee
private pacwdo stabill. Tall artvish hannotre
caratteristiche: sonoemesse da sodeta private non
bancarie; possono essere utilizzate per regolare
ransszionl, quind] hanmo wna fonebone monetaris;
pramettong di avers un vlore stabile in termind
noxminale, perche promettono a chi le detiens la
possibilica di riconversione, Inognd momento, in
moneta pubblica, detenendo riserve in attivit
liquide, come contanti e titoli pubblic E su questa
ultima caratteristica chie pero bisogna ricordare che
Funkca momicta che puso permettersi di dive di essere
stabile & ka nvometa pubblica: un euro @ sempre un
LT UnE moneta privata non losard mai, a meno
che Femittente nonabbila deposisato presso i biane
centrale un ammaontire di moneta pubibiica
esattamente uguale alke passivit emesse; In termdnd
i, le s riserve obbligatorie devono essere
sempre nguallal woos, delle sue emissionl Quindi le
monete private sono per definfelone pseado stabdll,
La presidente Lagande ha sotolineato e due
dirnengbont che stanno caratierkzzando || mondo
delle monete pseudo stabill. La prima dimensione
riguarda gH aspetti quantitativi, che sono almena
ere. Primeo; be emissiond del setore delle monete
pseudo stabili sonoe passati da un ammaomtare di o
milizrdi di dodlari del 200001 300 miliaedidl dollid

=i ®

di oggl Secondo: e rlserve per mantenere i
promessa di convertibilita sono per la quasi totalita
denominate in dollari, Tersoe ilgos del settore &
controllato da due soll aperatorl, con sede legake ad
El Sahador e neghl Stad Unded,

Perquel che riguarda invece gli aspetti qualitativ,
Felermento cruciale & che le monete peewdo seabill
hanno Foblettivo di svolgere due funziond — unma
tecralogicd, altra monetari — che di per sé
nellarca curo possono cssere svolte In modo pih
efficace facendo evolvere le infrastrutiure del
sistema del pagamerrti gi esistent], Sotto questo
aspetto, negll stessl glornf, anallzzando losviluppo
dei pagamenti transfrontalie, Fabio Panetia -
governarore della Banca d'Talia e neo presidente
della Banca del Regolamend Internazbonall - ne ha
miesss in luce ke ragiond dellinefficienza, ma, allo
stesso empo, ha delineato un percorso per renderdl
phi rapidi, meno costosi ¢ pia indlusivi. In @le
percorss, il Governators mette in guardia dreale
presunte magnifiche sorti ¢ progressive delle
moanecte psewdo stabill, dmarcando che al momento
nody vi & alcuna solida provadella koro efficiensz,
Ma olrre al rischio Inefficlenza, In quante strument
di pagamenti, bo sviluppo non regolamentato delle
monete pserdo stabili porta con s¢ anche due rischi
miacropeconomick: maggiore Instabilich finanzlariz e
minor efficadia della politica monetara, con i
riflessi negativi in termmini di inflazions & cresciti,
Kischi che saranmo tanto pli ali guanto pdd ke
mionete psevdo stabili sono denominate o doliard,

b
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incidendo negativaments anche sulla sovranita

o b eurpe,

Focalkesambod sul dischi i rerminddi crescita
eonomica e inflazione, una aralisi empirica
pubbilicata nella collana di studi della Bee mette in
evidenza come la cresclia delle monete pseudo stabill
pud aver Peffetto di indebolire 'azione dellabanca
centrale. Nl meccnndsmi & remplice: quonto maggiore
dovesse essere utilizeo da parte di ditading, di
imprese per i lomscambi delle pseudo monete invecs
che delle monete private regolumentate, ciod  deposic
bamcar, tanto péi alto &l rischbedhe venga indebalio
A ruodo del slstema bancaro mell ‘erogare coedito
all'eoononiia 3 tassi coerent] con quelli ottmali, Tn akird
termink, aumenia [l dschio di distorslonl sta nelle
quantiti che ned tassi Lackcisin furdo — 51 [ per dife -
tall distorsionl somo tanbo plil rievantt guanio pli ke
paeudo monete sono dersominate in dollari. Duee sono
ke campan che stomano perla politica, curopes @
nazionale, Da un kato, il disegno della
regolamentaslone delie pseudo monste deve
dissnnescame ka pericolosith economica Dallakro
alto, oocoime aumentare 'effickerza e Pefflcacla della
moneta pubblice, introducendo &l pil preso 'euro
digitale, Per ohi vuol sentire,

