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Di Ciommo (Luiss)
«E miope non capire
il valore delle fusioni»

Il prorettore: necessarie per competere con Asia e Usa

di Achille Perego l'operarione Commerzbank é maggiormente legittima la

2ILAND o o figlia di un caso virtwoso di posizions dei sindacatl
gﬂnr:jnﬁﬁ Inhurflum interventa regolatorio, Mi P’*“‘F':'l:lﬂ‘ﬁ" che un‘eventuale

contro I'avanzata di UniCredit "' =/15c0 alle norme introdatte mﬁmﬂi ne-_gat:;ea:ﬁi

nalla I:nd;:l Commarzhank: ;ﬂ::;?;fﬁlrrmﬁ;ﬁ da Ivarator. £ compita guindi di

coma finird quaata partita? i i

sfasto fiducioss ::heF;;un il Bggregazioni & rendere le ;?}ﬂsﬂi’c cli;llug:;:ﬂngnl

banche europes pl robuste e .

nokewale Impegna messa in

capaci di competere con |

situazione e ridurre ke

campo dal gruppo guidato da : : . preccoupazionis.

Andres Orcel kel giganti americani ed asiatici=, - bt I
'I.'HFB::dEI' pm;;?:;‘ﬂ ” P I 0w ! mmﬂummJ
integrarione, alls fire UniCredit sembrang rispattars quasto elina grande banca che

possa vincera la partita - m“?mm? scalerebbe ulterar] posizionl in
risponde Francesco DI Ciomma, ITIERIR DY CRUALY TR i Europa, dove oggi @ decima,

prorettore e ordinario di Diritto
civile, Economia e Mercati
bancai & finanziar alla Liaiss -,

fimanza I'Europs sembra

muowerei a due velocita. Per
slouni Passi ke norme si

Intess Sanpeals & UniCredit dal
resto gia valgono cggi pid della
maggiori banche francesi

Dal resto =i tratta di applicans in mado rigaraso & Quella di I'fc-mmer.:t:agk 8 o
; [ i da ni un‘operazions tutka industr
un‘operazione di marcato e par per altr invece In modo piu e prodor il sinergle s

fermarles servirebbe uno sfarzo
singolare del governo tedescao
che ron mi sambra, sentendo il

lento & genaroso. Per akcuni
vale il [fbero mercato
I'abbattimento delle frontiere,

sfficientamanto: & malto miops
non comprenderms |l valores,

ministro dell’Economia e quells  Peraltri no. E il caso, & non soko W “I_'I“I'h lJnI' Credit
delle Finanze, neppure ora. delfidea di mercato .hllﬂlll o M"M
totalimente coeso. Penso inaltre  DETMano-cantrico cha hanno a sull'estero?

che non sia neppure il
momento di fare guesto sforzo
perche sitratierebbe di una
brutta pagina per un’'Europa
che vuobe assere pid unita e pid
fortes.

Berling cosi come @ SUCCesED
anche In Francia, 3i stesse
comportancdo cos | Sovernd
italiano si sarebbe detto: eooo, |
salit italiani. Invece slamo
propria ol che prendiamo le

sMon bisogna parkase di un
campione italiano ma europeo.
Avese grandi banche & un
vantaggio per il sistema Paese e
un modo anche per invertire la
rotta sul rispsarmi di italian ed

reqgole sul serios. ) < b i ;
Assistere ancora oggl a difese europei che finiscono invece
nazionall appare un po” fuori UniCredit ol sono N nelia raccolta dei giganti
tempo massimo? :"‘: d '“le Psindacatl  fianziar americanl. Detto

aCosl conmne e oparazion
annunciate in alls, wedi 'Opas
di Imtesa Sanpaoko su Mps ail
prospettato matrimonio con
I'iatituto senase di Bpm, ancha

sin questi cesi & normale che
eskstano problemd di
governance e di ruoli da
difendare mentre &

questo, tornando allitalia, non
eredo che kb partita Bpen possa
definirsi completameante chivsa,
Wadiamo come va a fimira il
rizikae.
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Francesoo Dl

Ciommuo,
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profeasces
ordinaria di I 7=
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“Restiamo in Commerz~
I'ultimo no di Berlino
ma Unicredit sale al 55%
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i ANDREA GRECO
BILAND

edalia Rosira corrigponderta
TONIA MASTRORUONI EERLING

® ennesimo “nein™ a Unicredit

arriva dal govermo Merz, che

detiene ancora il 12% di Com-
merzhanl,

Un comunicato dell Agenma fede-
rale defle finanze ha sottolineato ie-
rl che 'offerta pubdhlica «non & eco-
nomicamente accettabiles perché
proporreldie un prembo troppao bas-
g Una coamunicazione, ACCANINDRE-
gnata dal solito mantra di un =ap-
procoio aggreszivos di Unicredit ¢
el wrumlo vitales di Commers nel fi-
nanzire le pmi, che arriva - non 3 oi-
s - @ poche ore dalla scadenza della
prima faze dell'Cps: & i risolve inun
chiars suggerimento aghi alir inve
alitori a non venders,

A Francoforte, intanto, sono con-
vintiche la partita che nomn sia finita,
nié che la conquista possa cesere da-
ta per scontata, Pertis percepisce ka
frustrazione crescente del banchie-
ri satho SCACCO VErsSD un @everndg
che, malgrado § numerasi richiami ¢
ritbrobti eontro Unicredil, non ha
movisaa un dito. L'auspicho & che see
quando sl tratterd di negoziare sul
12% ancora in mano a Berlino, Merz
gia in grado di ritagliarsi un margine
per chicdere qualoosa in cambso. ie
ri il comunicato delle Finanze face-
va mferimento 8 Commerz ooams
rEalts crsciabe per il scentro fian-
Fiarin di Francofortes: chissa che @
questione del quartier generalke non
tormi in ballo, un domani.

Intanto in Borsa Fazione italiana
ha surclassato ka rivale tedesca: Uni-
credit +4,17% a 7768 aurn, 0,000
Commers 3 36,5 eurn, con Pindice
Stoxy banche su dell'l 64%. Landa-
mento differenziato porta i con-
cambio deflDpe taliang a préamnio
el 6% aulla quotazione di Com-
merz. Gli operaton spicgano i doe
graficl com [ fatko che Fad Andrea
Oreel & & assicarto il contrallo del-
I'azzembles rivale, & senza il hiso-
gno di rilanciare sul prezzo, Cid ha
diversi effetti, tutti incling a spinge-

re Fazione italiang a seapito di quel
L tedeaca. Intanto con o 0.5% raci-
malate jerl ke zdesiond all'Opa salgo-
0o al 12.41%, ¢ la partecipaions di
Unieredit va al 39,18%.

Pori i zoaso i derivatigid sodtoscrit-
tL, che possono portare gl ikalland al
55,6% virluale, abo che ci sono al-
tre due seftimane per aderire al-
10, a luglio Unicredit potra “soe
gliere" la quista che vanle deteners,
e regelare -o riscadensiare - | deriva-
H di comseguenza. Comumopse garan-
teradosi il contmalla, per lenere sallo
scacon i manager guddati da Bettina
Odopp, che in futuro Unieredit po-
tra sostituine a piacimento, impo
nendo <un nuovn assetto che con-
sentirebibe una strategia volta alla
ereasicne di valore di lungo periodo
- ha scritto la banca lunedi -, raffor-
zando Commers specie nel mercato
domestios tedescoo, e posizionando-
12 im modo competitivo per il futu-
T,

Per Oreel sarebbe una "pausa stra-
tegica” sul fronte tedescn, per accen-
dlere un fuoco lento solbe | manager
e sgomifiare le apeculamond sn Com-
mere in Borsa. Ma sopratiutio, il
tempo ¢ | millardl deparmmiati con-
sentirebbero a Oreed di ncollocarsi
=11l riziko italiano, dove Unicredilt &
indifficolth per offerta da 31 miliar-
dli su Mps banciata dalla rivale Intesa
sanpanlo. Le opsioni reali dmaste a
Unicredit sono poche: o daprire il
dossier Banco Bpm, naufeagyto un
arn fa per il veto del governo, o Ba-
re rotta verso Trieste, cercando una
fusiome amichevole con Generall,
che metta 3l ripars (1 Leone e il suo
ad Philippe Dinnet dalle mire di In-
tesa Sanpaako,
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@ Friedrich Merz, cancelierg @ AndreaOrcel, ceo del gruppo
della Germania da magglo 2025 Unicredit dall*apeila 2021
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Mps, la Camera [rena i pm sulle chat dei parlamentari

m L'INIZIATIVA

df GIVSEPPE COLOMBO

RO

uali sono ke sspecifiche ragio-

niv che rendong <indispensa-

hile= il superaments dellim-
munitd parkumnentare, considemn-
do che i deputati in questione non
sono indagati? A chiederko alla pro-
cura di Milano & la Glunta per le au-
torizzazioni della Camers. Con und
letters firmata dal presidente Devis
Do {Avs), Porganisma di Montecibo
rin i appresta a risponders cosi al
pim chee H 29 aprile, nell’ambito del-
Finchiesta sul presunto concerto
per la scalata di Mps 2 Mediobanca,
avevano chiestodi saceedere e pren-
dere visiones delle chal tra lex diret-
tore generale ded Mef Marcello Sala
& cinguee deputati dl miniztro dell'E-
comomia Glancarle Glorgettl, il swo
vice Maurizio Leo ¢ i leghisti Federi-
oo Frenl, Edoardo Rixi & Glulio Cen-
temerl,

La procura aveva chiesto una pre
autorizezazione a visionare la corri-
spomsdenza rintraceita sul cellulare
di 5ala, che & stato sequestrato Ma
la Giunta frena. Yoale chizrimenti
Insinua dubbi sulla legittimita della-
zione ded pm, Pur sottolineando che
Tintento & quedko di «una leale colla-
borazione istituzionales, 12 missiva
chiede inmanzitutio i aogquisire
wpill puntuali elementis sulle ragio
ni «che renderebbens mecessaria la
rchiesta di autorizzasones a legge-
re le chat, Poi s passa alla «specifi-
che ragioni= che srenderebbens in-
dispen=abile il sacrificio della gua-
rentigia costituzionale dellinviola-
bilité della comispondenza dei par
lamentaris, Infine, appellandesi 1
una senbena della Corte costibusos
nale, s fa presente ai poo che prima
di imnltrare la richiests di autorizza-
gione alla kettura delle chat & soon-
seqtita sobo una limitata attivita di
miera constatazione della riconduci-
hilits a un parlamentare di un'uten-
za telefonicas. Vietato leggere le
chat.

