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decisive dell'ex presidente.
Scelte

Ma chisostituira Sareone? 1 bofomnoami-
ne & I corso. Tutt | commbssar], a oo-
minciare da Federieo Comelli, hanno
fe credenziall per diventare numerc
U0, M Quests non sembra essere
Nidea della premier Metond, B profilo
chie semibrava trovare plis consensi era
quells di Federos Frenl, softoscaneta-
rio ol Mef, Che perd & & dtirato dalla
partita. Uno del nomd che dircols & ung
delle magrion esperte di governance
in Ttalia, Marina Brogi. Laureats in
Bogeani, & professore &I Economis ¢
tecmica del mercati finanrian afla -
cocea oo precedent incarichi alla 5a-
phenza, Gii in comsighi come Luxottica
e Mediaset. nel 2022 e entraia nel ¢on-
siglio Generall, elelta come indipen-
dente nellx lista di Francesco Caliagi-
rone. ARoma circda anche il nome di
Donato Masciandaro. Ordinado di
Ecomomia politica, con catfedra in
Economia della regolamentazione -
nanziaria zllz Bocconi dove & presi-
diznte onorarin del Centro Paolo Baff.
Econsiglicre pressoil Mef ed & dirctto-
e (el comitais Edufin, bMa la magzior
parte degll osservatord sl gttende ung
sorpresa. La noming del presidente di
Consob ¢ di competenza del presiden-
fe dedln Repubblica su proposta del
preslidente del Conslglio Gloegia bde-
lpnl, Partendo daquesta consldersdo-
ne serve roordane ba frese di Edmund
Burke, il “Clcerone britannice™
s uesni plin wownde & 1 podiene, Lol
il pericoloso € Fabusos, Speriamo
dungue che ki Premier scelga una per-
sona competente, equilibrata e poco
incline alle pression politiche, | mer-
cati ¢ il risparmio ffeno per quesio
profilo.
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di NICOLA SALDUTTI

amovimento cost InlPazs Affard non st

12 mad visto, In campo d somoquasi tut-

ti gli attori della seena finanziaris, daln-
tesa Sanpaolo 3 Unlcredit, da Unipol ¢ Bper 3
Bann Bpan. Pogsihile ahiettivn, il Monte dei Pa-
schi il Slena, 1o banea che sembrava avere un
destinosesmato qualche anno f2e oraé diventa-
ta lomzettodel desideciodopo sver conguistato
con unoffens pubblica Mediobanca. Un domi-
oo che amiva fino 2 Treste, alle Generall
S &i begrono e motivesioni ndustriali delle
operazioni annumclate, molto € legate al possi-
hili progrett di crescita, alla niecessita di realiz-
e elevat] Investiment], alle econganie 0] scela,
Allo sviluppo del nurmer della dientela. Al roo-
I europen, Maturalmenie lefietin che & pro-
durrd, qualundgue ska lesito, @ ridisegnane | rap-
porti di forzs all'interno del panorama italisno,
E, come ha snmunciao I mindsim dell Feona-
mia Giancarlo Giorgettl, una conscgueng sam
Tusciia defllo Stato dallwdonariabo 4i Sensa, Una
quata di poco inferdore al 5%, dopo le graduali
diismissioni mrwmute in guesti anni, Missione
compiuta, quindi, anche sevalela pena ronnda-
reche laimento di capitale decisivn per il salv-
tapgiodi Mps in guelle ore ehbe sopratiutiodoe
Figure chi insistetiem per Gardo, Fallora dinestio-
e generale del ministermn Tesom, Alessandno
Fivera e o stesso Lulg Lovagho, amministsio-
re delegatodellistingo, Una sceliain splendida
soliodine, allom. Econ moltl ventl contmr
Tutto ¢ cambiato, naturglmente. E i grande
riassetta in corso consegmers un sistema pinso-

lido ¢ in grado di competere in Europa con
strutture pii grandi,

PR

Ma pub bastare &l Paese? In realti of sarehber
aliri due aspetti clee, com il grande movimento,
il governg vede con favare — sopratiulto per
limpatte che il dessetto aved sullitalianits del
rigpammin — & che andrebbern analtezati. Pri-
T L 21 psh renders plis efMclente & ancor
il competitivn il sistema di raccolta 2 gestinne
del risparmio italiana? Mon dimentchiamo che
& un assel presioso, per | deding fnanciaro
delle famiplie, per |3 sostenibilitd del debito
pubbiice e per il finanziamento alle impress,
Secanda: vedremo daquesio fsiko un impatio
posttivo per comentistl  debitor? Riusciranno
I rlorgantzzeion] previsie a ridurme anche salo
i pochi punti base il costodel credito per leim-
prese e per le famibglie? S| potrd vedere ura ridu-
zicwe ded costi di gestione el risparmio?
[industria finansiara ftaliana ¢ diventata un
settore o rlerimento per linkerd economis nad-
Zhoasale, La prova viene dal fatto che gl investi-
turi ester sono tufti in prima fils, con peesee
lgvanii, dalle banche Usa s quelle ewrpes.
D sesgni] su gueestd feonld potrebbero an-
mentare il Hvello di competitiiae del slsiema.
Cortanenie avere hanche pin solide & un van-
taggioenorme fapetioal passato, W &1 pud -
re qualcosa di plic
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- L'educazione linanziaria sari la sfida di un futuro con sempre
meno lavoratori attivi e pit anziani. Domani I'assemblea Feduf

di GABRIELE PETRUCCIANI
I F educazione finanziaria non &

plit soltanto une questione di

denans, Inwn contesto segnoto
da trasformaziond ecenemiche, tecno-
bogiche ¢ demografiche sempre pii -
pide, capire come gestire risparmio,
previdensza e rischio diventa uno stru-
mentoper affrontere seelte che incido-
no direttamente sulla vita delle perso-
ne. Da queesta considerazione prende be
mosse U'assemblea 2026 di FEduF, Ia
Fomdarione per FEducarbone Finanei-
ria e al Risparmia, in programma a Ro-
ma domand martedi 16 glogno e dedica-
ta al tema «Educazione finanziaria nel-
ka complessitd def nuoy] soenarts.

Le stime

Becondo e previsiont Istal dohiamate
ia Ahl, la popolazione allana potreb-
be ddursi di altre 13 milicnd di persone
cniro il 2080, passando doghi atteall 59
miliond a j5.8 milkond, Nello stesso pe-
modoy, la gquote degli over 67 salinebbe
fino al g per cente. DI conseguensa, il
rapporto ira popolaisne aitiva e inai-
va potrebbe passare daghl attuall 49 a
g 72 ognd a0 persone in efl o=
tiva nel 2os0, perarrivare a cirea 75 nel
2080,

Un cambiamento che avea effett con-
creti anche sulle scefte di risparmio,
previdenza e gestione delle fsorse coo-
nomiche delle famiglie. Ma gl ftaliand
gncora non sono preparat ad affronta-
re questo scenario, Stando alle rileva-
dond Ocse, solo 11 44,3% degll aduld
possiede competenee linanyiarie con-
shderate adeguate, mentre poco plhi di
i tere (el il o) dimostra di com-
prendere corremamente concettl fon-
dameniall coame infazione, Lisso di in-
teresse ¢ diversificaxione.

A confermare le difficolia ¢ anche

IEdufin Index 2025 {l'osservatorio pro-
maessa da Alleanya Asgicuraziont ), che
assegna agll tatlan] un punteggo me-
e (] 6 s podn, < sotte della soqlia
i sufficlenzs. Ancors pli signlcativo
il dato relativo al comportamenti: sol-
tanio i 40% della popolazione & In gra-
do di adottare scelte finaneiarie real-
mente consapevill e coerentl nel tem-

PE:? critleita emergono con particolare
evidenza tra donne ¢ giovani. Secondo
I'Edufin Index, ke donne registrano un
punteggio medio di 54

punt contro 1 5o degli
uomini, Un divario che

sl inserisce in um conte-
sio pil amplo di disu-
guagtianzd ecomomici.

N rendiconiodi genere
Inps 2024 evidenzia in-

Fatti un tasse 1 ooin-

pazione femminike pa-

ri al 54.5%, contmo il

70.4% degll nomini,

mentre 1 differenziile retriburlyo su-
pera mediamente il 20 per cento,

Anche per Lglovani I terma assime una
clevanza crescente. Lingresso sempre
plin fardivo nel mercato del lavoro, le
carrlere discontinue e le retriboziond
Indziali plin comtenite rendono pitc dif-
ficile costrufre una pogidone contrba-
tiva addeguata.

