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Mps, il cantiere su Banco Bpm
Primi contatti tra le banche

[ conti degli analisti sull'ipotesi di integrazione, sarebbe il secondo gruppo per asset

di Daniela Polizzi
= Andrea Rinaldi

Tufte le sirade parting o
Slena, ha derio marted) Fam-
minisiratore delegato di Mps,
Lunkgi Lovaglbo, Ma molte sem-
hrano portare anche @ Mila-
o, in plazza Meda per 1a pre-
clslone, dove Il ceo Gluseppe
Castagna alla trimesirale di
maggho aveva detto caspeitia-
& vediama, cercando di
capire poga & disposta a fare
laltra controparies a proposi-
i di Slena. Tra Monte Faschi
e Hanco Bpm sl dizcute del
possihile merger maolio pii -
spetto & un mese fa, quando
teneva banco ks possibile sca-
lata dell agricole allex popo-
lare milanese. Suggestiond
cormoborate anche dalls ri-
conferma di Lovaglio o fmao-
ni dell'lstituto toscano, ap-
poggiata in assembles da
Bpm, socio al 3,7%. I contatti
tra le due banche starebbero
accelerando, con Goldman
Sachs che parmebbe affiancar-
&l aglhi advisor storid del Ban-
oo, Citl ¢ Lazard, Ad accende-
e be speculazioni pure 1a cor-
sa del titobo Bpm, in salita del
§,1% [N appena un mese men-
tre 1 ceo di Mps In quest

lorni & alla Degtsche Bank
slohal Financlal Services
Conference di New York per
Inconirare alcund Investitor,

Daincue qualoes i vero o8
s& le banche d'affar si stanno
esercitando. Ad esemplo Bop
Parlhas stima che le nozee po-
trebbern creane s Un termo po-
lo bancurio, ma il secondo per
asset (450 milisrdi cirea), con
un 15% di market share ned
prestiti, il 13% nel depositl,

Clienti

Il nuovo polo avrebbe
2.900 filiali, 10 mila
clienti e oltre 50
miliardi di valore

2000 flall ¢ w0 mila clienti.
«Banco Mpss= diventerebbe
iun big da 50 miliardi di
market cap, secondo gli
espert, unn Cifm evocata dal
lo stesse Lovaglio martedi al
L Vilsa, anche senza
citare 1a fusione. 11 nuovo
gruppo si confrontencbbe con
i i miliardl di capitallzzazio-
ne di Unicredit e i i di Intesa
Sanpacko, C8 chivede loperar-
done imminente, prima an-
cord che 5 arcivi alla fusione
ira Mps ¢ Mediobanca e all'in-
tearazione del rdspedtivl hasl-
ness. Aliri sono invece con-
vintl che sarebbe meglio
aspettare la plena combing-
zlone anche in Borsa, dove
viaggerebbhe solo il titolo
Monte Paschi, con un pesa
sugli indici ealoolato e valo-
rixzaio.

Gl analisti franeesi prefi-
gurano tre scensri per
un'nnione amichevole:
un'Ops di Mps su Bpm:
un'Opas di Mps su Bpm;
un‘opas di Mps su Bpm ven-
dendo la quota di Generali
che porlerstibe a une scGim-
Bio 45% cash ¢ 55% in tiodl,
opone, gquest'ultlns, smen-
fita da Siena,

Ovviamente il matrimonio
mof 6l Lo sened dote ¢ Bap Pa-
ribas stimea che In tutte be Ipo-
tesi dovrl essere corrisposto
un premio, anche In virti di
gquelll offerti nel casi prece-
dentl (is-llimliy, Bper-Son-
drin, Mps-Mediobancal del
20% nel caso Baneo prenda
Siena o del 5% se sard Monte
Puschi o muovere, dato che la
banca toscana viaggia su mul-
tipli maggior,

Al di la dei tecnicismi fi-
nanziari, il matrimonio devra

Sportelli

Il Crédit Agricole
potrebbe essere
interessato agli
sportelli in eccesso

pet forza passare dalla cessio-
ne degll spomelll: ben k3o, 1
4% della futura banca, calcola-
no Boap Paribas ¢ Morgan
Stanbey, 4 ciusa di una con-
centrazione di Aliall che rag-
glungerebbe il 20-30% in To-
scana, Lombardia, Ligoria e
Veneto, ben oftre | Hmlgl Anté-
trust. 1] prexon per rilevarle s3-
rehbe di circa 730 milionk,
Ed & proprio partando dl
succursall che entra in scena
I comwltato di pletra del mer-
ger: Il Crédit Agricole, azloni-
sta com i 22,95 dellex popo-
lare milanese. Se Mps acqul-
slsse Bpm, la Bangue Verie sl
diluirebbe al w0, con Delfin
in discesa all'us, Caltagirone
al G5 e il Tesoro al 3., Ingue-
&0 seenario & Importante aod-
talineare la presenza dl gue-
ste filiali in regioni in cud
Fagricole detiene una quota
di mercato ridofta: una bella
oocasione, dungue, per frro-
bustire la propria presenza fi-
gica come aveenne nel 2006,
guando § francesi scambiaro-
no la propria partecipazione
in Intesa con Cariparmd. An-
che s¢ non & da eschodere co-
me concembic alternativo
Tzequisto del gaw del credito
al consumo i Agos, in mano
al Banco, o guello delle pari-
nership nellassicurativo,
i FPRCLTOA S ORAT A

SCENARIO BANCHE

- -
NCO PR BANDO B

Leng Lovagha
ot | Mot i
Paschi gl Siena
E. 7 sinisira
Gaisepng
Lastagna, acdl
Banco Bpm

.

-1 IRE
o
=




CORRIERE DELLA SERA

DATA STAMPA
IE-MALG-H26 . G : a
do pag. 3%/ foglhio 1 liratura J?%ﬂ?ﬁ”mnf.wz lFLTS'I-.Iﬁ L',;f.l?."f'?ﬂ'.é'?'ns‘;‘:um Srammpa (HIGE40) 4 5% Anniversario
- Sussurri & Grida
JPMorgan, possibiie acquisto

0 peq di [PMorgun Chase, Jemie Ddmon, ha detto

che il eofpssoe statunitense potrebbs spendens fi-

noa 20 mibiard] di dollard per una possibile ac-

quisizione.

