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Limpatto di Banca Etica:
effetti socio-ambientali
positivi per il 91% dei prestiti

ca partono subito due tpi di strotorie: amea pii -

dizionale ¢ tecnica, baswia sul dau scenomicl & G-

nanziari, Ualira & istrstioria socio-ambiesniale, che
va 8 migurare il valone sociale dellattivith da Ananziare, la
coerenea con i valosi di rifsrimento dalla banca e 1a credi
bdlicy del sogeerto affidarario, Gran parte di queste {somt-
torie “eticlye” daflidata alle "persone valutarric sociali’ so-
ci di Banca Etica che come volontar reccolgono be infor-
mazinni e preparano un rapporio sullattivita di chi chie-
de il credito. Listrutoria economica e guella soclo-am-
bientale hanno par importans nells decisions finale. Ean-
che grazie a quasto metado che lo scorso annoe, come fe-
stimonia il Report di Tmpatto, Banca Elica pud dive che il
A1% del credito erogato (485, 1 miliond di curo di imipieghi)
ha avuto un impano positye misurabile,
Sitraren per esemphe di 1,786 nuod postl di lavoro ¢ 2,103
proastii ol lavoro “salvati” gracie ai workers buyoud, be impre-
g2 in difficolth rlanciate dal dipendend con Calute della
banca. Ma anche della spinta all imprendivoa fermmini-
ke, con leimprese "rosa” che rappresentams @ 26.3% di quel -
e Mnanzdale, Sul fmonte ambientale, nel 2025 Banca Etca
ha erogato 143 milioni di eure per progetd legati alla ran-
sEITMIne, pu.nncttnnd.n i installare 232 megawait di im
planti da fontl Ainnovabill, evitando 'emissione di olire
22mila tonnellate di anidride carbhonica, Ci sono poi le
Amila persone Fagili niviate grocie ai 1204 milioni dieo-
riy per progeit di assistenza sociale, le 1.700 pemane ac.
colie ned 530 alloggl nef progett & housing sociale realiz-
galicon gli A1 miliont di ewro di credit erogati dalla ban-
ca, olire ai 34 midiond di mutui agevelati per la prima ca-
i, Abiri 52 miliond di ewro di creditl nell'ambite dell’inge.
grazlone hanno permesso di aecogliere Bmila migranti ¢
aiutarne alivi 10mila. A futio questo siaggiunge La rendi-
cortazione defle emissioni indirette {fecnicamente le emis-
shani Scope 3] BEanETALE daall' ineera catenia di vabone: oo
plessivamente I portafoglio del Grappo Banca Etlca gene-
ra BT mila tonnetlate di GO equivalente,
« Banca Etica dimosira che & possibile governam: una ban-
camisurando E]i imdicalor sociali e ambisndali con lo stes-
50 rigore che riserviamo ai parametri Ginanziari ¢ petrimg-
niali= hha dichlarato Nazzareno Gabrselll, direttore genera-
Iz di Banca Etica, Mel Report di Impatio, bn banca richiama
Varticolo 5 del suo Stanite, dove ticonda che *Ea linanea sti-
camente ofientana & sensihiie alle conseguenze non eco-
nomiche delle aziond economdehe” Eancora a quel passag-
gio che fa riferimento il presidente Aldo Sobdi nella pre-
e @l repo, deordanda clis sguesto documento o
& rlchilesto da nessun obbiigo nommativa, ma & un adem-
pirnento morale nei confront delln mostra cormumite:
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[l governo: offertainadeguata, sia indipendente. Gae Aulenti intanto raggiunge il 55%
In Borsa gruppo di Plazza Gae Aulenti ¢ minare sulla vicenda.
UniCreditsudel 4,17%  salito del 4.17% a 77,68 euro. gﬁ{;cluumnmlrl:mdqp]nllglu-
a Milano: per la prima Cléy significa che 11 valore cor- » quando si sapra la quots
volta, I uﬁt; ;.ET rente dellofferta sulle azioni  ufficiale e definitiva di UniCre-
. Commerzhank & pari a 37,67 dit ¢ Commerz? Se sara al di
Commerz & a premio euro, mentre le szion] del-  S0pri del %, UniCredit potri
Nell'uliimo giomo di aper-  Fistituto tedesco sono passate consolidare Commerz & bilan-
tura dell'offerta pubblica di & mano a 36,37 euro (+0,44%) OO € prendere il controllo del-
scambio, il governo tedesco @ Francoforte. Dopo esser sta- 18 Dinca perdan atiuszione al
respinge seccamente Fassalto 3 a sconto durante mtto I pe- P00 che prevede 21 miliardi
a Commerzbank di UniCredil  riodo delle adesiond, cosl, Tof- O utile nel 2030, Se sard anco-
che, pert, 51 & intanio portata  ferts della banca italiana ¢ an- ™ @l di sotto di questa soglia,

olire B 4% del capitale,

Il eneine i Berling, socio al
12, 7% di Commerzbank, éra
seoniato dopo l€ numernse
prese di posizione del cancet-
lkere ledesco Friedrich Merz,
Duesta volta, perd, & anche
diffusamente motiviio, A
tutto, ned respingere «l com-
POrtamenio saivn i Uni-
Credits, 1 comitato direftho
interministeriale ha detto di
poatenere «la strateia Al indi-
pendenzas dl Commerz. 13
seconda banca di Germania
wsvolge un ruolo importants
nel finanziamento dellecona-
mia tedesca ¢ delle piceole e
medie impreses ¢ «in quanto
grande datore di krvoso, & cen-
trale per la piazza finanziaria
di Francofories, soilolines la
mote diel governo. «Entrambe
gqueste funzioni — prosegue
— dewono essere garantibe an-
che i fuburos.

