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Commerz, Governo di Berlino
freddo sui piani anti UniCredit

Commers slaricea dl codpl dl scena, ¢

Commerzbank Bettina Orlopp, io -

:unn-u indi non si possono eschudere 3 SPostaaumidomanda sulle seritiche
J'Ilﬂﬂﬂ'l;m ?I}Lpimitimpmha'tﬁ: chesaraloStarn  Plomosto esplicie della Boe ned oon-
-Bﬂ’il e mll:luhnl tedescoaspasighiare e carte. Uninter-  front della resistenza del govermate-
: di ventodirettodella manopubbilicada  descoalla cregzione di UniCradits,
confitto con il Berting, siapar per“sabare™wmban-  Invece chiarlo: ol governo tedesoo
citdi Flevaneasistemica, verrebbein-  non ha ma affermato dil non volene

lluln 'hn"’n'“ verpretata da Bruelles come una  operagione, Pertanto, ritengo che
w54 mossa malto anti-europen, quando  gueste critiche slano Infondate. Ha
MEA MEuropa habisognodi camploniban-  sempre sostemusto che Tl modo in ol
carl curopef ingradodi competerecon Cose vengono gestite & inacoettabie,

ioolosslamericand EquestolaGerma-  Quantoalla Boe, slamo rimast plutto-

nialosa bene perché continuaa pro-  stosorpresi. La Bee, dopotutto, & m-

Il governo Merz non sembra m“mmm"“ﬁ: pegnataa favare Mﬂgﬂ'm'&m“
; F & sticomodto frammentato percanaliz-  slourerzn. Sembra g pluttost
mtenEionato 8 uthizeare sareinmille rivolil creditobancarioa  strano chealeund dei suol rappresen-

la carta del golden power

liveflo bocale e di piocole Pml, sacrifi-  tantl appogging aperianmente L ap-
candoatal fine bedimensioni dellesue proocheche miraea destabllizare §l Pa-
L’u‘pﬂim\.ﬂ-d‘l LN AU mento grandl banche private. La maggior  eses. Orlopp ha pol aggiuntee <0l go-

della quota pubblica
non trova riscontro

pante def depositd bancard In Germa-
g, infant, nom s concenmma nei biland

vernoedesoo hachiaramende dellne-
ato le problemadche che rendono

di Denrbschie bank ¢ Commerzbank,  questasituacions difficke, E, inquanto

chee forse ne hanmo solo un berso. azionista, ha tutio i dio di farlo, B
Isabella Butacchi Macedipti. Sellgovernotedesco  sorprendente che UniCredit sembri
FRAXCOFORTE iscisse alloscoperoconcremmentee  indifferente siamolabancdi riferi-

platcatmente perbloccare Unicredic,  mento perle Pmi tedesche e suppos-
1 secondo grande azdonistadi Com-  prenderchbbe anche una posizione  tdamoinostr dient anche a bivelloin-
merebani b RepubblicaFederaleded-  comtro 1 sistera Italin: dovrebbein-  termasionale. B oomprensiile che disi
ta Germania, possiede unaquota del  fard spingere sultasto dellaquantitd  preocoupi delbe possibill dpercussion
wopercentodna lapiigandede-  ditiolidiSmtoitafaninelbilanciodi  sulla nostra sede operativas,
poquelladi Unicredit. Mailgovernodi.  pnleredir, dovrebbe riaprive ka com- Circed b commnague indziato Insca-
coalizione rosso-nera(CduSpdinon  pedajonetraSmtconlamipladcon-  lara di Commerzbank con una gina-
sara llcavalierebiancoche servirebbe oSmticonlatiplaBinunmoments  zione politica in Germania motto di-
dl management dellasecondabanca  inculMEuropadeve mograrsialmon-  verse nelsettemibre 2024 ha aoquisio
tedescaperrespingereconmagglore  dopliunitache mal Che gliplacciao  unaguotaded .50 direrramenee dal
forza il tentativo di acquisizione da po, {l governo di Merz sl éimitato i~ ministero defle Finanze guidatoalora
parte del colosso itmliane. Standd 3 pomalamentardpiiperlformache da Christian Lindner del partito libe-
fomtd bene informate, | governo gui-  perlasostanzadel tentativodisheo-  milechenonvedeva maleun'eventuale
dato dal cancelliere Friedrich Merz  verdell'sddiUnicredit AndreaOreel.  fusione tra Unicredit e Commierz. Al
noné intermionaautiiarelacarta  Eanchesealtiesponentidel governo  Tepoca Orcel incontrd o parld anche
dirompente del“goldenpower”. evo-  federale, traigualilostessocancellle-  con I'ad di Commerzhank Manfred
catadalpartitodi cstremadestra sl e hannodichiaratodiessereafavore  Enofun incontroche & costeto 2 Knof
perakmreuncsudodiproezionede-  dellfindipenderzadi Commerz(forse  unagrossa ddusione delbanus deciza
finendo Commers un'infrstruttura  proprio rivolgendosi agli eletiori i all'assemblea generale annuale dl
strateghca. E sebbene siano dreolate  AfDperstrapparevotinddbacinodel-  Commere il 20 maggio.
voci sulla possibilita di un aumento.  Pestrema destra), alle parole finora rowm T
della quotainmanoalisSarotedeson,  non somo seguiti | Bt o e
anche questa opeione non sembre- In un‘intervista con OVE Heimat- F—
rebbe siasul tavalo, geitungen, nel giorni scorst, 'ad di = = 0

Sebbene b partita tra Unlcredit e e

SCENARIO BANCHE

18



24 DUR

- DATA STAMPA
2-MAL-2026 Oeatidiagno - Die. Resp.: Fabin Tamberini n _
do pag. 27-2%oghio 272 Teratera: 55094 Biffusicse 117752 Lettari; 662001 (Dt Stampa 0006640 4 5% Anniversario
k] La Banea,
La Repubblca
Federale della
GTRLN R, PIRG M
che unagudta
- el 127
COMMERIBANK
asipresesannieng J02E
Eingang
SCENARIO BANCHE

T_1T4E

L 1 e

=2 Hie]

=

S 6540

HTE CHE LD RICEVE

LUSRO DEL CL

ESC

ARTHOOL D NON CEMBILE ADALTRIAD LSS0

19



Omnlidignn = Dir Resp. Fabin Tombemmi
leratera; 35004 Diffusiose 107732 Leman; 688001 [ Dats Sampa 00060630

tjﬂﬂ.'-l'l. STAMPA

45 Anmversano

TMAG-H26
do pag. 2% foglo 1

«Le Fondazioni possono fare da ponte
tra Bruxelles e i bisogni dei territori»

Le risorse
£ON0 Sempre
il SEarge;
sBrve
coordinarsi
per aviere pid
impatto

Erogazioni

Il presidente di Acri e Cariplo
Azzone: «Rafforzare la

presenza ai programmi Uew
Luica Dawi

Fare massa critdca. coordinare le ri-
sorse disponibili ¢ portate i bisogn
realided terriar 2 Broxelles. E questa
lasfida che. secondo Giovannd Azwo-
ne, presidente di Acri & Fondazione
Caripho, 5 apre invista della prossima
Programmazione ewropes acad-
2034, Un passaggioche arriva in una
fagecomplessa, nellagueale - complice
lacongiuntura intermazionale -leri-
sorse publbdiche potreiise g easere
it scarse rispetto al passato e, pro-
prioper guesto, andranno orientate
con magElore attenslone, Lanhizbo-
ne insomma c'e, al verdcd dell'asso-
cigziome che raconjlic bk Fondazioni
dl origine bancaria, ognuna delle
ausall, per [ proprbs territorio di rferd-
meenio, poirebbe diventare il " ponte™
icdesihe per mccogliere ismnee dal bas-
socrispondervial meglio. «Vogliamo
rafforeare 1a capacicd degli enti del
perriborio di partecipane in modoqua-
1iflcato a programmi europsel, acore-

seendone competenze, know-howe
oppartunita di intermazionalizzazio-
ne, Laqualitidel nostroterso settore
& zia moltoakta e pud competon: cor-
tamente & livello @uropeos, spigga
Azzone al Sole 250re,