DwrrmE N

AL VERTICE

Devis Dorl
Presidente defla
ghunta par be
autorizzazionl

aprocederne
della Camera
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@ IL CASD
di GIOVANNI PONS MILAND

Bpm rimane nell angolo

Dopo oltre cinque ore di
cda, il Banco rinvia ogni
decisione sulla possibile
risposta all'offerta
dilntesa Sanpaolo per
l'istituto senese
Itre cinque ore di consiglio di
amminisirazione ma nessy-
na decisione concreta. [ Ban-
o Bpan vorrehbe uscire dall'angoko
i & fnito dopo Fofferta di Inkbesa
Sanpanhs su Mps ma ron sl vedono
le altermative, L'sd Giuseppe Casta-
gna I"altro ghormo ha wsato parole di
Tunco: «Siamao impegnati in un'altrn
grande operazione, nella quale, dal-
I'altra parte, vediamo un colosso
che & 7-8 volte pilt grande di nods,
avevi detto, determinato a «non ar-
rendersis & a «dare il meglio- & la-
sciando intendere che la fine del se-
condo tempo de rsiko bancario in
Nalia deve ancora essere fischiata.

L'unica cosa certa & che & anco-
m temps a dispesizione, visto che
Fofferta di Intesa non particy prima
di settembre-ottobre. E allora per il
momentoll cda del Bamcoo Bpim &l ag-
giorma nellattesa di segnali che pro-
vengans da Slena, dove il board gui-
dato da Luigi Lovaglio si riunira lo-
nedl EX Ma all'ordine del glorno c'é
It seisgione per favorire B fusione
eon Mediobanca, al momentos nien-
t'altro,

Le difficedth =l misurang anche
dalle dimensioni delle operazioni in
campes 1 Banco Bpam capilalizzs in
Borsa 227 miliardi e dovrebhe con-
vincere | suoi soci & guelli di Mps

(Castagna cerca alleati

oon una contro offerta che super i
42 miliardi che al momento vale
"Ops lanciata da Carlo Messing, L'
potethea fieslone zlla pard prodoreeh-
b 1,1 miliardi di sinergie, quella di
Intesa con Mps 2.9 miliandi. Appare
dungue evidente che Castagna e Lo-
vaglio da soli non sono in grado di
oontrastare una tale potenza di fio-
oo E dundque, se mon vogliono amen-
dersi, devono cercare altr alleati,
Cheell potenzialments pii appetibl-
li somo Unicredit e Crédit Agricole, i
primo per aver tentato senza sucees-
20 M'Opasu Banco Bpm nel X025, [l se-
condo per essere axionista i rifer-
mento importante (@l 23% che pud
arrivare al 30%} della banca gubdata
da Castagna, Ma Andrea Orcel & al
momento impegnato in una cosme
plessa operazione in Germanka che
I impegnera per almena alin due
anni. Ingaggiare, nel frattempo, una
guerra allultima offerta con La mva-
le Intesa appare molto dispendioso,
Tanto piitche sia Mps che Medioban-
ca sono state offerte a Unicredit in
pissato ¢ a prezs malto piin comee.
mienti, guadagnandosi il netio rifiu-
todi Creel

Dal canto suo la Bangue Verte ha
proseguito nella sus strategia di cre-
schla progressiva nel capitale di Ran-
o Bpm e nei prossimi mesi potreb-
be coronare il sogno, Quando sul
mercato Baliano ¢f saranno due
grandi banche che capitalizzeranno
circa 130 miliardi (Intesa ¢ Unicre-
dit), una Banca Monte dei Paschi
{Bper pai fliali Mps da S0 miliardi,
anche per il governo sarh pli facile
dire di si ai fimncesi per il controllo
del qpearo groppo italiana,

SCENARIO BANCHE

Givseppe Castagna,
cecd Banco Bpem,
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Determinante la bussola dell’Europa

‘ Mo a indagini tributarie
come ricarca generica
i dati. Le informazioni

dalle banche

sono datl personall
Il guadro inernazionale

La Corte dei diritt dell'vomo
€ pit volte intervenuta
a frenare ingerenze indebite

Valerio Vallefuoca
Le ardinanee dells Cassardone a6
e wgghodel 2026 portano gliaccerta-
micnitd bancar olore la tecnica, 1 Fi-
50 pud accedere ai dati finanziard,
md quel potere deve misurarsi con
legaklty, proporsonalich econmollo
effettivocome indicacedalla Cedu,
Tiprimoparametno & Faricolo B del-

laiComvenzione ouropeadel dirittd del-
Fuomio, La Come Edu nel caso Sa-

roovboviy Russla riconduce alla wita
privata reddico impondbile, reddid da
capltale ¢ patrimondo netto. Mel caso
LE /Ungherta considera dad personasd]
anche nome ¢ domicilio del contr-
buente trattat dall zworird fiscalle. In
Brito Ferrinho Beadaa Villa-Mova, Por-
toggalkoein Sommer Germaniaapplica
Particobo Baidatibancan dedlsmomcata,

N pumtodi swolta &l caso Ferrierie
Bonassisa, dell™d gennaio 2006, defi-
nidva dopo [ rigetto delta richbesta
italianadi rinvioalla Grande Camera
Strasburgoha ravwisatola vielazlone
dell'articodo & perché lacoessoal dad
bancari, fondato sugli articoli 32 del
Dpr 600,307 ¢ B del Dpr 633,/1972,
nonerasametbeda una kgge & quali-
b sulficiente né da rimedi effettivl,
L A0 riEzazione era [rEiaia o0mee ar-
o presiratorio, ton implgnabde ds-
tonomankente, privodi mothvzione
necessaria e Incapace di consentlre
un resame reale,

1 filome ¢ coerente con Tralgom:-
oz ialia, Agrisud lialka od Ediksoed f
ftalia, sempre Corte Edw, sulle Ispe-
gioni fscald: quando "amministne-
zione incide su domicilio, locali pro-
fessionali, o diati ri-
servati servonolEmi econtrofll reall.

Nzecondo parametmodla Carta del
dirieti fondamentali deli e artiooki ¢

¢ 8 -vita privata e dati personali- ard-
colo g7 sul fcorso efettivo e articoks
sasullecondizions perlirmitare idinid.
Laghurisprudenszs & deliks Core di ghu-
stiziadedl Undone surmpea (Corte el
In Abassind, cause riuniteC-317/08,C-
318, fol, C-319/08 ¢ C-320 /of, Pro-
mesicae, C-275/06, URC Telelabel
Wihen, C-314/12, e Facebook [refand e
Schrems, C-30/18, 1a Corte Ue cosmu-
isce il ghuesto equilitrks tradiritt fon-
damentall e Interess] conrappost.
Sempre la Conte Ue, in Sabou, C-
276/ 12, WebMindLivenses, C-4m,/14,
eX (Bodeth intermedie stabilite in Pa-
esi terzl), C-135,17, riconosce che la
lotta alka frode e allevasione fiscaleé
finallcy di interesse generabe del-
IUndone. ka non legittima poterfin-
determinati. 1 limite emernge in Ho-
echst, cawse riunite 46,87 ¢ 227/B8,
UBSEurope, C- 358,16, Bertioe Tnovest-
ment Fund, C-682,15, ed Etat kixem-
bourgeals, cause riunie C-245 196 C-
24615 potere legabe, oggetiodelimi-
tarbe, preved ihile pertinensa delle in-
formazioni richieste ¢ sindacato
effettivo, 1'indagine fsale non puo
diventareuna rcerca genericadi dat,

D quilinterpretmazions: evalutiva
defla Cassaslone, Lautorizzasions
alle indagin bancarie deve precsiste-
re el essere conoscibile nel conteni=
toedata, presupposti, perimetro sog-

gettvo ¢ oggetthvo e riferibilita alla
specifica attivitd struttorio,

Bellordinanz was6 [ problema
eflmancaro rinvenimentoinart delle
nade. Wella 19960 1 passaggio & i
nettoranche se s toriseasbone eqlste
ed & preventiva, la mancatm alegazio-
neotrasfusionedel suo contenutoes-
serziale nell'awisoimpedisceal con-
tribuente diverificarla e al giudice di
contrlane Iingerensi

L'effetto noné lacaducsvione au-
tomagicadi ogniacentamenta, Lado-
cumentazione bancariaé nutlfzzabi-
e neflla misura inouwi sia acgudsita sen-
a tivaho prevertivo, conoscdbibe e con-
tralabile; Favviso cade, In mto o in
parte, seka pretesa s fondasu guel da-
ti. i dialogotra Corte Edu, Corte Us e
Cassazione produce cosiuna regodadi
metodo: il Fisco pud controllares, ma
THIT LSS POV FRCO0IRE Corrprimen-
oy dirivt servea gararzie effettdve.
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mente al conteolle di Commers-
hank: la sua partecipaaione diretta
nella seconda banda tedesca hia rag-
giunto lerf un totale aggregato par
al 42 gom, clrca del capdrale in aziond
con dirimo di voto, Quest gquots &
lievitata andando confrounacerta
Germanta, non tutra. UniCreditsta
arrivando al conrrolbo genza i sup-
portodel management delks gsecon-
da banca privata tedesca, chesista
gpponendo ll'acquisizions o ag-
Erepavons con tutte be forze. Senea
Tlappoggio dei rappresentant sin-
ditcali ded dipendentd della banca,
che hanno faro addivisiura un
esposto in procura pur di fermare le
mire della banca italiani. Senza
lapprovazlone del governo federa-
leedel governo dell assia, B daierd
semza "ok del Fondo di stabilizza-
zhomie def mercat finanxiar Finanz-
markiztabilisiecrungsfond che pos-
slede wragueots del 12,729 in Come-
meizrz e che avrebbe potuto aderire
all'Ciferta pubblica di scambio co-
e um gualsing axionista che crede
nelle fustond trasfrantallere banca-
rie euripees,