Le proiczioni dell'Ceae indicano che
chi entraogel nel mendo del Bvoro po-
trebbe ragpiungere leth pensionsbile g
w1 annd, [n questo contesio, FEJuF -
chizma lattenzione sul valore dell'sdu-
caxlone finanziaria come deva di clita-
dinanza consapevole, nclusions eoo-
nomica e resilienza sociale,

Gli obiettivi
Per la Fondazione creata da Abf, (Asso-

SCENARIO BANCHE

cldzione delle banche italiane jnel 2oy

g presieduta da Stefano Lucchind,
Fobiettive non ¢ solianto rasmetters
noziond iecniche, ma fornire strument]
concreti per comprenderne il presente e
planificare il futuro, Un reolo che assu-
me un vakore ancora maggiore in una
fase [n ool aumentamo frod, tentativi di
manipolazione e truffe rese pii sofist-
cate dall'uiiifzzo dell Intelligeneza artifl-
clale,

Froprio per questo, l'educazione f1-
mamzlaria e dightale viens mdlicaty come
ung siruments Jdi prevendione e prote-
ziome capace di mfforzare la sicureeza
economica delle persone.

Fer FEduF la posta in gioco va altre 1a
semplice alfabetlezazione economica,
I wna sockets chigmata o confrontarsi
con tranzizioni demografiche, fnnowva-
eione lecnobogics e nuove vulnerahilith
sociali, comprendere il funsdonamenta
delleconomia signdfica rafforzare ka ca-
pacita delle persone di affrontare i
camblamento e coniribwire alla crescl-

ta del Faese.

(T RPRODLIONE ASEFT

g

Formazione
Stefara Lucchini, =

presidente di Feduf,
lafandaziona craata
dallilbl med 7014

H
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o RISPARMIDY
1l nuovo Btp Italia Si

difende dal caro vita:

ecco a chi conviene
di PFIEREMILIO GADDA,
ANGELO DRUSIANI 42,43

Btp Italia Si: come aprireil
paracadute antiinflazione

Daoggi e fino a venerdi 'emissione per i privati con premio finale dello 0,6% e cedola

minima ;!:dmntilu dell 1,65, Ht‘l'l_ﬂl;‘l‘t'bb{,‘ il 3,9% con il costo della vita attuale. [ pro ei s:uulrt_.u

Con una dinamica del
costo superiore al 2%
nei prossimi 5 anni il
vantaggio sui
tradizionali sarebbe

forte
di PIEREMILIO GADDA

1 novo Brp Italia S, in collocs-

mento da oggl fine al g giugn,

salvo chiusurs anticipata, & la r-
sposta (astiuta) del Tesonn af AiTusit-
mior di una noova spirale inflattiva,
innescata dally guerra ned Golfo, che
ha spinto § prezs del petrolio soprad
138 dollari al barile, prima di ridi-
seendere 8 quots go dedlari. Ma per
valutare 2e questotitoloe«patriottions
merdd o meno dl rovare spazlo nel
portafoglio, magern in sostituzione di
altre emission governative, ocooms
considerare tre aspetti: lé prospettive
sulla dinamilca ded prezzl al consum,
il rendimento della componenie fis-
sadel meovn ool dspettoa quelll in
circotazione e, terzo, la disponibilita
0 meno da parte del risparmiatore 3
restare imvestito Ao alla scadenza
naturale, tra cingue anni,
sRispeio al 2022 - ki precedents:
splrale Inflaiiiva scatariia dall'inva-
slone russa dell'lcraing - Mimpatio
sulle quotezioni dei combustibili &
shilanciatosul petrolio e molio menno
evidente sul ges — premictte Jacopo
Ceccateld, responsabile clienielsist-
mzicnale di Finint —. Questo do-
vrebbe mitigare gli effett] di medio
termlne sulla traletiords del prezed al
COMS T,
Sepondn Jacopo Gemnsa, responsahi-

ke delle gestion patrimoniall df Von-
tobel Wealth Management sim, | va-
bori ched greggio 5 muoveranno nella
forbice tra i 70 ¢ i go dollari al barile,
ned prossimi mesk: «Le aspettative di
inflazione sono rimasie ancorate, al-
meno in Ewope. sssisiamo & usa
fiamnmuata A breve termine, che et
un anno e mezen doveebbe essere
coamipletisrmemnte rassoritas, & mig-
ghor raglone se laccosdo con l'ran
annunciato kb scorsa settimana da
Donald Trump si dimostrasse sokido,

B¢ questo & lo seenario di rilerdmen-
o e la dinamica dei prezzi, da qui in
grcankl, and e a calase, albora obe cedo-
b del Bip Tialia Si, che registranangni
sel mes linflazione del perioda di ri-
ferimento, non potranmon ncHmerane
baona parte degll awmentl, ormal gii
alle spalles, osserva Ceccatel. A me-
o0 che non s materdalbed o scenado
ritenite mend probabile ogi dalla
magior parie degil anakisth ovwero
una recrudescenza della guerra nel
Golio,

Intanto, B Banca ceniraleecropea, ka
seosa setiimana, € intervenuta con
un gumento dello 0,25% 1 mércat]
seontano un altrm ritocco dells stessa
enthid nells seconds mets dell'anmg,

Il meccanismo

Come [unelons 11 nuove tioko? 11
meccanizsmo di indicizrazione € cam-
blago leggermente rspetbo olbe ult

me cmissioni dells stessa famig s
mentre, in preceden, sla ileapitabe
chele cedale erano rivalutati 2l infls-
#hone del semestre G riferimenta, il
titodey da ol in collocamento ha ce-

SCENARIO BANCHE

dole semestrali calcolate sommando
und omponente fssa e una indicz-
zata all'inflazione. «Nella sostanza
cambia porn — chioza Ceccatelli —
questy formula ¢ pin semplice da ca-
pire, ma penalizza marginalmente i
sorioecrimoc=. 1 @se0 cedolare an-
nio minimo garantio, annunciato
veperd, & dell's, % Polebbe essere
agglomato al rlalmo allas chivsura del
pedodo di collocamento, in base alle
condizion] d mercato. «f rendinen-
for el componente Bssa & plutbosto
interessante, ¢ confrontato con i
rendimenti det Btp Halla i sul mer-
cibos, chioss Ceccatelli. 51 apsriunge,
pod, un premio fedel i pard allo 6%,
che sara riconosciuto 3 chi acquista il
titedo all'emissione e Io tiene fino a
scadenzz, il 23 giugno o3, Le altre
caratteristiche del Bip lalia sono ri-
rm}j‘stelmmmate{wdlﬂhadutnmm-
fi

Chl vince nel confronto diretto sul
rendimenti passati, tra i Bap Talia e i
Btp nominali di pari dursta? Dipende
dal momento in coi sono stati sotto-
seritti: chi ha acquistato il Btp Ialia
oon scadeired 2027 a ollobre ded 201g,
prima delis prande spirale inflativa
ot Cowid, ha fafto un oitimoe affae,
ottenendo, 8 ogegl, un rendimento
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complessiv del 21,05, olire sel volie La scheda del Btp Halia si