Ecco perche Fondazione Carlplo,
Insieme a Replone Lombardia e Ancl
Losmibardia, ha seelto di metterea be-
maumriflessione sul fumuro bilencio
europe, che sara al centro di wn di-
beartivg che siterri lunedl a Milang. S
parte dauna convineone: be Fomda-
wioni hianmo tutte ke carte in regola per
dare un coneributo nel contestoeuno-
peo. «Slamounosservaorio privile-
giaim - spieim demone - vediamao { pro-
blemi da dentro,ascoltama | bisognl
delterritor, gamoun soggetiolson-
Zhomale mgradod dare parer ogget-
tivi sulla situarione che si trovanoa
vivere le nostre comunic, le nostre
fambglie, inoem ghovank, gi anedanis,

Gl esempi non mancang, come di-
mostralacollaborazione con glient
locall Azpone clitaakuncespedense
gidavyiste da Carigdo in Lombardia,
ad esemplo con il programma Zero-
Heet{dedicatoal giovani che non st-
dianoe non lvorano) o Destinasone
Autonomia (per be persone con disa-
bifita)e su infeiative inambbbocalio-
il O il krvoro Eattacon And, in par-
ticolzresul temi begati al Porr, che per
Cariplo reppresenta «un esempio
concretodi Entervenio sullacapackih
progetmale degh entd bacalis, «Spesso
i Comuni nom avevano ke risorse per
coprire | costi di progettazione per pal
concorrerealla richlesta del fond] eu-
ropel - fcorda il presidente - Mol ab-
Idarms cobmmergueel Fuotos,

GAOVANMI
AZTOMNE
Presadente di
Fimd ursn e
Caripha @ di Acri
l'dsmacianons di
Fandaragm e &
Casso ch
Risparmiic

Lesito naturale di guesta premes-
&il, per il Presidenteche rappresentia
le Fondazioni italiame, & che gh end
prassononon soltantoErtercettane pill
fondi europed, rma usarll meglio, co-
struendouna regla territoriale capace
di dialogare con Bruelles. Perche, di-
ce, 8 la rconsapevolezza che inun
comtestoin cui e fsorse sond sempre
pliascarse eooorra cosrdinare guelle
dizponibili per avere maggior impat-
b, Per quiesio ka niiova programin-
zione curopea viene vista come
uRoecssione da preparane com angic-
po. «Varremmeo creare un tavobo dl
lavoro con Beglone Lombardia e Ancl
per contribarire al dibattigosul prossi-
0 bilancho earopeo per il settennbo
a028-2034, spiega il presidente 4l
Cariplo, «E un passaggio decisiva e
crediamo chie ska Il momenio glusts
per portare contribut concreds,

Ladifmensione ¢uropesy, per Can-
plo, non &nuova. L'ente lombardo ri-
vendica relaxioni stabill con aloune
dete princlpali nead i filanmoplche In-
ternazionall, da La Cabea ol Welbcome
Trust, dalla Fomndazione Gulbenkian
alla Fomdation de France, fing ai
network Phibea e Impact Europe. Ma
ora il passoukteriore e rafforzane L dia-
loggercoim e istitusdond comuniarie, oLe
relazionicon beisthezion] curopes per
unente filantropicosomosempre pil
cemraling Temi, del resto, non posso-
nir essere pil affrontatl soloa Hvello
Incale: «Talle disuguaglianee alcam-
bilamentodimatico, fino &l eraadella
casa, sonosfide ghobalk Restare confi-
natiin unadimensione kacale signifi-
chierebbe perdere efficacias.,
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Credito in Sicilia,
Malandrino (UniCredit):
«Ora ¢ leva per crescere»

#Valutaziona del merito produttivo ancora prudente, ma  per il territorio che sta affrontando
creditizio sempre pil non fermo, Leimpresesimuovone  un’evolusione dirompentes, dice
attenta e richiede un ain un deficato equilibrio tra esi-  Malandrino, GH investimenti ri-
salto di qualita da parte genzedibreve perindoeprospertive guardann dquallficazione, upgrade
w di sviluppos, mantenendo una  qualitativo, destagionalezazione,

componentedi domandalegataalta  competenze, digitale e green.

liguidicd. bia | datomuove, per ba-
landring, &unalero: 1 credito per

L'agroalimentare resta una fiers
srategica ¢ Investe gu crescita di-

le imprese sicilliane torna A essere mensionale, certificazion, -

S & unafevadisviluppocnonsolounoe  hiligh, sostenibili, marketing «d

| I:’:ﬂmm 5;:3_“ Emi”mmg‘:' strumento peraffrontare difficolta. export «La domanda di creditoded
i ﬁu“l'; II Emgelm:e CIner " by contingentie. Camblaanche Imo-  settoreé rabustas, sottolines, «ein-

tormamdo @ eSsere, Per una parte

do in cui le banche guardano alke

Faii cieca un quarty ded finanzia-

ariende, slavahitardomedelmerioo ment crogati da UniCreditalle im-

cml;f dd.mﬁm Pi:"?::wm creditiziod semprepifiarentaerd-  prese in Sicilia @ andato proprio a
ﬂmﬂu quuel “ﬂm - mﬂfd'; chicde un sako diqualicida parte  queste sethores, Cresceanchedl peso
passo che r.‘?.a]vamre Malandrino, dells impreges, osterva Malandri-  dell'enerpla, In particotare delle rin-
Regional Manager Siciliadi UniCre- pu, wlere e fvere bilanci solidi & nowabili, «La Sicilia = sta configo-
At leggenel iralin .  Decessario dimostrareunavisione  randocome hub enengeticonel Me-
l_'m:h:l:ualuu.rnfasei pcmmm!tcdaplrma—““ industrinle chiame sostenibiles, [l dlverranes, grazie a Investdmentd
bilitk geopolitica, inflaxdone & voki- messaggioalle impresednefiocral-  muasslod anche sul fronte delle ener-
e N forzarclastruttura finanziariaepa-  gie pulites, afferma Malandring,
«Partamodallaconsiderazione L omeniale, datarsd di plan indu- — UniCredit ha finanziato di recente
cheimstabilitadelcontestogropoll-  Sor oo . evegraresostendbl- - (mplandagrivoltaic nellsota, aso-
tico, shock energetico e inflagjone.  tac crieeri Esg, poeenziarccompe- - stegnodi progetti che uniscanoin-
hannocertamente unimpattosulle tenee ¢ governance. sle imprese  povasione, sostenibilith e turely
prospettive di investimento delle ~ ©° % THOVOnOInquestadirezione  ambientalz. Laloglstica resta decis-
\mpreses, splega Malandring, «No- sl mostrano pii solide nelfronteg-  va per rafforzare la competitivii,
nostante questo, secondo i datidella glareconsucossso ke difficoltaordi-  anche attraverso la riconversione
Banca &Ttalia, nel 2026 | prestit narieestraordinaries. Daquilevo-  greendel parcocircolance. ldigiale
bancastinSicitiasonoaumentaridel  aione delruolo deflabanca.non  attraversa tutti § comparti, tra up-
2.7% rispetto all'anno precedente pils soltanto soggetto che valuta il grade teumlng’ﬂfn,]ue SELFTLD In-
conunacréscitapl marcataperle o creditizio, ma parmer nel  novative. La Sicilia, per Malandring,
\mprese, che segna un +3,8%sw. passaggl strategick cresctadimen-  harisorse, impresee filiere capaci di
' glonale, innovarione, (FAnglzlne arfraree investimentl, Strurmsentd co-