Sotto I profile Ananziario,
infine, Berlino ha giudicato
l'elferta di UniCredil «non
comvenienies perché priva di
«un premio sdeguato fspetto
allatiuale corso delle azioni
Commerzs, In realid, muitavia,
her le azfoni di Commers lsan-
no chioso al di sotto del con-
cambio proposto da UniCre-
dit, A Piazza Affarl, Infatt, il

data per la prima volia a pre-
mic. E del 3,6, segno che il
mercato vede con fevore la
puﬁll:rlllm che Commers con-
fluisea in un gruppo bancario
di maggion dimenskoni,

Per sapere s questa ewn-
tualiti 51 tradured in realtd, oc-
correra attendere aneora gual-
che setiimana, Dal 20 glogno,
per due settimane, ¢ cioé fno
al 3 luglio ¢l saranno infattd
templ supplementar dell'of-
ferta. in cud chi non ha aderito
potra farlo ¢ consegnare le
proprie arloni. [ dati definitivi
vermanng percit pubblicat '8
Tuglio. Nel frattempo, partita
dal a7, TmECredit si é portata
di certo al di sopra del gos di
Commerzhank grizie ad ade-
siomi pard al 12,40% del capitale
24 3,2% i derivatl con solio-
stante azionario. A cib £ ag-
ginngono aitrl strumenti 1-
nanziarl che portano l'esposi-
zione potenziale olire 11 55%,
ik o somo converibili in G-
toll. Questa scabila «insolitas
ha genersto 0n aspio SCOaT e
fra UndCredit ¢ Commerzhank
che 81 somo FECiprocamente
accusan di scarea rasparenia,
deferendo la questione alla
Bafin, la Consob tedesca. An-
che ka Procura di Francoforte
ha avviato un'indagine preli-

la banca guidata da Andrea
Oreed polm acquistane alio G
toll sul meTcato senea incorre-
re mellobbligo di promuoveres
uropa, Se infine UniCredit si
Dffesterh & una guota inferion:
al 5w ma comungue tale da
assteurarie [ scontrollo effer-
thvnes di Commierz ai sensl del
diritto tedesco, scatterd co-
mungue 1l consolidamento a
hilancio,

Al dila del muro di Berlino,
Insomma, la via appare (rac-
ciatz ¢ dovrebbe portare Com-
mer sotto | comimollo di Dnd-
Credit. A guel punto, il con-
fronto fra | verticl della banca
lraliana e 1l governo tedeson sl
sposterd in conskgliodl anmd-
nistrarione ¢ riguarders non

i1 temd finanziar ma scelie

ndusiriall quall, appunto, 0
credito alle imprese tedesche
i dipendenti,

Francesco Bertolino
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Risiko

Banco Bpm, il board conferma
l'interesse per la fusione con Mps
Ora e Siena che deve decidere

Lungo mnsiglm feri per
Banco Bpm, Listiouto i Pixe-
za Mida ha Inkziato a magiona-
e s codne rentnare in partita
sul Montepaschi, dopo che In-

ragionament senza fare com-
mentl. La banca francese, pri-
m arionksta di Plazza Meda,
gegue oon altenzione | movi-
sl Bul mercato viene rife-

tesa Sanpaolo e Unipol glf  nota probabile una salita a ri-
hanng sbarrago la strada kn-  dosso del 24,9% in Banco
ciando un'opas su Siena, [l ceo  HBpm. Ma c'8 anche chi ritiens
Giuseppe Castagna ha illuo-  possibili manovre pin ampie.

sirato al consiglierd la propo-

Dopo la dapertura del risilo

sta avanzata la soorsa settima-  sono tante le vod che hanno Giuseppe Castagna ceod Banco Bom
na da Infesa e Unipol, per ca-  inideto a circodane sul merca-
pire come mooversl. La strada  to. O chil ipotizea un possibile
& stretta ma Iidea di un amer-  colmvolgimento delle Genera-
ger of equuales resta conferma- 1, in asse con Bpm e Agricole,
ta anche se la distanza trala  per rispondere alfopas di In-
mpilallnaziune delle due  tesa-Unipol, in una logica di
banche si & ampliata artivan-  spartizione degli asscl. Chi
do @ n miliandi, E ltavia ne-  guanda a UniCredit. E chi ritie-
CessATEO (Moware und soludione e che g Bpm dovesse deci-
che renda pity interessmte pet  dere di fare un passo indietmo
i soct di Mps scambiare aziond sy Mps, | francesi dell Agrico-
con quelle di Banco Bpm inve- e potrebbero tentare una fu-
ce che di Infesa sanpacdo, che  sjone,
ha messo sul tavolo anche 1 Duranie i1 consiglio non sa-
eurn in contanti ad azione. L pehbero state prese decisioni.
lettera inviata da Mlazea Meda 5 attende una mossa da Mps,
a 5lena domenica scorsa pro- — che non ha chiuso la porta
pone Favwio di un dialogo T Piazza Meda, 1 board che i &
definire un concamblo perla  dunito 1a scorsa semtimana a
fusione, senza comrispettivl In - Rocca Salimbend ha deciso di
contantl, E probabilmente  gyviare Vanalisl sla della pro-
uno del pund su col Banco  posta i fusione amichevole
Bpm dovra magionare s¢ vuole  presentata dal Banco sia del-
renirare in partite. [ntesa ha  T'offerta non sollecitata & In-
messo sul tavolo 3 miliardi  tess e Unipol. Castagna atten-
cash ed & sulla componente in - de sdesso un passo formale da
cantanti, pits che sul congam-  parte di Luigi Lovaglio per se-
bigy, che Costagna dovea kve-  dersd al tavolo. La pas.ah’lu.' Fil-
rare, T grandi fondi sono pili  le scattata in allopas
attenti & guests che alle siner-  di ntesa-Unipol non 1o vieta.
gie polenziali, 1 22 gingno Lovaglio fumira i
hﬂ corso deélla funione | consighio per caplre come po-
consiglieri in quota Crédit  sizionars,
Agricobe avrebbero ascoltato i Fadarico De Rosa
o RO [T AT S T
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Volti
e imprese

Il rapporto
Findomestic
e le donne

? indipendenza
economica delle
irakiane & migliorara

mia resta strada da fare
specie sul fronte delle
decisioni fnanziarie e
degti investimentl. E
quanto emerge dal foeg
dell'Csservmtario
Findomestic. (In il cen
Mareo Taraniola).

