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CCONTRARIAN
ORCEL CONTROLLA GIA
LA META DI COMMERZ
BERLINO NON ERA CONTRO?

B Conil 34, 4% delle axoni roevate con
I"adesione all* ops e con il 16,4% i strumen-
il in derivati e swap, Unicredit pod seperane
il 505 di Comn ke I prire
E&hlﬂt_iw el ﬁﬁ%dﬂﬁﬁm ne? Presio per
o, ricordandio che negativa esperien-
r_aim'!iarma:l:l tr:m:;ﬂivl i acquisizione Socied-
rig all'estero del tipo «la ricreazione & fini-
tal=, il monito pronunciato ai tempi da Carlo
De Benadett in occasione di un progeie chs
i finl muiserannents.
?:rnpi naturalments moltodiversi, ma resia
fermao che occorme prudenza per evitare che,
vimta una battaglia, si metia a Aschio il risal-
tato della ig,-uen‘a. Incombe sempre la vittona
di Pirro (il quale disse che un'altra vittoria
come quella conseguita lo avrebbe portato
alls rovina), In effett non conosciamo quale
sard lareazione del governo Merz all'accele-
rurione della scalata che ora si materializza,
ik che non molto lempio fa appariva in for-

T
L'amministratm ce delegata di Commerz Beg-
tina Orlopp ha mostrato nei giormi scorsi

¢ apertura ma ha mantenuto ferma la
posizione sull"nade delle condizio-
i dell” offerta, A questo punto s iratta di ca-
I:.li.n:-f.: Unicredit e per
"aggregazions oan ogni caso per I’ aoguisi-
rione della maggioranza uia oppure si
impegneril inun nuovo pid etfheace tentabivo
i accordo con 1] governo tedesco, che debe-
ne il 12% dellabanca in questione, e con que-
st ultima nedla sua interezen, i i
nistratrice delegata, presidente del comitato
di zorveglinnza Jens Weidmann {che nei
giorni scorsi ha dichiarato I'estrema contra-
rieth all’ i Umicredit}, sindacato e

onale tubto,

vi & da attendene le necessarie autonzzn-
sioni di Wigilanza e in materia di concorren-
za. A proposito della valutarione delle diver-
se forme di hone il governatore del-
la Banca d'ltahia Fabio Panetta nelle recenti
Considerazioni Finali ha detio che il valore
di operazioni di dalla capaci-
i di ereare infermedian solidi ed efficienti

in grado di sosteners pit efficacemente l'eco-
nomia reale e offrire alla clientela servizi di
mighore qualith @ costi confenuii, Le punfug-
lizzarion di Pametta hanno un valons penera-
le, per ITtadia & per 'Unione Iﬁjm%;ln b
loro sicura oggenivitd, cosi come per le ag-
Eregazioni iere & per quelle nicbo-
nal, Ma & essenziale che non venga indeboli-

la concormenza.

ovvio che 1o debba essers 'assi-
curazione della stabilith e della sana e pri-
dente i . Dungue ke concentrazioni
non debbono di cérto rispondens a un dise-
gno di gigantismo finanziario. Ma, ammesso
che lo scrutinio delle condizioni per concede-
e le prescritte smorizeaziond sia favorevole,
restana gli aliri rilevanti problemi da affron-
tare con il governo tedesco e con Commerz-
éﬁh@nk stessa. i potrebbe dire che s-emhLFgém

TAZFIUNge una maggioranza ata

P Fare 3 meno d mm:de:‘m'eq?jmembm-
matiche, Ma sarebbe una rnsposta di assm
worto respira., 1 tedesco non ha (al-
TSN [T ora} sAD A4 uWna normativa come
quella sul golden power, ma nell'ordinamen-

1o hero sussisters altri ponti ai goali
nnm’mgn fl'ﬂ'l.ﬂ]':l'ﬂ"-“.-:l.l‘l:l:-u.t.ﬂ. dignd.rc-n
Crrcel. T qui la necessitd che si compia uno
sforeo stracrdinario sotto il profilo della di-
plomazia finanziaria, badando bene a non
offrire I'mmagine del vincitore che subito,
per relazions, alimenta la predisposizond di
ostacoli. Bisopna individuare gl ambiti i
i sarehibe ibile una mediarions, noa
dando malla per scontato e definitivo. wQéJ'i =i
parri b tua nobilitates, bisognerd dire 2

cel. (riproduzione riservata)
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Bce, grande rimpasto

Le nomine a Francoforte
ridisegneranno tassi

e geogratia dell'inflazione

Entro il 2027 scadono quattro membri su sei del comitato esecutivo
Le cancellerie europee aprono la successione con effett di politica economica

21

nazioni che
COMPONgono
I"'eurozons,
che quindi
hanno
adottato
I"euro come

propria
monets
nazionale

Ha lasciato

de Guindos

| iranno
nabel

Lane e Lagarde

ROSARIOD
DIMITO

C’