o FRCTD LECRD P PALTS

SCENARIO FINANZA

L TBTR = T_1621

= -

540

0 DEL CLENTE CHE LO RICEVE

MO CEDEBILE ADALTRI AL IS0 ESCLLISEN

-

ARTHOOLL

16



la Repubblica
Dmnlidismn = Oic Resp; Mano Ordeo
Virmmura 106072 Dhifusione: 1175347 Lettori: 13770040 (Data Swampa HHeed0)

DHAT# STAMPA

45 Anmversano

I =P A G20
do pag. |« 14 /foglsa 113

Draghi scuote | Europa:
ora siamo davvero soli

i ANDREA BONANNI

odl, insleme. Lo sf dice

diei naufraghi. Ma anche

ched pininberi. Mario Dirgghi rac-
chinde in un ossimor la tragedia ¢
Foccasione dell'Exwropa. “In un mon-
diy i alleanzes mutevoli, ogni dipen-
denza strategica deve ora essere rie-
samminatie. Per la prima veldta nella me-
mioria vivente, siamo daveero soll in-
sieme” ha delto 'ex premier itilkanao,
0 i prgting 18
A MASTROBUDMNI = 7 Pagind 18

Scossa di Draghi all' Europa

“Per la prima volta siamo soli

piu assertivi con I'America”

L'ex presidente della Bee

¢ stato insignito del premio
Carlo Magno, una delle
maggiori onorificenze

del Vecchio Continente
derlles miostra corrispondenie
TONIA MASTROBUONI
HERLIND

¥ Europa non & solo orfana de-
L oi Stati Uniti. E precipitata in

un mondo sempre pli ostile &

deve imparare a tirmre fuor gl arti-
ghi. Perka prima vodta a memoria d'uo-
mrvcs @81 enropei oo s davvemo sodi, in
iemiew. B ftogralandoine ke vulnera-
balita, Mario Drghi ha esortato 'Eu-
rop: a rafforzarsh, ad sbbattere e har-
riere inberne che la rendono ancora
fragile, a investire generosamente
nella Difesa e melle nuove tecnolagie
pir rendersi pii autonoma, Perche
anche il 2uo poters negoziale con gli
Stati Uniti & indebolito dalla dipen-
dernea dallo soudo militare america:
v, U wimenbo podition, che si fa senti-
e «in ogm negozintos, ha sottoline:a:
fo Pex presidente del Consiglio: com-
mercio, ternologia, encrgia, Invece
IEairopa ha bisogno di wrisponders
con magdiore fermezza ¢ in modo
ping assertivie alle prepotemze umo-

rall di Domald Tromgp, 0 monito a svi-
luppare i muscdi non & nuovo; an-
che dil pecente Draghi ha rcondato
che |"Burops non ha mal avato tantl
nermici. E sono anem che, a partine dal-
L citatisima e poco appdbcala *Agen-
da Draghi™ esorta il continente a irme-
Fuatirsi. Ma mal leconomista & stato
cusl duro sughi Usa: «Potrebbero non
garantire pii i sicurezza ned termini
im cui pssemevamo finora= La crisi
nel Golfo Persico & solo Pultima di
una serie di erisi devistanti che ci -
cordano che 'Eurcpa ha una sete di
imvesliment «imumensa., & salita 1
=l 200 millard all'annoes.