PO SONE AEERR TR

= — - '

SCENARIO BANCHE

= . .=

B 0P . L 1BTR - TAT

DSEE40

LD RICEVE

0 DEL CLENTE CHE

ESCLLISNN

MON CEMBILE A0 ALTRI AL LI5S0

TR0 O



il Giornale
Denlidinn = [ir Resp; Tommasoe Cemo
Firarura: 3521 | Diffusione: 26789 Levtori: 2S00 Dxa Samga 0006641

uﬂﬂ.ﬂ. STAMPA

45 Anmversano

IE-MAG-H26

do pag. 22/ foglo 1

PIAZZETTA CUCCIA Crescono le vori in wista della possibilitia-clhe Mps acceleri il delisting della merchant bank

Mediobanca, manovre suMelzi D’Eril

Va delineandosi il progetto Lovaglio-Grilli che guarda alla Jp Morgan italiana

Freni (Mef): «Cedere nuove
quote di Siena? Faremo tutto
con le condizioni miglioris
Marcelin Astorri

B Le sirade di Alessandro Melzi d"Eril e
Mediobanca potrebbero dividersi, alme-
no quésta & ka voce che da qualche gor-
no gira insistente in ambient finanziar,
Anche se, a quanio risuka a I Giormale,
Iattuale amministratore delegato  di
Piazzetta Cuccia & tuttora pienaments
coinvidio nells piasilicasione delle aiivi-
i3 per i prossimi mesi. Le indiscrezioni
sul sue addio si sono diffuse nel periodo
lorse pih delicate per Piaszetts Cuccia, a
seguitn alla decisione della capogroppo
Mps di spingere sull’ zcceleratore del de-
listing dell'istifsio milanese. Corto &
che, secondo font solitamente bene in-
formate, il processo di fusione per incor-
porazicne porierd a una ridefinizione
dei ruoli di ventice anche nella banca
d'investimento milanese, motivo per cui
anche la polirona di Melz d'Eril non sa-
rebbe piit Mindata, Al momento peri
non sarebbe stata presa alcuna decisio-
ne sul suo desting nel cda dells capo-
EPUPN0 SenERe.

Melzi d'Eril & arrivato alla guida di Me-
diobanca nell'ottobre 2025 all indomani
della sealata vinoriosa di Mps, sosienuto
da un curriculum di oo rspetio. Pol
c'era stato il braccio di fermo nel vecchio
cda di Rocca Salimbeni, che aveva visto
prevalere Ja linea del ceo Luigi Lovaglio
nella volonid di togliere dalle quotazioni
ufficiali Medinbanca «per sprigionare al
massimo le sinergies. I ritorno in sefla
di Lovaglio in ticket con il presidente Ce-
sare Bisonl, mamwrato dopo la bBattaglia
assemibleare delly scorse 15 aprile, ha
poi dato un;ﬁme impulso a questa sira-
tegia, che relegherebbe il o G-
mﬁ:"ﬁ!dai d’Erilaun mﬂiﬁr:ilzlpmhnhnr-

g fspetio o quanto preventvalo al tem-
pi del suo arrivo. Tensioni che erano fil-
traie anche nelle seffimane precedent
I'assemblea di Mps, quando fonti inter-
ne a Mediobanca raccontavano di alcu-
i mal di pancia in relazione a direttive
troppe decisioniste provenienti da Sie-
na. Lidea iniziale era di collaborare con
la capogruppo Mps e Fare sinergie, ma
mantenendno in vita in modo pieno
brand & competenze. La storia perd &
andata in alre modo. Molio diversa, n-
vere, la posizione del presidente Vitorio
Grilli, che alla fine ha costroito un solido
asse di collaborazione con Lovaglio e la-
vorato in prima persona all operazione
delisting con lidea, in un fuburs non lon-
tang, di diventare 'anima di quella che
sl Empnne di diventare una Jp Maorgan
italiana con all'interno banca commier-
cile, credito al consumo, banca d'inve-
stimento & Asparmio gestile. Propro in
quest ultimo comparto sl dard seguito al
proposito i metiere insieme la rete di
consulenti finanziar di Widiba e Medio-
banca Premier, anche se al momento
non & ancors staw declso se portarka o
mens nel perimetro di Mps che & gia
destinata ad accoglers i credito al con-
srno di Comipass, menire Plazzena Cuoc-
cia rimarrd un palo per Pinvestment e i
private banking che potrebbe prendere
glancio anche attraverso una politica di
acquisizion in questo companta,

Intanto jer il sottosegretario all' Econo-
mia Federico Freni ha risposto a chi ghi
chivdeva della possibilith per il Mef di di-
smetiere 'ublima tranche del 4.8% in Mps:
sleardate il Ausso del tielo, & geardate
quandoe il Bef ha vendwio, Perché & chia-
o che sono soldi deghi italiand, non solin-
o vanng custoditl, ma vanno anche valo-
rizzati al meglio. Quests mi sento di dire:
chee di guando il Mef ha inidato a dismet-
tere be quite, o ha sempre Gato al massi-
iy wakhore i mercatos, [ oo jen ha chiu-
g0 in ralzo dell’), 1% a 8,89 suro,
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De Guindos (Bee):
i governi stiano
Juoridal risiko