Leadesion] all'Ops valontar al-
le 14 lerl sono comungue salive al
3,400 del capitale dallngnes del
glorno precedente. A queste vaag-
gluntala gquota che UnfCredit pos-
sedeva prima dell"Cfferta, pari al
26,777 & | derlvat con regolamenio
im gzion] con diritto di voto che am-

strand un trend in diminuzione, la
pamecipazione media delle ultdnme
assemblee di Commers ha oscillato
tra il 4755 € il 4o%. Per artivare alla
auota i aziond con diritto di voo
sufficiente peresercitare il controllo
sulla nomina ded membri del Consi-
ghiodi sorveghiane (= netto de map-
presentant del dipendenti) ¢ del
manzgement board, UniCredit ha
una serle dl opzlonl: acquistare [ -
toli sl meercate; trovare il suppoerio
assembleare adeguate portando
dalla=ua parte uno o pin investitor]
istituzionak: utilizzare i todal retum
g et cassa che vengome conleg-
glad [pobetlcamente con unaguota
del 13,27 del capliabe dl Commerz
{uno=cambio e azicni senza diri-
todi voto in adond con diritto di vo-
o). Un calecdo ipoteticn in cireola-
zione somma quest derivatd al
42,504 arfvando & una partedpa-
zlone di UniCredit In Commerz oltre
Il ggm: un obletivo nuttavia che la
banca itatiana in guesto momento
non sta perseguendoe, anche per
Iimpatto che questo avrebbe con
lassarhimento di caplitale CET1.
La partecipazione di UniCredit
nellaseconda banca tedesca & dun-
quecertodaier] che non salir, alle
condizlond atouall, tramive la quots
detenuta dal poverno federals tede-
soo chee di pocoinferiore al 13%. In
un comunicato diramasto berd dal-
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BERLING CONTRARIA ALL'DPERATIONE
UniCredit sale-al 42,5% di Commerz
Isabella Bufacchi —upag 25
- - L
UniCredit al 42,5% di Commerz
nonostante il no di Berlino
L'offerta montangal 3,22 percento. Laparte-  'Agenzia federale del debito pub-
clpazione al 42, 50% potrebbe salire  pyen (pinanzagentur), I Fondo di
leggermente, al 44,25%, nel caso in uam{izmaun:dﬂ nﬂmm hat heeci-
cui Commers d.-i.fnd_mtd] anmulla- o0 4 respingere pubhlicamente
Le adesioni all'Ops re Lz quota di axioni possedite tr- l'Ops ¢ laproposta di rasformazle-
dellabancaitalianahanno ~ MUIEbU-backimaguestadecislo- e diUniCredit perl suo approceio
: ne, che niCredit.non  =aagressive”, Una valutazione tec-
raggiuntoieri il 12,40% & prevedibile venga presa. Eperora  nica abhinata a una valutazione
T T & SLALA Presa. strategica dungue politica,

[l governoazionista al 12,725 Questo 42.50% potrebbe ﬁ"ﬂmﬂ Hlcomitatodirertive interministe-
nonha aderito perché ritiene  NOn bastare per conquistarc lamig- ot del Fondo di stabilizzazione dei

gloranza semplice alla prossimaas- 4
la proposta aggressiva sembles degll azionist! nel 3037. ol igetin delfoficrta i nICIe.
Isabella Rufacchi Sebbeneall'ultima AGM ha parteci- g H oo mbas S oot i Comimere-
patosolo l pimdelcapitale(UniCre- — papk; ol accettazione dell'oiferta
UniCredit &f avvicina Inesorabll-  dit escluso), e sebbene sisla regl- pon era gii un‘opzlone praticabile

dal punto dl wista finanziario, In
quanio non preveds un adeguato
premio rispetio all*armeale prezzo
defle aziomi di Commeershanks, Inol-
tre, il comuitto direttivo asostiens 1a
strategia di indipemsdenea di Com-
merzhank e nespinge 'approccioag-
gressivio di UniCredite, Le mativi-
zionl strateglche In particolare -
chiamanoquelle g esposte plivolte
dal management della seconda ban-
«caprivatatedesca ¢ da espoment del
governo fislerals «Commerzbank
svolge un ruclo importante nel fi-
nartamento dellecomomba tedesca
¢ del settore delle medie Imprese, i
cogiddetto Mitteltand. Tnguialithdi
importante datore di lavono, ka banca
# fondamentale anche per i centro fi-
nanziario di Francodorte, Engrambi
quest gspett devono contnuare ad
essere garanti in futeros,
Vienerdi 2l conoscera |l dato detl-
nitivo dellCps alla chivsura che 2
stittatn a mersanotte del 16 ghugno,
Suocessivarnente dovrebberosrata-
redue settimane ulterior] di possibEl
adesion {dal 20 giugno al 2 lughic),
conunalfungamentodell Oifermaco-
‘mz previsto dallanormativa tedesca.
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L'offertagora Per salire

chiwsa ma
verrh rlaperta
par altra dug
settimane tra
i2oeil3

huglio

ancora
Unicredit pud
acquistare
azionk sul
mercato o
Fare ricorso ai
total reurn
swap per
cassa che
valgona il
13,2%
dellistituto
tedesco

SCENARIO BANCHE

La partita.

D lpveratoed, al managament al gover-
no, Urecredit ba cortra un bed pezna di
Germania
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Sul tavolo il nodo chiave del premio

Partita Mps
Dal Banco Bpm pallaa Siena
sul tavolo il nodo del premio —pa2s

Mps, da Banco Bpm palla a Siena

‘ Do caplire eonme =)
primo socio del Banco e
sostenitore delle nozze

GIUSEPPE
CASTAGNA
Ammminisiratore
delegats

i Banco Bpm

7 4

HASSIHD
TR
Presidenie

del consiglic

i amministrazions
di BancaBpm

Risiko bancario

Per Plazza Meda spetia
a Mps decidere se aprire
un confronto sui concambi

1l ceeo Lovaglio stretto
tra la passivity rule
e un board “halcanizzato”™

Luca Dhivi

Banco Bpm non fnuncla a Mps. Ma
dopolirruzione di Intesa Sanpaclo,
che domenlca 7 glugno ha lanclace
un'chpas da 30,6 miliardi, con oltre
3 miliardi di premio cash, € ovvlo
che la strada per arrfvare a Slena sl
sia fatta tutta in salita, per la banca
i plazea Meds, Che ora, infated,
muarda a Montepaschi per caplire se
i sia spazio per oostruine un‘allean-
#a alternativa, E in questo quadro
che sl @ funlio e 1| consighio di
amministrazions di Bance Bpam,
o use dopo odtre cingue ore, For-
malmente sl trattava di uncda =ar-
dinario”, gia in agenda da tempo,
Wella sostanza, perd, I board dell'ex
popolare & diventato 0 primo vero
momentodi confronto interno do-
po Lo scossone provoecato dalla mos-
=3 =u Bocca Salimbeni, con la pro-
postadiun matrimonio “alia pari®.

A consiglier, secondoguanto ri-
gulta |l banchiere napoletans ha foe-
nilboun ndformsativa sulquadro esulle
peossibili contromosse, Bocche cucite
al vermine della riundone, anche per-
cheé 1 M pessea queella diellz rassima
prudenea. Ma ka posizions che filora
ol Plseacn Medin & che spetti oraa Roc-
ca Salimbend valutare le due alterna-
tive sul tavolo, e deddere seaprine o
e un confronte sui comcambd,

Dl fronte opposto, il ceo di Mps
Lanigi Larragglicr = che: pure semba de-
sideroso di giocarsi ka partita fino in
fiomdo - & trova inwna pogizione adir
peeco delicata, stretto tra la passivioy
ke, che impone il pissapgio dallas-
semiblen sraotdinaria per agnd even-
maledecisione, e anboard “balcaniz-
zapo" che non lasda inmavedere per-
cors semplicl S vedri ors quabe sar
la rapo=ta del board senese, la cul
comvocazione & prevista per lunedi.

Resta evidente che, allo stato ai-
rabe, per Plarza Medall sendero ap-
palaadir pocostretio. L'offertadiln-
Desa, pET STa¥rd ¢ rlsorse messe in
campo, supera sensibllmente il peri-
metro della proposta avanzata da
Banco Bpm, che puna invece 3 una
combinazone alka par con Rocca Sz-
limabsend, Dl reestos b formula propso-
sta, Almeno guardando af valori &
Borsa tantn “alka pari™ mom &: Mpa ca-
pitalizzacirca 33 miliardd, Banco Bpm
circa 23. Sy un valore aggregat dei
dee pruppd, paria i milandi, uncon-
cambiadi mercata conscgnerehbe ai
socl semesl poco meno del sow del
nuovegreppo ¢ 2l azionisd di Plaz-
%a Medadng il s, Un diseguilibrio
che potrebbe essere compensaro da
corettivd sul concamblo - con relativa
dhiluizione per i socl Bpm - o da una
componente cash,

E qui che restano da capire e
eventuali conbromisre per reggere
IFcondranto con Intesa. A partire da
Credit Agricale, primo azionista di
Banco Bpr, che ha sostenuto sindal
primo minutoela proposta di aggre-
gazionsoon Siena - Eneo che § suai
conslglicr] nel board di PlazzaModa
hanmo votatoa favore della proposta
= ¢t e o dewe decidere il da farsi,
Per rendere pill appetibile B dossier,

SCENARIO BANCHE

la banca tranzalping porrebbe miet-
tere sull tavolo una components in
denaro? Oppure, In alternatva, |
francesi potrebber fspolverare un
vecchio progetto rimasto nel casset-
g e raglonare sull aggrepazione tra
le proprie attivita italiane ¢ Banco
Bpm, consolidando cosi la posizions
di primo aziondsta e blindamdo il pre-
sldio nel nostro Pacse? Lidea sl po-
irebbe fare strada a Parigl. anche
perchéallorizsonte o8 da sostenere
la competizlone del nascente secon-
dopolobancario argato Unipol, con
Bper nel rugdo di pivet acui andreb-
bero | 635 sportelli Mps cedud da In-
tesa, ingiermne allo storico manchio,
Resterebbero martavia da superare
cveniuali resistenze polidche, e te-
ma € it 'altro che scontate,

Castagna, da parte gua, & inten-
zionate a dare battagha, Nel giornd
=o0rs il banchiers harivendicata 1o
apiritocombattivo del gruppo. «An-
cora combatto, dopo ever resistioo
l"annd soorse & un attacco da parte
di una grande banca italiana (Uni-
Credit, ndr), che abbiamo vintocon
malto orgoglios, ha detto, aggiun-
gendo che serve enon arrendersi,
continuare a dare | meglio, cercare
i fare il possibile, Mol cercheremo
di fare il nostro,

Sullo sfondio resta del resto il vero
cofvitate di pietra, oveero UniCre-
dit, Proprio ierl sera la banca ha
completande | ter dell’0Ops su Com-
merebanl, anche se il periodo stra-
ardinarfedi adeslone sl chiudera ra
due settimans, Superata con certez-
za lasticela del o7, slorarea di ca-
pire se il puntodi atterraggho, come
appare ormal scontato, sard quello
del 505 piliun'asions, Eaguel pun-
to 51 potranmno fare | contd del verl
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impatti sul patrimonia, anche se il
seftbement dell'operazione avverrl
solo nel 2027, Ecoo perché non &
esclusoche UniCredit possasfrutta-
re queste perlodo per muoversl In
Italia. Magari ternando proprio al
vecchio obiettivo di Banco Bpa.

