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SCENARIO BANCHE

Mps apre il cantiere Mediobanca Lovaglio tra Intesa e Banco Bpm

Delfin al bivio del riacquisto Il piano per comprare le quote di Luca
e Paola Del Vecchio

Il governatore Panetta: € tempo che gli europei si sveglino

Liberista incoerente, presidente della Fed sibillino. Muore
Greenspan

Montepaschi, Lovaglio sfida Messina

Commerz, Berlino fa ostruzionismo Ma Unicredit ha pronto un
piano B

Egm, I'Al capitalizza 1,2 mid

Rischi catastrofali, accordo Cna-Intesa Sanpaolo-Intesa
Protezione

IA in aiuto dell'arbitro bancario

Mps al bivio tra I'Opas di Intesa o l'aggregazione con Banco Bpm
Bce, Lagarde ora frena sui tassi «Non servono mosse pit
incisive»

Unicredit-Commerz, Berlino non cede Chiusa la partita golden
power su Bpm

Mps avanti su Mediobanca - Mps vara la nuova Mediobanca

E venerdi partono tutte le istanze per I'opas di Intesa

Deutsche Bank, prestiti digitali per pmi

Berlino vota no a Unicommerz

Pillole - Servizi pagamento

Bnp Paribas Cardif sale al 70% di Bcc Vita

Robinhood raccoglie 2 miliardi in bond convertibili

Contrarian - Se l'operazione UniCommerz resta nel pantano

Mps prende tempo sulle offerte contatti per 'alternativa a Intesa
Industria bancaria, il sistema virtuoso della partecipazione

Cosa comporta I'aumento delle riserve auree nelle banche centrali

Greenspan, lo stregone della crisi finanziaria - Greenspan,
I'apprendista stregone della grande crisi finanziaria mondiale

Intervista a Pasquale Tridico - Tridico: «Euro digitale traguardo
chiave per sovranita monetaria»

Panetta: «E ora che gli europei si sveglino»
Iccrea offre 40 milioni per quota di minoranza in Banca Cambiano

Mps, avanti con l'analisi dell'Opas di Intesa e della proposta di
Bpm

Riassetto Delfin, sulle partecipate plusvalenze da oltre 10 miliardi -
Delfin al riassetto: 10 miliardi di plusvalenze dalle partecipate -
Delfin al riassetto Sulle partecipate oltre 10 miliardi di plusvalenze

Banca Sella privilegia essenzialita e qualita delle relazioni - In
Banca Patrimoni Sella largo all'essenziale e alle persone

Parte dall'ascolto I'approccio di Bper Banca Private Cesare Ponte
ai grandi patrimoni

Il gigante immobile e le colpe degli Stati - Gli Stati prendono senza
cedere cosi I'Ue resta un gigante immobile

Mps tra Intesa e Bpm Va avanti la fusione con Mediobanca
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Lovaglio tra Intesa e Banco Bpm

Via libera del consiglio al riassetto, Giovedi il board di Piazzetta Cuccia, Le voci su Unicredit

Commerzbank
Il governo tedesco
nan vendera il suo
13% di Commerzbank
a Unicredit

Via libera allunanimita del
consiglio di Montepaschi al
pkano i dorgani cmdone con
la scissione delle attivita di
Pineretts Cuccls che verranmo
pol combinate con quella di
Sienn per dare wita al nwoeo
gruppo. Parsllelamente s so-
o tenot anche § consigli di
Mediobanca Premier e di
Widiba, inferessate ol ripsset-
to, I une noga Siena ba ricor-
dato che woltre alla fusione
peri ione di Medio-
banca in Bmpss & prevista
elassegnazione delle attivith
di ¢corporate & investment
hanking ¢ privete banking a
servizlo della clienieta di fa-
scla alta, Wl incluse le branch
estere di Medbobanca, in favo-
re dl una sockeld non guoata
posseduta al woos da Bmips,
che assumerd la denoming-
zione di "Mediobanca 5.pA.",
a favore della quale & alires)
previsio 1 trasterimento della
partecipazione In Assicura-
rioni Generalis nonché «I'in-
tegrarione delle ret] dl consu-
lenti finanziar di Mediohan-
ca Premier ¢ Banca Widihas.
Gioraedi 51 riunira il oda di Me-
diobanca per le delibere di
sun competenza. 1 Lo affi-
dato 2l ceo Alessandro Melzi
d'Eril sta procedendo secon-
o la lakella di marciz, dopo
una fase di incertersa legata
anche alle voci su possibili
operazioni stracrdinarie in
arrive, Comie pol & accaduto,