Unandamentoche UndCredit re-
gistra anche nei propri numeri re-
gionall, « el 2025 shbiamo conces-

green, capitale urano, passagglo
penerazionale, fondi nazionali ed
edrogeel, nperiinai mercat inter-

i Zemunfica e bandi reglomali han-
o resol Eseda pill nteressante, gra-
zhea incend v e semplificazlonl. Re-

xﬁiﬁgmﬂm“ E.nm“mum mmtlpﬂ nazionali «lisistemabancariodeve  stane peronod strutturali: crescita
dedaomrienermallaming jor.  Decessariamente evalvere il suo  dimendonale delle imprese, fdeam-
e dioriokeeBoomiionidicuroal.,  TUClotradizionaledifinanziatorea  biogenerazionale, divario ra.com-
leim = tineail ] parmer strategico delle impreses,.  petenze disponibili ¢ fabbisogni

e METSESE.  affermaMalandring, «PerUniCre-  awiendali, gap infrastrutturale su

«E questo wend positivo continus

dit questa evoluzione & gl una real-

trasport] e loglstica. Per superardl,

mﬂiﬂ::imu w&% e In Slcilia ll greppoconta quas!  conclude, seree cuna logica di siste-
mlllnnl,diculiqmc millonialleim- 2000 persone ¢ 303 filial. i, capace di infegrre ¢ far dizlo-
pirEse, paTia +43% Hapertoalloses- 1 settori pin diramdcf somno tar- gamp-nli‘rlﬂmlmummiemm
soperiododel 30250, Lafotografla  SMo.agroalimentare, energia bogi- - economid nell'ortica di generare
delllstineto racconta un sistema  Socaedigitale ellurismoéunset-  unosviluppo stabile e duratusos.,
tore tradizionalmente identitario —N.Am,
[ SR ETCS AR P P L]
IMPIEGHI iliardi
L'ammantare complessivg -
dhei fondi erogati da UniCredit
in Sicilla el corso del .-
1 6 2025, Nel prmo tramestre def
) 2026 labanca ha croga o630 e o~
milioni di cul 400 miieni sano ]
andati alla impresa con un
incremanio dol A3% rispotto
allo stesso perods 2025, |
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Borsa Ttaliana
Caso Euronext,
tensione

tra Boujnah

e Cassa Depositi

Euroinast difende Mntegrazione di Borsa ltallara & minimizza e tension|
conkCassa Deposit e Prestit] sulla governance, che pend non nasconde
T iEmione manifesEnds esonpresa per le oichiaraziont
dail'amrministratore delagatn di Euronexts. in audizions in Cormmissions
banche del Senako, i namero uno, Stéphane Boujrah ha infai
sostenisto che €l mercatl ewrapel non sono mal statl cosl kalanl=,
ricordandn che dal 20201 dpendenti in fEie sono sumentati del 31% e
che diversa atthvilz strategiche somo state trasfierite nel Paese, Sul fronte
delfla governance, # manager ha ridimensionato || contenzioso con Cdp
iparianda df eun'unica diverganza sulllinterpretazione di tna clausala
contrattualas, g chiarta dal tribunall di Aresterdam a Milano. Il nodo
riguarda Il inmoea del ceo di Borsa: Cop aveva chiesto di apeire una
ﬂzmmmudﬂ-mdlmmmﬂa
ognl rinnov trierinale. merntre per Euronest & procedura dovrebbe
attivarst 50l0 In caso di vacana della carca. £ stato quind confermarto
Fabrizio Testa. Ma Cdp anche ke ha doordato che 2avrebbe inviteto
Eusronast ad svutane iz procadura g selezione aia dalio soorso anno, con
ampizanticipo:, ribadendo che <internde contnueane a tselae | propri
dirtttl, conun ricorso nal rmanito al Tribuenale di Amsterdamms,

B FRCILOGAE BRTrATE,
NTTALIATR i

Lo Stephane Boujnah, ELnonest
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IL CEQ DI EURDNEXT IN AUDEIONE [N-OOMMISSIONE BANCHE SULLO SCONTROQCON CDP

Boujnah non molla su Borsaspa

Sostiene che i rapporti con Cassa Depositi e Prestiti sono
buoni ma non cede sulla clausola per le nomine. La vacatio
dell’ad é al centro di guattro cause. Zanettin chiede gli atti

ol ELENA DAL Maso
E A D Bocon

& fwtio bene. 51, esisie una
i enF su nna cligso-
lamal'faliaghenra -
seninta & sostenuatn all’in-
termio del gruppo Enronext. Que-
s, i sintesn, il messaggio di
Stéphane. Bowjanh, ceo della
balding dei Tistim i che
comtrolla anche Borsa Italiana,
davanti alla Commussione Ban-
che che ha chiesto d3 apdirke jen
mel mezeo dello scontro con
C‘dgﬂ. scrza0 di miferimenito | f par-
te del patio tale con una
guota dell"5% del capitale) dal
En;urqm con sede legabe a Parigi,
Ccommissione, presieduta
Pierantonio Zanettin, o imazio
mese si era recata in Piazza Affa-
ri per incontrare U'ad di Borsa
gpa, Fabnoo Testn. E semprs
sulla questione sentirh ancora,
ma Palazzo Madama, prima
Vol ot Cassan, Drvrs Scannaqe-
co (i 4y & poi il ministro
dell’ Economia, Giamcarhs Gior-
gett (3l TE), Ma ?nﬂu:m’:m-
umnﬂd[:ﬂn:m A crigis, ha
detic Boujnah a M F-Milaao Fi-
nenza dopo Faudizions, «f pro-
getti che abbiamoin comune so-
i molo pill importanti di woa
singola divérgenza, DV'altronde
& comee in una grande famiglia:
u'milﬁci ﬂiTl::u:lv: ﬂirrl:*rm--ln-
e sl mppoTio col gover-
no laliano, Bounjah ha spiega-
to che «le relazioni sony mo
buones e che «almeno una volta
Fanmos  incoatra il ministro
Ciorgetti. Sull'ipotesi di un
Wig=d=¥i5 DT B CRMEED, inve-
ce, non ha formito una risposta
precisa. Boujnah ha perd confer-
AL quano aveva riferite un
paio di giorni fa in occasions

-:&:1 mntll.:u_}l primes Inm:sl;c].
YETD Che | TELAT r e
ha I:u|.1|:|rI:1?1:II ?Eeum il
socI0 italiano, che I'lalia cre-
sce bene all ‘intemn della federa-
zione delle borse earopes e che
81, esiste um mem: quello
deila clausola. i i peatt S0
toscrifti pel 2020 fra Cdp e Eoro-
next per la noains dei vertici i
Borea Italiann. Secondo Bouj-
nah, infutti, |'interpretazione
correfta dell’accordo - il teste
ha prododio finora una serie di
cause mosse da Cdp contro la
holding dei listini — indica che
sobo in caso di vecatio dell ad &
Barsa sp= (prima noming o per
dirnissicni anzite il
pudavmhhcchum!mﬂunt
24 oi un head hanter perche sefe-
ziom i candidae, Faro su cui
Cadp non comcorda, perché Scan-
napieco ritiene che Ilialia, in
quando azionista di nifermento
con I'8% circa delle quote in ca-
per alla Cassa, deve stabilire in
awononia i vertici di Borsa a
Rl mandato, Di gui ke cause;
due (ad Amsterdam e a Milana)
somo finate a favore di Coroaext,
ne restano abtre due pendent il
CUl et & abeso fra un anno,
che dovranmo enfrare nel et
della gquestione. [ presidente
della Commissione Zanettin, ha
detto & questo miomnale di aver
wmolto apprezzato fa franchez-
za con o Boujrah ha esposio
la linea di Euronexts e di aver
schigsto dinﬂmhs_ila'emmidwu-
MM, Compress i A=
Cinke=, Intoneo Bum a per-
s il swo braceio destro: An
iy Attia kascia la holding per -
::H:lErirc la carica di ceo di una
detle borse pii importanti, I'Asx
i Sideny. (riproduzione rserva-
fa)
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FALCHI & COLOMBE
BCE, TASSI,
ASPETTATIVE
ED EFFETTO
BOOMERANG