Higs capitaizza circa 33 mallards, Banco
Homoica &3
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Da Eba nuove misure
per semplificare le regole
sui requisiti di capitale

La proposta

Alvaglio della Commissione
nellambito degli interventi
di rlancio della competitivitd

Isabella Bulzcehi
Stallasemplificazions dei requisit]
di capltale delle banche, a livello
micro ¢ macroprodenziale & nelka
rissuzione, préservando la resi-
Henzadel sistemabancarioe effi-
cadladeglizrmament della gestione
cled dissesti € dedla vigilanea, pér po-
teraffrontace | ischi fufud, 1'Fha,
Fautoriti bancara europea, ha pro-
posto erl unampia gamma di mi-
sure per ridurre la complessits del
qudromormsthen sul capitale pro-
denziale, conun approccio “olisti-
co” mirato ad eliminare b stratifi-
carione delie repole.le duplicaziond
¢lesovmapposiziond tra mico ¢ ma-
e, a chkarire gl oblettivi su Pillar
1, Biflar 2 (reguisid ¢ linee guida),
baffer nasionali, Mrel (Minimum
reguircment of cligible liabilitbes) ¢
Tlac({Total loss absorbing capadty’:
quessni wbtimmd dhoe requisit patrimeo-
niall, che hanmo ko scopo diassarbl-
riebe perdite & facilitare larisobuzbo-
nesers uitezare D soldi def contr-
biientd, patfebbero convergere,

Gl intervent propost dall'ERA,
che finlranmosul tavobo della Com-
milsslone europes nellamiito del-
le misure sul rilancio della compe-
titivita, intendono mighorare |'ef-
fichensen ¢ la profondith del Mercato
unico europen, T perd senms
indeholire la resilienza del zlstema
bancarie europes costruita negli
ulfimi diectannd e rispettanda | ori-
teri di proporzionalita. Le argo-
rendazioni a faone di una dersgo-
lamentazione e unalkeggerimento
dei reqguisid patmimoniali, per
competere con il sitema bancario
eurapeo, sonarespind dal regoka-
tor enropel, La maggiore compset-
tivitd delle banche eurdpee sirag-
glengers con lintegrazione e I'ar-
monizrazlone del mercato flnan-
ziario europea, unificando Je leggi
sull’insolvenza, sulla fiscalita, e
non rendendo il sistema bancario
euraped i rischdosn,

Cuesto nuovo impemnadell' EBA
a favore della semplificazione s¢-
gue aleri intervent! recent] che van-
no nella stesss direzlone. dalfla re-
portistica{che pib essere ridotta in
numero di richieste del 5om) aghi
giress test 2027, 1l messagaio di fon-
do aBruelles resta inegquivocaiyile:
ner alla riduzione dei reguisitd, al-
lalleggerimento del capltale pru-
demneinbe, perche questo renderebhbe
le banche meno resillent e pii
espaate ai rischi,
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Cartolarizzazioni Ue
al palo: al via i negoziati
per riformare le norme

‘ Wilches (Pgim): le nuove

Finanza strutturata

Afme: nel primo trimestre
le emissioni sono diminuite
del 3.1% a 59,6 miliardi euro

Miavimdlian Celling

E un mercato ancora intrappolato
quellodelle camolariz sveiond inEu-
ropa, condizionato da una sorca di
stigma che deriva dall'ormai lonta-
na Grande Crisi Finansdaria, dalka
e i onerl amymdndstrathd e bu-
rocraticl a carico degli emittent] ¢
dalla persistente Incertezza che
aleggiaamornoawn quadro regola-
mentare inviadi definizione. ] dat
pubblicad da Afroe, l'assoclazlone
che rappresencaa livello continen-
tale glioperaton sul mercati finan-
zlarl, sondg senza appello: Il prima
trimestre 20365] ¢ chinsocon cmis-
siond complessive pard & 5,6 milar-
di di euro, # 2w In meno rispeito
allo stegsl periododello scorsoan-
iy, mha il mercaso continentalke giace
nunlimboeatmenoda un decennlo.
In Earopa i livelli delle cartolariz-
pazionisi mantengono infatti benal
di sorto ded phochd registratl attormo
esubltedopola crisl Lehman, vero
& proprio spartiacguee, adifferenza
di quanto asdene negll Statl Unitd
che pure crano stad Nepioentro di
quedia bufera. Equeandosi analizza-
nut ke cause del ritardo accusato da
Un SHumenio ritenatoeda tuit es-
sengiabe anche per canalizzare un
pregloso flusso dl risorse verso
Fecoaomia reale ldieo viens punta-
o sempre nella stessa direzione.
La cattlva fara, Ingran parte in-
glustificar, che sl &costruitaatbor-
n tall strumentl appare in fondo
poco pii di una soesa, Al di sopra di
tutto restandg infait costi ¢ adempi-

menti eccessivi cheunaburocrazia
soffocante ha creato nel corso del
termps, of | maodelbo Esma richiade k
compiazione di circa oo codonne
dlli daties wna spesa di drea 3omila
dolkar] ogni anmo per dascunaope-
razioneéffetuata soltanto per for-
nireinformasioni che spesso gliin-
vestitorl non consuliano nemme-
no= splega a diolo di ceempio Ed-
win Wikches, Mianaging DErecore -
head of securinised products di Pglm,
la divisiome df as=at management

soltantoi grandi gestori sonodn gra-
dodi assorbire simili costi, mentre
perl pioccoll emditentd 1l mercato el-
mane pocesostenibile, s¢ nonaddi-
rittura preclusa, Comprensibike
quindi che =i guardi al fromte mor-
matiyo, anche conung makcelata fi-
ducta. «ll comypletamento delka el-
formaéla prioriti numero uno pro-
P perrimuovers Pecoessivocari-
<o amministratvo che ha reso be
cartolarzeazion] curopee meno
competitive e attraent peremittent
¢ investitoric somolinea Wilches, ri-
cordandocome sl momento il mer-
catovalga ln termind di dimenslond
appena il s di guello stamundtense
quandeprima della crisi finareiaria
2= 2006 arrivasa all'Bs percento,

Proprioogg la Commissions -
ropes avvierd i negoziati con il Con-
gighioe 1l Parlamento per ragghun-
gere un accordo in merito alka pro-
postalegislativa sulla cartolarizza-
ghoneadottata esamamente |10 anno
fa. L'auspicio, in questo casa, & d
conchudere i lavori entro la fine del
226, nd ccorrerd pol almeno un
aliro annoperche le regole diventi-
no pietansente efficacl, Tempd an-
cora lunghi quindi «anchic pesdhé -
ammette Wildhes - & preferibile che
il procesio fchieda gualche mese in
Pt per garantine che  isultati siano
significativi peremittent e nvest-
tari, piuttostoche affrettare unari-
forma che non risalva § problem)
struttural di competitivitdel mer-
CAN B,
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RELATIONE ARMMLUALE LNF
Antiriciclaggio,
record

di segnalazioni

a quota 162mila
Ma il sistema

¢ a due velocita

Ivan Clmmarustl —apag 29

‘ Serata (direttore Uif wdn g diclevaraqualichs. Idsconmmoar- 58,8 inunanno. Unacaduta chepe-
Italia, sotto il profilo riva dagli imvestigatori: nel biennio  sanelpienodelle erogazioni legate al
dell'antiriciclaggio per | 200242025 12 Guardia di finansa ha Prrr, Serata ha pert ricordato: oln
soggetti obbligati, siamo imvisto circa 45 4o0esid posithed, olive. Iralia, somo il profilo dedl andrickdag-
megho di altrl paesin I'B3% su segnalazioni gi dassificare  glo perlsoggetti obbligati. stamome-

ad alvo dachio. Percenmuallanaloghe  gliodi alerd Paesis,

Il bilancio per Dig, al g2%, ¢ Dna, all'S86%. Nel Un'ulteriore crepa passa dalle
g yuelleanalisilmnmeontribuile  cripttivi, I regolunento euro-
asequestriperdrcagumilionieacon- oo MiCs ha introdotto una cormice

2 : T fsche per 17 miliond nelle misuredi comune pertuttal Uee funsiona con
Nel 2025 registrate 162mila prevenzione antimafia. il passapOrto: U OPETRtOTe AWtoriz-
comunicazioni (+11%), Sulla mgipﬂ:tﬂ*: dehﬁléamﬂnﬂ-éﬁsz et in uno Stato membiro pub opera-
Al . 1 a a relazlone un urllizzos  reneghalod senzanuove autorizza-
qualita pesa Fincognita Al warriticow, dapartedialounisoggett  giond, Applicato a Vasp, I prestatori
obbligat, deimodellisutomaticicon 4 servizl in criptovalute, ha perd

Dopo il regolamento MiCa
alcuni operator cripto
escono dal radar della Uif

Ivam Cimmaresti
B n

culisorveglianale operazion! per n-
dividuarne le anomalie, «fra cui
quelti basati sullAls. 1 rischio & un
eprcessivo affidamento sulle bogiche
implementate nelle procedures, con
difficelth a cogliere le anomalienon
previste dal sistema, GH effetti emer-

prodoetioun effeno aritioe perl Ttala
Secondola Ui, important operataor,
dopo essersl registrat] inalid Paes|
Ue, nel secondo semeestre 2025 han-
Fuy SPese A1 IRLSmeriens saegnaly-
ziond alla Uif lcaliana e dl rlspanders

alke sue richieste. La conseguenza &

Lantiricichgginitalianovede meglio,  gono poi nelle segnalazioni:datisy  chelautorithitaliana perde visibilicd
manonvedenito, Nelzoag1Uniiadl  soggettd e operasioni che non colli-  mentre {sospetti legard alle criptova-
informazione finaneladadellaBanca mane con | campl descrittivl,  Jyte tornanoa crescere. Seratalo ha
dimalisharafforzamokacapacithdise-  cespressionilessicali standardizza:  detto con chisresza: ole criptoattivi-
leziomare eincrockare leSegnalazioni  bew chewnonrisultanocoerenticoni i risubano sempre pil utiliezatea fi-
i operaziond spsperte, trasforman-  fattl espostis, Tanto da spingere pidi riciclaggios. Eha aggiunto che
doleinmateriale utlle perinvestiga-  'Uniti a intervenire con lettére for-  aieri Vasp, in attuazione del MiCa,

forl & magistrat, Le Sog def soggett
obbligat] — professionisd. interme-

reall e convocaxiond. Lanmmazlone
pudalatare, masereza presldio umas-

cappaioneorlentat] a localizzarsin
altre glurisdiziond curoposs, Per

Antiriciclaggio, record di segnalazioni
Ma il sistema resta a due velocita

diari finanziari coperatorinonfinan-  noindebolisee la qualitainformativa.  questo wne dovri essere vagliata

zlari - sonosalite 1162059, LSk In Lafrasurariguardaanche | segna-  |'operativita in talias, Tra questi d-

phi tspettoalle uggondid 2024 Mva-  lanti Notal ebanche mostranomag-  gulta esserci anche Binance, piatta-