—
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Sussurri & Grida

Bee E-R, raceolta 4 36,6 miliardi

Wel 2025 le g hanche della Federarlone Boo del-

I'Emilia-Romagna hanno reglsiraio una moeolia

Dale i 20,6 vl Bamdd A eviro, Crescono | soct del

3,4% 3 155.047,
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Il fragile muro fedesco contro Ore

Ii im0 campinne hansano eurepen
sta mascendo noncstante I'opposizio-
ne dellaGermania. E' Fimpressione che
6 trave dal bofts e risposta tra Unicredit
e Commerzbank, che ieri ha fatta reg-
sirare [n boeeipfura wificiale defl’offer-
ta publdica di seambio da parte del go-
verno federaledi Friedrich Mers, Noso-
stante questo, il titolo della banea italia-
Mﬁﬂ;ﬂﬂﬂhumwmﬂadt
aequisti in Borsalpiti 4.2%), segnoche
investitars eredona nells buoma riuse
dell'operarione. L'agenma finanziaria
statale, azionisla di Commerzbank con il
125%, ba detto che non sonsegnerh |e
azbam perchié "offerta non & ecobmmica-
mvembe fattibile @ ha sollolineato che il
pwverne  “sostiene  [indipendenaz®
el stitwio di eredito visto il “mnolo vi-
tale” nel Ananziamentn dell'economis
tedescn e delle pmi. Eppure, anche que-
Haprmfjipmlmn{]: ma_nl‘ﬂ::i&qte a
dharrare i a Unieredit, che 51 &a
[Ilmm‘.mmmudﬂummma Em
Tare o terming un'operaione conf
dunagluﬂitdlthl ricevitodai vertici
dell Unione europea. In mealtd, o'é an-
chee nn altro apettoche Bnmorisee la sca-

It *eross barder” di Oreel & ciod chie il
governa federale tedesco non ha stro
mendi Mﬁﬁuml adifferen-
i di quandn ha il gowerne italiang
con il golden power sull'operazione
TInieredit-Banco Bpm o quello spagno-
Iy, che b imposto abeune preseriziond
alla fasiome tra Bbwa e Baneo Sabadel],
Insumma, 'unics chance che bo Merz &
o sl erive allaferta di Oreel lerl ul-
fima giormo dell'offerta, che vedra, perd,
un prolungamento di 15 glomb, le ade-
s sna0 arvivate muas al 13% poertan-
dola partecipaziane diretta detenats in
Commerzhanh al 437, abbastanza per
conirlare assembles dei soci . Caleo-
landn gli stramenti derivati i man o
Tnieredit, Gae Auleati & gié potenzial-
memde ol 56%. Non ¢ un caso che Oreel
abbia glh fatto sapere di essere nelle
comdizioni di azzerare il board della
banca tedesca | prossimo anmo & di pre-
vedere nel giro di tre anmi una fusione
tri Commerzhank o Hyb, laltra banca
contrilata {n Germands da Usideredit
Be riesce, & jome bancaria
che nasce 3 spallate ma resterd nells
sboris, (trarmar )
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FeduF:

educazione
e - »
nanziaria

leva strategica
' T Antonio Patuet-
Lw i i, & & augurato
o Leducazione finanziaria & oo B
uno stunento esseicile P popaymnomia scolastica, non
capire il mondoincuiviviame. E P i e ety
uma sintesi possibile dellasseme P —————
bleaannualedi Fedul lnFonds- L e
zione per leducazione finamzie- Fedrfﬂ'lamu:ﬂlim:rm'nm;u—
e Ezotie it i Fare educazione finanzia- Lucchini
ifusione della coneapevolesza. 1 Come “educazione
died temid economdc o finameiard IEP!"EITEMMMPHH.I&—
nella vita ci utt  giomi. «1 “edu- &fﬁm‘“wm'ﬁ;
cozhone finanzark non & una

dlizlka liberts in un momcdo nsta
ca» ha deto Stefano Lucchini,  Doooul frontedelleducazione -
presidente di Feduf «Lsducn  Toan s ncrcan leurgen
Eone eeonoimica ¢ finonziai - itk previden-
ha aggiunin - & uno Smenin. oy e della Jongevit, Noa
per usdire da una condiziome di :
minorEh per assumene decigio- 8 G0 5000 intervenut il presi-
nidi hingoperiodoinunmondo  denite Inps, Gabriele Fava, ¢ Tex
che deve imparare a convivere presidente Istat, Gian Carlo Blan-
nells Lincorterzn EiArdo. Ma anche (I cardiochi-
& ineliminabile ¢ il schio non ~ Furge Massimo Massed], che ha
pus essere evitan ma soficlinesto in modo un pa’ di-
1o Eeeo perche dalleducazione sruptive, la necessits df puada
Firimriiaria dobbinnmo iﬂlh-zcu:lhhm:ﬁl.rmhﬂiﬁe
o un aiibn &l nostre decisioni Incerterza con ur
dh.uir:ﬂmuh- trasversale, che & la caratteristi-

il @
Eauimg;:: Seccmdoi dat Ocse, solo il 44.3%
civica non a - degll ialiand ha competenze fi-
50 ormal inmo- nanziarie adeguate, mentre ap-
ot sl pena poco pil di un terzo dime-
te nel sisterna ara di COITETE-
delly formazio- mete ottt ecomomic di ba-
ne scokastica, 1 e
presidente Abi, M. Bar.,
=l Wk =k A TR
W .-_-E 3 It'
oyl oy
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Btp Italia Si a 5,3 miliardi
«Ora guardiamo ai fondi»