il Donaio Mascdiandars
—l paaging 25

Bce, tassi ¢ aspettative:
fare attenzione
all’effetto boomerang

BISOGNA VEDERE
SE IL «FATTORE
HORMUZ» SARA
ANCORA
COMPATIBILE CON LA
POLITICA PASSIVA

FINORA SEGUITA
Falchi & Colombe

Donato Masciandaro
ol passare ded giornd, & sempre pin evidente che ka Boe,
nelhi sua prossima riunione, dovrd prendene uni doppia
decisione: 8¢ e come innalzare | tassi di interesse. 1
“pome" é pit importante del “se”, perche quella che
conta & Peffetto che una tale decisione avrh sulle
aspeitative, ¢ recent] evidenze empiriche confermanc il
Aschio dell"“effetto boomerang™; shagliands il “come”,
Fammunzio di waa politics monetaria restrittiva viche interpretito
come un aumento def costl combinato con una crescita
dell'incertesa, con il rdsuliaio Mnale i destabilizeare e aspetiative,
Cloé una toppa che & peggio dello sbrego.
N punto di partenea @ ricordare quale & la logica economica che
puiders le decisioni della BCE nella sua prossima riunions, 8 und
shock reppresentate dal "fattore Hormutz®; un innalzamento ded
prezzi dell’'energla che si intrecda con difficolta logistiche ed
organizzative, al punto di vista macroecongmica, & uno shock dal
lapo dell'offerta aggregara, che produce simultansamente un rlsachio
inflazione & un rischio stagfazione. La regrione ottimale di una banca
centmale & quella di definive una politica monetaria che influenzi nella
glusta direzione le aspettative delle famiglic ¢ delic imprese,
wefcolando in mode credibile un messaggio: 'inflazione non saliv. In
questo caso, la BOE dovrd decidere in giugne “5e” (| fattore Hormiutz
sara ancora compatibile con la politica passiva finora seguita, oppure
sara necessano inixdare una politica attiva di innalzamento ded tassi di
interesse, verosimilmenie di

venticingue puntl base. Il =
problema & che non basta BULE - #

rmoekificare | s di inberesse per et Sy
esgere credibili: il “come®, clok le T p———
micekalit con cui si cambia la ﬂ
strategia di politice monetaria et

fanmo la differensa. Una recente T
& robusga analisl emplrica sulle

famiglie americane conferma |=m
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che il “come™ & fondamentale,

perché [l meccanismo di

trasmissione che va

dalirannunzio della banca

centrale, passa dalke

conseguenze sulle aspettative,

Inflne determin le declsiond pud essere anche molto diverse da quello
chie viene raccontato tradisionalmente. Tale meccandsmo s aviluppa
in due stadi, Mel primo stadio Iinnalzamento dei tassi viene percepito
come unaumento del costi che grvano sulle famiglie @ sulle imprese,
che & tanto pil alto quanes pit sia le une che ke altre sono indebitate,
Curinddi tassd plu ald significa che ¢ sara un gumento defle aspettative
di inflazione, che & il contrario del raccontotradizionale. Nel secondos
stadic, I'sumente delle aspettatve di Inflazione sl accompagna ad una
contrazionse delle spese sla di consumo che di investimento, in quanto
segrale di maggiose incerbeeza futura; anche questo ¢ 1l contrario del
racconto tradizionale. [l risultato finale & che una politica monetaria
testrittiva provoca un Innalzamento dell inflaxione ed una
contrazione dellardvitd, che & esattamente I contrario di quelloche la
banca centrale vorrebbe ineece innescare: sl verifica un wssico
“effetto boomerang™. Quindi la Bee dovi interrogars nod solo sul
“ga” aumentare tamtlcamente | tassi di interesse, ma soprarmuiio sul
=oome™, visto che saremmeo di fronte ad un camblo di strategia
Nk, visto che 4 giugno sard plssato esattamente un anno
dalPubtimag wolea incul §tassd di interesse sono cambikarl, La domandaa
cui i banchieri centrali riuniti a Francoforte dovranno dare 12 isposta
&2 Mattuale condaotta basata sulla politica monetaria al buio & quella pit
efficace per ridurre il rischio di un “efferto boomerang ™7 Laver
introdotiele prevision! macreeconomiche con |l meccanismo degli
seemart, & un progreszo dal pumto di vista della (rasparenz, ma nomn
della credibilith. Ocoorre [ pagso successbvo: Impegnarsi sul cassl
Futuird, Infatd, per minimizzare il rischio beomerang, ocoorme
disinnescare sia i primo meccanismao - B politica monetaria & un
costo - sla ll secondo meccanismao - la polltca monetarta sta
aumentands Mincertezza, La strada & quella di presentare tutta la
strategia monetariz, non solo il primo passo: se condivido la rotia con
cul voghio mantenere Iinflazione satto contrelio, la politica monetara
diventa un costo necessario ¢ transitorio, Gppure non 5 cambia nulla,
esl mette la testa nella sabbia, sperands che B boomerang mon arrivi,

T FERCLUD TR MR T,

'f.i"" ’

SCENARIO FINANZA

T 1616

L pEaa

= -

DSEE40

HE LD RICEVE

-
o

0 OEL CLENTE

LU

-

MO CEHBILE A0 -ALTRIAD LUsS0 E

-

ARTHOOLL

26



Sole 24 Ore Festival dell'Economia

= [hr. Ressp.: Fahio Tombemini
Tmatura: M0, Diffusione: B.D. Letor: 50K ( Data Scammpa (Hiflfe<l0)

Cosl I'intelligenza artificiale
manipola listini € quotazioni

Tech ¢ finanza. La nuova tecnologia pud dare vita ad algoritmi che imparano da soli ad alterare i prezzi
Linnovazione e essenziale allo sviluppo dei mercati, ma il sistema giuridico fatica a rimanere al passo
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Vitorio Carlini sfruttando la liberta in oggesto che  Un algoritme evaluto snon ha biso-
pubnascere laderiva, Seunalgoritms  gnodi “vedere ™I mercatocomelove-

amanipotazioncdimercatod “yede® cheunaltmooperatoreotdene deun investitone umano: pud cercane
UnillecitonotoinBorsaMa  profirielevatirioomrendoacompor-  patternlocal, sfrustare differense di
che-conlintelligenzaardfl-  eng scorrend, spud imitarme le  latenza, lquidich e rasparenza, eco-
clale{Al)-vaconoscendouna yocee senzadistinguerecibchedle-  ordinare Fazlone su plit sedis. in tal