L'ex presidente della Boe & stato
imsigmito ier ad Aquisgrana del pre-
stigioso Premio Cardo Magno, e an-
che il cancelliere Friedrich Merz che
ne b besvuto b lendatio ha ricondato
quanta ostility dovette affrontare
Draghl, anzitutto in Germanka, negli
anni in cui sabels Peura dal collasso,
«Porse 1 cosa pil importante della
sz bingrafia & che, in tempi rischio-
&, 51 & ocoupato dellsuro ¢ 1o fa sal-
vato, & con strumentd controversd, i
stato cornggioso, Moi europed gli sia-
mn  profondamente  riconoscentd
perquestos, leader cristianodema:
cratheo ha rcordate alcune tappe
della stellare biografia dell'ex pre-

SCENARIO ECONOMIA

mier & ha concluso, sormdendo: «Ca-
pirete perche | swol amici lo chiam:as-
o Superidanios.

N Eardspreis & stato riconoseiulo
nelia sua lunga storia 2d Alcide De
Gasperi e Simone Neil, ad Angela
Merkel ¢ Volodymyr Zelensky, ma
raramente lx celebmzione & capitata
in un momento cosl spaventoso per
I'Burops Per Draghi, tuttavia, gue-
sto & anche «un momento di eplfa-
nigs, 1 mondo che ha garantilo
prosperity al nostro continente per
dscenini «nod esiste pils, & diventa:
to pli spinoso, fremmentato . pib
mercaptilistas, Lanciands lo sguar
do dallaltre ko dell’Atlantico, Pex
presidente del Consiglio B2 notare
che snon posslamo piin partire dal-
l'azsunto che i guardiani dellordine
el dopoguerra sl impegneranno 4
preservarlos Gli Usa hannoe chiin-
mente strecciato la promessa df ga-

;: Is Bepublilicn — |
& i Y
Whakslii, Ly ragse demsmds |
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rantire i skcurezza allBuropa, ma
una sgnardo alla Cina non aduwta a ras-
ghewrared,

Draghi ha ricordato che il merca
0 unico =non & conclusos e «una
gran parte della nostra econemia im:
brigliata da un’ecoesiva regolamen-
taziomes, Per P'ex governatore della
Banca ditalla clsono anche delle vul-
nerabilith legate alla dipendenza ec-
cessiva dalle esportadrond. L'attuale
crisi economica deriva anche dal
snostro fallimento & costrulre un
mercato unico profondos. Anche
una secomda vulneratdlies & autoln-
flitta, ha argomentato: uLa nostra

e

b

["T"

crescente dipendenza da materie
i critickes, anzitutto dalle fonti
energetiche

Ly berza vulncrabilith, «forse In
plit impeprtantes, & ka posizions ssem-
pre pin debole aelle tecnologie che
definirannno il prossimo decenndos,
La produttivith dell”Enropa rispetio
aquella degli Usa si & allargata a no-
vee punbi. L'0cse prevede che quasi
mieth della crescita della prodattivi-
i e prossimi anni potrebbe arviva-
re dall'intelligenza artificiale. E per
Dyt I"LA fuon & scdouno stromeenta
digitale da adottare: il sun sfrutta-
miento srichiede una mobilitazione

llmercato unico non e
ancora concluso, gran parte
della nostra economia é
imbrigliata da una eccessiva
regolamentazione

Siamo troppo dipendenti
dall'estero per le materie
prime critiche. E il gap
tecnologico & la piu
importante debolezza

Se uno Stato membro viene
attaccato, larisposta
dell'Unione deve essere
inequivocabile anche prima
che la crisi abbia inizio

@ Mario
Draghi

SCENARIO ECONOMIA

industrizle su una scala mal vista:
enormi investimenti in energia, se-
micondution, Infrastrutture  per
computere capitali. E FEuropa starl
manendo indietros,

Alla fine del decennio, rcorda
Draghi. ka Germmania da zola investi-
raquants i Ruzsia spende ora perla
sua guerra all'Ucraina. Ma la difesa
curapes deve passare attraverse un
b seecoran in caso di aggressio-
ne mikitare, Deve essers conoretizea-
10 In wpiani concretl, capaciti e strut-
ture di comandos, Tradotbo: inimgpe-
gnil svincalantis.
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@ Mario
Diraghi & stata
insignito del
Premio Carlo
Magno ad
Aquasgrana
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