¢ un‘istituzione a Francoforme
chevale pii di qualsiasi ministe-
ro &, per certl versi, pit di qual-
siasl presidenza di governo, Chi
Ia guida non comanda esercitl,

nom si presenta alle elediond,
non vota legei in Parlamento.
Eppure, quando I'Europa entra
in una tempesta - la pandemia,
la guerra in Ucraina, ghi shock
enerzetici, le fibrillazioni nello
Stretto di Hormoz = gli oochid ded
mercat, delle banche ¢ def go-
vernd si spostano tutti 6L, sulla
Banca centrale curopea. E I'isti-
tuzione che, in assenza di un we-
10 POVETTIO EC0NOMICO EUTOPen,
ha di fatto supplito a quella man-
canza enendo insieme la mone-
ta unica nel moment dii crisi,
fungendo da argine contro la
speculazione, accompagnando
I ripresa, Non & un ruoho che le
spetia per Trattato, ma che la
storia le ha assegnato per neces-
sith. E ora, in uno dl quel mo-
ment rari in cui 1a storia accebe-
ra devvers, quells stessa istitu-
zione si accinge a rinnovarsi
quasi per interm.

La Banca centrale europea si
prepara a una delle pli grandi
transizioni di leadership in de-
cenint: due terzi del Comitatn ese-
cutivo, composto da sel membrd,
verranno sostituit nel giro i po-
co plit di un annc. 11 31 maggio
ha lasclato {l proprio ruclo i1 vi-
cepresidente Luis de Guindaos,
sostituito da Boris Vujéicé, che
dal 2012 ha ricoperto il ruodo di
governatore della Banca nazio-
nalecroata. A breve sari seguito
dalla tedesca Isabel Schnabel e
dal capo economista Philip La-

nell autunmo del 2027. Besteran-
no, almeno per ora, solo Piero Cl-
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polkone & Frank Elderson, olan-
dese.

PROCESSO COORDIMATO

E un ricambio generazionale ¢
peografico dallimpatto enorne,
in un moments in oo leurozo-
na & chiamata a fare i cont con
scenari di politica economica
tuttaliro che scontatl, (Queste
prossime vacatio hanno alimen-
tato speculazioni sul fatto che
tutre le posizioni possann essere
oocupate come parte di un pro-
cesso di nomina coordinato, Un
" " negoziale di quelli
che le cancellerie curopes cono-
scomo benes bisogna tenere con-
todell’aquilibrio tra nazionalits,
“falchi™ e "colombe” e profill
idealogicl, senza dimenticare le
compensazioni incrociate per le
nomine riguardant! altre Ist-
gonl {Commissione, Parlamen-
to europeo, Authonty interna-
zionali). E come suonsre wno
spartito che deve soddisfare ven-
tuno direttori d'orchestra con-
lEMmpoTancamente,

Perché ventuno? Perche V'eq-
roEons conts oggl ventuno pas-
sk, e & gui che si annida la prin-
cipale novila politica di questo
rimpasto. Per tutta ka storia della
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Bece, il Comitato esecutivo ha ri-
specchiato in modo quasi auto-
matico il peso delle quattro gran-
di economie del continente: Ger-
mania, Francia, alia € Spagna
hanno sempre espresso fgure
di primo piano, anche se altre
banche centrali “minori” — si
pensi a Clanda, Austria, Porio-
e la stessa Grecia — hanno
mlto spesso inpat di grande -
levanza. Un'architettura di pote-
re che rifletteva la realth econo-
mica, ma che cominciava a scric-
chiolare sotto il peso di un'Euro-
pa allargata, dove anche i Paesi
piir picooli rivendicano con for-
zacrescente il proprio postonel-
lestanze che contano.

ICONTRARI A PARIGI

[l caso del croato Vigéic e emble-
matico. Che il vicepresidente oi
una delle istituziomi pii potenti
al mondo provenga da un Paese
i questiro miliond di abiant en-
trato nell'euro da meno di tre an-
ni, comprendente pitn di LOOO
igole & anraversita dalle Alpi Di-
nariche, & il seenale che quaboo-
a3 sta muovendo davvers nel-
lageometria del potere curopeo.
Parallelamente a cid che accade
a Francoforte, anche Parigl regl-
stra un cambio al vertice dal for-

te sapare podltlcn, Francolks Ville-
roy de Galhan ha annunciato a
febbraio che avrebbe lasciano le
sue funziond all'inizio di giugno
con una decisione a sorpresa
perché il suc mandato si sareb-
be concluso formalmente alla fi-
nedel J027.

A succedergli sarh Emana-
nuel Moulin, figura che ha per-
corsoquasi per intere il corrido-
ip ded potere francese. La noml-
na di houlin & stats validata dai
parlament, pur raccoghiendo
piin voul contran che favorevall:
o8 contro 52 a favore, ma senza
ragglungere (| quorum dei tre
quint necessario per bloccarla.
Le opposizioni gli hanno conte-
stafo 1a vicinanza all'esecutivo; i
sostenitori hanno risposto che a
contare € il curriculum, che &
guello di un tecniee di lungo oor-
s, A& 57 anni, ispeniore generale
delle Finanze, diplomatosl a
Sciences Po ¢ all'Essec, Moulin
vede la Bangue de Franoe come
il coronamento di una carriera
iniziata alln Bamca mondiale.