il guadagno consegnato nelly stesso
periodg da un tinlo nominalke, senia
Indickemazione. I Bip lalks che scade
nel 2028, soifoscritio a novembbne
2024, quando b fammata sui
era in lerge parte oomsi alle spalle, ha
hatiuto di misurs 11 suo omedngo no-
nalnale,
I abtrl casd, I Bp tradizlonale, ove-
ve, ha fatto meglio, Immaginando
che Mnfladone Fol restl per un anno
al z.5%, il rendimento lordo del niso-
vo titole tra 12 mesi sarchbe pard al
A, pil del pominale a cingue annd,
che oggi paga Intomno al 3,15% lordo
annua. «1 Bip Talin gyl scontanmo
delle aspettative d'inflazione attormo
al 2% cingue aninis, ossens Cecca-
telli. «5e la dinamica effettiva def
prezxl al conswmo sard superionz, al-
lara il Bip Italia Siacquistato ogel of-
terri una soveaperfommance dspetio
@ un tiobo nominale di pard durata. E
viceversa=, Mon soli. «Blsogna esse-
re consapevol che durante la vita del
titoko | prezzl possono osciliare In
modo ribevante, ¢ il rischio di subire
una potencelale perdita Importante in
conto capitale. Meglio acquistarli,
ned eazo, con Foblettbvo di mantenere
i titolo in portafoglio fno alla sca-
denza naturdles, nsserva Gerosi.
Comdiclone necessarla, Lo Valtog, per
Incassare il preméo fedelia. Negliuli-
mi anni, 'infadone ialiana & staia
inferiore a quella enropea. Ma | Bip
Takia Acondsconc & detentore i e
cupero della perdite del potere d'ee-
qubsteo ognd sel mest, mentne | cuging
aggancinti allinflazione dellFureeo-
na, | Btpdd, pagano la rvalutasione
tuita insieme, a soadenza,
TBRip Ttalia, quindi, sono pil adate] al-
IMewestitore che yunle Incassare un
ussn cedolare pi genercso in itine-
re. Un altes pensiero va allo spread,
che ogei é sotto gli Bo panti hase, vicl-
nnal mindmi storkcd, «Dopo on perfo-
do di buone performance dellTakia,
remadella bassa crescita, che rende
meno sestenibile il peso di un debito
pubblice enorme, potrebbe remer-
gere ni prossimi cingue annd. O,
in ol caso, 18 Bee avrebbe gl siru-
menll per ntervenines, rasslour Ge-
rosa.

D AYPRTDNECH E e 52 By

Scadenza: b annl

Cedole: semestrall, reultant daila somma

i ure pomporenie fisa, pan. alf 1.4 % anmo
[Esrsser ke gacantito che pofrabis escen ik e il

HigrmiLon Allimin
al riako alks chiusura dif perioda il proprio horme backing, in bancao al ulfa
ofinamental o una ndiczmaia mmmnmmm

all'infladians sula Istat s preeri  on il deposito g

B cencumao per amighe 4 opera & imgsegabi Flscaliti: famzioe al 115%: esnrionge
WKTRSSIanT

[FON) etn escluslong el lnbacds imperta

esrusong cairnks sen

(e B E00ED 57 Colocan sul mercanda e Foo oun bmile mesmo di S000 e

1!|w1!mm!*m!1 Eaies sl

saho amicipata Patenglall swantaggk s infladone wramlane
Investnenta minima: 000 80w irderione ali aspentative, offriebbe un
Bowns bpdelth: u provnio o ra pari abo 65 3% rendimenio mrinom Fispetio ai titel di Statn
san fconomsoietoa obl acqusta i tela raiminal i pard duraila

La curva

ol | merdormient italiani sutulio ko scaderon
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Btp Valore Btp Futura
Dwata: 416 anni Durata: 81 16 anni
1 valore delle oetdale ¢ S0 & s enle I valore delle cockol € Fras o Cresceriie
Piesrrn legea 3 soadevs Fremin fpdeia 3 waderra

{n £ S In Sobiossrinoes

il rendimento a scadema @unpa’ pidalto rispetin

e L SCagERa o SOk LG

Erendimentn a scadenia &un po’ pid alio rispetto

& titoll di stato nominall i par dursta. al tRnl| di stadn nominall o par durata,

il premio fedeith riconoschine agll imeestitor] il presmia fedieitd Aoonosdute agl inmvestion
che acquistana | (Rolo df'emissicne & lo kengono che acquistann i ok all emssiane & lo teagona
in portafogiio fino 3 scadenza rende queste in poetaduglio fing a scadenza rende quests
‘emissinn 3N pi appetiil BITiSSHN 2mra pil aapetil
Chi wende i tboky poma dells seades pestde fedeits & e oo dla meda

la possibikta d ottenere § premic fedelta mm Cresita anma del P nazionale
Le stadenze medsn - lurghe somo pil sensibil el perindo i dueata del tioko stessn, amtro
all'anclarmero dei Lassh, quind polrebbera L Ak i md & massima. Il setansme
suibire maggiod ascillazion i caliodede] premio & dec s mente
il arelamento el preesl il complessn rispetio al Bip Valone
Btp Pit
Dnarata: & 2l + & and

Prencamentodcanal 285%
oy el 4 Bl g oaale g R TN red suceet A guaking
[oop & anni s pud chiedens Beimborss aeticopato

Ilmmmmpﬂmm

mummﬂ::;ﬁ Inmsstibn,
offre unavla d'mtla.l A preagn @ m:hmm:aﬂ.
arard e
P e

AT

lo spread

tra | titoli decennali

In ung scenarko o raplda riszlitz

italiani e tedeschi

EpisSIONE POST s00M INFLATIINE DEL 2022
17 naipemibsre 2977

Bip Halia

Scadetiat W00 | 01112027 Scadenza | 221102028 | 15/312028
lsin (HO0S368175! TODO1174611  fsin 0005517195 | 110005340929
Rendimenba bolale sl 10J0EI W26 M AT 1 26%, Remsdimenio bokale al 10J064 2026 | 17T 3% 115
Rendimenta Resdimento annualiszabo

endineto 3032% | QABe%  Ferimenson 4S63% | 361T%

Forenn Futerd il 4 171 g LW
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 Fisso e variabile, e testa a testa
| contiin tasca dopo il rialzo Bce

Non basta un quarto di punto per azzerare il vantaggio dei mutui
indicizzati. Il gap perd si pud chiudere con altri 1m1h111 aumenti
e larata costante da maggiore sicurezza. Le ipotesi e i calcoli

Nel 2025, secondo
le statistiche notarili,

le SUrrog he sono state
solo il 4,5% del totale
degli atti
di mutuo stip-ulati
di GIND PAGLIUCA

esgun terremoto per il mercato def

ool Laamento di 25 ceniesimi

el costo del denam deciso dalla
Bee, era ghi stato amplaments metaboliz-
zato chai mercat, visto che [Buribor a tre
mesl, parsmietno benchimark per § fiman-
lamenti varkbill, shera gil portato obtre i
ks, 000 i crescita di mezo punto da
inizdo anno. Rimane s valoed, alti, degli
ultiend mesi PErirs, i paraméetng che ser-
v da base per | Nsanelanmentl ssl: 1 vei-
tennale quods aftorno 8 3,33% La forbice
Eurbor,Furirs = & quindg ridoia 3 circa
qor cendesimi e sl restringe encora un po’
s guandiamo albe condizioni praticate
dalle bandhe,

Chi sale, chi scende

Dl classifica dei dieci mutad standard
{ovveng senTa prormoziond o seonti legatd
illa classificasione energetica delledifi-
clo) pio convenientl da 1Bomila euro per
unacass da agomila, stilata sulls base del-
e Allewazioni & motubOniine it del mgia-
sy, S ricava che o 50 snni i variabili sono
offerti inmediaal 2,53% peruna ratamen-
sibe di geb ewn;, a tasso lsao & sale ol
1.57% per un corrispetiivo mensile da
032 eurd. Per quanto guarda i irenien-
nale, | varahili somo offerti in media &l
% € comporiane una rata da 715 eun,
comiro il 3,35% ded B4, per § quali se ne
Mg 73,

Pariendo da quest dati caleolisma che
o0ss potrebbe succedere di qui 3 un anno
a ¢hb ol soepliesse 1 Gesso Indicizzato.
Fer Il ventennale, con 50 centestmd di au-
mvendtes bt sl salivebbe @ Lo2g euro, in

pratica paregglando i costo del fisso, con

um pant A1 sumiento sf pesserehbe 2 1w
P e con U punin e merzodi incremen.
to 51 arriverebbe a 1173 eum. Per quanio
concerme ovece U [rentenndle con mezn
punto di dncara dell Bodbor si passereh-
be a 788 euro, sole cingue in meno della
rata fissa. Con l'aamento & un panto si ar-
ehverebbe a Bz euro al mese e con un
planto ¢ miezao in pii o quods g5, Le pre-
visiond per | prossimi mest :ono di un in-
cremento del parsmetro di cica mezsn
punto tra |a fine dellanno e Tinizio del
o027 & ollre guest areo df empo nom vale
[a pena @i urErsi,

Dbk infatti sodtolinears che stn
diovai forecast di un enno fa ogEl [Euribor
tre mesi 8k sarebbe dovuto collocane attor
noall's, 5%, cloé oo centesimi meno del va-
lore attusle; ¢ gnche
vero che allepoca la
crisi del Golfo nei
termini sttuali nes-