tra banche europee

Wniin b 3 pagma §

PER IL VICEPRESIDENTE DELL'ISTITUTO LA CREDIBILITA DELL'UNIONE BANCARIA E IN PERICOLO

Bce: i governi fuori dal risiko
ce:1governl iuori aai risiko -
De Guindos: sarebbe un errore vidurre i requisiti di capitale, i prestiti all'economia non salirebbero
Celi istivneti devono investive di pid nella cybersicurezza. Rischio spread per le misure starali anticrisi  —
ol FrAKCESCO NINFOLE la Bee causa di minor finan-  no aumentare la portats & 1o &
sramenti bancar: «Moncre-  velocitd di attacchi lanciati =
. ) diarm che sia cosi, lrequisi- da attori statali ¢ non stata- a
a Bee rafforza il mes- 4 parimonizli non limitano ~ Tis, 11 26 maggio la Boe ha or-
suggio contro ghi inter- e | prestiti a famiglie e izzato una rivinione con s
venti degli Stati eurc-  jmprese secondo la nostra  [e banche per discutere i ri- o
: nelle fustoni banca- — ypaficie, De Guindos, il cui  schidi M il modello di z
rie. «il problema & che | g0+ mandato terming a fine me- Anthropic. De Guindos ha o+
verni inferferiscong pelle  se, ha aggiunto che sridurre evidenziato che la B-El: st |
transazioni hancarie, nazio- i STTEIR] pill.l'ilrli_lll.i.ll;li:\rl.h chiedendo agli sl sinve- Iy
nali o transfrontaliere, per irehbe etgere un errore. Mon stimenti supplementan sul- a
motivi politici, nazionalisti- &1 otterranno pid prestiti e lacybersicurezzae, 5
et o di altro tipos, ha detto nello stesso tempo si erode-  Quanto ai cont pubblic, la >
ieri Luis De Guindos, vice-  ra la solidith delle banche»,  Bee hanbadito che le misu- 3
presidente della Bee alla 11 rapporto sulla stabilith fi- 7 eontro ko shock energeti- o
presenfazione del rapporto  panziaria ha evidenziato codevono essere «leMpora- o
i stabilith finanziaria, «Tlri-  che le tensioni geopolitiche ~ TE © MITH[Es PEr eYilane di =
sultato finale & che @ indebo- e be difficolti di bilancio dei =mettere a dura prova le fi- 4
lita la credibilich del messag-  governi spotrebbero mette-  nanze pubbliches, conside- g
io riguardo all' Unione dei e a dura prova il clima di fi- rando il rischio di suna riva- =
isparmi e degli Tnvesti. ducia dei mercatis, In que-  1utazione del rischio sovra- =
menti. Inoltre cosi & diffici-  sto contesto le valnerabilith ™o da parte dei mercati so- =
le cradere nella libera circo-  delle istitugioni non banca-  Prafiuto «in alcuni Paesi p|
lazione dei capitali edellali-  rie spotrebbero amplificare  molio indebitatis. In mate- :
guidith nell’zrea euros, ha e tensionis. Per le banche md di debito pubblico la =
aggiunto De Guindos, che invece le esposizioni verso Bee ha ricordato anche la =
ha Fl'ﬁ'iﬁﬂﬂ:l' di non ml‘lﬂm socield non I:F-ill"i'l:ﬁﬁ'& & - ?Dﬁhlh.[l:"nﬂl&flhth lepgata B]—_ ]
di un Paese specifico poi-  Prese vulnerabili su com- 1 presenza crescente degli -
ché wce ne sono diversis Mercio ed energia costitni-  hedge fund e all’atteso au- 5
che oslacolanc le AEETELE- seonn «font dr Fschio di T“EMD-I#E“B Ep‘_ﬂ-ﬁ-ﬂ I:EF la di- ]
zioni, Il caso pifil recente ri- credito, di |i|:|1.ﬁd.'llﬂ.: i rac- fega, (n Fi.ld-l.l::l-:.:mt TISETWil- =
guarda il governo tedescoe  Coltis wa) ]
I"operazione Unicre- " z
dit-Commerzbank (acui De 10 l;.““m gli istituti dovran- =
Guindos aveva fatto nifer- Efmm%? . ﬁﬁﬁﬁﬂ;
mento dopo 1"ultimoe consi- be: ms"': do g
lio diretivo) ma anche mzﬁt: hﬁ:&ﬁﬂi :h?ﬂr.aa::
su Onicredit-Bpm. - chi creino sconyolgiment
In terna di credito, De Guin-  EmY! "?r‘hm“"' L intelligen-
dos ha risposto a chi ritiene 20 Artificiale, soprattutio i
modelll di trontiera, posso-
o A
Sl T e kot e |
|
I
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PER LA QUOTA IN BPM
Le ipotesi su come
liquidare Agricole

in caso di fusione
fra Monte e Banco

lodirno gagina 10

IN CASO DI FUSIONE TRA LE DUE BANCHE PARIGI POTREBBE PRENDERE RAMI DI ATTIVITA

. .

Mps-Bpm, la exit per Agricole
Per uscire dal capitale del nuove gruppo, di cui avrebbero il 6,5%, i francesi otterrebbere fino

a 300 sportelli e accordi commerciali. I precedente di Cariparma con Intesa Sanpaolo nel 2007

m Luca GUALTIERT

volte 1a storia si ripete,
anche nella finanzns,
Mel 2007 la fusione ira
Banca Intesa & Sanpao-
Tt Tovrm fie completata dal-
la cessione i 202 fliali del
nuoen gruppo ol Crédit Agn
cobe, La mossa permmize di i
quidare la banca , allo-
racon il 18% axionista di nfe-
i mendo condell istimmo mila-
nese, consentl i francesi di
rafforzare |a ’ SENED
in Italia rilev il 1004 da
Cariparma ¢ il 78% di Frinla-
drin. Lo schema potrebbe -
mi nella seconda Fase
dell mziko, la cm nra & at-
tesa i cavallo dellestate.
Secondo le ricostrazioni che
cirealnnn nelle hanche d'affa-
ri, 4 convergere verso una fu-
siome sumnnc Mps & Banco
Bpm, i due pesi miedi del credi-
1 nazionale, Sotto la guida di
Luigi Lovaglio, Skcna sta com-
pletando Mintegrazione i Me-
dichanca Uopas da 14
miliardi dell'unno scomsa. 1
via liberst delle assembles e la
fusione somo pites entro il ber-
o fnimestre & proprio a gquel
punte potrebbe  maturare il
muovo salito dimensionale che
Lovaglio, ieri a Mew York per

incontrl con investiton, mon
bia mian nascosio; « Tutle be stras
de portano a Sienas, ha dichia-
rato 1l banchiere all ultimo
con dhella Uiloa,