. stagione nuova. SedaunBto  papeds dbchenonloés, singenerale  senso-pitiche tormane sempBcemen-
isupervisori - dalleauthosity nasio-  _ Henge a specificare Paolo Gualtlerl,  teallaconcentrazione degli scambi -
nallal watchdoginternazlonali-usa-  qrofegeore di Economba deghl Inter- s necessario chieders! se una parte
nokastessa Alper scovare £ Contiista- — pediard firansdarialla CattolicadiMi-  deflaframmentazione produca dav-
reanonalieeabusd, dallalrobatec-  panp-Pusodinuovetecnologlefaau-  vero migliors esecuzione o, invece,
nologia offre strumentl sempre plt menereFeffidenzaintermini @oosti  sottragga Bquidis e informazionialla
sofisticatiedifficilidaintercettare. B o i prewsin, Cib considerato, perd, @ formasione pubbilicadel presoos, GE,
unodeimessaggllancladdallatavols 40 che wsempre piin chiaro come, 8 la formasione pubblica del peeweo,
rotonda “Come Fintelfigeneza artifi- e condizionl, 'Al pubesserefonte  Ma, sul fronte giuridico, 1l sistema &
ciale destabilizza i mercati” EnUS g ochisistemicin. Inparticolarese,  pronto per affrontarelanuovasfida,
al Festival dell Economia di Trento.  come b prevedibile, «cf sarh omoge-  ad esernplo rispetto all'agente auto-

Un'alterazione del listind la quale - al
tli 1, ack eserpio, ded semplici “deep
fake” capad dl modiflcare In pochd se-
comndi il Ausso di nodzie suph indid -
ha ragzinmvto il parcssismio. Unesem-
pio? Il coaiddetto apente aulanonio.
Valeadire: sll casoin cuil’AlL senwmla
specificavolonti dello sviluppatore,
impara dasola ad alterane prezed elin-
dlicis, spiega Fabrizio Lillo, docente df
Metod] matematici per Peconomia
pressola Souola Mormake Superioredd
Miza, Siiratia di sireardond in ol viene
simuriacn ilcosiddettoapprendimento
rinforzata, «Un approcco in oo 1'Al
impara nel termpo, inferagende con
Fambiente, a pagginmgere unohietti-
voes, Pensiamo al caso «in oaf il target
gia il ritarmo sull tvestmento del 15
percento, Inquesta boplca, Martifckal
intelligemce osserva, sperimenta ¢
adartale proprie mosses. Ed & proprio

neitddeglialporiimi e dipendetza co-
gnitiva da parte degl operatoris Lin-
novazione hi-tech, anche in passato,
ha creato scadute di prewei ¢ crisi fi-
nanziarie, Questa volta tuttavia, se
nivn by sf presiene, |l problema po-
trebberocsseredl notewole portatas.,
Anche perché, deve sottolinearsi, la
gtessa Iper tecnologieeasione della
gtruttura delle Borse - basta pensare
al moltiphcarsi defle piattaforme &
scambio - aluta le alteraziont delle
guatzzioni. «+A ben vedere - spicga
Barcells Minenni, economista ed
esperto in finanea stocastica - la
frammentazione delle sedidi nego-
ghazione noncrea di per sé lamandpo-
kazhariess, P, futtavia, «dare vitaaun
ambiente favorevole a strategie de-
smbilizeant perché rende pli difficile
comprenderne Fintero quadro: dagli
e bl Bt firyo all e dar tradings,

SCENARIO FINANZA

momo? «Le norme ol comdarre si-
il commportamenti Mecitd, inlines di
massimiL, ol sonoe, risponde Filippe
Annunziata, ordinario di Dirtbo dei
imercti findnelan alla Beccond, Anche
tlaperto al possihile fenomend edella
coglddetta collusione tacita, Cual 1l d-
ferimento & i Regolamento Mar, Tn
quiesto casn doved dinostrars Pesl-
stenza dell'elemento sopgettivodel-
I'Mecinoe, Riguardo, vece, all ipotesi
dell’al che impar aurmsrmamente
Tattivith iDegale? «L attuale sistemna
non affre ancora sl onl ademetes.
Pud, eventuslmente, doorrere a spe-
cificl escamatage. wid esempio; se
l'operatore che sfrotta AL non ha po-
sto in essere | sufficient palend per
evitare che la macchina commetia
Tatto Mlegabe, oppiire se hia apetito
condodos pudconfigurarsila respon-
mabilit di questultimao,
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[Jalgoritmo domina il mercato,
ma le azioni non SOnNo numeri

Inmvestimenid
Il runlo dei fondamentali

aun lato, | fondamentali di

un‘azicnda Dall*alore. 'analisi

quantitaiivache tende a apre-
srindere dad medesimil “fondaments-
1", muardamdo al preeo d unadone
guiake demenio pringipale con oui re-
alizzare l'investimento. E una com-
trapposidione, per alouni concrets per
aliri pinevirtuale, presente sui Estinie
i enni s @ Qe wsst al kg vela rotonds
“Inwestiment] in Borsa: gli algoritml
i i pensione anadisi tradi-
shomaleded fondamentali™ 2l Festival
dell’Economia di Trento, o Investire
sul diun ttalo considemmdalo mearst-
mente un numern - dice Giovannl
Tamibwri, presidenice cendi Tip- non
hanessun senso, Un'azione, sogna
sempre rcordarto, rappresenta
un‘aziendas, Un'impres ccon il suo
conoecnamico, gl amminstrabon,
| laworator | progel di sviloppos,

uando, per valutare wn'aziends in
Borsa,si usano esdusivame nieingdi-
e Simbetic - quuali ad esempio i P/
¢ o I'Ev/Ebltda- «viene realizzam
un‘eocessiva semplificasones, Viene
wdimenticat b complessivh deltare-
2l analizzatas. Insomma, lacritica
prende [a strada (anche) dei sistemi
algoritmicl. iqual fanno grandes uso
dedl'approccinquantitarion. o Mel bre-
ve periode - ribatie Enclico Malverti.
cerdi Ematrend - la Borsasi @ sempre
muossa, anche in passaio, per leaspet-
tutive prima ancora che peri fonda-
it in, Certod [0 irding aulomalion
ha aumenmais velediae reattivita del
kisgirn, amplificando taleolta hmosd-
menti di breve termine, «Tultavia, i
fondamentali non sono scomparsi:
semplicemente vengonoincomorati
nel prezzl onn mageiore rapldio, Le

W partarra,

Dasinistra Vittorio oe Pedys, Govann
Tarnbwrl, Fita D'Ecclesia ed Enrico
Malyarti

DA 1D MERCATO A D ROBOT

aln Eurppa la peretrazione delle
PLICAE TecrCHOghe SEA Bvyveneno s
un lnvelio nettarmanis infericee
rispettoagh STati Unitie, Lo ha dotio
Carko Cotisell [foba), dirstione chel
programima di Efucazions per
Soerme Economiche o Sociali del-

SCENARIO FINANZA

Borse eono muldate da vn eixod fattord
macroeconomic, fussi quantitagiv e
cofmportimenbodegh investitons, La
componente fondamentale, quindi,
mon sarebbe climinata. Bensi, somn
smEians mmoci e temgd oo cui essa 5
rifletie sulle guotazioni-. Alla fine,
quinedi, la discussions caperia &, no-
nestante sl “Invochi™ uniniegrazions:
died due aipproca, la sintest nonappane
propriodietro"angolo. Cibdetto, pe-
i, céanche chi sotolinea che 'éva-
hurione recmologhca non pud essere
{ermata, «La finan - ricorda Rita
IFEsclesia, consighiere Ivass - masoe
con il cakookoe opgipluche mai si fon-
dlasudi esso, Lapproc kkdquantitati-
wonmsente sdl trasiormare fenorme-
il conmiplessi ivmdsure ogpettive, ren-
dendoledecizion piu nformate, in-
sparentl ¢ replicabilis, Grazie al Mg
data, eall'evoluzione di modelli avan-
i, v e o possihile misurare e ag-
gregare rischl diversl e costralre sce-
mari uiili per decision] complesses.,
Guellacomplessitiche, aben vedere,
contraddistingue | Hsinl anche sul
fronte del modello di business. Un
esempio® Liniradutione netl Uedel-
ln concorrensa ira le diverse sedl di
nirpoziazione. «E' stato un cambia-
mentonegativo- allerma Vinoriode
Pedys, preskdente Simest -, | mescard
curopet nomsomo wuali agquelli amie-
ricani ¢ ka moltiplicazbone delle rra-
ding wenues. hingi dal migliorare la
ricercadella bestexecution ha provo-
clis peercl iz HquIlJH:'qn Iramimernlsl-
wlone degh scambils, Cost, basta gmuar-
dare «al crolle dei volumi s seg-
ment Egrndi nitte be Borse el nume-
o preccoupante didelistings. Meglio
aln concentrazions degli scambi sul
lstino ufficiales.