»11 direttore del Debito Davide lacovoni: «Aumentano i piccolissimi risparmiatori
Allo studio un possibile titolo anti-inflazione destinato agli investitori istituzionali»
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giomoe mezzoinpii periletaillpo-  flessioni su possibili strument ag-
Gl .‘mnm 57% tremmoanche svereunimportopl  ganciat allinflazione italiana dedl-
rotomido, vedrerno venendis, Non of  cati agli investitort istituelonall sis
DEL PROGRAMMA 2026 1 st i sorms oty P2200lsiestert Ssmlavorano
per capire s possa esistere una do-
me HJISSIHU m“ﬁlwm i manda strutturale da parte del mon-
RESTA ATTORND A b "y, doistimzionsle, che nelle analisi fat-
spariaknic sugli kreitiior 8¢ I PASSALD NION £73 PATTCOLIITET-
mmmm duali & legata anche alla scelta di ie elevaiie, ha ricordaie lncovoni,
alcune caratlenstiche g, o 6 domands struttirsle po-
LEMISSIONE fﬁm‘:m m]m:ﬂm]m TSN ST Ul U pro-
ROMA Al secondo giorno di coloce-  cedobe, anche quests & basata su un Mﬁwﬁc&%j
mento [l nuovo Btp Halia 5i ha supe-  tasso mobtiplicato per Nimports no- b, Quanto alla vecchia cor v
rato | 53 miliardi di raceolta. <02 niinalke acquistatos, soitolines Jaoo- nr:-.HBrplmH.mmstrr i Mﬁ,
un'attenzione molto alta sul prodot-  voni nel giorno in cul Istatha confer- R
tow, ha commentatol direttore gene- — maoper maggioNnflazioneal 3,2%, Wil € una per banche, fondi e assicu-
rale per i Debito pubblico del Mef,  «Ma come si calool questo tasso?  Taziond: -ha fanzionsto per un po' di
Diwvide lacovoni, amlb:rqula:-fmll Con la somma di due componenti;  tempo-. | flussi degli istituzionali si
Messiggern, svediam uni buon f-  una flsss, che non sard Intaccats 500 Invece wn po” ridott! con I tem-
scontrodagliinvestitord. Tralalroll — peppare in caso di deflagione.euna. PO
rasmero dei contratti & crescule & govanciata allinflagione ded seme- Ikt arrivari quasi alla fine del
questo visod dire che lanenzioneda  gipe Con ke somma & quesse due semestre dellanno, (| Tesoro
perte ded piccolissimi risparnidatont  componentt otteniamo il tisso che &gl a1 56-57% del proprio program-
¢ aumentata rispetio 8 quello delle  andr moltipicato per limportono: — ma di emissiond. Al momento «fo-
n‘hmtﬂ'dﬂﬁﬂmmm minales, Yenend scomso, intanto, | blettive rimane quello & 350-360
B, kﬂimmmﬁ Tesoro ha comunicato il tsssomini- — milliardi di euro di bond, quindi di
nuove hond agganciato all mo garantito, flssato all16% Tasso  emissiond diciamo i titoli diversi
ne nazionale sono statl oire 7imdla — che pellultimo gormo df collocs-  dai bond» apgiunge ancors kcovo-
chesiscmmanoaghiolireSimiladel  mento potrd essire manfenuio op- i, «Nonostante un quadro interma-
primo giorno. Gli ordind arrfvati i pure rivisto, ma soltanto al rialzo, monale non semplice il mercato ita-
ammontano & L8 miliard. Dagho  .ng une parte gl iovestiton hanno —— aneg ha tenuto, Esiste una compo-
medio & stato di 30751 ewro (33540 ancoraggo fisso, che garantisce nentesempre piisstabile di imestit-

nel secondogiormod el embissone &

: 20 s i, che mamtengono be peeicion ac-
O BaSpetto ad alri ttol della to, dallaltrola protezione controlin- — quieite & non se ne disfano ol primi
Hispetto i defla stessi  figdoes, sotifines ancora il guar- :
famigiia, la versione “5"del diolo,in+ gjano del debito pubblicoitalisne. gurment divolatiliva, Unsegnake per
collocamento fino a venendl alle B3, 2 memolto imporantes,
rivolte quests wobts al solo mercato | FONDE AndreaPira
retall. Rispetto al passato =con U [y parallelo il Tesoro ha aviato ri- P

ka remanerazione dellinvestimen-
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Davide lacovoni, direttore
generale per il Debito pubblico
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Iiribunale di L[] a chi saranas ] dell'aumento onera
Volksbank, prima class action finanziaria in Italia
o Animia Mussia la banca olire 95,7 milioni.
— Il prezzzo delle azion:, tuttavid, non venne
stabilito di una perizia 7 ndenle ma

della Stidtirober Violkshank cai i

gudici del Tribunale di Venezia
hamno date ragi onE contr 1istiubo di
credibo altoatesino. E la prima volta in fta-
Tra ehe un'sesome codlettiva nel ssttore fi-
namziario @ stata ammessa., Tode bﬁ-l.;‘!ﬁ'ﬁ':
e presentate in passato comtno
banche - dalla Banca are di Han, al-
la Banca Popolare di Milano, fino al
Monte dei Paschi di Siena - si sono anena-

c o5 metion sceolin per 650 azionist

e
Croells contro la Bancs Popolare dell” Al-
w0 Adige & stata invece ammessa come
apzione collettivae nspettonds il criterio
dell"omogensita delle domands [ahmm i
risparTmiston era stata consegnata e stes-
sa scheda prododio) e ha avulo successo
anche nel merito con il tribunale di Viene-
zim che, dando rugione ai fcomenti, ha
EMesan un' ondinanza incaricare due
periti tecnici d'ufficio di accentane il dan-
nov e i identificans tutti gh avent diritto,
Le stime che circolano a chi si &
o della cansa sono di danni complessivi
4-5 milioni, olire alla vahstazione del
o maowale che & stato richiesto, ma
dd?;m]edmmmmiunh:iamﬂi-
lire I'

Imprto.

Laquestsome risabe al bignnio 200 52016
uando Stdtiroler Y olksbank avvid il raf-

o putn-

moninle Becesia-

Fite a trasfonman

T bancs da realtd

A 8-

ariom.