1l contesto geopolitico in cui
queste MNomine matureranno
non & frrilevante, L'orizzonte del
2007 codncide con guello che
mictl analisti indicano come i
potenziale punto di svolta di di-
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versi conflitt in corso, Un accor-
di stabile tra Stat Uniti ¢ Iran
potrebbe riaprire lo Stretto di
Hormmuz, ridurme la pressione
sui prezei delle marerie fgime
energetiche e aprire una di
ripresa economica che il nuovo
board della Boe sl trowverebbe &
gestire, Non una ripresa ordina-
tia, ma quella peculiare e imego-
lare che segue sempre a lunghl
periodi di tensione: con le catene
di approvvigionamento da rico-
struire, ghi investimenti da shloc-
care, i debiti pubblici da terwere
sotto controlbo. 11 prossimo Co-
mitato esecutivo di Francoforte
erediterh quindi un'agenda mo-
netarka di straordinaria com-
plessiti. La credibilita della Boe
— il suovvero capitale, pin impor-
tante di qualsiasi riserva aurea -
dipende dalla competenza ¢
dall'sutorevolezza di chi b gui-
da. Per Ia presidenza giochi fiuil-
di, prematuro fare pronosticl. 1
prossimo board dovel saper ge-
stire inflazione, debit cresoeqtd,
la sfida dell'euro digitale e ka fi-
ducia di ventuno paesi con inte-
ress! non sempre coincidenti. La
posta in gioen, difficile dirlo di-
versamente, non potrebbe esse-
repinala,

I PP AR SDTANT A

Christineg
Lagarche,
attuake
presidenie
ilella Boe
Siprn,

Iz sl della
fanca
centrule
CUTTHED
(T Draniel
Rarlamd Alp)
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Fondazione CrF
avanti a villa Bardini

Jf ALESSANDRO PATTUME

L Agenzia del Demanlo estende a
cinguant@anni ko conoessione di
willa Bardinl e la Fondazione Cr Fl-
renze, casa madre della Fondazio
ne Bardini e Peyron che la gesti-
s, sponde con un investimen-
tx i 45 milioni di euro nellintero
peericed i [fino al 2073),

o paging ¥

Villa Bardini e Fondazione CrF
altri 5O anni di concessione

L'ente investira 45 milioni
¢ annuneia un accordo
con Palazzo Strozzi
Progetto di inclusione

con la Scuola di Fiesole

df ALESSANDRO PATTUME

‘agenya del Demanio esten-
de a cinguantanmni la comnces-
sinne di villa Bardind & la Fone
dazione Cr Firenze, casa madre del
la Fondazione Bardini e Pevron
che la gestisce, risponde con un in-
vestimento di 45 milbond di euro
nell'intero periodo (ino al 2073) &
un aceordo con Palazzo Strozzl per
sviluppare ancora di pii 'offerta
culturale di umo ded hoog bl simbolko
ded presaggio fiorentinog, <Villa Bar
dimi & diventata un punbo di riferi-
e rlo per Lt forenting ed & guel-
I che volevamo ottenere — spiega
il presidente della Fondazions Cr
Firenzo Bemnabd Booca — con cine
quantanni di tempo davanti & po-
tranno fare cose straordinaries.
Visiome & investimenti di lungo
periodo sono Pobdettivo dichiarato

i una coneessione lacui durata ha
pochi eguali in Ialia. «Ouwesta & la
terza concessione a 50 anni - spic-

gainfatti Alessandra dal Verme, di-
rettrice dell’Agenzia del Demanio
= due sono state fatte a Venesia e
per la terza non potevamo che veni-
re a Firenee, I tempo & qualooss di
LR £ i i gueslo CAso Fguar-
da anche la qualitd della valorizza-

zione del nostro patdmonio — ag-
giunge - La Fondazione ha lavora-
o bene, quindi & un premio  quan:
to Fatto finora mea soprattutto il de-
giderio deflo Stato di restitulre in
una dimensione di lungo periodo
un huogEn cosl deco di mermoria, di
identitd e di cultura ai cittadin.
Un accordo, aggiunge il presidente
della Fondazione Parchi Mo
mentali Bardini ¢ Peyron lacopo
Speranza, «che conferma la capaci-
th di villa Bardini di saper unire la
titela del patrimonio, la qualith
culiurale & I pariecipaziongs, e
che suggella b crescita di visitatori
degli ultimi anni con il passaggio,
precisa, «da 142 mila presenze com-
plessive nel 20052 & quasi 239 milla
nic] F25x, Mumer chie ko stesso Ber
nabd Bocca inte gra, spiegando che
I'accordo annunciato con Falazzo
Skrozzi =consentira di dare una

SCENARIO BANCHE

NuUova VoCcazkone contemporanes
¢ gquindi ampliare Fofferta cultura:
les dil un complessn sche ned primi
cimque meesi dell’ anmo ha Fatto regi-
strare pio di 170 mila visitatoris,