Il présidente Cesare Bisond
avrebhe convocalo nuova-
myente 1 board di Mps il 16 Tu-
glio per una prima valutmio-
ne della proposia pervenuta
da Banco Bpm & dell'offerta
d'acguisto lenciata da Intesa

Sanpaolo. Gl advizor Ubs, Bo-
[, BonelliErede & While &
Case sono #l lavoro, Terd nel
corsy del oda, i ceo Luigl Lo
vagllo ha confermato di aver
avuto interocuziond con i nu-
merg di Baneo Bpm, Giusep-
pe Castagna, sulla base di
un‘intesa a procedere con le
verifiche. L'infenzione ded bao-
ard sarebbe quelia di pren-
dersl tutto Il tempo necessa-
rlo. 11 gludizko doveeblbe esse-
re eepresso 4 ridosseo dells-
semblea convocata il o
setiembre da Intesa,

Nel frattempo sul mercato
continuano ad accavallarsi vo-
cl sulle possibili mosse di
Tnicredit, che vanno da un
possibile rilorno su Banco
Bpom & un affondo sullo stesso
Montepaschi. La prima ipote-
sf wiene rtenuta piu plawsibi-
I el seconda, che prefigu-
rerelrbe uno scontmo tra le pri-
me due banche flaliane perla
conguista di Siena, con M-
diobanca & sopTattuioe il pac-
chetio del 13% di Generali, che
slcuramente interessa ad An-
drea Orcel, gl azionksta ol e
della compagnia. Cé anche
chi ritiens che Piazza Gae Al
lenti non mucverh prima di
avere chlarezza su Commers,
La prima fase dell'opa s ¢
chiusa venerd) con un'adesio-
me del 12, 51% che porta kb gue-
ta di Unberedit ab 42, 5% ler i
quotidiano Hondelshlate, cf-
tanado fontl governative, ha ri-
velato che Io Stato non vende-
ra il o 13w rendendo Impra-
ticahile fl delisting, Intanto &
¢ chiuza la vicenda che ha vi-
i contrappost! Unicredit e 11
governo per il Golden power
nell'opa =1 Banoo Bpm, con la
pubblicazione ded decreto del
Consiglio di Stato che dichia-
i estinto [ doorso per dnun-
cla di Unicredit.

Faderico De Rosa

o R TS0 RIS

SCENARIO BANCHE

B 2

L'amministratn  &lessandro

o delegatodi Bzl o Eril,
Wips. Lusgd ad
Lowsaglkn di Medisbanca
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Delfin al bivio del riacquisto
[l piano per comprare le quote
di Luca e Paola Del Vecchio

Leonardo Maria studia la riorganizzazione di Lmdy

| fratelli :I'qh:a_jmj{'he: una ﬁmp]iﬂn:a:el:l;i.- I [: Ir:nmmx

Il piano di buy back ne dell'azionariato @ una pil W riassetta D00

.,‘.gdrehhe fav}l:r;:remli forte unité di vislone strategt- rievare it

iR i Claudi ¢ ira | socl sarebberovist con ®insandpy  100% dolle

! FEﬂ._'E ' ine favnre da parte del manageral Fipatesi di partocipazion|

Marisa Del Vecchio quale {1 fondatore Leonardo aqustodal O Lucao Paola
el Vecchio avevs affidato la fratelii Luca e in tatal i 25%,
responsabili della guida del Paila dede merire crerge
ZrUppD. A pesare sarchbe sta- quote in Delfin L possibilita
ta anche 1a lettera di Leonardo da pare di chirun berzo
Mearia che constatava 1'imipos- Legnarda unﬁ

| Danbola Polizxi sibilita, malgrado il Lavoro Maria Ol potr
d svolte, di conchidiere Faegui- WVecchan, cadere e guote

Gl otto azionisti di Delfin  St0 4ed 12.5% a testa da Luca Lorarda Maria
tomano alla cagsells dl parten- Paola = D Vs chiin
28, Martedi 3o, Claudio, Mari- 1 Yormanno ET'IE Pissaggl sinistral ha