FLirewprrita Cattolica del Sacro Cuong, in
un dibatiito.con Fackrico Cavalio,
resporraihile Corporate Afairs & Publlic
Aiations Altrocorsim; MHaring Hobs-
=N, BREYETAND ganeraie ARTOCORS LMD,
Francesca Megrefio, ficascalrics sttt
i ol Tecnologia; Alioa Aovatl,
rappresentanie Alroconsumo Trento
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Himrmern; Pacin Gualben felnieeradl
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il contante, lo completera

Valute, E la tesi di Chiara Scotti, vice dig della Banca d'Italia, che da Trento ha anticipato un ruolo
di Via Nazionale nella costruzione della piattaforma che gestira il regolamento delle transazioni

. ul'euro digitale

lequivalente digitale del contante

ha puntualizzats Scomd - E un

& una moneta emessa le sta molto a cuore. «Che cosa  principlo sermpdice ma Linportande,

dalla Bee: & denaro avremme in pit con Peurodigitale? promucve la concorrenza 3

nel senso piu pleno Avremmounaformadigitaledieu-  tragliintermediari e tutelala iber- 5

e garantito del termine» 1 chesara pubblica, europea,gra- i scelta dei consumatoris, &
Isithellu Buflwcchi tuita per Muso di base, e utilizzabile Scotti ha sottolineato con una

emplice, affldablle, in-
cluslvo. Facile anche per
chi non & abituano alla
ionologla. Gratulto per
iservizidi base offerd ai
cirtading. Utilizzabile intutia Marea

im tuttal"area dellcuronelle princi-
pal sitwaziond di pagamento: niei
negow, nell e-commerce, ira citta-
dinl e potenzlalmente anche of fli-
nes, haspiegato rvolgendosiaun
pubbico di giovanissimi e df per-
sone anzlane, jurt Interessati a ca-

punta d'orgogtio il ruolodi primo
plang che giccherd la Banca d'Ita-
lla: zard una delle sel banche cen-
trali dell’Burosistema incaricate
di costruire la Desp — la Digital
Eurg Service Platform, ovverala
plattaforma che gestira il regola-

dell'euro, online e offline equind!  pire gquale sara il futuro dell'euro mento delle transazioni in euro "
con resilienza sistemicasenzapad,  nelleradigitale. digitale, s Non ¢ un compito gua- e
Accessibile alle persone condizabi- wisesto & il pundo fondamentale:  lundgue: ba Desp & il cuore pulsarte ]

litawisive, moforic o cognidvwe. Do-
tatodi un numersdi accesso indi-
viduale per gl utilizzator] ¢ 4l un
marchio peridentificarloall'istan-

Peuro digitale non sostituisce 1
contante, ma ponta nel digitale al-
cune caratteristche del contamte —
gemplicith, afficdabilith, accessibili-

dell'infrastruttura, [l sistemache
garantisce che ognl pagamento In
eurs digitale venga regolato Lo
o sicuro, definithno e in tempo

te, Conveniente per gli esercenti, @, accettazione ampia, naturapub-  reale - ha tenuto a spiegare =, 11 i
Rispettoso della privacy, Distribui-  blica della monetas, ha aggiunto, fateo chee la Banca dTtalia abbla un -
to dagll intermediard privatl, tra i Scottd ha pol rivelato qualche  ruolodi capofila inquesto consor- e
qualiinprimislebanche. maemes: povith. LaBeehagvviatounacodla-  zio non & casuale: nasce da =
sodalta Bancacentrale europeacon  porazionecon laFondazioneOnoe  un‘esperienza piiiche ventennale i
I stesso status delle banconote, - unorganbrrasionespagnolache neflacostruzions e nella gestione =
Totalmenie ¢ fondamentalmente daquasigoannilavoraperPinclu-  diinfrastruttuce & pagamenio per -
diverso dastablecolnze cripto-atti-  gione delle persome con disabilis - Pintero Eurosistemas.

vitit, Nom daultimo, protetiore del-  wperassicurarsi chel'curo digitale Cuanto al mondo defle cripto- =
la sovranity monetaria europea e sia progettato per essere davvero  attivitd, Scouti ha messo in chiaro =
deflastcurermracconomicadell'area wrilizzabile da tuetls, che wnon §ono moneta ma uno 3

dell'euro e della Ue.
L‘fumu[gimiesaﬁm:mqumﬂ.
Acgcandirlo & stata berl Chiara Sooe-
tl, vice direttrice generale della
Banca d'lmalia ¢ responzabile del
progetio dell'curo digitale all' inter-
nodel direttorio. Intervenues al Fe-
stival dell'Economia Ji Tremto per
splegare al clttadind “cosa & Peuro
digitale ¢ g cosa serve”, Scotd ha
subito detio che 1l progeito del-

Inolire, rlspetio agll attuall si-
stemi di pagamento, 'euro digitale
aved 1l Dean - Mgital Euro Access
Number, I"equivalente dell'Than,

Cesto significa che [ cittadin po-
tranno pazsane liberamente daun
fornitore di servixl di pagamento
all'sltro mantenendo bo stesso con-

poin curddigitale, sCambiandoin=
termediariomanterremao U Dean -

40%

Giovani e Africa

Latendenza

In base sl treand ﬂEIlIEﬂ_ﬂ!ﬂEﬂ.
nal 2080 i 40% dei giovand
del praneta sarands africani
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siruments di Investimento ad alio
rischios. E ha fatto chiareeza Infine
suunaliro equivoco: «Considerare
lMenero digitale una stablecoin & uma
definizione non correita, perche le
stablecoin sono emesse da privat,
Teure digliale & una moneia dl
banca cenirale emcssadalla Boe: &
denara nel senso pil pieno & ga-
rantivo del termines.
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Giorgetti: deroghe al patto, sono ottimista
T 7 LaCorumissione europea tagiia be o -
Conti pubblici me di crescita per Fitalia: nel 2026 0
Pilkdatoinaumentodello o5 5%, con-
o bo o 8w delle previsiond davmin-
i nouConinflazione al 3,25, Anche per
Le previsioni 2026 davano ij aaay ribeses alko o.6% dallo o,8%.
una crescita dello o B% Intanto al Festival dedl Econonmia di
L'inflazione salira al 3,22 Trento il ministro dell’ Economida

Giancarlo Giorgettis & detoottimi-
Sta sullipotesi dhe Bruxelles accetli
derogheal Partodd stabilitas «OtEmi-

Oggl il taglio accise in Cdm

€ la proroga del credito smoche derivadalla rzionslita defia
d ta i Tir nOstrs propoestis. E ha annuncito
Tnposty per chieogg iInCdm saraapprovato i ta-
ghio-defle aockse con la proroga di duse

meesi del hanus per l'aulotrasporto,
Roameane e Trovatl —allspaginez-3

Primo Piano
Festival dell’Economia

Giorgetti ottimista sulla deroga:
«Proposta italiana razionale»

Conti. 1| ministro dell'Economia rassicura: oLa flessibilita non mette a rischio la finanza pubblica
Stasera il nuovo decreto carburanti: sconti sulle accise fino alla prima settimana di giugnos