L'obaettive naturale & Banco
Bpm che gih nel 2024 5i era
m¥Yicinala a Ru::r.a Salimbeni
nell” ambvito i un® ione
sponsarizzata dil Tesoroe dal
ministre Ciancarlo Gioegetri
tantoy da diventarne arionista
con il 3,9% in totale tra capo-
gruppo & Anima sgr. (ualsia-

Ei MOSE3 CoOmu no potra
scinderedal r&ﬂmgnm
di nuowo — come 19 anni fa
= priomsta rilevante & una
banca milanese, Oaggi ha il
22 5% di Piazza Meds, pubar-
rivare al 29.9% e alle
nucwve soalie del & i eda
esprime  queatiog consigher.
La fustione Mps-Bpm diluinsh-
he in maniera significativa il
pesodei francesi. In base a re-
centl simulazionm Faite dagh
a.naulmu Deutsche Bank, 11 lo-
238% s d:lmrﬂ el muovo
g;tppﬂ al &
me-u::mwmalldu
re =1 all® ione?
divers) banchien O affan, sul
piatte potrebbe finire un
chetto di attiviia dal walore
egjurivalente al prezzo del pac-
chetto  azionario in  mann

adi-

all’ Agricole, che cuba
-4,ﬁm3|‘!l:an:h Lanmnﬁsmu—
e 51 avrebbe attraverso un r-
meo A" azienda i circa 300 fi-
liali, meagari izionate in
aree come 11 Veneto in el le
reti Bpm e M;ps Bi SOVTAppON-
gono, & con estensione dei
contrafti comimerciali gid in
essere tra Parigi & Milano nel
ereditoal consuma (A gos Tu-
cata), nel wealth managsmient
{Amundi) ¢ nelle assicurazio-
ni danni (Crédit Agricole As-
surance . MNel nuove colosso
bancano rererebbero  in
tandem cosi con le fabbricle
%I’Ddottﬂ del Monte, ovvero
o & Anima sg{{[r:h: &
del Banco). MNel Wita,
trebbe giovars della ﬂmmn-
#a & Generali: nel 2007 scade
L accorde  decennale con
Axg, E Bpm invece ha in casa
I sua compagnia Vita,
Teri sul collocamento della
tranche di Mps da parte del Te-
aoro mel novembre 2024, do-
po i verbali dell’ex dg del Te-
som Marcello Sata nvelan da
MF-Milano Finanza, ha parla-
ol soltoserretano al Mef Fe-
derico Fram: aAbbiumo dimo-
strate che le quote di Mps in
possessn del Mef sono state
sempre dismesse nel miglior
maamento di mercatos, {nprmo-
chizione riservata)

| SOCI DEL POSSIBILE POLO MPS-BANCO BPM
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Banca Sellaavviaper prima
in Italia i servizi sulle cripto
il Valeria Samforn (HE - Newsosres)

B anca Sella & proma a lanciane servizi 0 crijoativits nel 2026,
La banca ha completato Iiter dil notifica a Banca d'lialia previ-
sto dal regolamento europen MiCa {markets in crypeo-assets regula-
tiom ) el & I prima bane in hﬂwwﬁm servih di cripto-nm-
vith, relativi in particolare a cu i e irasferimenio di asset digitali.
Llarmmigsione tra i prestator & servis per be cripbo-niavit consenti-
it allistinueo piemondese di lanciare nei prossimi mesd una soluio-
ne dedicata o custodia, invio & Aeerione degh usset digitali, voltaa
@dﬁche tipodogie di clienti.
L'imiziativa nasce dal percorso di innovazione avviatoe da Sella con
la [ilhrlmipnziuut alla sperimentazione promossa nel 2022 dal Finte-
ch Milano Hab di Banca o' Talia sulla secnobogin o regrstro distribug-
o (diseributed ledger mdmnhmlnd]%mu aver creato al ik
imternio un team specializzto indit & digitul asset, Banca Sella & sta-
i mnfmﬁvﬂm- eonsorEs) coniposto da 37 banche euro.
che emetterd entro | anno una :j.uh[n?nm @nunﬁqmﬂam};:
ML & SEguire con aitensone gl s B D1 o [ke-
NiZZEZ R dupd!pmitienﬂi i ﬂtﬁmﬂma,
« " evoluzione dei pagamenti verso modelli stantaned, inberoperabi-
lie mmabily, favorita anche dalls tokenizzumons della mone-
1 ¢ deghi assets, ha derto Andrea Tessera, managing director digital
banking di Banca Selln, «standefinendo le infrastnsttare finaneiarie
a livello europeae glohale. Tl nuovo servazio di Banca Sella & inseni-
sC i quesho soenano ¢ consentird di contribaire concretamente & ta-
Iz I:-mslgm'rmim::. SHLCON UN APProceie sistemico siacon Iupmmﬁmm
il sofuzionl mnovative sviluppate per rsponders in modo ace
alle nuove esigenae dei clienti con soluzioni finanziarnie ssmpre pil
etficienti ¢ sicure= (nproduzione fservata)
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Via alla doppia cartolarizzazione per il salvataggio di Banca Progetio

i Lnea Goaltieri La prima operaricng di
Bmp'-:a Progetto & stata
n% mesi di tratative tra banche, una_ arizzazione
e imvestitori inlizzati,coro- i tipo retained, cios

natt dall*accordo i fine marzo, i sal-  una stofmora nella
w]aq:iﬂ di Banca entea le 1 ttoli restano in lar-
nell ultima fase, la carolarzzarione  ga misura in capo a

degli attivi, L operazions punta a s
rare, riorganizzare e redistribuire il -
schio begato ai portafogli creditiz attra-
VEFSD i i slruliees, cosirb
sia sughi attivi iorati sig su quelli
performing, con |"ohieftive di allegge-
rire il iy i rischio della hanca ¢
rafforzarme L posizione patdmoniale,
La Faze esecutiva & partita tra fine mar-
zo e inizio aprile con 1a firma degli ac-
cordi definitivi ¢ la strutfurasione dellbe
due operazioni,
Tecnicamente, la carolarzrarions
conzente di trasferire un portafoglio di
crediti a una societh veicolo - lo spy,
tal purpose vehicle - che finanzia
I’ acquisto emettendo ool obbhigasio-
nari sul mercito. Chiesti titoli wnﬁsm
suddivizi in diverse classi di nischio e
rendimento: gli investiton pill pruden-
i settoscrivono le iranche senior, con-
siderate pili protetie, mentre quelli di-

sposti ad assumens ma rischio
acquistano le renche su imate, che
ufﬁn:l rendimenti pii
elevali ma assorbono

prime evenizali per-

i, In 4] o il
mschio viene distrbas-

1o tra pil otti @ al-
Ic%Fcnm- bilancio
della banca originaria.