Jore delle operazioni sfioraiwomi-  glorerapidith eunaselesionepiimi-  forma di scambio fondata nel 2007,

liardl, Mighoranotempesdvich, sede-  rata Commaercialist, socictadi revi- Restana i profili di rischio, Le se-

mloneepatrimonioinformativo.Mala  sionee studiassociati raavvocative-  pnalarionilegareal sospetto riciclag-

caterm restairregolare chchisegnala  Eistrano una tendensa pil negativa.

preseoebene, chisiaffidatroppoagli  Wel compart] del gloco e dell'oro le

automatismi dell'intelligenzaarifi-  Isperioni hanno fatto emergene una I [

cinle & chi arretra, come la Pubblica  collabomeione debole, presidi e as- B UEE = e

amministrazione seirl carentl. Ancora plih fragile & la - | .
Bil quadrocheemergedallarela-  Pubblicaamministraziane. Dovrebbe E_.8 I =

wioneannualedella Uif, direttacdaBn-  essere uno dei sensor dedlaneirici- ==

roScratacpresentataberiaBankim-  clagelo, ma resta [l punto scoperto. -ﬁ -

lig Serataha Mustramundossierche BNel 2023 aveva inviabo 514 segnala- —— -——

svaloriezall rucdo cenrabe dellaUndid. =hond, Bel 2034 erand salite a 1364, o,

nellaproduzione dianalis finareia-  Wel 2028 s0n0 scese 3 5210 MEno m - ]
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glo di provend fiscall pesano per il
20% del flusso: circa 3amila su L'andamento
162,080, Un livello paragonabile alle
frodi informatiche, parl 4 30600 se- Le segnalazioni ncevute, Volon ossoluti g woriorion % rspetto
gnalazionl. Lacriminalita organtzza- all'annag precedents
tacontacirea xamila segnalazioni per JBA003
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Paliodelle poitrone
alla Barca d'Asti

MICCOLO ZANCAN — Pt

ASﬁ, il palio
delle poltrone

Rasero, il “sindaco banchiere". E primo cittadino e presidente di CrAsti
Incarichi intrecciati: ha il doppio ruolo nonostante i richiami di Bankitalia

lnumerounodella MNessunorisponde
Fondazione, che ha alle polemiche
indicato Rasero,arriva delle opposizioni

nel cda di Ream

MICCOLOZANCAN
I TOAL ASTI

e

— tutto nelle sue mani.
In clith lo chiamano
[~ «il sindaco banchie-
e res, ¢ non ¢'& proprio
mulla da eccepire su gquesta
definizione, Maurizio Rase-
ro & Punico primo cittading
dTtalia a ricoprire anche,
contemporaneamente, il
mupdo di presidente della
principale banca del suo co-
mune. Sindaco di Ast, presi-
dente della banca di Ast. E
ancora, 8 dirla mtta, fino a
tre mesi fa & stato presidente
della Provincia di Asti, ed &
futtora  vicepresidente  di
Ream, la societh che gestisce
i fondi di investimento im-
mobiliare per conto delle
fondazioni anche sul territo-
ric i Asti, Cariche su cari-
che, Un enorme potere con-
centrato nella disponibilita
diumasola che ades-
HJ}I deve rispondere non 9-:1:]::
all'opposizione in consiglio
comunale, ma anche a Ban-

cadTmlia,
a0l crediamo che una si-
tuazione del generenon pos-
sa continuare. £ una stortu-
e democratica. Fun gigante-

sco e palese conflicto di inte-
ressl.llj'lasindarm NOITing per-
sone, che poi lo ricambiano
con alire nomine a suo fivo-
re. £ un circolo chiuso, &

ualeosa di inacosttabiles,

ice Massimo Cerruti consi-
Fiir:uml:l]'-'lul.'immwﬁ Sted-
e, Estatobui asollevare pub-
blicamente la iome com
una diffica in cui venivacon-
testata 'imcompatibilies del
primocittading, Ma il sinda-
oo Basero, per la seconda
violta, ha lasciato Paula del
consiglio comunale prima
del confronto pubblico con
questa motivazione: «Vi la-
scio discutere liberamentes.
Cosi facendo, non ha rispo-
sto alle domande, Ha incas-
sato 11 voto blindato della
SUA MegTi g, 19 vori
contro 11, ed & tornato ad oc-
cuparsi delle tante faccende
quotidiane che gli competo-
no. I, al tempo stesso, sinda-
codi un Comune che potreb-
b aviere basognodi un fnan-
riamenta, ¢ presidentedella
bancachequel finaneiamen-
to potrebbe o non potrebbe
concedergli. Cl sono affittl e
progetti inballo, Incroc isti-
tuzionali. Ma se Rasero vo-
lesse Hguidare totta la que-
stione alla vooe sbeghe loca-
liw, adesso & successoqualeo-
sa di nuovo, Banca d'Ttalia

SCENARIO BANCHE

né ai giornalisti

lo ha convocato a Roma per
spiegarghi, in modi garbati,
cﬂfﬂ;ﬁu& upp:‘.lrtE.r!lu che
rinunciasse aunodegliinca-
richi. Magari a quellodi sin-
daco, visto che il mandato
seadrh fraun anng,

Cosl mtd =i VENG
chesuccedesse qm.ma
non&successo, Nessuna noti-
zia dal consiglio d'ammini-
strazione della banca, e da
nessun altro fronte, Interpel-
lato, M'ufficio stampa di Ban-
ca d'Asti risponde: w4l mo-
mento il presidente, per ri-
spetto delle istituzioni, ha
scelto di non rilasciare di-
chiarazioni. E in silensio
stampax. Non paria. Il sinda-
oo banchiere non risponde
al telefono e nemmeno i
messaggi  dei  plomalist,

b ]
ne politica, non ﬂspmdenppﬂg?m

a nessuno, Ma, raccontano a
Asti, starebbe meditando un
passo indietro. T primo, in
questa direzione, & stato
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quello di dimettersi, 127 di  Manella sostanza? lui stess0 con una conferen-
aprile, da presidente della Anche in Ream si rivedelo  za stampa: «Ho sempre det-
Provincia, unico Incarico  stesspincastro,insensoinver-  to, gainmm elettora-
non remunerato. [ maligni  so: qui & Rasero ad avvallare  le, che lo avrei fatro. E quin-
sostengono che, a quel pun-  Lanoming di N Glistessi  di la decisione & presas, Si
to, l'incasiro fosse gid perfe-  noml, che s garantiseono gli -+ eradimesso dalla pro-
zionaro, F a vedere quello  stessiposti. prio per escludere eventuali
che & successo, sembra quasi Maurizio Rasero, 53 annd, i di interesse, Mo nel
un incasiro gecmetricn, nascepoliticamenteconlale-  framtempo, a quanto pare,
In quanto sindaco di Astl,  ga, masismarcaevieneelet-  deve avere cambiato .
Raserohadirittoallanomina o in una lista civica sostent-  Perché adessosi tieneil dop-
ditre membridelconsigliodi  ta dal centrodestra a guida  pio incarico. E di nuovo wl

indirizzo della Fondazione Fratellid'Ttalia Figliodicom-  sindaca banchieres.
Cr Asti. In quanto presidente  merciant di tende, si muove Una cosa acoomuna butt |
della Provincia, ne - dasempreal centrodel pote-  protagonisti di questointrec-
minare altri tre. il politien cittading e viene  cio: la consegna del silenzio,
seffima, ha avutg la m 0 mllﬂ-dmmjm.ﬂ_[sewq Aavche HI:H'J.'IJIII'J:I:I. rilascia di-
ranea del consighio e cosl ha e maggioranza, Ta- chiarazioni. 1 sindaco non
gg;mﬁmms.’ﬂﬂmm serialedinastriingu-  Freceerioni, neppure adesso
MassimoCerruti. gurali, va ovungue ci sia da che le voci sui dubbi avanza-
Sceghendoancheilpresiden- 5408 i presente. ti din Banca d'Ttalia si fanno
te dell'ente di origine banca- " ry o ni By nominato sin- sempre pid insistenti. Qual-
ria, l'imprenditore Livio Ne- .00 oo 1a prima volta, nel  cuno parla di incontri nel
nato le persone che, pol, a lo- co di vicepresidente della essere risolutivi. Al
ro volta, ko hanno nominato banca di Asti. Allora, dopo  diconoche la decisione & im-
residente della banca, Cost e sl ditenne opportuno  minente, Nuvoloni nerisi ad-
andata. Tutto lecito. For- g, 01 Wiicdon: da densano sul cielo di Asti. Se

deve plovere, ploverd, —
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lsindacodiAstepresidente di
Banca di Astl Maurizio Rasero
Sotto,llpresidente dala
Fondezione Cr fsti LivioMegro
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LOHANNO COMPRATO 166 MILA RISPARMIATORI, L" 1% IN PIU DELL EMISSIONE DI MAGGIO 2025

Btp Italia Si sale a 5,3 miliardi

N ricker medio resta il pit basso degli ultimi collocamenti speciali (32,177 eure), segnale di un’ampia
partecipazione del retail puro. Gli analisti; iiolo interessante se linflazione media superera Ul 5%

o M amCo Carromn

rmra a i 5,3 miliardi
nmuludm

midue iorni di Bp ﬂ

Tea 53, il titodo di :ﬂat-:r i
cingue anm destinmo esclusiva-
mente al pobblico degli investi-
tor retnl @ indcizzato all infla-
zione nazionale Foi, che preve-
de un tasso cedolare fiseo
deli” 1,6% annoo (potri esere -
visto sobo al dalzo alla fine del
collocamento} e un premic fe-
delei dello 0.6% per chi ko com-
prerd in emissione ¢ bo terrh fino
alla scadenza.