Clausola da utilizzare

dal 2026 al 20248,

swora soprattutto

per l'energia, poi pii peso
alle spese nalla difesas
Gianni Trovail

Dal nostro o

TRENTD

+ negoelat europel sono lunghd, -
chiedono tante spiegazion in sedi
anche non ufficiali, ma Mottimismo
che nutro sull'secoglimenta della
nisEtta proposta deriv anche dalla
s rarionalits,
Giancario Glorgetd ¢ intervenuio
ieri al Festival dell'Economia di
Trentoda Cipro, dov@impegmatoin
un nuevagiredi confront con i cod-
leghi dell" Burosona riunid per FEu-
rogruppo Informale. In mattnata,
da Bruselles & stata fatts florare b
previsions di una risposa eno la
settimana prossima da parte della
presidente della Commissione Ur-
sk von der Leven alla Hehiesta ita-
liana formalizzara dalka lestera delia
premier Giorgla Melond, E il mini-
siro dell’Economia sl dice «confi-
dentes per la solldich della proposta,
che chipde di estendere all'enerpgia
il riconoscimento preventivo della

clausoladi salvaguardia nazlonale
didl Pasto U gia assicurato per ka di-
fesa, «BEunapproceio razionale che
non metie a riechio nel medio ter-
mine la sestenibilita della finanza
pubblicas, sostiene Giorgett. Eof-
fre a un'emergensa Hoonosclutaa
livellocomunitario una rsposta da-
gli effetti non troppo distanti da
quelll decerminat] dalle novich gha
approvatedalla Commissione sugh
alud di Staco: perchd anchie gl alutl
whannoun cesto - imarca {l tirokare
dei cond - che non poteva essere
previsto ned Piani steumfurali di bi-
lancio di due annd fas, ma hanno
arkche vin difetto, quellodi generare
un impeartn sasimmetrioos, propaor-
zionale ai differentd margini pre-
senti nei bilanci di ogni Paese.
Finqui ilvialibera non & arrivans
anche perché, secondo Glorgettd,
T pessiio el inferessd diversie
che guidano Fazlone degll Stad
miembar, tutt'aftro che omogenei nel
mix energetion ¢ nel esswto econo-
mico: in un incrocio d fattorl che
penalizza in modoe partdoolare Flia-
ik, dove &8 un'ampia manifattura
che consuma molia energla ma non
' il auckeare che ampona i con-
traceolpl dei prersd in corsa del
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combnustibill foestll. Ma ll passare
delle zettmane senza che da Hor-
mue emerge una possibile via
d'uscita rende sempre plievident
i wrischd maolto seris che corme P'eooe-
FHomdd ercpsea i casodi prolingt-
mentn wlteriore defla crisd,

Aspatanziare]a richiesta allana
ceundonimente Bt droalare dal
Governo italiane af minisord delie
Finanze europel per dettagiame |
trvtti operativi @ rassiourane sulle
posslbili ricadute In termini di de-
wiazione del saldi di fimanza pubhli-
ca, Percheé in giooo mon ¢'é certo un
“lberi tuttd®, ma un allargamento
degli wtilizzi della flessibilith gia -
cofesc|its che fon porterehbse fuio-
ri comirollo {1 deficic.

Glorgett non & cifre, ma ribadi-
sce che anche un via libera afla de-
roga non porterebbe a cancellare

E’Ju“ [ ] :';

24—

l!!Tﬂ

32



2 i umﬂ. STAMPA
2-MAL-226 Ouatidiano - Dir: Resp.! Fabin Tambwrini _
da pag. 1.3/ foghio 212 Terabera: 35094 Diffusioee: 107752 Letsari; 642001 | Dats Stampa D00H640] 4 5% Anniversario
Fvameoprimarioaggiungendoche  vestimenti gia previstidaitenden- ¢ la preroga al ze lugho, o al 31 5¢
percaplrlo basta puardare inumert  zlall nazional, dovesse prevalere Iipobesi pil am-
degli ubtimi document di finanza Primadituttoquestoceperbda  plasperimentat nel 202 2 debut-
pubblica, Quello approvato dalle  rimetters mano alle misure di o del comcordato, def versamend fi-
Camere a fine aprile parla di un  emergenza, che saranno oggettodel  scali deghi aueronomi ora in scadenza

gvanzo primario da 26,9 miliardi
(1,25 dal Pil) quest anng, increscita
flmo al 4,0 mibard (89 del Pil)del
228, 1 programima di ot tobre scor-
80 riporta invece valori molto pi
misdesti nellipotes] diucilizzo della
deropga nazionale al Patto (in guel
casoeolo per kdifesa), con un piang
progresslveche sarebbe partlio da
una spesa extra delbo oa5% del Pil
(3,5 miliardi) per arrivare finoe allo
o.5% (12 milardi) nel zoz8.

L'idea di massima & ora df se-
guireun sentiero di guesto tipo di-
widendolo fra enengia e difesa, con
una preminenza della prima voce
quest'anno e del rlarmio dal prossd-
o, I gueesto percorso, nel pland di
Giorgetti ¢'¢ anche Fadesione al
Safe, Il prestivo Ue da ug,0 mEliardi
che sarebbero perd impiegat per
fimanzire 3 costi pid contenuti in-

14.9 miliard

decreto attese questa sera al Consi-
glio dei ministrl, «Cerchiamo di
profungare [ zglio delle acclse oo
alla prima settimana di glugnos,
conferma Giorgettiindicando ka so-
luziome ponie verse la prorogaulte-
rioreche agued panto potra arrivane
grazie all'extragettito dell’fva di
magEie, Cf sarannoe pod sinterventd
asostegno dell autotrasporos, con
una probabile estensione & due
mes] ded credieo &' Ivposts sugll sc-
quist di carburante in scadenzaa fi-
ne maggio, ¢ aper il trasporto pub-
blico kecalew, con un rifinanziamen-
to (piccelo) del fondo nazionale per
le aziende di bus e metropalltane,
tel testo entrerd pol una nueova
tranche da oo milieni del prestico
el aurorizeann per e lva, mentre
alerd 140 dovrebbers arrivare a lu-
glic{si veda il servizio a pagina a2},

al 3o plugne. La mosssa sard accom-
pagnata dallauments, probabil-
mende [l raddoppicalloo,Bm, della
mapgiorzzione chiestaachidedde-
ra di sfruttare ulterion: mese o
eqiindi presentarsi alla cassa sola
ad agosto (Scbe 24 Ore di kerf).

E ozl inun Consighio dei mini-
sEr che tormers d occuparsi anche
della frana di Niscemd, I'azione dl
governo procede di emergenza in
ernergenie, nell'ulimo teatto d
una legislamera gl segnata dal-
Fereditd del Superbanus & dalla rat-
fica di erisi scatenate da guerra in
Ucraina, dazl e amracco allTran, «%1
fi una fatica bestiale, muaguandola
corsa & in salita la seddisfazione
pud essere magrlores, chiosa filo-
soficamente Glorgetti.
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Riscossione, rinnovato il contratto con
aumenti medi di 210 euro e orario ridotto

Raggiunto I’accordo tra Fabi, First, Fisac, Uilca e Unisin e Agenzia delle Entrate -
Riscossione e Equitalia Giustizia. Intesa anche sul secondo livello e sul premio
medio di circa 2.700 euro

di Cristina Casadei

21 maggio 2026
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Agli 8mila lavoratori della riscossione arrivera un aumento medio di 210
euro, a fronte di una riduzione dell’orario di lavoro di 30 minuti alla
settimana, dopo che Fabi, First, Fisac, Uilca e Unisin hanno firmato il
rinnovo del contratto collettivo nazionale di lavoro con ’Agenzia Entrate-
Riscossione e Equitalia Giustizia. L’intesa copre il periodo che va da
gennaio 2025 a gennaio 2027. Non solo. La lunga trattativa ha portato
anche alla firma degli accordi di secondo livello che porteranno ai
lavoratori un importante premio di risultato, di poco inferiore a 2.700
euro. Ma vediamo.