HI:1 15 ln Sdichti-

roler Volkshank

offTi nuove axioni

per quasi 5 milio-

ni b e per -

mieatane i progro
mrémm nefto, Circa 28000 pers-:m-:

0 le EIIIZI-I.L Di q{llu
2n, SEIJ erano gd aebenist delln

shank, mentre |, 200 erano meovi invest-
tori. Il prezzo dell’ arione venmes fissato a
19,2 euro, con ' operazione che fruttd al-

da una delibera del board della banca e
pn-cthnﬂ:i dq}u;ﬁnm che mm—
refin, L.'es i fite: ¢l i
!ﬂlﬂ'ﬁmﬂm :Iimmesnm i soci che
Ty chiieszrn fsst ifar il valore umtaro
a 12,1 enro.
A quel punto di-
venne  evidenls
che il prezeo delle
azioni di 10 mesi

mitsin Asionist

Suctinplos guidato
da Walther Andreans, ¢ al suo avvocaio
Massime Cemigha,
«fl tribunale & giusio alla concheione
che le informazion formie dalin banca al
erwcemaeibn dell emissione delle axioni tra
2012 & 2015 fossero gravemente carenti,

incomplete, tras ti @ fuorvian:
fiw, qﬂﬁp&pﬁgﬂhaaMFm
za, aggungendo che «nella semtenza si
parly mpetatamsnte: di mancanes di chis-
rezza, ambiguita del foglio informativo e
d:grawmmz:dnplrtcd::]hm
Im qquessti anmi | dingesea dedl "istino ha
Em il farto che anche 1" Adbitro per
Controversie Finansiarie presso la
Consob avesse nel frattempo emesso ol-
tre A} decisiond im coi bmm
un comporamenio soomeio -
ﬁr‘n’dhﬁmhn re;:lxlimul danno su-
da% ti delle axioni, segnala
mng]n.nmﬂanﬂuunalwn-
ati finito di-
gﬁm I'i".l'l.'l:li..alu 1 comitato de-
AEIOEN EVevano HWIHI'III'IFHHH.'II'I'
mmlfsﬁcmﬂdt: ﬁrllh!m“ anche
i il edzani BEmpre
nelle operaziond & aumento di capatale
nel periodo 2008-20122. Ma in quel caso
I bamea medhisy un accordo stragiudizia
bz, dimnstrando di tenere al valore della
WFMHW{MMM
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Banco e Amco
in tandem
per mettere

in sicurezza Bff

Wi ban i ol L= i i

IL BANCOE LACONTROLLATA DEL MEF STUDIANOPROPOSTA PER METTEREIN SICUREZZA L' ISTITUTO

Tandem Bpm-Amco per Bff

ll progetto prevede che il servicer pubblico prenda il factoring
mentre a Piazza Meda potrebbero andare { pagamenti
e la banca depositaria. In arrive il verdetto della Vigilanza

m Luca CAarRRELLD
ELura GUALTIERI

anco Bpmm resta in_]ﬂﬂ
s e aprs i

Pﬂ}ér RIT, Asgierme ad Ame

oo, Secondo o riswl-
taa ME-Milane Finanza, Piazza
el sta studiandouna proposn
sall"istimmio milamese in tandem
pon il servicer del Tesoro per poi
spanirst 1 diversi business; Bpm
terrebbe per of solo i servizi di pa-
gamenio e ln bunca depositana,
mentre il factoring con la pebbli-
ca amministrazione andrebhe al
gruppo guidato da Andrea Muna-
.

Fer onk 31 (eaia 3000 3 @' ipoee-
ﬂnlbqnﬂmdlhmaaﬂnw
s il grttuundrhmpurm
nsnlve LT e 1
i da mesi, Chod A
kitahia b costretio I’fnmmvn—
m1lh|imuﬁﬂ5dnpuumdu
ispeione, In ri 1" isawturne
slato dal ceo Ginseppe Sica
avIlo conBab - Abravers
Mediohanca e Morgan Stanley -
E’ indhividuare un comprior:,
\Hﬁ]mﬂﬁh sondari nelbe ul-
1 setmrmane: srnmi di lallm-
meCF+ e Cherry Bank, fo
me Cerbene e pe mmtm:l!m-

mﬁ”mu""ﬂiiﬂ vl

i I acquisso dd]a depositaria di
Bif a supporio della controllui
Arca Fonds,

Nessuna di queste fpotesi ha
preso guota e ora 51 lavora alla

sta Bpm-Ameo. Contattata da

F-Milgno  Finpnza, Piazza
Meda non ha commentaro le in-
dhscrezioni. Sulla cann il proget-
1o potrebbe funzionare. Tra gen-
matp & mmarzo ka banca deposifa-

rid @ 1 servizn di pagamento &
BAf hanno generato un wile bor-
dodi 14 liomi (425% ], peofie-
ti che in caso di acquisizione an-
drebbern a incrementare 1"ulti-
i riga del conto economicn di

Piazza Meda. C° E la conve-
menia del 1l1 un anno e
AFioni Bﬁ' !tﬁj'?e e

51 5000 medl “ultime
ese |'+nﬁ-:| ,F,T-ﬂ?‘"."- al cont in

crescita del primo rimestre, Co-
t1] Lﬂi Ta cqllwlummlu el
na ST0malioni, ben lontana
a1 2.4 miliardi deli"aprile del
2024, Per dhversi analisti, in-
somma, 'ex  Farmafactor
rApprEsenil Un oppoTiuniti
acquisto.