[ 45 milioni di investimento, in
cui fentrano anche i 200 mila eu-
rodi concessions annuale allo Sta-
tix, serviranng per la mamitenzio-
ne, 'ammodernamento encrgeti-
0 e per percorsi multimediali ma
anche per la creazione di un cen-
tro studi dedicato ai giardin stord-
i e al paesagglo, sconceplto come
luogao di cicerca, formazions & con-
Fromto aperto a studiosi, professio-
nisti e istituzioni=, spiega Fonda-
zione Cr Firenze. Semipre ierd matti-
na, la Fondazione ha siglato un al
troacoordo, guesta volta con la Pre-
fiettura di Firense, | Comune & la
scuola di Musica di Fiesole, "Citia-
dinanza in armonia®, questo il no-
me ded progetio inanziato com cir
ca 25 mila enro, & dedicato a ragaz-
ze o ragaezi in condizione di fragili
ti, provendenti anche dail circoit
penali minorli. Un progetto di in:
clusione attraverso la musica che
durerd un anng a cominciare dal
prossdmo mese di settembre. Obket -
tivo finale; rivscire a suomare in
un‘orchestrn o realizeare da wero
un cortometraggio,

k;
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Giuliana Benetton valuta

l'uscita da Edizione

Ma laholdinge blindata

Edizione, voci d’uscita di Giuliana
11 75% dei soci blinda la holding

I Nav di {eredi Carlo Benetton)e Regia(eredi el quattro storicd rami dei fondator]
Edizione nel Gilberto Benetton) hanne sowo-  delgruppo: gl eredidi Gilbertoe Carlo
2020 eradi acritto wn accordo in base al quale el gruppodi Ludanoedi Giulizma, nat
10.8 miliardia hanno inunciato revocabilmente,  in posisdone paritaria con e peso del
settembre econ brgoantdeipo, all'esercizlodel 25w dasounonel capitabe della holding,
2025 era diritto di uscita da Edizfones. Sulla carta il ramo & Giuliana ha
salito 2 14,3 Lanuova governance della sodeta  tempofinoanovershre percomunics-
miliard avevainfart previsto, nel 2002 chefios- e formalmente [l diritto di usclta da
Dinastic seconcessanpliavonistunaunicafl-  Ediziome, Unaopetxdoneche poisidi-
nestraempomnks, rahglioenovembre vrehbe perfezionine a partine da gen-
2036, per consentive achifosseeven-  nalo 2027, 11 tema & sul tavedo degll
tualmente interessato di lquidare e aziomisti e una decisions definitiva, s
roprie quote delia holding, secondo apprende, non sarebbe ancor s
Ainizio anno patto tra Regia, Emlwmeprcuxdure ;E‘H::ﬂﬂhg. presa. el caso perodovesse prevalene
Propostae Ricerca per supporto La dedsione assunta dai tre rami Tavolonth di Bguidare Bricoo paccheto
perpetuo nanziaria famigliarl, parf al 75w del capitale di  di Edizlone, come st procederchbe?
st Edizlone, somoline la holding, scon- Nimuovo statutodi Edizdome preve-
e ferma quindilapicnaunitadiintend  de allfarticode & 1 trasferimento
Edizione rileverebbe nrl:mEll;nﬁ deflastabifithedellosvi-  azionla pattodi offrivle in prelazione
Ia quota dal ramo in uscita lupposirategicodella holding, consi-  agliaktri amionist, In abernativa, & pre-
1l valore & di circa 3 miliardi deram un valore imprescindible da vissosempre nellostemoarticolo, che
) preservane nel tempos, spiega Edido-  uscita di un ramo porrebbe avwendre
Marigia Mangano nica il Sole 25 Ore, arraversoFaoqulstod] azlonl proprie
. Fortediun pattosul7ssedellequo-  daparte della stessa Bdizione, Lipote-
r— i b, restang oradacaplre le fntensioni & allo studio, sl apprende, sarebbe
e et oot boeaty  délramodiGhuliana Ricostruzionirl-  proprioguesttltima Quantoalvalore
camnbiare Secondoguantoricostrue. ferisconodiunavolontaallineernodi -+ di qued pacchetto toma utile Nevolu-
da l15ole 25 Ore, unramo storicodells 99esto ramo di procedere con la - one del Nav della holding.
dinastia starebbevalutandoluscitaday Chicstadiliguidazione dellaquotaad  INav({valore di mercasn) di Edizio-
Iibro socl, 9 tratta, secondo Indiscre-  Edimione Almomentonondsarehbe- e, nel acco, e di o, Bmiliardi. Aset-
zioni, delramodiGiuliana Benetton, g To S0 passaggt formall Eppure,sene embre 2022 quindi in quasi cingue
aui facapoll 2smdetflaholdingdivisatra Parla Tantocheuna fonte rifertsced!  anni, ha raggiunte un valore di 1.3
sochetichealorovaltasanod] Contatiesondaggiconiiboard diEdi- — milandi dieum, ol netio-delie distribu-
proprietd def quattro g i Glullana;  =9one per verificare fa fattibilich del  aloni e degliimmabili rasferii diret-
Packa{Evoluerdone 1), Franca(Evoluzin-  Processoallo studio, ) tamente ai ol Questosignificache,
ne 3, Daniela (Evoluzione 4) e Carlo Dsstemadi Edizione laboldingda  ned perfodo considerato, T valoredella
{Evolugione u) Nessun contrastocon. 1 millandidi partecipeeioniche f2 capo
1a holding di Ponzano Veneto, si rac-  allafamiglia Benetton, potrebbe dun-
conta, piuttostoproblemidisuccessio-  dpleregisare una prirma, significitiva, I =g} g
mgenmmm}emggmluﬂgfmﬁglm_ Wﬂwwwrﬂmﬂ E-J L .1 = e (|
Edizione, Interpellats da i Sale 24 AT
Ore, ha fatto sapere che la compar.  &ndidinastie, quellogenerazionsle. = - | [N
tezsa delty famiglia Benetton in Edi-  Famiglia numerosa quelladi Porsano e
wione &srata sigillata aliinizio del-  Veneto, ginnmoramai alks teraa gene- B
T'anno quando +i rami farnighar 1ti- mﬁeﬂw DmdlulL:lE e
cerca (riconducibile a Luciano & Lspancl Lt s s
Alessandro Benetton), Propesta  52ci deflaholding, discendent diretd '