promotor dell” o aneiche es-

gere oollocant sul mercato, 1. emissio-

ne ha un valore nominale nmnpl:ﬂmm

di cirea 1,3 miliandi ed & costrunta antra-

versn node senior garantite dal porfafo-
glio di crediti sofiostante.

La seconda opermzione, pil articolyta,

¢ siruimorata come carolarizzarione

sintetica di tipo st (significant risk

transfer) in cin ﬁg:, émmug P‘-‘.I-'!f-&r!:ﬂ la

piena propricti ti, ma il m-

schiodi crediio associa-

o agli anfivi, La strgim-

ra viede tre livelli di

ioli:  tranche  senior,

mnaidnh‘:te le pii gicu-

re perche vengono rim-

horsate per prime; tran-

che mezzamne, che as-

sorbono le perdite inter-

miedie; ¢ ranche junior,

le piil esposte al rischio

mmmeﬁuamamm

te pidi redditizie_ 1l valo-

re nominale complessi-

wvor delle iranche & pan a

circa 592,5 milioni per le senior, 313

mikioni per ke merzanine e 2 malioni

le junior. Entrambe le operazioni

no come soffosiante atiiv r-

ming di Banca Progetto, l;ripmvcm::rnnc
nservata)
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CONTRARIAN
SELA VIGILANZA SPINGE
PER IL RISIKO TRA BANCHE

DI DIVERSI PAESI EUROPEI

P11 temia delle aggregazioni bancasie ran- mente sono da evitare posteiom dingistiche o

sfrontaliere ritoma d’ atbualith per la spinta
-l:hl: Ia ".-"lg;lium delln Bee tenta di dare, fin
mﬂh sole pamh Mide
2004 si tenne a Schevenin-
gr,n un E.cufmmfmml: il guiabe furomo am-
messe 3 partecipare anche alcune delle princi-
pali banche e che con forza sostensyva-
no la necessitd di un allentamento delle rego-
le e dell'adorions di incentivazioni per sospin-
gere le concentrazioni bancarie, data lesigen-
i di mfforzamento deghi stessi priman Lstml-
ti.. Il rischio grave, che veniva
quello di una fagocitiione da partedi hﬁm:ha
americane, Insomma, era «Hannibal ante
tags cheim vadi adottare adepuate misu-
e preventive, Ineffetti Mobisttivo em allom
ben pil prosaico e consisteva nell agevolare
Fautorzzazione di una’due concentrcsons, la
prima delle quaki rguardava Iiniziativa di
Abn Amr per l'iggregazions con Antonvene-
ik, on 1] seguito non esaliante che pol coin-
viplae il consoraio ofginariamente com m
dalla stessza Abn Amro, Roval Bank of
tland & Fortis, A quell'epocanon ﬁ:mutrdntl.n
te particolari misure isnnazionali e di Vigilan-
£ (D Continied come prima, non si registri
Finvasicne americang e, per di pit, I3 banca
odandese find in dissesto.
Omasideve s che il imore degli attac-
hi da parte & banche stamnitens non sia il
classico «al lupo, al lupos. In effetti il conte-
sto & nettarnente mutato & 1a linen delle aggre-
COMINCEaa essene sostenuta non solo
ﬂ |.1|'| riskretio numens di banche IAfEressae,
ﬁ““" scatta il ruolo degli Stat,
ti ostacoli, & cui r.':um foni-
dill:l, wike quello che nguarda il golden
wer che pone il lema di bilanciare I:esd
penze di stabilita e di sane e prudente gestio-
ne delle banche con la tutela della sicuresza
nazionale, che comprende anche la sicurezza
sromomica. 51 & finora stabalito che laconside-
razione della ricorrenza di questolima e le
decizioni sul rilascio delbe relative astorizza-
rioni siano adowate dopo la valutazione dei
profili di Vigilanza e di concorrenza, Certa-

che comungue enfring, nﬁrl:;am delle guroritd

n:-nmpuum nel merito de n-pamzlmr Ma
tra il doveere di evitirs uniale sconfinamento

e l'astenersi alla stregua di un giudice che
plichi Fantico trmnmigi::r wdn m?:llu factum dEo
tibi inss ce ne passa. Giustamente la Vigilan-
#a Bce non & un demiurgo del risiko bancario
domestico o rins iero, mttavia la
lamentazione potrebbe avere il tagho diun
chiaro «favors e di una spinta verso le aggre-
gazxioni, v:h:n:lwmn:ntt non slaq:ln:;r.:m n:.aill:-
NS e § i glgantismmo o B0
ﬁ:mhpgdjglp;w:ﬂr‘m debbono nq:lurs:': alla
ragion d'essere di una banca, che consiste nel
tutelare meglio il risparmio e sostenere effica-
cemente famiglie e im . La visione delle
agpregoni da pars a Banca d'ltalia &
SLaiA CONTeIRMENiE &8 dal governatone
Fubio Panetts nelle Considerncaoni Finali del
2023, Vedremo se venerdi |'argomento sari
ancora affrontato o si riterril che quanto fino-
rasi @ detto sia stabilizzato ed esanstivo. Sulla
seortidei predecessori, le parole di Panetta
rispondnmo SEmpne 4 un'esigenza di parresia
(uma parola adottata i tempi dal governatore
Antoaio Faeio per sotfolineare, sull base
dell'etimologia greca, il compito del parlare
I manier s & inomaggio alla veri-
i), Applicara al temia in questione, 1a parresia
& snmm pill importante. Namralmente poi
b-isu{mmrmdﬂram le decisikond finali defla

ilanza accentrata, Tuttavia la L:mnp-e:er!