Le difficolia di BIY sono legate
nl factoring, Le regole snnopes
hanno mémtui bermpi 1 ¢l
i crechitn com [ pubblica amimi-
nistrazione diveatana scaduti,
coal la banca milansse ha dova-
to niclassificare 1,56 miluarch
dopo un'ispezione di Bankita-
fia, chea fine marzo ba affianca-
to due comrmdssari (Francesco
Fioretio ¢ Raoffasle Lener) a
cda dell'sstinmo. Le manovre
contabili hamso determinato on
muggions assorbimento di capi-
tale, che ha pomato il et | poco
sopra i fimif regolamentari, va-

bore | e mighorato nel

"IIJI.IZII'JIJII.':.II.I".‘.‘E-

;:#TL‘-hﬁFI TSl eSSl
unacantplarizzarione da 1,2 mi-
liardi a cui Bvorano gli sdvisor
Pwc e Jp Morgan. Bt fisseri il
prezzoento I estate per chiude-
rel’ jone nel ierzo trime-
stre. L imferesss non manea (51
parla i Jo Flowers, Crne, For-
tress. Cerberus @ Davidson
Kemper) visto ched credin soe-
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iD=t sonn garantii in olima
:iEtanz]adlllu- H]Jtu. Per imberve-
MATE EIy EvVeniualy IJ-II'EI‘HI

lrthlim erﬂ in In::';:
In l:nrlulmﬁﬂﬂl:m: % ﬂpm’
1o, rendendi il qguadro su BT pil
chiaro. Mel menre amiverann
anche 1 nsultat dell’isperone
della Viglanea, chiusa qoalche
sedinmana fa, Dal verbale pondo-
vrebbero tn:':mrgmn}_ grandi
sipress e sabn HE RN
rznno girati alla Pmn:ur‘g di Mila-
no, che ha un" inchiestn
per falso in bilancioa fine 2023,

Intanto beri il cda del Banco sié
riuimity per e-.unuuare il

del sk dopo Elml-
liarchi i '[l:lm Sn.u]:llulu (==
Criuseppe Castagna ha informa-
1o i consi glier sulle possibili op-
zioni & disposizione della banca,
che per o ha seelto di aspetire

i risposta di Mps alka proposta
di fussome nlla tata do-

menca 7. Listrada ; £ im 53-
lita e resta il nodo della passivi-
ty rule, che impedisce a Siena
i fare mosse difensive senta
"ok dei sock. MNell unica uscita
pubblica dopo | opas Cast
&1 & mostrato combamvo: «5u-
e 1l1:'|pegl1.'lt|. 1 an :JH‘I'H. Filifi=
de operazione nella quale o
confrontiama con on colosso
che & 7-8 volte pidl grande di
nai, Cuesto & Iudsp'i_r.ih; delio
& IR0 AMMEROEATE », | F1THD-
s i

HOMBE TISET Vil )
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AL TERMINE DELL"'OPS ORCEL SALE AL 55.6% DELL'ISTITUTO TEDESCO TRA AZIONI E DERIVATI

Unicredit blinda Commerz

La quota pud essere incrementata ulteriormente dalla riapertura dell"offerta fino al 3 luglio. Altro
artaccoe da Berline: Uindipendenza é la soluzione preferibile. Ma ormai il premio é salito al 3,6%

™ ANDRES DIEGGENT
FLuCA GUALTIER]

wove tension sul dos-
sier  Commerzbank
i nel gl
chiogve dell’operazio-
ne lanciata da Unicredit, Tesi,
Harno 150 La chiusu-
E.]dsEl'%?qu ﬁepgmdu isfiu-
totedescn, il governodi Berli-
ne & formato a schierarss aper-
tamente contro  1'iniziativa
della banca guidata da An-
drea Orcel.
In una naca la Finance Agen-
cy tedesca, 'ente che pesti-
sce la partecipazione pubbli-
Ca f.uﬁ:;r: al 12% detenuta
dallo in Commerzbank,
ha ribadito che 1" indipenden-
m-:ln]]‘istitu::ﬂf ¥ la
soluzione: Eriii r
1"econommia redesca., Erc-:tnFEn
Berding, I'offerta di Unicre-
it wnon & un’ opeione dal pun-
to di vista finanziarios poi-
che non INCOTPOTE un . premis
uato per gli azionisti del-
la banca di F .
IE governo tedesco ha inoltre
inifp saggressivos 1"ap-
proccic adottato dal grop
creditizio  italiano,  sottoli-
neando il moolo  strategico
svolto da Commerzbank nel
finanziamento  dell’econo-
miia nazionale & nell occupa-
wione nella plazza finansians
di Francoforte. «Enteambi de-
YD CONLINIAre a essere ga-
rantiti anche in futuros, sileg-
ge nella dichiararione,
La posizione di Berlino non
iy sente una novit Fin
doll” sutunne del 2024, gquan-
do Unicredit ha iniziato a co-

struaire 1a 1 1pazin-
e el C inied-e 1" i=tifibo te
desco, ['esecutive federale
hix espresso una netta contra-
retd a wna ibile acqguisi-
Fione, L7 formale lan-
ciata a marzo non ha modifi-
CALO ISR Orieniamenio.

Tra le mobvazioni addotie

TRA AZNNTEDERIVATI
‘Sichiude ’ops,
Unicredit sale

a 55,6 % e blinda
Commerzhank

[RETT Fees L]

dalle sutorith wedesche vi &
anche la valutarione econo-
mica  dell’operazione, Per
gran parte del periodo di ade-
signe all"ops, infait, il valo-
re implicito delle azioni Uni-
credit offerte in concambio &
rimasto inferiore alle guota-
Fon i mercato di Comimerz-
bank. Alla chiusur i Tunedi
|5 1a banca redesca capitaliz-
zava 39 14 miliardi di eurs
contro un valore implicito
dellofferta part a 39,08 mi-
liardi, Eppure il rialzo del tito-
lo Unicredit registrato nelle
ultimme seduwte ho azeerato il di-
vario facendo emenzere un -
tondao i del 3.63%. Un
trend che contraddice insom-
ima la resi di Berling,
L nuove polemiche armiva-
nor ingdire mentre b battagha
ril controllo di Commerz-
nk 51 & spostata anche sul
terreno giudizanc, La Pro-
cura di ncofore ha avvia-
to accertamenti preliminari
per verificare eventuali ipate-
si di manipolazione del mer-
cato pell’ ambite dell*ops,
L'iniziativa nasce da un
esposto presentato dal consi-
gho dei lavoratori i Com-
merzbank contro i_EI'LﬂI‘ti. Al
centro dei dubbi v sono le
rncedalith con cu Unicreds &
rivscita a raccogliere adesio-
ni all’offerta, supernndo il
S(F% come panecipazione po-
tenziale ¢ ragginngendo Iuna
quota superrore al 41% del co-
pitale considerando partecipa-
zioni dirette, adesioni e deri-
vati regolat in azioni (1" espo-
sipionge poteniale sale oltre il
55%).
Secondo il management della
banca tedescae i resen-
tanti det dipendent, 11 nume-
ro i adesioni odfenuto sareh-
be difficilmente conciliahile
?;Tn il h_l:t-l:lil:hl: 1l concambio
EIT0 FESLLEY & n par-
te del pericdo rri!:rnngﬂmrpllv&
mente mispetio alla vendita