i umer et pas=aggi pin delicati delle
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holdding & crescluto di olire 4 miliard|
oo um [RE dell'8 7. Tuttoclod stato
peoessilile grveie al mantesdmerto G
et racdcd I qpuse e che, per diefimbebo-
ne, Tappresenano pli asset siraegici
del gruppa, owwero Mundys, Avolia,
Cellnex el quota del 5. 8% nelle Gene-
mal. Un pacchetto significativodi assct
acuisitaffiancaraunasoradidiver-
siffcazione “soft™ avviatacon invesii-
mentonelle adende di packaging [,
S, e Prokach Inc, nel settore ded
travel retail, atraverso b nasciia di

aquae, il vahore o e 25% diedla heodcling,
caleolato sullks lase del lav, & ageie-
rebbe intomo ai 3,5 miliardi di euro.
ha Edizione, alla huce dell’accorda
sottoscrido sul 75w, non avra alouna
comnsegwenes dall'eventuale, e ancora
nian comfermata, uscitade quarto s
i, =L socletd infattl dispone delle
propri= mission di diversificazions &
gviuppo, contandosul pEeno ST
to ¢ sulla vistone i lungo periodo del
gocl firmatar dellaccordos, sottoli-

Avvalta 4 fromte i queesti nurmeri, dun-  neala holding a 1 Sale 24 Cre,
e samplem_o W s B
Lﬁgﬂlﬂiﬂﬂ Banetion
if percentuale
Ragta PFroposta Ricerca Evaluzione
25% 255
5% 5%
7015 22T . 10ET% 130% l 0,55 4 B9 1,485
Benation Edizians
Mumd Avolta I li Ban

¥5 o Group Property Calinax Gipnara ca Mips

FDATTe SO LT 1] s Ol LW B T e
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Deutsche Bank scende:
piu sofferenze delle attese

Deutsche Bank potrebbe dover accantonare pi fondi
di queandn previsio dagli anslisgl per | creditin
solferenza Elo far avalere sul secondo trlmsestre
2ozb e pell'ambiboe di un'operazione di palisia ded
prop i condi, La novitd, emersa e, ha pesatoin
maniera levante sulbe quotaziond defl o di
creditn tidesco che ha chiuso ke contrattazioni in
ribassodel 3,585 a 26,04 euno, Gl accantonameri
per perdite su credid nel trimestre «saranmo inferdord
rispetioal trimestre preced enbe, ma forse
leggermenie superior] 3 consensom, ha splagato Raja
Abram, direttore finanzéanio dell isttubo, La bamo,
standoalle stime attuali, subi una perdita di crca
10 million! di euro per uscire dalle espostebonl In
soffererza, anche se 'effetio positive che ne derivera
sul suwo coefficien te patrirmoniale opit che
compenseris Impatto negathvo, ha agghuoneo Akram.

[T e BT T

SCENARIO BANCHE

75

=

40 -5

P e T T |
LD RICEVE

ESCLUSIYD DEL CLENTE

[BE

BT ALTRI AL

CEMHBILE

25



Omnlidignn = Dir Resp. Fabin Tombemmi

uﬂﬂ.ﬂ. STAMPA

45 Anmversano

(=CEL1 2020
do pag. |-27 /foglsa 1 12

leratra; 35084 Diffusiose 107732 Leman; 668001 [ Dats Sampa 0006030

RISIKO BANCARID

Commerz fa appello-all’authority:

UniCredit da numeri fuorvianti
Isabella Bafacchi —o pagiea 27

Risiko bancario
Commerzbank a Bafin: numeri

fuorvianti da UniCredit —p.27

Appello di Commerz alla BaFin:

UmCreth da numeri «fuorvianti»

RE‘F ROSCENS
Ad aderire
all'efferta
sono state

le banche
collegate

a UniCredit
per i derfvati

La partita bancaria

Aftondo della banca tedesca:
wAziont volte a creare una

falsa posizione gonfiatas

A UniCredit puo bastare
il 40-45% peril controllo.
Commerz:; difficile arrivarci

Isabeila Bufacehd

FRANC OFDATE

Crsedla sporca ultima fardaz cosi Come
merzhank sta vivendo 1"avanzata di
UniCredit werso la percentuale di
pioml in parecipazione direta che
porteranno Fad Andrea Oreel alla me-
ta, il controlke della seconda banca
privata tedesca, Commerziani ha di-
ramata jerl scra una lunga nota per
sostenere che secondo i dati in suo
possessnqll 758 % delle azlont offerte
(nell’Ops) come rportato, ¢ in gran
parte collegand, direramentes oindi-
rettamente, albe contropart del derl-
vatidi UniCredit - enon a investitod
indipendentiz, Ha incolpate UniCre-
dir diaver fornitodatd sfuorvianths se
nonsostenat dai fart «che possona
far emergere sospett che si mand di
azdoni vodtea creare una fales impres-
sloned una posieione ponfiata artifi-
cialmentés, E ha fatbo sapere & aver
chiestoalPorganodl vigikane BaFln

dl wesaminare | fatt con unanalisi
approfondita perdare al mercatoun
quadrocon inlormeiond complees.,