e la tradizione della Banca
d'llraha fimseono sieuramente con Pimporsi,
(riproduzione riservata)
Angelo De Maftia
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Polizza disastri, Cimbri rilancia
“Obbligo anche per le famiglie”

Il presidente di Unipol
glissa sul risiko: " Avra
ragione Lovaglio, tutte
e strade portano a Mps”

daila nostra irpiai

CARLOTTA SCOZZARI
VENEZIA

i la el prevadente in Tha-

lia, per la queale si & portati a

credere che le catastrofl capl-
tino sempre agli aktrl, ceoorme esten-
dhe=re Pobiligo di assicurazione con-
trio i disastrd naturali anche alle fami-
glie (per le imprese & gl in vigore),
Lo ha detto kerd il presidente di Uini-
pol, Caro Cimbri, al congresso della
Ullea in corso @ Venezia: «5erve un
obsbligo assicuraliva, & wna guestio-
ne Al et sociale perchd, quando
sucecde la catastrofie naturale, i dan-
ni della reostruzions i paga lo 5ta-
Lo, che & finansia prevalentements
con le imposte sul reddito. Cuindi |
lavoratori dipendenti ¢ ghi altri lavo-
rator che paganda le tasse pagano an-
che perchi non ko fie,

Cimbrd ha pol espresso apprezea-
mento per ln recente intess, ragliom
A con PAnka fassociazione di cui Uni-
pol non fa parte), per il Ainnova del
contratio del setbore assicurativo:
sMe penso bene, in prin luogo per
la velocith con cul Pintesa & stata rag-
giumia; viviamo in tempi sempre pii
vieloet & utile sdeguare | tempd di ces-
te litungie, Inolire, d3 una riposta si-
gnificativa al problema del recupe-
rio dil potere di acquistos, Sul inno-
v i corso del contratto bancario,
invece, la pinttaformsa in fase di ap
provazione da parte delle assem-
blee prevede, tra laltro, un aumen-

o i 518 ewro per il livello di tiferi-
mento e k1 rduzione di orado da
37,5 a A5 ore settimanali. «5i da una
rpoata lImportante. | mondo ded ere-
dito oggl vive una stagione filicos,
hi commentats Clmba. Secondo i
segretario generake della Uilca, Ful-
vi Furlan, Ia richiesta economica
dei sindacati «f del tutto congruas
alla situazions di solidith e redditivi-
ti del comparto del credito, che «&
ulterlormente mighorata neghl ulti-
mi anmi, dopo L finma del preceden-
tecontratto nazionbes,

Sempre & proposite di banche,
Cirmbr = & sottratto in buli i modial-
le domande circa le mosse di Unipol
¢ della partecipata Bper in un even-
tuale (& non cosl pemotol secoando
tempo del risiko, «Leggo i giomali,
ascolto e dichiaraziond degli autore-
violi esponenti del mondo bancario
&, come vid, cerco di capire che cosa
suceederis, Proprioil giomo prima,
il mamern i di Bper, Gianni Fran-
oo Papa, sl era detto concentrato sul
consolidamsento della PFopolare di
Sondrio agginmgendo perd «mai di-
re midis (ooncetto che negli ultimi
teprpd ha ripetulo spessol, Cormmen-
tando poi be dichiarazdond del nome-
rovumo di Mps, Luig Lovaglio, secon-
oo cunl tantte le afrade portano a Ske-
na, Cimbri & apparso possibilisias
aHo grande stima di Lovaglio. 5 o
hia detto, evidenbemenbe sarh cosi=,

Inberpeedbato sul mueole dellTontelli-
genea artificiale nel mondo del B
rin, Clmbirl ha notato che o8 un‘onda
che va cavalcata, tentare di fermar-
la & come volere fermare (il mares,
Per Furlan, Potilizeo dell'lA deve
passare da uma regodazione wche
consenta di evitare possibili wtilizzi
discriminatort, 2otto ogni aspetioe.,

LEEBITLN DS BlEETL

SCENARIO BANCHE

[BE

TALTRI AL



2 LR
ZE-MAL-H26 Omnlidignn = Dir Resp. Fabin Tombemmi
do pap. 24! Fopha 1 Terabwra: 35004 Biffusicese 107732 Leman; 5@l | Data Stampa (0060630

nﬂlﬂ STAMPA

45 Anmversano

mmuﬂum-
TRATA SU SOMDR W

ol Asdiabid tranuall poverin, hanno
géa da lavorane parintagrare Sondrios.
Cosiil presdente del greppo Unipal,
CarbaCimbrl, & margine ded congres-
&0 Wilca dil Venezia, a chi gli cheadeva
el futura di Bperin vista diuna
muavaondats di MEA del settore E &
proposito ded naplo di Mps dopole
dichiaraziom del ceo Lukgl Lovagha
chuil risko passa da Sena haag-
prunto: «Ho grande stima di Lusgi
Ly, rce ), quiimeli 2= ha detin
cosl, evidentemeants sar cosis,
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Lintervista. Gian Maria Mossa. [ gruppo studia con Intermonte un indice
delle 100 aziende di Piazea Affari con capitalizzazione inferiore al miliardo.
Industria, salute, tecnologia e consumi: il vero cuore dell'ltalia che produce

Banca Generali: «Diamo
valore alle Pmi, spina
dorsale del Paese»

ogliamo aloriz-
zare lasplna
dargabe del Pa-
ge, quel tessuno
di imprese d'ec-

cellenza che hanno sceltoe la via
della quotazione per dars] discpli-
Ta, gorermance ¢ una visibilita
imternaziomale che ogel il merdato
niofn semgrre rlesce a rifletiere
correttamente:, Gian Maris Mossa
ha un abietthochiaro: accenders
un faro sulle eccellense italiame per
restitaire profondita al nostro
mercato-dei capitali, da anni armai
frenato. Una sfida reale per Banca
Generall, hasata progrio sul dialogn
costante che |l gruppo, alka cul
pulda slede ormal dal 20a6, hacon
i imprenditori ¢ guindi confl
tesguio produttivo naslonale.