Sinmo poleva preen-
tivarle. Se pern -
percorrizma e vi-
cende di quest ulfi-
ml sel anni e al
Medio Odente ag-
giungEamo il Covid e
la crisi energetica

per la guerra tma Russia ¢ Tcraina s pub
trarre b conclusiene che Incontmre un
®CHENG Nere, ciof un evento imprevedi-
bile {ma che pol tuitl sono bravissimi &
spbegane & posteriog ) che stivolgs 1 mer-
catl finarczkar] non & cos) raro & pertanto
ippare saggho per chil voglia avviare un
iy, progendere per § tasso flsso.
Un'znalisl sulla quale concorda Matieo
Favaro, Coo Managing Direcior Financial
Products di MutadiOnline. it. « vantaggio
di cul ancora gode 1l varabile dapetto of
Oz & destingln @ tidursd, rendends an-
cofa pii importante una valutazione at-
tenta del proprio profilo finandardo, Per
chi privilegia la seabilits ( taseo fsso pob
rappresentare una soluzlone particolar
mente interessante; il varkahile continue-
i iovece a offire w depanmio, ma pii

SCENARIO BANCHE

CONENIED & OO s Mageior: esposizlo-
ne alle future deckiond della Boes, Guar-
dando alle dehieste mel secondo trime-
stre del aoat dlevate Eell'Dsservatodo di
bt Onfne dt 1 tasso fisso condnua a
dominare [ mercabo assorbendo il 63 3%
chells quots di domande conto il 2 8« del
varfabiles, Stanme [egrermente scenden-
e le sommie dehleste, 2,000 eurd in me-
W ke io-a] meaEssimeo siorico 01 Lgpmila
e il infeio zanno, mentre ¢ n lleve su-
et Pt mvedia de richiedendd, sofitaa
A5 annd e 7T mesl,

Il calo

I fingnriamenti variabili sz sono i li-

welll dl Inkelo anag & sono weroalmdlmente
destinati & salive: i fissi costano circ o
centesimi in pi dspetto a un anno e mez-
#0 fa: in questo quadno non meravdgha i
forte calo delle richieste di surroga,
unoperazione che oeg ha sensosolose si
vuole rimodulare [
dorsta del mutuo,
Perdltro anche per
furto b0 SCOrso anng
le rttamazioni ban-
no avulo on anda:
Do mollo Emis,

Stando &l dai rca-
vabill dalle siatisti-
che motarill, mel 2025
be surmoghie sono sta-

i sanbon il g5 el -

tale deghl artl & mutuo stiputstl, e sioco-
m 1a domanda nied mesi scorst e pii vi-
vice appare evidente che b una buona
pacie delle dchieste vengano digettate in
seded] istruttor s Vaanche detto che lau-

ey e
Bty
. i
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mento del tasst verificatos! negti ultimi Le migliori offerte 3
meesi per ord non ha vt impatto sul Mdbur da EBG M ewn per un'abiEzone del costo o 250 00
mercato {mmaobitiare; 1 dat relativi alla RIS T L1 CRRESHSRIE, T8 e
trunssdoni nel primo trimestre del 2006 Earca
resl notl la scorsa settimana dall Agerek Banca Bpm 10 | I4TR | IDIGNE
delle Entrteevidenzizno che rispetioalio et Agricole L15% 14r% | 1M1ES
atesso perindo del 2005 Maumentoé stato Banca Terrilocls Lombardo | 320%  149%  LOIGSS
dhel 4, 45. Tra le grandi cith 1 rsultsto mi- Sanco Desta 3% | 1w | 10
ghiare & quelio di Torino (+4,2%), seguita Moste del Paschi o Slens | LA2% 16 103656
da Genonat (+8,75) ¢ Bari (+8,43). Anche Webank 5% | 163 | 104578
lilani (+7,10) ¢ Roma (+5, ) batlonn L :
media naxionale, Lunica grnde dtta in - - m
territorio negativo & Firenze (-2,9%). Danco Bpm KW | 1% | TR
DEPRICUTONE RS W Cradem L1i% 17 FTO55

Banca Territoris Lombasds
Crédit Agricole

Banco Dusia

Wosin dai Pasghi o Shena

| RaoW | nemm | TR
RIOM | 343 | FTEA
[CRE | iz | RS

& 35 155 26

L M oade del Paschi bk Siena
variabile §T0ELT

20 eSS

=11 B Banco Desi

’l zmi“-l‘ LS5 .| 'wif l

1565 154 5042
| atee| zesw | eSO

L% LEGT BAGT
P .

LEES, 1.75% Sl

o) oste dek Paschi di Siena
unriabile §ETTY

L1 et it 5
anni

iCradit Agricobe

Foe ren ki B g oo B o O

Sue Hil Euribaer et Eurirs da gernaio

15%

|1‘ﬂi|1.ﬁ'ﬂ..m

LAES LE% mr2e
| rs6% | ie7m | 7166E
247% | 26¥ | 03RS
| neeM | prew | T2609
1555 L.76% f1581

20725 @1 | glugno 2026
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|

Tassi

Christirne Lagan)e,
alla guida della
Banca centrale
auropea; primo
rialze dal costa
dal denaro dopo
due annl & mozzo
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Per chi ha meno di 36 annd
‘Prestiti per igiovani:
quando siapre

il paracadute pubblico

mensxeione i Mol sU Quatine € a elevaro Liv,

Traducendo dal lingwaggio tecnico, signiflca che
i trattadi lMinansdamenti con copertur superione al-
I'Bose del valore delllmmobile [potecato e che senea
una gamnzia collaterale non potrebbero essere con-
ceszl, perché superano il limite previsto dalla Legse
bamcurti,
Esiste il Fondo di garansia Consap che permette di ac-
ceden: g condidonl di fvore s guesto Hpod! Mnaneias-
mento: it caso di maneato pagamento del mutuo la
Bamea puh contare su un dmborso dellBoss del deblio
non gnaraio da parte pubhlica. Sitratta probabilmen-
te della mighor cosa fatta negll ultim! decenni per
consentire l'accesso dei giovani zlla casa, perd non co-
pre me e siuaziond. Lo scorso anno I Fondo ha ga-
rantito 54.052 Anandament ad alto Ltv: simifica che
¢ Intervenutoin circa il Gom del casl, Chi non ne hapo-
futo usufrulre evidentemente non aveva ol | requisi-
ti prescritti, a partire da gquello anggrafico {al massimo
35 annd compiuti nellanno di stipula del mofuel; G
song ahiri due Hmifi, 11 prime, meno rlevante, rigar-
da ka somma montuabile, al massime 2somiks eoro,
una cifm perddeclsaments alta per prestit cos impe-
enativi, il secondo ¢ Flsee al massimo di pomila guro
Fannc, somima che se dferit 4 wna singok persona &
ragivnevode, mase si parls di coppia o di nucleo fami-
linre decisamenie meno,
Tiowe non & possibile deorrere alla garanzia pubblica
& pud gopperire con lintervento ded familiad, con
Ipoteca dl un secondo Immobile o con ur'assicora-
rlone, Qualis, una socletd di Intermediazione assiou.
rativa specializrata ned motul ad abto Liv, ha recenite-
mente pubblicats § suo ssservatorio di mercato, da
cui ¢ possibile trarre qualche interessante spunto. 1
primo é che sta crescendo B quota degli over 36 -
chiedenti eroemzioni oltre I'Bose nel pontafosdio assi-
curdaio rappresentanc i 54,8% del mufuatar rispetio
al 52,0 nel 200y, Cresce sia pur di pooo Neta media
(18,4 anni) e sale anche il prezzo di scquisto delle ahi-
texiond (+4.5% nel 2025} Aumenta anche Nincidenza
deghi acquisti da parte di cittadini stranierd, passata
dal 10,8% al 12,05 nel zoas.
Interessante il dato sui redditi dei matustari: il valore
medio s pone a 26mila euro ma nel 52,3% del casi sl é
20000 QUOtE 24rmfla. Ned 2095 In oltre Il doee el cast 5 &
optato peril tzssovariabile onndsto, una sceha forse un
po’ azeardata per un fnanziamento ad alts copemura,
1 tasso medlbo 1@ aitestaio al 4,205, valore che Incor-
pomanche il costo della garenza assicurativa, Va infi-
ne zegnalato che nel 2o25 ka somma finanziata In me-
dia é stata di 1358 400 a fronte & una media nazdonale,
rilevata dall'Agenzia delle Entrate, di 141400 euro.