Eccooome sf & areivatl alla sporca
ultirmafarda. Per oitenereil contralls
dluna gocheth quotata, secondakaleg-
e tedescae anche secondola Boz, pud
bivsgare: b maggioram e del vodi nel-
Iassemblen anmuale degli azionisti
Cnestosimndfica che non & necessario
arrivareal 50% pilun‘azione, perche
la panecipazione allé assembles non
& mal par al 100%. E 1 assemblec di
Commerzbank hannde uno storioo
pluttosto basso: una media del 555
delirlennio zoaz-z024-2025. All'ult-
rink Assemibied b, alk guiale Uni-
Credit{con il xps drca)je lgovemote-
diesoo{poddomendel 139 ) non hanmda
partecipato, laquosadei partecipanti
ecalataal 51,819, Quesh significache
a UniCredit potrebbe bastare una
guota wtornaal 40-45% delle azboni
con diritt di voto, UnlCredit sostiems
di avere antealmente una partecipa-
ghome complessiva rispettivamente al
34.4%(26.8% direttae 7.6 dell'Ops)
eal 3765 (apgiungendo 3.3 dl de-
rivatl con regolamento fisloo Inaeiond
con diritto di voto), Per arrivare alla
quoa ipotetica o controlle, manca
una percentuzle dlaxlon! con divktio
divatochenon & stta ma che secondo
Commersbank &difficile da trovare,
standoabla rlcostrurione degll azioni-
5t e dei partecipand all'Ops.

Talezge edesc consente all e mie-
pemvie di axioni di poter rsalireal pro-
prictari-azionist delle sue azlond,
consultando le banche custodi: una
verifica che pad essere fatta anche
con ke azioni aderenti alle offerte di
scambio oo quelladl UniCredi. Al
26 maggio, guando 'Ops aveva rac-
cola 065, Commerz haverificato
chell suparionariatoera cosl ripani-
tos 179 nvestitori st uzionali (fomdi,
hedge fund ecc..k: 4% le aeioni dei
buy-back nonancora smaltie e pos-
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sedute da Commierzbanke; vis dttadi-
ol privaid; 175 nvestitor istoezlonall
passivi; 13 circalaguota del gover-
o 5% banched Tnvestimento e bro-
kery, Una ripartizione che non do-
vrehbeessere cambiata molto anche
dope Pannuncio del 2 giugno sul-
ladesione all'Ops saliza al 7.6%. leri
Commere, dopoaver appurabo | iden-
titi ded partecipanti al'Ops peril 7H%.
hasostenato che anoné stato possi-
bile individuare alcuna offerta (ndr.
nellOps)da parte di un singolo nve-
gitore istfroslonale cla somma & nae-
be e caffierte provenient da inmnestitord
al dettaglio ammonta asaloloo,o5%
circa. Mvolurme: comphessivo delke of-
Ferie proviens ingran parte dabanche
e snggen collegad, alcund dei quali
sone contropart designate di Uni-
Credit nel settore de dervat, come
Mol oon il L0658

Avendola certerza che gl investi-
bari istitizionali non partecipans al-
['Cps peerche bo farehbero Inperdigaill
continwe riakeo del tmlko Commerz-
bank in Borsa & stato tale dal lancky
dell'0ps da aver reso Poperazione
santicoonomicas), Commerz ritiens
che UniCredit fion prossa contare So-
larmente sul 54 possedutodalle han-
ched'imvestimento per salireal com-
tridbo trarmive derivatl, 11 3, 2% ded 5%
tra 'aliro potrebbe cazere gl stato

usatonehiotal retum swap oonrego-
lamento fislico, 1 noml delle banche

dirvesdmento colnvalte, inderlwarl
£ PN, & Start0 reo rdato A BT Ror
gan Stanley, Cirigroupe Momur,
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Commerz intende dinvosorare, con S Campagna
Passenea di investitor stnuzionali m e
Mmmm}mﬁﬂ S Inokre dita Milano: s
nn]jm'nw BaFin 1 banca & mpegna
hm.mﬂ funlo dcle 1= rlla EornURLE
edeldertvar, di Commaerz hank
vizole convincere gl adondsd a re-
spingere Ops, UniCredit tuttavia G-
norahasfroitatobe maglbe larghe del-
leleggitedesdhe sulle Opa: primatra
tuttequella che consente di superare
l2 soglia del 30% con un‘offerta vo-
lontaris di scambio, cosi da evitare
una costosa opa fotalitaria,
P LRTET BALATL
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Il figho del finanziere replica al tentative di Zampillo diinvalidare la cessione dell'usufrutto