SCENARIO BANCHE

delle azioni sul mercato, [
i il sospetto che una guota
significativa delle  pdesion
possi essere collegala 3 com-
plessi contratti decivati utiliz-
zati da Unicredit per costrui-
re progressivamente la pro-
a posizione. :
colare attenzione & rivol-
i3 ai otal returm swap e al roo-
I di alcune contropart finan-
Fiarie, fra cui Momura e Citi-
group, che avrebbero conferi-
to azsoni all"offerta nell"ambi-
fo delle proprie operazion di
copertura. La procura ha co-
nungue precisato che s rat-
ta esclusivamentz di verifi-
che preliminari |.-i che non esi-
ste ol momento aloun procedi-
mento penale formale né con-
testazioni specifiche,
Unicredit ha respinto ogni ad-
debito, sostenendo che totte
le infommacion nlevanti so-
no state regolarments comua-
micate al mercato ¢ che even-
tuali dubsbi derivano da inter-
pretazioni errate della struttu-
ra tecmca  dell’operazione.
Ma anche dopo la chiusura
dell’ops, la pattita per Com-
merzbank  appare  tuttaltro
che conchiia.
L esposizione potenzinle ol-
tre il 35% & una soglia che
consente al ppo guidato
da Oreel di nvendicare wni
posizione di forza nelka fure-
Ta partita assembleare. Lune-
il 15 giugne, per la prima vol-
ta la banca iraliana ha esplici-
tato che, con un adegoato so-
stegnodegh azionisn, porreh-

o
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b gssere in grado di nomina-
re tutti i rappresentanti degli
azionisti nel consiglio di sor-
veglianza di Commerzbank,
I"organo che nomina il Consi-
glio di gestiong. Uno scena-
rio che potrebbe gid
dall’ussembleadel 2027, aun
profondo ricambio del mana-
F:m:nt guidato dalla Orlopp,
Inora a1 prncipali opposs-
tori del progetto italian,
MFDEIJJMM che il ceo tedesco
AL ITROPPOrEL, Hdor-
dando |"esistenza degli accor-
di tra Commerz e il go-
verno tedesco, che garantisoo-
no una presenza pubblica nel
cun';'i#_t‘m-di sorveglinnea.
Il comfronto entra cosi in una
nuova fase. L'obiettivo di-
chiaratodi Oreel non & una fu-
sione immediata con Hypo-
Vereinsbank, opernzione che
richiederebbe una poran-
za qualificata del 75% dell’as-
semblea, ma una prima fass
di rasformazione & rafforza-
mento di sz;imuuhrﬂq._ l_&iu
mhﬂﬂ!ﬂlﬂ AEDSLE Quin
:hlmmmdﬂl’mulg Con-
ﬂfu del controllo effettivo
il Ve, con und
p.lmtaggh: coinvolgerd non
solo gl azionsh ma anche le
istitaziond tedesche e le auto-
rith di vigilanza. (riproduzio-

ne riservaki)

COMMERZ IN BORSA CON UNICREDIT AZIONISTA
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NEL MONDO IL 45% DELLE BANCHE CENTRALI VUOLE AUMENTARE LA QUOTA

Corsa all’oro nelle riserve

N sondaggio del World Gold Council non aveva mai registrato tanti istituti intenzionati
a comprare lingotti. Solo ' 19 prevede di venderli. In calo invece I'appeal del dollaro

Ciigyarm. Minbrir ¢ Rapamawits il e f. 960

IL45% DEGLITSTITUTI VUOLE AUMENTAREANCORA LEQUOTEDI METALLOGIALLOMNELLE RISERVE

Banche centrali affamate di oro

|

Solo 1'% vuole ridurre ’esposizione
secondo il sondaggio del World Gold
Council. Cala 'appeal del dollaro

o1 Franrrson MINFOLE

& banche centrali globali
voglonoespandere ulte-
normente le mLerve in
o, 11 45% degli istineti
anmenierd Iuguuls i maztallo
gialle, secondo il sondaggio
annuale del World Gold Coun
cil condotto tra febbmio e
magrio su 74 banche centrafi,
S5i tratta defla percentuale pi
altn mai registrata nell” indagi-
e (iniziata mel 200 8), con un
incremento del 2% rispetto a
lﬁnlla dell’anno prima. [l
5 delle banche centrali n-
fiene che la guots di oo rmar-
A Envariata, mentrs solo ' 1%
prevede un cdlo, La magginr
parte delle risposte & arrivata
dopo Iy guerrs i Medio Oren-
e che ha cansaioun incremen-
to dei tessi e un calo del prez-
podell”oro {che non di interes-
i) Megli nltimi Tmrm dn;lo
1*intesa tra LUisa e bran; il valo-
ré el metalle & rsabibo: e
era attornn a 4350 dollan
["ongie, In ogni caso be ban-
che centrali hanno denodi vo-
ler uisiare oro "anda-
I'llrl.‘l:'lillzr?dﬂl l'liEri?l.“I-IIpE.]{ﬂ"D ne
periodi di crigi, per diversifica-
re i portafogli e per protegger-
s dall' inflazone & dai rscla
ﬁmmlitici-
rverse banche centrab slan-
o usando I'oro anche per ri-
durre |"esposizione al dollaro.
N T4% degli istitufi prevede
che nel prossimi cingoe anni
Iaqmmgi moneta Usa nelle d-
serve mondiali calerd in modo
moderato o significabivo, La
quota di ewro e renminbi do-
viebbe invece resiare invara-
ta melle stesso perodo, men-
tre le riserve auree somo desti-
nate ad pumentare.
Nl sondaggio di quest® anno ha
chiestoanche alle hanche cen-