L’aumento e il premio

Premesso che ai lavoratori verranno pagati tutti gli arretrati da gennaio
2025, 'importo di 210 euro per la 3 area, 3 livello, che e stato condiviso,
secondo quanto calcola Ramon Bertone della First Cisl, corrisponde a «un
aumento tabellare dell’8%». A questo importo va poi aggiunto
«l’incremento del valore degli scatti di anzianita che porta a un +10%
complessivo». Oltre al contratto collettivo nazionale di lavoro 2025-2027
sono stati rinnovati anche gli accordi di secondo livello che porteranno ai
lavoratori un premio aziendale piu ricco del 15%. L’importo in questo caso,
sempre considerando la 3 area, 3 livello, sara di 2.697 euro.

Pubblicita
Loading...

b,
==

La flessibilita

Con il rinnovo del contratto nazionale e degli accordi di secondo livello
per chi lavora alle Agenzie delle entrate Riscossione ed Equitalia Giustizia
arriva maggiore flessibilita oraria e di lavoro. Tra le principali novita della
parte normativa, infatti, ci sono il coworking, I'indennita di posizione per
chi esercita funzioni di responsabilita, ’eliminazione del salario di
inserimento per i neo-assunti, la riduzione dell’orario settimanale a 37 ore
a parita di retribuzione, il riconoscimento del buono pasto anche in smart
working, 'aumento delle postazioni di tele-lavoro, una regolamentazione
piu equa della mobilita territoriale e 'introduzione della flessibilita
anticipata in ingresso. Previsto anche I'ampliamento dell’orario di
apertura degli sportelli nella fascia pomeridiana. Come evidenzia Daniele
Ginese della Fabi, «viene riconosciuto concretamente il valore del lavoro
svolto ogni giorno dalle lavoratrici e dai lavoratori di Riscossione ed
Equitalia Giustizia. Gli accordi raggiunti rafforzano salari, tutele, welfare e
strumenti di conciliazione vita-lavoro, in una fase ancora segnata
dall’aumento del costo della vita e da profondi cambiamenti organizzativi.
E un risultato importante che migliora le condizioni economiche e
professionali del personale e guarda con maggiore attenzione alla qualita
del lavoro e alle esigenze delle persone».
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Agenzia delle Entrate Riscossione, aumenti fino a 210
euro per 8mila lavoratori

Firmato il rinnovo del contratto per i lavoratori della riscossione: aumenti medida 210
euro, premio finoa 2.697 euro e orario ridotto

Claudio Cafarelli
GIORNALISTA E CONTENT MANAGER

Giornalista pubblicista laureato in economia, appassionato di SEO e ricerca di trend,
content manager per agenzie italiane e straniere

Pubblicato: 21 Maggio 2026 13:37

iscossi
Agenzia Entra

Accordo raggiunto per i lavoratori dell'Agenzia delle Entrate
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E stato firmato il rinnovo del contratto collettivo nazionale di lavoro per gli oltre 8mila dipendenti
dell’Agenzia Entrate-Riscossione ed Equitalia Giustizia. L'intesa, sottoscritta da Fabi, First Cisl, Fisac Cgil,
Uilca e Unisin, riguarda il periodo compreso tra gennaio 2025 e gennaio 2027 e introduce sia aumenti
economici sia nuove misure legate all’organizzazione del lavoro. Tra gli interventi previsti ci sono
incrementi salariali medi da 210 euro mensili, il pagamento degli arretrati maturati dal gennaio 2025 e un
premio aziendale che, per alcuni livelli, potra arrivare a quasi 2.700 euro. Accanto alla parte economica, il
rinnovo introduce anche novita sul fronte della flessibilita, dello smart working e della riduzione dell’orario
di lavoro.

Indice

1. Lavoratori Agenzia delle Entrate, gli aumenti previsti dal nuovo contratto
2.Premio aziendale piu alto del 15%

3.Riduzione dell’orario e piu flessibilita

4.Sportelli aperti pit a lungo e nuove misure organizzative

Lavoratori Agenzia delle Entrate, gli aumenti previsti dal nuovo
contratto

Secondo quanto comunicato dalle organizzazioni sindacali, 'aumento medio previsto per il personale
inquadrato nella terza area, terzo livello, sara pari a circa 210 euro mensili. L'incremento corrisponde,
secondo i calcoliillustrati dalla First Cisl, a un aumento tabellare dell'8%, a cui si aggiunge la rivalutazione
degli scatti di anzianita che porta I'incremento complessivo intorno al 10%.

| lavoratori riceveranno inoltre tutti gli arretrati maturati a partire da gennaio 2025, mese da cui decorre il
nuovo contratto. L’accordo riguarda migliaia di dipendenti impiegati nelle attivita di riscossione e gestione
dei servizi collegati alla fiscalita pubblica, settore considerato strategico per il funzionamento delle entrate
dello Stato.

L'intesa firmata trasindacati e Agenzia Entrate-Riscossione dovra ora essere sottoposta all’approvazione
delle lavoratrici e dei lavoratori attraverso le assemblee previste nelle prossime settimane. Solo dopo il via
libera definitivo entreranno pienamente in vigore tutte le misure economiche e normative contenute nel
rinnovo.

Premio aziendale piu alto del 15%

Oltre al rinnovo del contratto nazionale, le parti hanno firmato anche gli accordi di secondo livello che
prevedono un incremento del premio di risultato. Per il profilo preso come riferimento dai sindacati, il
premio aziendale arrivera a 2.697 euro, con un aumento del 15% rispetto ai valori precedenti.

L'intervento punta a riconoscere economicamente i risultati raggiunti dal settore negli ultimi anni,
soprattutto sul fronte degli incassi e della gestione delle attivita di recupero. Secondo Riccardo Sanna della
Fisac Cgil, “sono stati raggiunti risultati in termini di incassi nel bilancio dello Stato grazie allo sforzo delle
lavoratrici e dei lavoratori del settore che era giusto riconoscere sul fronte economico e normativo”.

Riduzione dell’orario e piu flessibilita

Una delle novita principali introdotte dal rinnovo riguarda la riduzione dell’orario di lavoro settimanale.
L’'orario passera infatti a 37 ore settimanali, con una riduzione complessiva di 30 minuti a parita di
stipendio. Il contratto introduce anche nuove forme di flessibilita organizzativa e amplia gli strumenti
dedicati alla conciliazione tra lavoro e vita privata.

Tra le misure previste figurano il coworking, I'aumento delle postazioni disponibili per il telelavoro e il
riconoscimento del buono pasto anche nelle giornate svolte in smart working. Sono inoltre previste regole
aggiornate sulla mobilita territoriale e una maggiore flessibilita negli orari di ingresso. Per i neoassunti viene
eliminato il salario di inserimento, mentre per chi svolge funzioni di responsabilita viene introdotta una
specifica indennita di posizione.

Sportelli aperti piu a lungo e nuove misure organizzative
Il rinnovo prevede anche I'ampliamento dell’orario di apertura pomeridiana degli sportelli. L'obiettivo
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dichiarato € quello di migliorare I'organizzazione del servizio e adeguare le modalita operative ai
cambiamenti che stanno interessando il settore della riscossione. Secondo Daniele Ginese della Fabi, “gli
accordi raggiunti rafforzano salari, tutele, welfare e strumenti di conciliazione vita-lavoro, in una fase
ancora segnata dall’aumento del costo della vita e da profondi cambiamenti organizzativi”.

Le organizzazioni sindacali hanno sottolineato come il rinnovo rappresenti un riconoscimento del lavoro
svolto negli ultimi anni dal personale della riscossione, considerato centrale per la gestione delle entrate
pubbliche.

Smart working

WEB
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