Eredita Del Vecchio, Basilico controlamadre
Diffida il eda di Delfin dal revocare le azioni

LAPOLEMICA

MiLAND

n casa Doelfin sale lo socon-
tro tra Rocoo Basilico e la
madre Micoletta Zampil-
ko, Seconda quanto Hipor-
tato dal Correre deflo Sera, |
legali di Basilico hannao serit-
Ay ey
| USSEIM
se, chiedendodi evitare qual-
sinsi azione che possa in qual-
glazi modo mettere indiscus-
siore i s realo come leg
gﬁ %? {eom 01 1
ﬁc&mﬂmmﬁa&dﬂ-
cizione della madre Nicolet-
ta Zampillo che nei
scors aveva messo indubbio
la validita e della rinun-
cia - da led ta dopo la
maorte di Del Vecchio nell’e-
state del 2022 - all 'nsufroto
su questa quota del 12,5% di
Pemeial At choacme
peTTmessna 1l e
va la nuda propriet, di di-
ventame proprietario, oon
tutti i diritti di voto connessi,
Secondo quanto ricostrui-
toda La attraverso
Fonk legall, si tratterebbe di
un'azione destinata a finire
nel nulla dal momento che
F.a rinuncia  dell'wsufrutto
mﬁe di Zampillo a favo-
figlio- natodallarela-
zipone con il finanziere Pao-
o Basilico - & gii te i
una controversia davanti al
tribunale, A ottobee dello
ecorso anno, infatt, Leonar-
doMaria D¢] Veechioaveva
depositato un atto di citazio-
ne nei confronti della ma-
dre: 11 legato dil Leonardo
Del Vecchio, infetti, non

eva la rinuncia all'o-
sufrutto vitaliio,

¥ certo, la tela resta intri-
cata proprio mentre Leonar-
do Maria Del \i’ﬁcduupmw
2 mettere un di ordine
all'intermo dlz-llpuhm:i'mg
levando le guote dei
Luca ¢ Paola - creata dal pa-
dre che controlla Essilus.
Come notano ghi addett ai
lavord, perh, dopo mesi di
tensioni tra | dwe fratelli,
adesso nel mirino di Basilico
nom & '8 pitl Leonardo Ma-
ria, ma la madre.

Intanto, torma a farsi viva-
cril clima tra i soci dell Tstitu-
to europeo di anco -de-
cisivo per Pawvvio del mstho
bancano: il “no” di Alberto
MNagel al plano di espansione
di Del Vecchio da 500 milio-
i spinse il di Luxotti-
a aentrare in Mediobanea,

Dopo anni di silenzio, nei
rvesi soorsi o'e stato un riavvi-
cinamento tra la galassia Del
Veechio & le diverse anime
dellazionaristo che va da
Mediobanca (primo  socko
conoltre il 25,37%) a Unipol
(14, 37%) passando per Pirel-
li, Intesa Sanpaclo, Generali,
Banco Hpm Tim & Mediola-
num. Pesi massimi della f-
nanzaitaliana acui si somma
il 18,46% della Fondazione
Leonardo Del Vecchio presie-
duta dalla vedova Nicoletta
Zampillo. L'ultima assise,
presieduta da Carlo Cimbri e
tenutasi nelle scorse settima-
fiE - oome serive Radiocor -
havisto il vialibera allunani-
ot sl contl del 20025, men-
tre sl & reglstrato il mancato
voto favorevole dell'ente dei
Dl Vieechio sul eollegio ded
revigor dei coniti. G, BAL =
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12,5%

Lagquotadiazioni
di Delfin, holding
di Luxottica inmano
aRocco Basilico
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Patuelli a favore del risiko: "L'acquisizione noné vietata, bene le operazioni transnazional”

Commerz-Unicredit, battaglia legale
per bloccare l'offerta tricolore
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ILRETROSCEMA