Due le indicazioni principali
che :rni_;anu da questi primi
i mil In
ﬂlnmm mmﬁﬁ
hanno acquistato il Bip Italia Si:
olre 166 mila italioni, in cresci-
iz dell’ | 1% rispetio all "emissio-
ne indicizzata del maggio 2025,
La secomdi mdscazione & inve-

ce melativa al fagho minimeo:
"rI 177 ewro, ancora il piit basso
delle altime cingque emidason
ialidel Mef. Segnale del fat-
to che la platen di mvestiton &
composta in gran parte dal recal
ro a cul guesto bond sovranao
preftamente rivobo,
Per ora il collocamento procede
in linea con qm:]]n dello seorso
maggio: inquell’necasione, con
un giorno in meno e gl invest-
o ishEonol inchus, il Brp
Ttalia avews racoolio afla fine
dell’emiszione un todale di B8
milinrdi.
L'incognita adesso & capire qua-
Ie ﬂc'ﬁ:mllmludwr tlll:l|l:.|'i
indicrzrse in i!liﬂ‘l?lf 10 ne
TOmMen in cui 'anm?gndipa-
ce tra Usn o Tran sta Facendo
sgonfiare i prexzi del petrofio
Elm il Brent eva ancora il
%}smllljr;m n!L‘-!‘I.I'Ie:IDl:ﬁ L im-
penmata de preze SRETVI-
do " andamento des rendimenti
ded nirali di Srato e Mamdamenio
del Patml.in siamgy dedume
Mmente che o' @ unn comme-
azione, e 'ebemenio in comane
¢ ovviamenie |inflaziomes,
spiega David Pascucct, analista

i mercato del broker Xih, «Ne-
gl ultimi sed mesi, gquind daini-
0 anno, Ia comelazione tra ren-
dhment des tioh di Sto e Pe-
trolin Wi & comperesa tra (LT e
0L, 1w iinen 2esla dove 1] magssimo
& 1. Questo significa che a un
riakzo o nhum pf;‘:ﬂ ; del
ETErro ¢ S una R coxm-
presatea il 7046 e 1" B0 di vede-
e un nilzo o rhasso del rendi-
ments ded titodi di Statoe,

1l Btp ltalia 5 potrebbe pend ri-
s ltare interssaamle anche in o=
ackeli camonita in cabo, H'Fl:ﬂilhil'l-
to riguarda I'obbligarione in uf—
ferta 1l =uo tasss d

dell” inflazione (lrvello nee md-
inflazione fatra che rende in-
dhifferente investine inwn titoloa
tassotissn ure in o Eiodo in-
dicizeato di pan dirta, ndr)
dell” |.5% & relapivamente bas-
=, considerande che 1a media
dell"intiazone italizna negh ul-
thid diect anml g0 & aftestata al
2%, ap .;ja Francesco Maria
D Bella, fixed income strategi-
st di Unicredit, «Se ned prossimi
cingue anni dovesse verificarsi
un nuovo shock inflozionistcn,
1'inﬂazim¢ iedia garehbe cob

Iinn]:uhﬂui sUperiore

tinge I' ﬂpﬂtﬂ
[E'Fﬂl:rﬂ..‘m‘ljﬁ che «la
ni inflazionistiche sono na—

te ad aumentare nel prossimi
mesi & causa dei  prezzi
dell’ energia che dmangong ele-
vati. Sebbene sia improbabile
che Tinflazione tormi g picchi
registrat nel 2022, i dschi infla-
zigaislici appaiono oggi mag-
gioTi :iﬁp:rtn al passato, niflet-
tendo 1'evaluznions deli'assetio
geapolitico globale, gli svilappi
tecnologici ¢ ks ransizione eco-
logicas., Aprodiszions Aserva )

BTPITALIA SI,LARACCOLTASALE A53MILIARDI
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Piazza Affari, record storico

LraccordoDra Stagd Uinid e Iran oon-
rinuaad alimentare i propensions
al rischiodegli investitorl In Euro-
pa & stata Plazza Affari a primeg-
ghare, con il Fise Miba ragglungere
un muovo primacs 52432 punt
(+1,15%), animato sopratutodalla
rincorsn delle banche. 11 petrodio
scende intanto sotto la soglia psi-
cologica degli Bo dollari.

Belloma, Celling ¢ Lops —apag =
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Mercati

L'intesa Usa-Iran mantiene
i listini Ue e asiatici in rialzo
mentre Wall Street frena

Borse col fiato corto:
Milano vola al record
ma Wall Street frena

Mercati/L Lintesa Usa-Iran mantiene i listini europei e asiatici in rialzo
ma l'entusiasmo si spegne nella serata Usa. Tokyo alza i tassi all'l#%

‘ Il sondaggio di BofA
mostra gestori ancora
ottimisti & riakzisti,
ma un po’ meno
rispetto a un mese fa
Maximilian Celling

Hanno ancoravoglia & festegpiane le
Haprse, akmenoin Evrog e Asia, men-
tre Wall Strect = concede un glomo di
riflessione in attesa dell'appunta-
enenibo clou di stasers con la Federal
Reserve, L'accordo fra Statd Unid e
Iran, ot | comprensibil scet-
tickamd begat alla postzione d Istacle,
continua infatt ad alfmentare la pro-
pensione al rischio deghi investitori,
chenon & per laveritd venuta mal del
tutto menoanche nelle fast placom-
plesse del conflittodel Golfo,

el Vecchio Continente & stata
Piazea Affar a primeggiare, con il Ft-
e Wb che ha myzigiunbo un oo pri-
PO S 32 g (+ 155 Jandrmato
soprattuttodalla rincorsa defleban-
chi, Dietro Mikano hanmo peed con-
servatolo spunto posifvo anche Parl-
gl (+o75%) e Madrid{+0,6o%), men-
treFrancofore] 0,085 ) & rimastaal
paboper (I freno imposto dalle prese d|
beneficio sugue ttoli taomodogici che
hanmgcond Eiomacn anche Mew York
In procedenza a Tokyo I'indice Bilde]
aveEvs momentaneamente viokao
quiga Fomiks, prima comungue di
chivdere inprogresso dellooags nel
phomo o oud B BanGs del GRapponeha

Qperaigun nuovo aumento ded iassi

perportarlia quellis che rappresen-
ta il massimo dal rogs.

Ottimismo persistente
L'inschiesta frai gestori dei fondi con-
dottaa giugnosu scata globakeda Bo-
fA Securides mosira sened SOrpresa
comme gl investitori slano srialzistis,
anche se mend ottimist rispetto al
mese precedente. Lindicatore pid
anmpio dell umdore fra gl operator
T saey st Bived i i Rigguid i, sullallo-
cazlone azionarta e sulle aspefatlve
dicrescita - ¢ infatt scesoabodats
punii. Allostesso tempo 0 Bvello di li-
quidita & galito al 4, v degli asset in
gestione rispettoal minfmoassoluto
diel 300 maggio. masi mantienesa
un livello storicamente basso,
Relativaments pid cauti invece §
mestor] A Europa, 1 4% ded quallsf at-
temde secondo BofAs una correzione
del Hstind continentall nei prossimi
roesd, ldato pla pessimistoodal ser-
ternbire 2oy comrtrasta tuttaviaoon le
previsiond 2l 719 diwn rako nel corso
del prossimo anno grazie alla dins-
rica favorevole deghi utili secietari

Qechi puntati su'Washington

Tormando 3 e, M'ondatadiacquisti i
fallargara anchealredditofissocha
alimentato un'ulteriore discesa dei
rendimenti dei Htoli di Stato, Sulla
ecadensadecennake il Treasury Usasi
e attestaro al 4425, il Bund edescoal

SCENARIO FINANZA

193w cinostri BTpal 3,64% (spread
i 7} Per burbti qualche centesimo in
e, dettato dalka convingione che
0 concomitante cale del prezzo del
petrolio{ancors -5 el per [ Brent,
ormai sotto gli o dollari al barike)
posscondwrre Finfleione d nuevo
verso tassl ragionevolle ralleniare b
temurastrertadelle Banche centrald,

Nlcerchio s chiude in questocaso
propriocon b Fed e sull'attesa riunbo-
niedi questa sera,ba prima puldaca da
Kevin Warsh, 11 neo presidente dovri
per Il mamento porre [ en angodo |
propositddi ridurmre il costodel denara
Usa, ma non ¢ & dubblio che sla confe-
reTezd stampe rappresenterala prima
oocasbone perlasciare ka propriaim-
pranta Sl conmenicazione Fede, o=
me: fa notare "'economista di Fimco,
Tiffany Wilding, Warsh ha anche
espresso pubblicaments Mntenzione
ali ridhurre | hilancho, o guesta f-
nionearriva troppo presto per gualsi-
asicambizmentodi politica moneta-
rane, ammethe Wilding, che s aspetia

¥
=

F:E

36



0 DNY

#*Y Baki gilp 3100 ors Enkera

SCENARIO FINANZA

DATA STAMPA
TGl 20210 Omotidigna = Dir: Resp.: Fehin Tombemini q X
do pag. 1-57 foglo 272 leranera: 34583 Diffusiome 106518 Leman; 6880001 [ Dats Sampa 0006030 4 5% Annmiversario
quindi«un ameggiamento cau sul-
Fargomentos e soltanto «una possi- Borse sui massimi
bile sottolineatura chelabanca cen- :
trale s riduca la propeia presetzas. Angarmento del principali Bstind e e da mino aona, Dol in %
AT O PP FATL PERFORMAMCE PEEFRMHANCE
LAHE (BCE}: POSSEBIL RIALTI HIER LA IRERC) AMM
La Bee patrebbe aumentars nuovi- MILAND = i
menle i Lass nonostante | o positivan FTEE M AT 19580
it di un possibile accondo definit- Parig _
votra Usa e Iran. Lo ha affermaa i CAC 40 075 3,424
capo econamistsa della Bop Philip Lane, Madi
intervenisto i a Reuters Next Europe. b 3;’ _ +0,69 +10.42 4
Lane ha ossenaboche | prezs del-
I'ersergia sona diminuiti, ma restano m - +0,61 +5,57 &
suspeiion al livelll precedent alla gusia
 «5g Faramo di pil o 5e restaremo sul Iﬁ +37.87 4
rucvn livello dipendera dai dati &
arrives, «Continuenemo 3 essene Franceforte I +0,08 +1 734
proatiiv rella politica monetaris, s
Inlimsa con l'evoluzione dei fischis. Mo York®
etk +8. B854
New Yiork® -
\ ol -0,80 +13890a