G.
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Andrea lTessera
“Cripto-attiviti
Banca Sella

prima in ltalia”

GO ANNITUR —PaG A v

Lafinanza

Andrea Tessera llmanaging director digital banking: "Partiti 10 anni fa"

Banca Sella, svolta su cripto-attivita
“Primi in Italia ad avviarei ser

enceremo i pri-

GIOVAMNI TURI
i SETVIZ] per ali
gssel digitall do-

(< po l'cstate;, co-

mungue entro fine anno. Ci
concentreremo su specifiche
categorie di clienti, in una pri-
mia fase su quelli private esuc-
cessivamente li estenderemo
anche ad altri segmentis, Co-
51 Andrea Tessera, I'I'IEI.I'IEEJ]?
director digital banking
Banca Sella, mette a fuoco
lMiltime traguarde tagliato
dallistituto di credito pie-
molese: prima banca in Ita-
lia ad oftenere il via libera
per poter avviare servizi di
cripto-attivita, Il muro & sta-
to abbattuto dopo i comple-
tamento dell'iter di notificaa
Banca d Tralia, previsto dal re-

olamente europeo  Mica
Fh'lﬂrkm in Crypto-Assets),
che introduce regaole comini
oell’ambiw di servizi sulle
cripto-attivith &l fine di au-
mentare la trasparenso ¢ pre-
gicliare i rischi per investito-
ri, sisternadel pagamentie fi-
nanziario.

Questa iniziativa di Sella &
dl'ultima tappa di un lungo
percorso di - inmovaziones,
specifica Tessera, «la nostra
attenzion: verso gli asset di-
gitali risale ad almeno dieci
anni fa. Da guel momento, ab-
biamodecso dianticiparel'e-
voluzione della digitalizza-
zione nel settore bancarios,
Nel 20221l gruppohainvesti-
o nello ssviluppo di compe-
tenze specialistiches tramite
la spernmentazione sulla tec-
nologia a registro distribuito
(D) prumossa dal Fintech
Milano Hub di Banca d Tralia.
Acitsi i affiancatala creasio-
i i un team intemospecia-
lizzato su questo ambito, «F
multidisciplinare, composto
da esperti i business, pro-
duet & project manager, svi-
luppatorie i e, sia ita-
i 1:lmj'sisl dl;nﬁgu parti del
maondo come 'Tndia, dowve (]
gruppe & presente - spiegs an-
cora Tessera -. Molt sonoun-

der 30 ¢ inbegrano competen-
ze tecnologiche, lamen-
tari, di business e di innova-

gone. [ lomo obiettivo & mond-
torare 'evoluzione teenol ogl-

SCENARIO BANCHE

ca, sviluppare progetd su
blockchain, tokenizzazionc
dei depositi ¢ favorire 'alfa-
betizzazione Infernas.

E poi Sella & anche mai fon-
datori del consorzgio Qivalis,
m&sm attualmente da 37
banche europes che entro la
fine del 2026 emetterd una
stablecoin denominata in eu-
. Adessa ok da Via Mazio-
nale peri serviz di cripo-att-
vitd. aPartiremo con unasolu-
rione dedicata alla custodia
e al trasferimento di digital
asset detenuti dai clienti pres-
5o labanca-dice Tessera-, pe-
stiremo in sicuregza chiavi
rﬁﬂw‘,—n{#ﬁ |'i1'|1rir,|: la ree-
zionee lacustodiadegli asset
digitall, inuncontestovigila-
to £ conforme alle normative

. Brulitmla

¥
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Ue. Non sard un exchange o
unostakings, La banca tradi-
zionale che si spinge oltre i
suod confind, abbracciando le
dinamiche di quelle digitadi,
Ma la frontiers futora & 'in-
Elhgnza artificiale. sL"Aied
ital asset rappresentano
dugl'.‘tt!ll.‘ﬂll.'lnﬂ.n-mpll:utﬁ-li-
nidellatrastormazione inam-
blto finanziario. In oalg-
e, sul fronte dell’Al lavoria-
maiz da anni - conclude Tesse-
ra-. Abhinmocires 3 model-
liin produzione e la utilizzia-
m COME Competenza tra-
OTare i
ity Wﬁﬁ
[ e
l‘cq:l:rim.i':.'?dﬂclimtu.m

B SR TR BT
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BancaSella gl primo gruppo
itafigno aotteneredaBankina-
lalvialtbers perpoterawiare
sErvizi dicripto-attivita nal-

toi manager delgnuppo bisls

52 Andrea Tessers
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Circe Fnhim'mu_:' I‘} H al risikoo

bamvcario alla
Il sihéa AT giabics” = 0 it
- 11 paasso & stato
del credito Teng, lunghussimo, C1
T soma voluti quasi due
italiamo annl, da quel novembre
§ 3024 inecul tuttos
dopo due anni cominciato, conl
i collocamento del Tesom
di baruffe del 15% di Mps e tutto quel
S chee e seguito,
Masstme Ciannini
Mercato e politica
la “pax bancaria”
rimette le cose a posto
® (vommons )
AnchePalazzo Chigi
nonpud storcere
il naso se il credito
tricolore faun salto
diqualita, Ma tra nemesi
e rivincite non tutti
inodi sono sclolti
l 4 scalata al cielo df Mediobanca-Generall, § colp di
& scena nel eda di Slena, Pinchilesta della procura di

Milano sul “concerto”, La poderosa discesa in

campo di Intesa Sanpaclo, 1 player pii grande
rimwastea lungo in finedra & guardarela baniTa chiozzotta tra
i polli di Benzo, ha rimesso becose 8 pesto. Urge tornare dal
Ranchiere Anzianc: «Un po’ come il Padrin di Coppolae il De
Benedetti dell'era Sgb, Carlo Messina ba messo sul tavalo
“I'nifTerta che non & pad rifllutare™ e na detio “la ricreazione &
findta®, Lofferts andra In pore, 2k Ane conviensa tutll,
compresa la nota merchant bank romanesco di Paliszzo
Chigi.. s, Ineffetti, da gualunque parte la rigir, fal faticaa
browvire criticitd nedl manovra di Ca® de Sass, che nom percaso
fa brindarela Borsa. «E una roba da menti raffinatissime...»,
sottolinea il Banchiere Anziano, rievocando Lla formula di
Ciovanni Faleane, «Ma alla fine, con una fiche moontanti da 3
niliardi s quasd 30, toma inauge & il earo vecehio aricolo
quinto; chihal dand ha vinto, Ed & una fortuna, perched con gl
armafapopoloalla Fazzolon funzionavino tuttaliee regole,
estranee al mercatoe intringeche al potere, .« Chi pad
storcere il naso, se con Mps in pandcia Intesasi rafforza come
primes polobancario d'Tralia e — con 27 milicni di client, 3 mila
sporielli, un utile nettodi 16 miliardi e un valore complessivo
oi B30 milizerdi = si proietia al secondo pesto nel ranking
enroped dopoSantander? «ll credito trcokore non entrerh
ancora mella togy ten mend e, come yorrebbe Draghi, ma ll
aaltodi qualitd & emorme, Eun eolpo del genere lo poteva fare
sobo Mezsina, al quale neanche Giorgia pud dire no, salwo
diventare ko zimbello delForbe termequeo. =, Chi po
contestare, secon | &35 sportelli rilevati da Mps e fesi con Bper
masce intermoa Unipol il secondo polobancaro-assicurativo
tricolore, con 50 milkardi di valore, T di impieghi ¢ 225 di
Faccoltadiretia? «F quik, dicianolo, sta lavera nemesd
storica. s, riflette | Banchiere Anziano, <A distamea di 35 anni,
dopoBancopoli ¢ affare Bal, i furbett del quartierino ¢l
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Fazsino di "abbiamo una

banca”, quel volpone di

Cimbrl sl prende 1a

rivimcita, rilivnaci by

fimanza rossa e

rispohvera il modellodi

bancassurance per il

quale a suo tempo fu

croc fisso Consorte:

chapeau, un bel

capolavoro., Infine, &

vero che seompan:

Siena, ma almeno si evita

Ia paradossale sclizsi di

un marchio non meno

blazsonato come

Mediobanca, che resterd su piazza col sued 500 hankers e fard
sirwergia con il corporatedinvestment di Intesa, sAnche gl si
consuma unaltra rivincita — commenta il Banchiere Anziane -
quella di Magel: come ha chiarito Messina, mon risalird al piang
nohile di Mazzetta Cuccia, ma per bo meno pod dire n giro che
i Emessa una loppa a unoperazione itlegale e mgmardahile
dal punto di vista industriale, finanziarioe di governance.. s,
La pax bancaria lzscia sul terreno giusto re guestioni sospese,
Prima questione: che fine fa Generali? || Banchiere Anziang

s mummatizra: «Per o tutto resta ferme: oon gqueel 13%, Intesa
tiene il Leone di Trieste ool guinzaglio oomto, & 1o pud
gecorciare di plin in ogni momento, Mon vedo Delfin o
Caltagirome prontl & fare on'altes guerra sedekda. Etuttl, anche
a Romu, i acoontentano di vedere chivsain cassaforbe la
“magnifica preda”, allinsegna della mitlca italianitd. s,
Seconda questione: possibile che Oreel, in guesta ongia di

rod iz, 54 Bt & fare O voyeur e 8 prendere sehlaf] in
Ceemminia® almipoesitile — risponde || Bancliiers Anzine —ma
cpueilio chiamea in cawsa la politica, chic foos ha giocalo e
ruclo nefasto nel risiko bancarie, Melond, con l'idea di lanciare
il carre di Caltagirone alla conguista del poter forti del Nond,
Salvim, conla pretesa uguale ¢ condraria di Windare Bpm per
farne #l polmone fnansianodells Pedania, Hanno fallito
entrambi. Ora & chiaro che, inun modo oneil’altro, il dossier
Unicredit-Bpm andri riaperte. Averdo chiuso a suo tempo,
usindo il golden power e il ridicolo “peroolo msso®, & una
colpa che Giorgetti e “li maggior suoi” si poreranne dietro per
Pebernitis-, Terza questione: come dice il cardinal Zuppi, s
cpuieste poeze faraoniche pia che a far crescere Pemnomia
reale servonoa far piovere in tre anni altn S1miliardi di
dividendi nelle tasche deghi azionistl, allory, care mosche del
capitale, abbiamoun grosso problema,

Tmrssas e e
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Risiko bancario

la partita finale

La mossa su Mps consolida la posizione
di Intesa, rilancia Unipol e chiude la

porta ad altre operazioni. Resta il nodo
Generali e Unicredit attila le armi

Scacco matto di Intesa

in direzione Siena
[l gruppo guidato da Messina spariglia le carte
e mette sul piatto 30 miliardi per Montepaschi

|f %
e r L'nﬂm J.
| Can |'l"_'H1:Er-EIIl-E|-I"I-E

| Fistituto di credito “di

| sisterna” per eccellenza

| potra fregiarsi del ruolo

| di stabilizzatore degli

; assetti triestini dopo

@recenﬁ turbolenze .

Andrea Greco
*  Intesa Sanpacloche verra,
se Macquisizione da 30 mi-
liardl di Mps andrd 3 se-
g, avied il belaioche cono-
sciamo ma una livrea ancor pit ag-
gressivae iull optiomal. Fosse unfao-
tosarebbe un grande Suvche occu-

pa titta I3 corsla, e non lascia passa-
re - anzi distanzia - chi segue,

Polrh placers o menoma & ka “leg-
Ee del mercato®, evocata anche dal
minkstro del Tesoro, soclo al 4.8% a
Liena, Spesso, cquivale alla legge
del pit forte, B 1a baneca aillasae ira
Milano e Toring finora mostra di es-
serlo, In senso finanziario, con un
premiodel 12,5% su Mps fal momen-
o delfannuncky dell’operazione),
ma anche manageriale, con un pro
getlo preparato por mesi che, co-
mungue vada, dispone di ampia co-
pertura politica & indirkzza preven-
tivamente i rilievi Antitrust. Non so-
I se mel 3027 Tad Cado Messing sa-
pra completare lo schema dattac-
o0, girando 635 filiall e il marchio
Mp&a Unipo-Bper, otterrh pure lef-
Fetto di “plasmare” la concorrenza
im Dtadia ned modo pih propizio, Inte-
s Sanpaclo passerd dal 15% al
E3% delie filiall consclidando 12

SCENARIO BANCHE

leadership, ¢ MFalleato Carlo Cimnbr
porterd la sua Mps-Bpser dal 10,7% al
5%, sopra & Unicredit (1L, 7%} e stac-
cando Banco Bpm (7,1%), che ha apr
pena scritto la «lefbera damores
(eopyright Messina) a Mps ventilan-
do una fusiome, Distro ke quinte, b
schema Messing Cimbei & vissuto
make dai due gruppl inseguliod; &
potrebbe spingeri a ritentare Fag:
gregazione nata male & finita peg-
gio I'anno scorso. Sempre che [l go-
vermo non la ostacol di nuwovo con
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il golden power. Ie el Nord (mentre Unipol prenderd 16 mel 2017 Ma allora Poperazione

«5i tratta di un'opportunita wni-
ca per rafforzare la nostra posizio-
e in Buropa € in [takia, genermdo
valore por | nostr azionisti € crean:
do wra banea con 2000 miliacdi di
eurn di masse gestite con ulterior
opportunitd di crescitas, ha detto
alla presentazione al mercato Mes-
sina, spinto o tomare al volodel ri-
sk e 51 nni, Con un' opera o
ne simile alla precedente: non a ca-
a0 il banchiere b usato cspressioni
G spers rischi Of esecuziomes, o
dl «tazza di tés per lenmesima ac-
quisizEone di v @gmppe che in 40
anni ne vanta decine, L'ultima, nel
20X, T PO pas su Lbd Banca - 0 boc-
cone piit ghiotto tra le “grandl po-
pedari” riformate da Bepzi -anch'es
aa intenla o Ccercarai un pEI‘l.I.'I'E".I.'q
che Inbesa Sanpacks invece aggre
gh dopo un'nfferta prima in azioni
& poi per cass, cedendo poi 2 Bper
isempre lei) 4586 fliali a rischio Anti-
trust. Stavolta i noedo Antitrust & ga-
iliato inm maddo “preventivo”, E ka
banca leader patrebdes, un'altr vol-
ta, toghicre di mezzo il pil aceredi-
tato futore del "terzo polo™ i tem-
pl era la banca guidata da Victor
Massiah, che si annusava con Banco
Bpm, Stavodta & Mps, semipre in possi-
bile asse con ex popolare milanese,

Numen e dettagli, squadermati pri
ma da Messing e poi dagli analisti
delsettore, dicono inplena la magnl-
tudo della prossima Intesa Sanpao-
Iy, che andrebbe molto vicing i Bmi-
ti di comcentrazions in ogni mestie-
re del credito in Ttalia: da 21 a 27 mi-
lFomi di clienti con inpieghi per 526
miliardi (pai 101 mdliardi), oftre 200
miliardi di masse gestite i pit per
arrivare prima a LA miliacdi e a
2000 nel 1029, circa 3000 filial
(6523 im i1} con una creacita notevio-

2/

CLIENTI

Lelofferta

anded a segno,

P gruEa

nate dall vnione

di Intess

fanpaoloe Mps

avra 27 milionl
di clienti

peso in Toscang, Umbria e nel Sud
ladial, la leacdership nel credito al
consumc dove Il gruppo & pooo pre
sente con Compass, il dominio come
banca d'affar nostrans, con SO0 nso-
vi apenitivi e il glorboso marchio Me.
diohanca integrato nella divisione
Imi. «Rifare grande Mediobanca, pre
servare e valorizzare | marchioele
sue persones, come ha detto 'ad,
SARCHER ATTChe U P come una rivin-
cita per il mondo Comit, che di lmte-
sa Sanpaclo & una costola nobile
dal 18889, Quel'scquizsizions, che
mige un po” di sabbia nel sppoti
tra il presidente Giovanni Basoli e il
fondatore Enreo Cuccla, fece epo-
ot anche por il Bt di rescinders i
fegami di Mediobanca con b “han-
ca madre® di Kalfaele Malttioli. Da
allora ogni tentative di Unicredit,