«Skama laterza banca privare del
Paese con olime 87 miliardi di ewro
riconduwcibili a maclel di famiglie
privaie - spiega Mossa a I Sole 1y
Ore - & e roviamo sempre pilla
dimlogare direttimente con gh
imprenditor] su tematkche di Inve-
stimenti e protesions, ma anche di
successione, govemance, ambit di
syiluppo come le operizion siraor-
dinarie e dell'opportunita del
meercato dei capitali=. Su questo
punte serve secondio [ manager
wunasforeo inavant per rilanciar-
ne ka liquidita, in primds per le Pmi
quokaben,

Sl avverte sempre pia disatie-
Zione verso a quotazone, non
sobtamnto in Malia, perchié un im-
premnditore dovrehbe ancora
scommeiere sulla Borsaf
Gli imprenditori vedond spesso la
Borsa come un percorso complesso
& poco liguidaoe ¢ finiscono guindi
per preferire Malermativa del priva-
e equity, dhe oggi dispone di risor-

geenormi e offre mulipli spesso
superiort al mercato pubblico. Chié
gia quotato o racconta perd anche
una storia diversa: Fapprodo sui
mercat pubblicl non ha rappresen-
tato soltanto ka possibilit di avere
secessoal capitale, o ha creato
discipling all'Inferno delle axbende
& ha fprnin long anche wha straor-
dinarla verrina verso | cliend (nter-
nazionall ed ha facititato I'amrazio-
e i talent, Creest aspett devono
essere vitlorizzat € Il nostro roodo &
fare in modo che Mmprenditone
nan sla costrettoa una scelta obbll-
gata, ma abhia ka possibilic di
seeghiors 1l canale glusto perle
propricesigenze. Crediamo guindi
chesia Importante infervendre con
un approccio che combina finanea,
visibillti e accompagnansento
strafeglco defle imprese, Dobbdama
creare be condizioni perche la
gquotazione tormi & eesere una scelta
maturale per le aziends dievoglio=
MmO CesceTe e competere anchie a
lwello internazionale.

Il problemia crondco resta |a
searsa liguidisl Come pensaie &
sbloccare guesto stallor
In Tadia, & societd quatate con
capitalizrazione inferiore al miliar-
dio dil eura valgono meno di Lo
miliardi su un totale di 2,600 mi-
Hsrcli i valore delle imprese nazio=
mall, In Francia ¢ Germania la guota
di ricchiesza delle axiende non
quaodate & circa un terso del totale,
mentreda nol s attesta al 57we =
viggliamo imiertine b oodta serve un
effetto “goccia cinese”, oooorre dos
gurantre un flusso continuativo di
inwestimenti verso le aiends,
Banca Generall sta lavorandoa una
sofuzione dinvestimento all'avan-
guardia, in fxse di approvazione,
che permeins di convogliare capita-
H 50 gueste eooellenize n modo
semplice, fornendo progrio quella

SCENARIO BANCHE

Hquidith giornaliera che oggi resta
O vero collo i battlgtla del slatenmes
da superare,

Copmee Fanziona il progetio?
Lidea & di creare imgiense alla
npsira houtigoe d investment
banking Intermonte wn indice
aif-hoe che raggruppd e 100 azien-
de guoetate a Plazza Affar con
capitalizzazione inferiore al miliar-
dove una serle di caratteristiche
OEpettive nossre 4 un peroorso
sostenibile di gquotazione come ad
cscrmpio il fomance, A differenza
dellindice principale, dominatoda
finamziar ed energia, questa sele-
zone rappresenta il vero cuore
dellHalia: industria, sahure, tecio-
bosgriin & Cconsemi. 1l passo suocessivo
il lancio di uno stromento di
imvestimento dedicato che assicari
un aumento della liguidich e non
solos vogliamo creare del “campio-
i chee servano di esemipio per
spingere altre aziende a migliorare
k2 propria trasparenza per attrarme
capltall. Abhkamo Inconirato gl
imprenditord delle societd colnvolte
per presentare lelinee miida del-
I'inkziativa, raccogliendo otrimi
Jeedback, e riveleremod dettaglhiil
primc lghio a Palaeo Mesanorte,
colnvolpendo anche gl Interlocu -
tord istinurzionall.

Comé = declina quest'Iniziativa
nel vostrd piani o crescita?

E un pllastro ded nostro prossimo
plang industrialke cdhe intendiiamo
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presentare engrola fine di que-
st'anno, Viegllamo essere i punoo di
riferimento per I'imprenditore a
o gradi: dalla prosesione del
patrimonio familiare alla gestione
del passaggio generasionabe, fino
appuntoal rafforzarmento patrimo-
niake dellazienda per darle pro=
spettive di crescita sostenibile,
Continukamo per questo a muover-
ol Inmodo coerente e chiaro nella
diressiome di una consulenea distin-
tlva: ba tecnodogta e Uintel ligenza
artificiabe somo fondamentalie
stimmo accelerando In lomo integm-
zhone nel nostrl processL 1 nostro
sara tuttavia un “piano delle perso-
ne™ e valorizzer il rapports tra
banker e cllente, percheé pestiamo
storie di vita e affari di famighia,
nan semplicl numerd,

Tl risgdko bancario resta uno
degli argomenti principe a Piweza
Affard, Volenti o nolent, siete statl
protagenial Fanng soorso, vi
wiedete al centro della scena anche
QUES] AR
Operiamo nel wealth management,
1l segmento pit dinamica in Ttakia,
aftraverso il canale delle reed di
comsulenza, quello che cresoe df
piil, & slamo estremamente orgo-
glicsl di avere Al Leone nel nostro
brand. Mon abbiamao quindi abouns
fretta, perchd una sobida crescita
arganicacl permefte Al osservare be
dinamiche di mercaro con assolua
serenlil da wns postelone privile-
glata. Ma non cl nasconderemo dl
fromte alle potenzialita, in presenza
delle gheste condizioni, che potreb-
bero arrivare in determinati seg-
et ¢ mercat] che o Inberessano,
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LIMTERVISTA