marrebbe aperta fino al 30 giu-

azkoml consegnateall Opssarel- g, spostando i 0 -
GIULIANO BALESTRER! bero degli stessi investibori con %ﬁﬂ;ﬂﬂiﬂ?&ﬂﬁm i
MILAMND -, L=
cui la baneca guiclata da Oroel ha At aun3,22%blinda-
amossa di Unicreditsui w’”mm*mﬂ"l“m“@“"lmgm ,m'iﬂh"““ to in derivati regofabdli in azio-
derivati che porta di fat- Insomma, secerchistada Op- 1l @ €U 5l agghunge un ulterio-
to la banca italiana ol pgl che ha messosottoscapcd]l T 13,19% in strumenti con re-
tre il 5% di Commerz- gruppo tedesco portando s pro- golamento in contanti (ca-
bank nen & placiuta ai tede- g esposizione complessivaal  S-settled). Davanti all'accer-
schi. ivertici della ban- S8 del capitale. Commerzten- chiamento di Oreel, la trincea
casonoconvint che Varchitet- o A e ] tedesca é fragile. Bedino detie-
tura finanziaria messa inpiedi 1. Nella nota diffusa ai dipen.  Meancorail 10% di Commerz,
dal gruppo gukdato da Andrea disitie s daB ma il governo federalcha fatto
Orcel MON ESSEr S Pigtinug ha farosaperediesse.  SApere che non userd lo scudo
del tutto trasparente eche po- o0 o enete nte o pagen O Eﬂlclml"uwcr::ltnmm
trebbe aver viokato alounenor- conlavigllanza tedescaper ana- m&ntﬂrﬁhmﬂa
me. Abbastanza perché Fran- o vl comimicagonediUn. Festo dell
coforte decidesse i inviare creditulF ammembo del mentat ¢'eun 17%in lTi-'EIr‘H:IEI
ung prima segnalazions alka cipezione con!'obiettivodi met- investitor istitugionali, un al-
Baﬂn,;ﬂ:;uﬂmﬂmhemm tere a nudo levenmale azigne 70 17%incapoai fondi "passi-
Fia Vigiia sIn mercan di comcerto. Da Gae Aulent vi”, un 16% di retail, un 5% in-
Al prima, peryneha 600 15 ygiang corto: «Non b dicato come trading/brokera.
i g . Menfiamo insinuazioni prive geeun 4%in azkoni propri
Py e T e S
onc c strare e e el i emite
7,56% Un MOVIMENIOSTan0- ot e ot e o o sy dellAb Patel b
ri o a Francoforte - per- ﬁ ili entusiasmi, di csse-  voredel consolidamento banca-

nﬁlﬂﬁﬂﬂ:slmmamn

sConio al concambin e

re vicind &l controllo am:htu

ro  curopeo:  oInmancsibutto,

della hanca. Anche per questo,  &pettosempredi vederei risul-
g!mhwgﬁm m ilfarodel mercatod puntatosul- U dfﬂ‘1 L. . ey i
di pirvendendo  Ioro ttolisul 1220 di Commerzbank, Berri 0 EWESEIEIC ROt
mercato, Alpuntochendcorr- 5 IMER & RINIEO W, o e ot i e
doi di Commerz i dirigenti de| ~ Coldman Sachs Global Ban- dileggeche vietss-

e e Wing & Markes dove corchers  dISposizione dilegge che viet
serci un concerto, tra Linicredit {:ﬁ;ﬂmﬂ“‘ﬂﬁmﬂ“ "'ﬂaw glo- Hﬁic:gegma, veéiamlas?:
clomnperiomoiCete, SO o, e )
derivati, Sulli basedelleinfor-  Moearmivataal 34,35%del capi- T T "
marioni a nostra disposizione - e 8 mena di due ’ﬁ"hl . e lventi the ekl et i
sl Jegrgee i un menmo interno & dalla chivsurs dell che A0 anni della quotamionedi Me-
Commerz -, ung significa- & conchucdera il 16 giugno. En- dm?m il mlda'lmrﬁe'll:m
v, delle i mﬁ”{t po-  troil19samnnocomunicatiiri- dﬂeili-ﬂk pare L'&Iajla
trebbe provenireda partecipan- oA, it ko di i d%nrrm;u i
ti al mercato che sono contern. ™2 | SUpplementari fino al 3 lu- pﬂ&?ﬂmmuhmﬂmg
porancamente controparti in glio. Tempisticheche potrebbe- tuale pil alta in Furopa di capi-
derivati con Unicredit. Stiamo 70 anche dilatarsi se Unicredit m]em‘aniﬂunelmmmcrﬂ-
analizzando il con  decidesse un rilancio sul con- rinitalianos —
egremaatienziones, Un'acousa  cambiecinguelcaso, Poffertar- ' E——
e .

SCENARIO BANCHE

29



LA STAMPA

nﬂlﬂ STAMPA

(=L 2026 ; :
Dmnlidimn = e Resp. Andres Malagat 3
dopag. 21/ fogho 272 Firatura: 75203 Delfusione: 65436 Lettori; 63000 {Data Stamga (006641 4 5% Anniversario
Bettinaﬂﬂupp.ammhstmn'icedaiegatadiﬂnm

SCENARIO BANCHE

TA74S

DS540 - 5 F40E - | 1603

CHE LO RICEVE

CLUSRD DEL CLENTEC

=

ARTICOL D NOM CEMBILE ADALTRI AL LSO E

30



	Rassegna del 04/06/2026
	SCENARIO BANCHE
	Contrarian - Orcel controlla già la metà di Commerz Berlino non era contro?
	Bce, grande rimpasto Le nomine a Francoforte ridisegneranno tassi e geografia dell'inflazione
	Fondazione CrF avanti a villa Bardini - Villa Bardini e Fondazione CrF altri 50 anni di concessione
	Giuliana Benetton valuta l'uscita da Edizione Ma la holding è blindata - Edizione, voci d'uscita di Giuliana Il 75% dei soci blinda la holding
	Panorama - Deutsche Bank scende: più sofferenze delle attese
	Commerz fa appello all'authority: UniCredit dà numeri fuorvianti - Risiko bancario Commerzbank a Bafin: numeri fuorvianti da UniCredit - Appello di Commerz alla BaFin: UniCredit dà numeri «fuorvianti»
	Eredità Del Vecchio, Basilico contro la madre Diffida il cda di Delfin dal revocare le azioni
	Il retroscena - Commerz-Unicredit, battaglia legale per bloccare l'offerta tricolore