Alps e altr di Influenzare 12 gestio-
ne della banca d'affad, o la sua im-
pronta su Cenerali sonostati vissn-
H oeon intine preoccapesions in
Ca® de Sass. E pid volte Bazoli e il
sun sodale Giuseppe Guzzett], pa-
tron di Cariple, avevano sperato
ihe Messina regolasse | conil con il
cuore della “finanza gica®, Om sta
avvenends anche guesto: pur e
Messina romano ha chiarito che =i
tratta di sun’operazione di meren-
to, non di poteres, e che le sugge-
stioni nostalgiche tali imangonao,
Falle sla ofve Inlesd San paclo po-
trebbe metiere un nuove plede -
mom & bo scarpino di Cenerentola
in Generali, lo scrigno da 500 mi-
lizrdi di attivits finansiarie che per
il governo & il totem del dspamuo
nazionale Cosl 1a banca italiana
pit =di sistema” potrebbe freglarsi
del ruoke di stabilizzatore degli as-
settl triestink, Messina, tra Paltmo,
aveva gia provato a scalare Genens-

ANDAMENTT A CONFRONTO
A TIALEA AFFARI

— LIKIPGL
— NTESA BANPROLD

non rivesch, @ Inbesa s costrud una so
cletd asdeurativa e di protezions in
s prooparia. I eeclelle bassassbcu-
rativo &l & rivelato, da allora, la via
maesirs per prosperars nella finan:
zadl’ il atteslano anche "aece-
& di Unipol-Bper e dello stesan Ban-
co Bpm) E il Leone di Trieste, in
prospettiva, offre opporiunith ulte-
rlori: non soboa Mesaina, anche al ri-
vabe Andrea Orcel, che non a case
ha approfittato detla precardetadel:
I'asse Mediobanca: Generali per sali
re, in diversl passagd. al 9% del Leo-
ne. Oggl NMazionariato dellassicura-
tore si presenta come un comndomi-
nio per vip della finacea nostrana:
e se il 13,2% di Mps diventasse di In-
tesa Sanpaclo, entrerebbe Plmguili-
oo i millesiml, accantoa el
Fim (10%3, Unieredit (8%), Caltagiro-
ne (74%). Meszing ha gla detto che
non intende acquisine Generali, né
influenzarne i gestlone, e che da-
toche Intesa consoliderd a patrimo-
nio metto § 625 milioni cinca degd
ntili devivanti dafla gquota, f suo so-
lo intercsse & cho la compagnia
smassimizzi g utili=, Perfino, ha
aggiunto, s lo facesqe tramilte futo-
re parinership con Unbcredit,

Tra lalbro, una coabitazione a
due come “distributor!” delle poliz-
ze triestine sarehbe in teoria possi-
Baile: preercbed I Bancz i Oreel & ca-
rente el ramo Vita in [talia (ma po-
trebbe affidare alle sue numerose
retl estere by distribuzione in Euro-
el impenine Messing non pud cre-
scere nel Vita domestico, ma o fa-
rebbe volentiert all'esters, dove In:
tesa resta pooo presente malgrado
annidi tenlativi e plecoke operaeio-
ni, Ma questa & una prossiina, cven-

tuale puntata,

Eiadn] il el
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L'OPFERATIONE

La lunga traversata di Cimbri
da Bologna a Rocca Salimbeni
nasce la seconda banca italiana

Dopo lo scatto in avanti con 'acquisizione
di FonSai nel 2012, ora il gruppo assicurativo
punta a un nuovo balzo e batte cassa tra i soci

Carlotta Scozzari
M agari non sard stata proprio
come 1a sua recente traversa-
ta atlantica a bordo df un ca-
Lamarane. In ogni caso, i
viageio che sta conducendo Carlo Cim-
bei da wia Stalingrado a Bologna verso
Boeca salimbeni a Siena, dove ha sede
M, si@ rivelato pih ongo e asventuroso
di quanto lo stesso presidents di Unipol
5i aspettasse. Gid nel 2024 Cimbri aveva
tentato {1 matrimonio tra 1y banca parte-
cipata da Unipol Bper e Moote dei Pa-
schi, ma il disegnoaveva incontrato be re-
aiatenze del governo Melond, Cosl Cim-
bei, da sempre abile a tesserée relaziond
trasversali. ha aspettato che i tempd fosse
o msaburi e che il governo polesse accel-
tare un‘operazione di questo ulﬁtuda.]:ﬂr
te di un gruppo assicurativo, Uindpol ap-
pranta, a destra tradizionalmente acco
stato alle couperative rosse, Nel [mattern-
P, e trovato ] pertetto alleato: 1 nume-
ro une di Intesa Sanpaoclo, Cardo Messing,
ilhanchiere di sistema per ecoellenza.

Be offerta di Tntesa au Mps andri in
porto, Unipol acquistera G35 sportelli
bancari senesi, ciica la metd di quelll at-
Dol s maee] SBOEES hamoow realizcato il
et tra 400 e 460 milioni, L'esborso mas-
almo sard dl 55 millardi, 2.5 ded quall arrl-
wiranno da un aumento di capitale cle e
con secie al 48% del capitale ai somis gil
fmpegnate a sottoscrivere. Dopodiche
Lnipol propaerra la fusione con Bper (di
cud ha il 40¢% con derivatl ma in azsem-
bieanon potrd votare) & la nuova denomd
peione Banca Monte dei Paschi, Se tuiuo
andricome da pland, Unipol salieh al 405
feon derivati) del nuovo gruppo da 2600
filiall senra lnciare unOpa. «Mon oom-
priamo sportelli - ha precsato Cimbe -
ma unag bancas che, completata la fusio-
ne, o5ard la seconda in Halla per rete, im-
pieghi e rmocolia direttas, grandeze che
sesondo e stime ammonberanno fspei -
vamente 3 170 o n 225 miliandi,

Del resto, da tempo Unipol vuole una
hanea ioelehee & Aimasta una veechin oon-
versazione tra |l predecessore di Clmbr
Giovanmi Consorte e Piero Fassinol, Esotto

Cimbri che questo desting sl compie. Do-
e il mom brillante csperimenbo domestion
i Unipol Banea, Via Stalingrade negli ulti-
mi diisei anni & & rafforzata nel capitale di
Bper, La compagnia bolognese ha anche
pumntato sulla Popolare di Sondrio, pol net
H)25 acquisita da Bper, Grazie al contriba-
1 dedle due partecipate, anno scocso Uni:
il b realizzalo un utile neito consolids-
todi L3 miliond, dato che scende a L3048
mmlinnl considerando sole 1l business assi-
curativio e i dividendi delle banche, Cimbri
e di recente spiegato che ritiene gli istin-
i di credito «mobto pid capac di distribui-
re strumenti df proteziones nel Pacse «pil
sottoassicurato dBEurogs.
Lracquisizione degli sportelll di Mps
per Equlta & sun'‘opportunith Intercssan
te per consnlidare | posizionaments nel
spbtore haneario italiano, con wn paoten-
Ziale significativo di creazione di valore
sia peer Unipod sia per Bpers, «Linipal -
commentana da Kepler Chevrens - com-
ra @ preczo basso un agset strategicoo dl
distribusiones delle proprie polizee e o
waa per consolidare il controllo di Bpers.
Intermonte pensa che I'nperazioneg «gia
secrescitiva di vabore per gl Investitori
dizposti a guardare oftre la diluzione di
hreve termines legata allaumento di ca:
pitale, sAndremo 4 chieden: al memsalo
denars - ha detio Clmbe - dopo 14 anni
dall®ultiro aumemtos, servito per acoul-
sires nel 002 il gruppo Fondiarz-Sai (e
zie a un‘alleanza con Mediohanca), «per-
ché riteniama che questa operazions po-
tri avere un successo analpgo:, Allora
Unipal fece uno scattoin avanti nel setto-
reassicurativo descritto dai numeri di bi-
lancio del 2005 quell’anno la mecolla
premi del ramo Be Aulo ammonid a
5226 millonk, 3074 milioni ded qualf pro-
wenient! dalle compagnie acqulstie. Men-
tre pel Vita la mecolla diretta nel 2003
raggiunse 6,983 millonl, 3.858 del quall
grazie al gruppo FonSal, O Unipol &
prorta & un nuovo scathbo, per vendere la
proprie poligze mmie ghi sportel 1l della
seconda banca italianas dietro a Intesa.