Rottigni (Abi):
«PerI'ltalia alto
rischio geopoliticos

Loura Serafind —a pag 20

Rottigni: «Banche, il rischio geopolitico

pesa piu in Italia che altrove»

‘ «Rafforzare e garanzie
Mel 2025 erogati
prestiti per 1.283
miliardi, garanzie solo
per 270 miliardis

Credito

I diz Abd: sdmiprese piu esposte
Incide Fexport e la
CONCEMErAZRONe SU Un mencaios

«MNon pil solo credito, ma
anche consulenzas. Il tavolo
con enérgia, te e sanita

Laura Serafini
Liintroduzione da guest'anno da
parte dells Bee di un nuovo rischio
gropolitico che le banche devono
misurare per valutare |z loro sali-
ditarispetto agli shock componte-
ra una rivaluzione nel rmpportotra
banche e imprese ¢ richiedera una
collaborazione pii stremta oradstl-
tuti di credito e altri settori. Come
energia, telecomunicaziont, fi-
nanzz ¢ Eanita, che possono velcoo-
lare rischi cyiber o di accesso a dati
¢ Infrastrutiure strategiche conlo
gviluppo dell"Al. A descrivers le
implicazioni del rischio geopoliti-
<o, per iguali sono In corse nuoyl
stress test Il cul esito sard reso no-
terdalla Bee nel corse dellestate, &
Marco Elo Rottigni, direttore ge-
n¢rale dell' Abi.

wlavocazione all'esportazione ¢
la sua forea nel sevtore mantfatiu-
riero rende 'economia italiana pil
wepogti al rischio geapalition, Mal
anag, annodi turbolenze, abblamao
superate | 643 miliardi di export,
Co una crescita del 3% spdEga
Bottlend -, Prendlama 0 caso del
dazi: 'esposizione diretta delbe im-
prese italiane verso ghi Usa, in ter-
mini di ricavi, & pari all'yg percen-

b, b g2 gl tiene conto anche delle
czposiziond indiretoe ramite le ca-
tene di fornitera italiane si arriva al
4,3 pet cento. I livello di interdi-
pendenza del nostro settore mani-
fatturiere, secondo in Europa €
quartoa lvello mondlale, & pliele-
vaho che altrove, oltre al Fatlo cheil
s5% delle nostreimprase & esposts
gu un solo mercato. Questo deter-
mingz ung concentrazione di vulne-
rabilitd sistemica alia. Peruna ban-
€a ko questa significa la maggho-
re nircessitd di pestive rischi geopao-
liticie. Anche se per ora, come
chiarito dal Ssm, questo non si tra-
durra nella necessita di fare mag-
giorl accanionzmentl.

Helle matricl di vaburazlone dlun
istitugo i credito il muoyo chamenio
geopolitico abbracda una serle di
rischi: come quello di Hguidi, ope-
rativo, di merciog, dF modelio di ba-
glnessedl govermance, ol compito
della banca non pud pil essere solo
guello di dare §l finanxiaments, ma
doved fornlre sempre di pil advi-
zory alle impreze per dotarke di ca-
pacita di analisi pit complets nelke
spelbe i investimento, Con wna par-
toolare atterzione veraola diversl-
ficaxione. M rischio geopolitics di=
venfaun fattore fondamentale per
supportare 'economiadel pacses,
asserva [l diretiore generile,

secondo | dad Filevati da Abd i
gli indici internazionali & rizchio
geopolitico sono cresciuti dal feb-
braioacaa, Inunrangetrall soell
7o percento. LYndice di incertezza
sulle poditiche commeerciali dal w6o
al vy era salito di 5o punti hase;
tra fl 2022 ¢ aprike 2026 & Aumentan
i 200 puni bage, «Le bancheitalia-
ne hanno wna solldich unlca, tra kg
pifalte nel panorama curoepeo - af
ferma-, Maquestacondizione pul
cormumgue rivelzrs] insuffciente ri-
spetto agh shock continui di inten-
slth sempre maggione che ol trovia-
m ad affrontares,

Leserciziodi stress test secondo

SCENARIO BANCHE

Horigni inverte la logica che o
stzta fino adesso, Mon si tratia pit
di forndre umo scenarko avversoco-
mitine 3 tutte le banche @ misurare
come o assorona in termind di-
sponibilicy d pamimonio di vigl-
lanza, Nel nuovotest la Boe imma-
g una ridusione di 300 puntl ba-
se dei ratho patrimontali, come fl
Cet: le banche devono indicare
guahi asioni metteranno in at o per
mirfzarll, La Boe individua pol tre
dimensioni sulle quali lavorare per
compensare quell'ergsione: | mer-
catl fimanziar. dove si tiene conto
anche dell esposizione verso i titali
di dehieo sovrano; Peconormia reale,
nella guale va tenuto conto di comee
possomns variare i oos di produxio-
ne delle imprese {incluso Il costo
dell'energia e delbe materie prime),
la capacith di ricevers le materie
prime, la gualith del credito defle
contropart] corporate € cosi via
wl e un altra dimensione che H-
guards g atmechi cibermeticl di
migtrice geopaolitica, la dipendenza
da fornivori di ICT critici, Vesposi=
zione a regimi sanzlonatord, la sl-
curezza fislca sulle infrastrutture.
Il problema non & rappresentato
dall’Al o da Claude di Anthropic
{nel glorni scorsl e stato un vert-
ce con le banche presso la Bee su
questoberma, ndre: | puneo & la pos-
sibilitd di accessoa sistemi e infor-
murzioni che Mevaluzione dell ingel-
lgenza artificiale generativa po-
trebbe consentire fornendo nuovi
pericobosi strument ai paesi che
hanno come obdettivo la destabil iz-
zasione - acconta -, La gestione
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