= -

DSEE40

HE LD RICEVE

-
o

T

sCLUSRD DEL CLEE)

| CEMBILE A0 -ALTRI AL US0 ES

P O

-

ARTHOOLL

37



Dmolidignn = Dic Resp.! Fabin Tombemmi
leranera: 34583 Diffusiome 106518 Leman; 6880001 [ Dats Sampa 0006030

Il petrolio ripiega sotto 79 dollari

L'accordobra Stat Unit ¢ lran con-
tinien ad alimentane la propengionm
al rischiodegh investibor., In Euro-
pa & stata Piazea Affari a primeg-
giare, con |l Fise Miba ragglungere
un nuovo primato a §2.432 punt
{+1,05% ), animato sopratutto dalka
rincorsa delle banche, 1 petralio

uﬂﬂ.ﬂ. STAMPA
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Mercati

L'intesa Usa-Iran mantiene
i listini Ue e asiatici in rialzo
mentre Wall Street frena

Enecrgia

L'emorragia proseguira,
riserve strategiche gia ai
minimi da 43 anni negli Usa

Siasd Rellomin
Com le speranze & riapertura dello
Stretbo dl Hormus cresce Fottlmd-
amosul prezzo del petrolio, che po-
trEhbe quanto meno evitare msve
Impennare, Alcune grandi banche
hannogia dato una sforbiciata alke
previsioni per i prossimi mesi, pri-
v anooea che | conoscanda wificial-
miente | dettagh del nuovo accordo
tra Usa ¢ Iran, la cul firma & attesa
venerdi, Tra queste o sono Gold-
man Sachs ¢ Morgan Stanbey, che
oravedonoentrambe il Brent a 80
dollart al barlbe ned quarto frimestres
unaridhmione rispettivamente di 10
edi s doliari dai precedenti target.
Dl restnbe quotazlond A1 merca-
o sono g soese al di sotto di questa
soghia peicologica durante b seduta
dlleri, guando unulteriore ribasso
diodtreil 5% haspinto il Brent finoa
un minimodi 78,45 dollar, quasi
rvetd rispetio al plocodi 126 dollar
toccate a fine aprile, Le vendite si
sono intensificate dopo Mndlscre-
ghonie raccolra dal Wall Street Jawr-
nall secondo cul ghi Usa, nefl'ambito
defl"accordo di venerdi, concede-
ranng all*lran di esportare Hbera-
mente greggio e carburanti, so-
spendendo ogni sareione che posss
esseTe di ostaoolo: un ulteriore se=
gnodi distensione politica, maan-

scende intanto sotto la soglia psl-

cologica degli Bo dollari.
Bellomo, Celling ¢ LOPS —a pag. 5

Brent sotto 80 dollari
ma l'allarme scorte
non si spegne

chi un‘ulteriore, inatiesa fone di
offeria nel prossimo futuro,
Eppue sui mercat] petrolifer
I'orizzonee non e ancora del o
sgomibro di criticith, Anche per que-
st be previsiond di discesa ded prezsd
degli analist =l manfengono cauabe.
E perlostesso miotivn a scenderein
quest glornl sono sopeatiuita le
quotaziond del barile perconscgna
& breve, mentre la curva ded futures
e sopea o dolkar] fimeal aog1.
Tra i nodi principali — lontani
dallessene risodt, nomostante i wen-
ddipace - sploca mamora quedlo del-
Iz scorte, che 1] mondo “brucia® a
it dia primane da quando & ini-
zlata la guerra ¢ che continuera a
bruciare, finche le fornitare dal
Gollo Persicn non W eranno a -
ire quanto meno in vobeml comsi-
stentd e regolari, s€ nona piend re=
girne: un traguardo che ora i co-
minciz ad intravvedere, madve non
POt essene raggiuna in tempi -
pidi. Gli amalisg - inclus quelli che
stannaritoccando al ribasso le pre-
visionidi préezes - concondano nel
ritenere che i vorranno diverse
seftimane sobe per riveders normall
comdizioni di transitoe a Hormus,
L'emorragia 4 scorte & quelnd]
diestinaraa continuane. Eguanda fi-
nalmente s s armestata bisogmeri
comungue tarnare a riempdre i de-
posit, arthviti dhe comporterauna
domanda aggiuntiva consistente,
destinata a sostenere | prexzi: su
scala globale B “mettere
wia™ almeno Ln miliome di barili di
gregglo al glomno ned prossimi 2-3
anni, preveds Dan Plckering, fonda-
tore e chief investment officer & -

SCENARIO FINANZA

chering Energy Partners,

Aeconsumodi scortedaguando &
Inibedats ks puerma & serza preceden-
tz intormo 3 & miliond di barili al
giornoalkvello globale fragregeioe
carburand, per un wtale di quasl
oo miboni di bariliandai in fumo
gtima SEFGlobkal Cera, secondo cui
i depasiti - che a febbraio eranda ai
rassimni da 5 annd - 2ono gk malio
wicint al dnimd storicl.

kon solo be soore commercial,
maanche le rigerve strategiche so-
niovscese alivell criticl, mlidamina-
relacapacita di rispondere ad even-
tuall nuove emengense, che siano
puerte o alito, Basterebbe un vio-
bt uraganc nel Golfo del Messioo
per mettere In ginocchio gii Stati
Linitl, dove la Strategic Petroleum
Reserve (Spr) - o pil ampia tra
quelle del Paesl Ocse - & appena
crodlata al minieml dal 1983, guando
Famminlsirtione Beaganera an-
cora fmpegnara acostituira.

belle cavernedi sale adibfe ade-
positosong mast 340,3 miliond 4i
barilidi greggio, dopoun cabo di alir
B.omb la settimana scorsa: meno
dedla meth rispettoalla caplenza dl
715 mb. Scemdene 3 zero mon s puds,
altrimett s rischia il collassodel -
sterna; qualche analista indica b so-

L -
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iz i agovmb come prirmo vellodi
guardia, In cul sorgono problemi
operathi e difficolta logistdche. Edl
djuesin passnc = potrehbe armivane
verso ka fine delfliestate, con la fine
del maxi- rilascio di scome coordina-
todall' Agenzia internasionale del-
lenergia (Ale). 5o b fempimento
seendesse sotboil 20%, quindi intor-
noaigomb, sirischierebbero crolli
nellecaverne disale della Spr, « Stla-
o arrivamdo a Beelli che cominga-
noapregooaparcl, & oradi suonare
la campanella di allarmes, ha di-
chiarato la settimana scorsa alla
Cn Mike Sominens, presidente dil-
I"american Petroleum  Insttote
LAp), I maggiore assocdazions di
setiore negli s, Se Horrmuz dapri-
i Il peggio 51 potra forse evitare,

L UL ]

Lo shlooon. Ura petrobera nello strétio di Harmue
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Effetto golden power

350 operazioni

di M&A in meno

‘ La barrlera psicologiea  nato dal governo attraverso  stinellimbo, perinciso, sl riferi-
&l & via vai dissolta Femanazione di Dpem (decretidel  scono alle aree economiche pil
::‘I ﬂn’lﬂ:lﬂhrﬂ presidente del consighio). Inaltre  dinamiche, Banca d'Tralla caleola
mECCaniEmo «che la productivita oraria, misu-

parole — splegano Antonio Acoet- :
della prenotifica turo. Trene DI Mareio, Federicp  Tata dal valore aggiunto per ora

Studio Banca d'lalia

Fusioni ¢ acquisizioni mai

Fornazarl @ Ivan Triglia, autor
dellosudio - [ golden power «ha
avuto un effetto di deterrenza
oo am koo & magrlore nel set-
tori incui sonoestati sdottati i po-

lavorata, & pli alta del 30 nel
settor] sottopost alla normativa
e del 5ot considerando soltanto
I comparti nel quall sono statl
egercioail | poterd speciall. Tsetio-
ri “sottogolden power™ songan-

: chi Dpcm governativi -
avviate trail 2002 e il 2024 wlonl df M el mmg:ﬁrfg:u che quelli caraiterizzatl da una
pertimore dellanormativa,  sono calate di un guarto rispette  ‘dimensione media di Impresa

Cirmine Fotlna

=LA

Potremmo chiamarlo 'effetto
psicalogico del golden power, B
bastaia Peststenza della nomma-
tiva sulla tutela degli asset sira-
tegici a bloccare 350 operazioni

al periodo pre 2020-2024),

La costruzione di questa bar-
rlera psicologlca viene descriita
da Bancad Tralia sulla base di dati
di InfoCamers integrati con be in-
formaziond =ol Global uldmate
owner ratte dal dsta base Orbise
conguelle di Centrale dei bikanci,

superiore ¢ daun E.]‘-'Mll:rdi inno-
vativith, misuraio dal rapporto
ira Investimenti in ricerca e svi-
fuppo e software su valore ag-
glumto, pli alto.

Questo effetto psicologico &
iuttavia ::Imﬂrtﬁﬁ'ﬁlmmtt calato,
fino guasl a sparire, a partire dal
oy, Panmo in ol & skt intro-

utllizzate secondo la metodologia
trafusion eacquisiziont, accan- 0 oL entratattuale, detie il meccanismodella prenc-
tonate da manager e imprendito- Limpressione chesenericava  tiicache fornisce agliinvestitorl
i di fronte a una nommativa maol- & che Tanmnenta del catio ami- wen parere presentivo sulPapplica-
to In@slua chie solo negll ultiml nistrativo, soprattutto pereffetto bilith o meno del gobden power al-
annl & stata semmplificata con - delle notifiche obbligatorie, e co- I'operasions proposta.

trochusione del meccanisma della

munague in finea di massima mo-

La paura del golden porser, in

prenotifica, alire parole, gl & sempre pli dis-
hanca e, conunoseuio {00 lorecomples, - SLOENEEE P L L
pubblicato nellacollanaQuestio- o con Coniane Farivig g conclusioni dello studio, sdel
nidieconomiae finanza, entranel . Limpatte negativo regl-  consolidamentodella prassiam-
labirintodi questadiscipina.nata e nostar]  Minlstrativae dell'esperienza del
nel 2012 e Eadicalmente estesa nel cffett] be apphicati i poter] consulent delle impreses.
2020 per rispondere al crescentl S Pr T ——

imrestiment] di fondi govrani di
Paesl terel, alla erisi pandemica ¢
al rschi zull'autonomia delle in-
dustrie strategiche collegati alle
tensiond geopolitiche internazio-
nall. Tra fl zozo ¢ 1l 2024 o sono
statecirca 350 aperagiond inme-
nonel settore privaio nonagrico-
Iz & non finanziario rispetto a
guanto sarchbe avvenuto In ax-
senza della normatiyva, con unca-
lo concentTato prevalentemente
nclla manifattura (clrca 300 1
mumerndl MEA mancant & neira-
mente superiore aguello del vetl
{13) e delle prescriziond {120)