trali come avrebbero finanzia-
to & nuovi acquisti di o, La
metd ha indicato un program-
ma di acquisto nazionale in va-
luta locale, mentre il 38% ha
ﬁegmalmla vendita i alire at-
tivitd nelle riserve.
La Banca d'Inghilterra rima-
ne la sede di deposito pin po-
patare (1o & nel 37% dei casi),
grazie all"importanza del mer-
cato i Londra, sebbene le
banche centrali stiano sempre
pitt diversificando i depositi
i varie sedi. 11 deposito nazio-
nale 4 & elassificato al secon-
do con il 49%. seguito
dalla Banca dei1 Regolament
Internazionali con il 16%, in
leggero aumentn rispetto allo
scorso anno. La Banca Nazio-
nale Svizzera ha registrato un
calo significativo nella prefe-
renza, scendendo al dal
T3% del 2025,
Nell’indagine di quest’anno
51 & osservato un notevale au-
mento dei cambiament nelle
sedi di deposito: il 9% ha des-
io di aver apmentato o sfoc-
caggio nazionake & il 109 di
aver diversificato le sedi di de-
?ustm all"estera negh ultion

1 mesi, rispenio al 3% e al
2% dell"indagine deflo scorso
anna, La tendensa 1 o%erva
anche nei plani futur relativi
alla custodia o caveai: 11 7%
wviole aumentare la custodia
sul territorio nazionale & il 5%
viole diversificare le sedi di
custodia all’ estero nei prossi-
it 12 mest, Llasino soorss la
Banca di Francia ha venduto
'oro detenuto negh Usa per
poi comprare o stesso am-
montare a8 Parigi {51 wveda
ME-Milane Fingnzo del 26
Secondn un fecente

condo un recente rapporto

della Bee, "o ha superato ti-
toli di Stato Usa nelle riserve
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estere delle banche cenirali,
come conserienza delln forte
crescits dei prezza, 1 metallo
giallo & arrivato al 27% delle
rizerve estere globali iniipfﬂ-
Zi di fine 2025}, guindi olire La
reentuale dei Treasury Usa
229, di altre riserve indolla-
ri (2095 ) e dell"enro { 15%), se-
conda il rio Boe sul ruo-
I imsernzzionale della moneta
unica. Usando le valotazioni
ai bivelli i fine 2023, tuttasaa,
1"oro sarebbe al 6%, lo stesso
livello dell " suro, mentre i tito-
Tn i Seato Usa sprebbera anco-
ra primi al 26%.,
Drall*irrvasions nessa dedl” Uerai-
nanel 2022 1a Cinn ha scaquistn-
1o 3530 tonnellate di oro, la Polo-
nie 340, la Turchin 220 & 1 ndia
130, Tl maggiore acquirente
globale 1"anno scorso & staio
ris Tether {circa 100 tonnel-
ate) che ha & 1o 1a Polo-
nia. Dopo IMinizio della guer-
rit in Medio Oriente, pero, al-
cung banche centrall hanno
venduio om e titodi del Tesan
Usa per sostenere econonis &
valute nazionali. Labanca cen-
frake turca ha venduto o presta-
o cirea 130 wonnellate o oso,
unoded pil ingenti prelieva dal-
le mzerve degh uliimi anns,
Ouest’anng anche la Russia
avrehbe venduto oro, secondo
alcune indiserezions, Fu:r'ﬁ TEIA-
Fiare la guerra in Ucraina. Gl
uisti complessivi di oro del-
T banche centrali mondiali so-
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ne stall di B30 tonnellate nel
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Le ampie riseive auree raiforzano I'italia

di Francesca Gerosa

lamﬁﬂmmaurmth]‘lulja somo il Fisults-
.iii sui storia, della coatinuith nele podit-
che ione & i una strategia di lungo perio-
M-EUEFEM Lﬁlu]ﬁahammhm'nm L=
ta 51 cativa delle propns nserve aumze
E:I durante l'era di Bremn
'Fu'unhhdi nza di aliri Paesi non ha Adotio
in modo significativo ke sue mimmei decen-
i wm!:mn (resto & ga Draniel
Marburger. ceo di cl:nl.npus
m:mmle:hmumu:rdammd recenti &
pif dall"aver mantenuto nel Empo una riserva di
vabore significativa. Se la Cina confinoerhad auw-
Mmenlare u.p.tg:nd&lle na?ﬂaawum!mdl:.l:
:mpmb.uhﬂ::c in futuro la composizone
miserve staliane comba m modo sostanziile; sono
rute radicate
mzl " architetiu-
ra delle rser-
ve del Paese.

:Nmun.us]m:l. inli, na ndmuucmgllﬁca-
bivike, pmm L wonvinte che be riserve
auree conferiscano all' Italia affidabilith ma non
sistrtniscano la dasciplina hscale: 1] metialbo pee-
Ensn non risodve 1 i un debito strstu-
rale. Poichd il suo valore risiede nella capacity di
resistere agh shock ¢ pella diversificazions, con-
tribpisce a rafforzare b aolidich i3 TR O
i una soluzione fizcale. Puob 1a fiducia

Empﬁdﬁmwuunmﬂm

i riserva privo di rischiodi credito, Peron
mokie qbabe, come ]‘Ilailnih?n:m
mesume mlevanen st sul pi o peT-
orion sia 60 guelio fseataric, Igica:cie 1
Pacse di dh asset il cui valore & niconoscio-
-:1 it livello internazionales, l-ﬁ'mua M
1 investibor in prime
gunl somtenthaliti del ddmu, alln crescita, alla
litica fiscale e alla forza deile i=tzion.
“oro b rafforzare la credibilith ma non pab so-
stitwing unn sofide pofitica economicas, (riprodu-
ZI00E
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