S T TTH S ST
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3,5

i..lrup-l:'l paghara gi sportiedl
oli Mps fino a 3.5 méardh, 2.5 dei
gpuall day aumento di capitaie

CARLO

CINSBRT
Classe 1965,
# presidente
di Lnipol
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LO SCEMARIO

Le ultime mosse
del risiko passano

da Generali e Delfin
[l riassetto della cassaforte Del Vecchio

eil controllo del Leone potrebbero
far rientrare in pista Unicredit. Banco Bpm
frenato dalla presenza forte dei francesi

©

Orcel éimpegnato
inuna dura battaglia
conle autarita tecesche
perCommerz, Ma
intanto parlaconiverticl
cl Trieste di possibili
accordi industriali

Caovanni Pons
I | blitz di Intesa Sanpaolo
su Mps, dopo un anno g
mexen o slenedo, ha
splazzatogl avversri Sia
Uniecredit chic Banco Bpm, gli altri
e g bord irnpostanti del risikoban.
carto Iniziato nel'autunna X,
devono or stucdiare le posslyili
coniromosse & un'operazions che
rischiadi eszere quasi delinitiva,
Forse non & un caso che F'opas
i Tnatessa Sanpacdo arivi in un m-
menta in cul Andrea Oreel, [l nu-
mero uno di Unieredit, & fortemen:
e Eovpeeinado nedla s camiprdna
tedesca, Ha lanciato anOps sulla
Commerzbank partendo da un
2% di aziond gid possedute e atira-
verso acgulsto o prodotd derdva
Li Ja b ikaliana ba gid dichiara-
todi poter arrivare al 54% del capl-
tale, Lofferta Snird intormnoe af 50
Tuglio e in quel momento &l saprei

I I.'ﬂF'lHHJI"E

duale zard a3 quota delindtiva di
possesso, Ma in ognl caso Oroel
nionasti la strada splanata nell'in-
tegravione delle due hanche in
quantn sia la politica tedesca, in-
carnata in questo momento dal go-
vernn Merz, sia il management e i
sindacati di Commerzbank, conti-
nuano nedla loro strenua oppeEst-
riome all'vperazione lanciala da-
gl italiand. Nella migliore delle ipo-
tesi Oreel, con in mano uns consi
stente magginranza del capitale
di Commerzbank, dovri comun
que sedersl a un avolo per iR
re con 1 tedeschi. Avere contro la
poditics e anche | regolator] tede
schil, dalla Bafin alla Bundesbank,
potrebbe infattl rendere non scala
hile La montagna, Le doe carte che
Orcel ha ln mano per rasserenars
il clima sono in primds la proposta
di uma fusione della Hypoverein
shank — banca gii posseduta & ri-
strutturata negli anni dal groppo
Unicredit — nella Commerzbhank
mantenendale quikate insiems in
Boraa a Francoforte. E se ol non
bastasse 'arma finale potrebbe s
gere lospostaments della sede del
gruppa da Milano in Germania o
in un paese neutro. Ma questa pas-
g0 potrebibe risvegliare la politica
italiang che atiraverso arma del
golden poaver, se e un o’ Spuan-
tata dopo gll Intervent curopei,
rentrerabbe in gloco, Tn ogni caso

SCENARIO BANCHE

Oreed ha davantia sé aliri dee anni
di lavoro per prendere pieno pos-
seas0 della Commerzgbank e la do-
manda & &, in questo fangents,
ha interesse a ripartare o sguardo
sul risiko italiano,

Uma contro offerta di Unicredit
su Mps sembra al momento mol-
tor difficile, Innescherchbe una
battaglia al rialee con Intesa San-
paols, che sicuramente non ab-
bandanerebbe la partita, &5l an-
drebbe a scontrare con un fronte
che comprende anche Palazio
Chigi, che ha benedetto 1opera-
zlone lanciata da Carlo Messina e
CarloCimbri.

In alternativa Orcel polrebie
toroare a rvolgers gli occhi sul
Bance Bpm, che al moments sem-
bra esclusn dal prossimo consoki-
damento. Ma ¢ uno scoglio non
indifTerente che =i chiama Crédit
Agricole, 11 ministro Giancarko
Ginrgetti, Htolare del Mef, per im-
pedire la scalata df Unicredit a

H
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Banco Bpm nel corsode] 2025, ha  P'Agricole ned -:a]:r'it_a.l_e il Banco  sco Millerd, numero uno di Delfin

permesso alla banca francese di
salire pel capitale di quella mila-
meae fno al 23%, che potencial-
mente peh diventare un 30% in
quanto gii autorfzzato dalla Bee.
Oreel dovrebhe guindi sedersi a
un tavolo con § francesi perdisco-
tere il rinnovo del contratto df di-
stribuzione dei Amundi
sugll sportelli Unicredil che non
aveva Intenzione di riomovare. B
offrire ai francesi anche gl spor-
telli che risulterebbern in ecce-
denza da una eventuale fogione
tra Unicredit ¢ Baneo Bpm. Tratta:
tiva non facile vista la posizione di
forza raggiunta dall®Agricole nel
IZ!iipilaH: i Piazza Mesda. Salo con
una inversions a U del ministeoe
Giorgett] ¢ con un intervento del-
Pautorith antitrest itallana sulla
pemsizione conoguistala da Agrico-
le in Banco Bpm senza fare I'Opa
{4 consiglier], due sindac, il presi
dente del comitato controflo & ri-
schi, il potere divero sull®elezions
ded nuovl verticl) Orcel potrebbe
avers una chanee nelle trattative.
Ma le probabilith che cld suceeda
somormolts hasee,

DMaltronde 'operaxzione di Mes:
sina e Cimbri ha dimostratoe con i
Falti che avere un @roppo banca-
rio francese a un livello cosl alts
nel capitale scoreggla le operazlo
ni di sistema, Nella comuenita 6-

Epm avrebbe patutn svolgers
rualo di supportoa Intesa al posto
di Unipol-Bper. conguistando an-
chepii di 630 filiali di Mps. O in

vece la banca guldata da Glusep-
pe Castagna & Massimo Tononi st
trova in un angolo da cul & diffici-
le wscire, Lipotetica fusione alla
parl & tramontata e una eventuale
controafferta sa Mps, che potreb
be essere gradita al cda gulidato
o Lubgi Lovaglio, & molto difficile
o digpendiosn da confezlonare,
Inoltre avrehbe [l supporto dells
Lega ma andrebbe 8 scontramsi
comn il fromte [ntesa-Unipol-Caltag-
rone-Falaro Chig. Eavrebbse il di-
fetto, non trascurabile, di far di-
wentare 'agricole azdonista, sep-
pur i iretbo Ji Grenerali,

G be Generali, la cassaforte de-
gli italiani e l'obbicttiva wlimao
ded movimenti degll ultimi sette
anni. La Medisbanca di Alberto
Nagel & caduta proprio per non
aver trovato per lempo una 2olu-
Fone che mettesse i3 sua quota
del 13,2% del Leone al sicuno da ine
Leressi esberi. Aveva provabo a G
In concambiandala con Banca G-
nerall ma mon vi & riuscita, 11 con-
tralle della compagnia di Trieste
gtava finendo cosl nelle mani di
Caltagirone se solo il 15 aprile scor
50 fpase riuscito a plazzare Fabrl-
zlo Palermo alla guida operativa

edi Essilorl.uxottica, che ha soste-
auto LovagElio nella rdeonferma al-
la puida della bancascnese.

La conscguenza delin conferma
dl Lovaglio doveva casere [l mairi-
monio tra Mps e Baneo Bpm, visto
che anche la banca di Castagna
ha votato contro Cal [ Con
lavallo dell’Agricole. La Bangue
Vert non a caso sta alutando Mille-
rineldificile rasseito della cassa-
forte Delfin, che potrebbe richie-
dere la vendita di tutte le parteci-
pazioni finanziarde in swo posses-
eo, commie il 17.5% di Mps, il 105% di
Generali, i1 2,7% di Unicredit. Pro-
prioda guesto riassetto, cul parte-
cipa anche Orcel con Unicredit
proprio per non lasciare troppo
spazio al francesl, e da ultmo an-
che il Bancao Bprm, pud scaturire la
prozeima mossa del raiko. Con
Generali ultima pading da mette-
re 3 posto, Intesa, se andrd in por-
to 'Cpas su Mps, sl puadagnera i1
posto di primo pretendents, da-
vanti a Delfin (0%}, Unicredit
(95}, Caltagirone (6, 7%), Beoction
4,5%). Ma queste pedine song in
movimenta, Orcel o Philippe Don-
net stanno pardando di aceordi i
dustriali e quindi T'ultima maossa
paotrehise essere POpa o una fsin-
ne di Intesa o Unicredit ¢on la pri-
A Compagnia assicurativa italia,
Per formare un campione bamnca-
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