Porigine ¢ quindi mai ayvviate, adottati et quinguennis
mati nel quin i - e
SacHtR Al antaae sl Molti degliinvestimentirima-  esaminaro, = B
A ==
iparh
L]
v |

speciali Indica Invece che i ri-
schio di divieto odi mancata con-
clagione secondo i plani indziali -
Incidendo sul rendimento atteso
del conzolldamento - riduce la
propensione delle azlende area-
Hzzare fusionl e acquisiziond, so-
pratiutio guando risulta poco
chiaro se 'operazione riemnira a
puptl gli effertl sotio Pombrello
della complessa normativa. In-
sommma, pii che quelle formal-
mente hloccate, potremmio sinte-
tizzare dicendo che fino a pochi
anni fa il golden power ha colpito
le operazion dizincentvate al-
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DEAL MAl AVVIATI

Prevalke la manifattura
Secondd lostudio & Banca
ditalia, tradl 2020 (| 2024 &
sono state circa 350 doal i
e Mg Settone privato moan
agricalo & non finanzlano
rispetio a quanty sarebbe
aveenLto inasssnza della
nermietiva (circa 300 nella
manifattura). || numeno di
Mo, mancant| & reitaments
superione a guelio det vet

(13) & delle presorizgiani {1200
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Il confronto
Caratteristiche ded setton soggett & golfden powers;
(Log) produttivita oraria®*
Golden power Golden power Altri
Con SSercizig
. P'I:'EE'H
Fi]
L)
ar
=5 -
[*piati nfeih gl BT pes e greie dal settane privabo non agnooic s non finsseanc
ot e oy inc ke « sathor] Soppert al polden powdr ne 2002 @ ral 2020 [e0h & sanIE
werririe c poted speciall] goltden power oon pascan poler () ociuds | seEion seggeth
raal FO1T ¢ guieh dal BOB0 e qulli Sond STAD ESpTiERT | pOers Spacial. () Legantma da
walpre gepnrsD per orp orats Fonbe faroa dinka
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(7, pressing su Putin
“Deve lare unaccordo”

A Evian incontro Trump-Zelensky. [l presidente Usa: finiamo |'altra guerra
Iran, venerdi a Lucerna la firma dell'intesa. Immediata riapertura di Hormuz

L'Ucraina al centro del GF a Evian,
Trumg parla con Zelensky e promet-
e pin pressione su Putin, Una volta
firmato sccordo con iran, venend)
a Lucema, il presidente Usa s%impe ]
gners a =porre fine all'altra guerras, X
Riwpre subito lo stretio di Hommue, ;
ol BONGTTL, CASTILLANI PERELLI,
GINOR], GUERRERA, MASTROLILLI,
PERILLE, MIGNI ¢ TONACCI

* e prarghivaa 3o Pt 9

Al G7 pace Trump-Zelensky
“La guerra deve finire subito
sanzioni al petrolio di Putin”

Il capo della Casa Bianca: “Impressionato dalla resistenza di Kiev”
Gli europei in pressing chiedono di aumentare gli aiuti all Ucraina

) DATA STAMPA

45 Anmversano

TGl 20210

do pag. |-27 foglo 113

Stasera Macron a cena
con il tycoon a Versailles

givcarti la partita. Tradodto: sei un
perdente.
Sul lago Lemano, forse, qualcosa

b Unitl megli adotl militarl, danno
man forte nella discussione per mo-
glrare 2 Trumgp che 1 guerra non &

proveraa rilanciare cominci a cambizre. Zelensky en- pid q;f]la ::l'u:lull immaginava. Kiey z
P - ‘L trz al mattino nella stanza dove =00 mon & in  @imscchio, Mosca non =a
I rapporti transatlantici na Fiuniti i leader del G7, Gl europed vincendo, E 13 resistenza weraina,
diily mosira intiaine o accolpono con abbraco ¢ somrisi. nonostante le perdite ¢ la Gbica, ha
ANAIS GINORI Trumpinvece non s alza, restasedu-  dimostralo una straordinaria resi-
EVIAN trral suo pesto. Quando prende lapa-  lienzs,

opa Mumilizzione nello Studio
D Owale, Volodymyr Zelenaky sl

ripremsde la scena davanti a
Donald Trump ned saloni dell'Hotel
Royal di Evian, dove Marcel Prouost
srrisae alcune pagine della Kecher-
el T temps perdito, tra il poesi-
dente neraing e quello americano,
ce N stato molto, Tensiond, socuse,

rola, il presidente weralno comincia
mostrando al presidente americano
le immagini dell'sttaceo msso con-
tro La Cattedrale della Dormixdone o
il monastera delle Geotte di Kies, il
cucre  spirituale dell’Ueriing,
Trump guarda ke foto delle rovine,
caprime  disapprovazione, si dice
colpito, Felensky nsiste, Racconta
comie l'Ucraina s5a riuscita a rieduili-
heare il rapporto di forza sul campao,

Uscendo da un'ora € mezza di riu-
nine, Tramp ha un sliee oo, Ac-
cenmd i complimenti per Zelensky ¢
per i successi della resistenza ucrai-

<A ¥

rotture clamoroge, |l gelo di Wa- Tl =
portanda | dronl fno in terd-
shington e quella fraze AMasta 0~  yoen ueen Gl alleati europed, che = -
o o 2 e e e Pl ano ¢ ez s o0 o [
o progressiviomente sostituiti agli Sta- '
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na, Paroke non scontate, sesi riconds
Iintmazione a plegarsi a Mosca pro-
nunciata nells Studio Ovale, Ora il
presldente amerlcanc  ammette:
«La Russia premde molti colpi, il me
ge acorso ha perso 35 mila sobdati.
Parberd con Pulin domenicas, Poi ag-
giunge: «La Russia dovrebbe firma-
reun aceordo con FUcrainas, sphega
a Evian.

Appena un annda G, Trimp avevs
steso il tappeto rosso a Viadimir P
tin el vertice di Anchorage, riabili-
tandalo sullz scena Internazionale.
Il cancelliers Friedrich Merz dice
aradi aver visto il leader Usa «smolto
cooperativo ¢ attentg all'ascoltos
sull Ueraina, «C78 molivg per un cer-
to ottimismos, aggunge. Palazzo
Chigi parla di wna muova scormpat
tezeae deghi alleati nel sostegno a
Eiew, «Il vento sta cambiando a favo-
re dell'Ucraina. La stanchezza della
Russia &ormai evidente, &il momen-
to di raddoppiare il nostro soate-
g, dlice Ursala von der Levern,

Zelensky ha Abadito 2 Evian che
le pricritiy dell'Ucraing prevedono,

LA CURIDSITALS

Merz regala a Donald
la maglia della nadonale tedesca

e

tra ke altre cose, Pawmenio dei missi-
ki di difieza aerea, la preparazione di
un pacchetto di sostegno per il pros-
slmeo inverna ¢ il rafforzamento del-
la pressione sulla Russia. «E impor-
tante sottolineare che gli Stat Unitd
sono pronti a formire un sostegno
concreto in questi settor di lavoros
precisa il presikdente ucraino uscen-
do dall'incontro, Al tavolo s & di-
seusso anche di nuove sanzioni con-
tro le esportazioni di petrolio russo,
sPotrenso faro - softolinea Tromp -
perché ora il petrolio scome (Afert-
mento alla maperiura di Hormuz,
ndrd. Abbiamio sospeso alcune san-
#iomi perché non velevwama penaliz:
zare gi Stati Uniti, ma zaremo [re-
st in grado di reintrodurles,

Il pressing di Macron su Trump
continueri stasera nella cena di ga-
la a Yersailles. [l presidente france-
se aocompagnerd Fospite america:
nonel Salome deghl Specchi peracea-
rezeare il narcisizmo del leader &
provare a credere in wn nuovo ndsEo
defle relazioni transatlantiche, 11 se
gretario di Stato Rubdo ha uficializ-

LA CURICSITAS2

zato qualche glomo fa che gli Usa
hanno abbandonato le precedenti
ipotes negoziall, considerate trop-
po Favoreveldi o Mosch, A Parigh foor
danola formula coskddetia “ 325, va-
be a dire Panmessione dei doee oblast
del Donbass e della Crimea, pi an-
nessione parziake di Kherson e Zapo-
rizhzhia. Una soluzione che gli enro-
e hanmo sempre respintao,

Resta da caplre su quall altd para-
et Washington ia pranta a im-
porre. Zelensky ha pii volte propo-
slo un incontmo diretio con Putin al
7, ma un consigliers del Cremling
ha fatto sapere ier che la questione
non & atata soflesala durante usa te-
lefonata tra Trwmp @ i beader russo,
Come i & visto nel recente e falli-
mentare tentative di approccio ne-
goelale degli ambasclatord a Mosca
del formato E3 (Francia, Regno Uni-
bo, Germanial, Putin contine a vo-
ler trattare da sola con Washingibon,
ignorando gli europel o relegandoli
ai margini,

By sty m i e i

[Dva Al Bano a Céline Dion
la playlist dell Eliseo per | leader

Al G il canceliiere tedesco Fredrich
Werz ha scrpresa § presidente Lisa
Donald Tremp con un regals per il
w0 compleanno: una maghka della
razignale tedesca personalizzata. I
dettaglio simbolice & lammerc 47,
riferirnento ol fatto che Trump @i
dTesimopresidente. Sul retra della
msglia, il ncrne "Trimp”, | gesta ha
wiscitate critlche in Garmania
Wolfgang Kubicki, leader Fdp,
attacca: “Oscillare tra tom dedascalici
ecomplacenza, mon ratforzala
cridiblith della Gemmanda”,

Unsvara @ propha playlist G7, con
uFla Canzonsa perogn keader
accolto a Evian. Emmanuel Macran
hadedicate a dascunc un brano, Se
per Gicegia Melonila scelta & caduta
s "Felcitd® di Al Bano e Romana
Pawer, pes Danakl Trump hainvece
imdividuato *Lowe s a long road” di
Toarm Petty, Per il canadese Mark
Carmey ha aptata per “ Fialod tw
iras” o Céélin Diian, Con “The world
k= ok encagh”® del Garbage, ha
amaggiato il premier della Gran
Bretagna, Eelr Stamear
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