ST HTII rfﬂﬂi . & BATE OESETII LOERIONE repodsbo
Ce & baola Del Yocchio, fincep  tri 500k Ma non é da esclu- lacinsto detie
Basilico e Micoletta Zampilly ~ 9¢re che avvenga allassem- aucte in Delfin
si riuniranno in assembleg  Dica della prossima settima- el fraell Luca e
hcrappmmllhihm:!u agzg D8 Perfinanriare loperarone Pacta O
con Futile oggi stimato in 2 Delfin - holding con attivi net- potretbe pssere
miliardi. 1l dividendo si do- 1 D€l 42 miliardi - dovra 1i- la holieg gudata
vrebbe confermare con et Prendere il filo dei collogui da Framcesc
ul s, visto che il progetto g ©o0 ¢ banche ma la strada sa- i (3 destral,
Leonardo Maria, induso [in-  To0o¢ in discesi vista la forza arlevarke
B TR BJI'E:M. 3 skt finanziaria della cassaforte
in stand-by, [ soci, tra { quali <0 ha in presa diretta il 32, 4%
anche Clandio e Marisa, sta- O besilorLinuetica, le quote in
rebibery comungue esploran- Mps, Generali e Um_t‘rrditi:hr:
do altre ipotesi di riassetto ;!:tf'.:"“ 'ﬁﬁ“:""” 1 25-3ove dE'l]'
che poirebbero trovare con- Iv0. Le azionl acquisiate
SETIZO. con il buyback podrebbero psoi

Una Ipotesi vedrebbe Delfin ~ S85¢re distribuite ai socl che
avere un ruolo chiave, Potreb- - e CPEie SEOITE OffSte
he ribevare le quode di Luca & Hdott P “"d‘

Paola - in totale [l 2% - che 5| SoicT TIGE COT il GraCUIe

erann Impegnat] a vendere a TEEAZIONE I qu[:: E411

Leonardo Maria. Ma poireb- 00 R B0 RS '

be, secondo qUATIED emerge, ™y coembleq si parier an-

mh%'ml anche olire fino ad 40 e Brogetto di Leosardo

acquilstare anche 1 12,55 Inca- ks Ao il Tk 7

poaundiromionlste Dmag- oo i oo an

alore indizlato & Clemente De]  ATchiviato, che godrebhe an-

vecchio. Se be partecipazlont  C0T8 dellappoggio di Loca ¢

fossero tre, Delfin potrebbe - Pacla. Dipendera dal percorso

levare | due terzd di clascuna ﬁmimmnﬂ‘:ﬁda'w

quota contenendo Umpegna, g].m'ﬂ.l‘ﬂ_:ﬁ'.l‘lpl‘ﬂ'ﬂj_ itore ha

Le tre partecipaziond sarehbe- Ccis0 dl.nulmma:: la strui-

B PE.[':I al 3?@*‘ del E‘El'litﬂll:‘ tura della sua .[:fl:llj":" EEP“E!. - = _
Ma lo schema ¢ ancora aperto. chive wede ally suids ad Mamoo g B

Mom @ un progetto nato di-
rettamente dal presidente di
Dielfin Francesco Miller]. Ma é

Talarieo e i dg Lukgi Mascella-
roy, ¢ di rivedere la squadra di
leguli,

IS PRGN O P OTARTA
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1l ricordo di Mundell

Il governatore Panetta: & temp@ che gli europei si sveglino

moma 1l messaggio & esplicito, «F
tempoche gh eunopel si sveglinos,
un'esorfazicne del premio Nobel, Robert
nMundell, che il governarore della Ranca
dIralia, Fabio Panetta, fa progria
suonando ka sveglla a un coniinenge

o oermal & un crocevia con b stora.

govermatore In apertura del warkshop

wdammun
rarione con Lulss @ Cepr) per un

ricordo di Mundell, ne Tammenia la
lezinne economden per tracciane
un'agenda polltica ed economdea per
I'Europa ¢ per la moneta unica,
«L"Europa & ancors una volte & fronte a
[ CTOCeYia ¢ questo - osserva Penetia -
dehiede la determinazione tica
necessaria per completin
istimzionale delfenms, realimzando una
maggiore integrazione in piu campi. Lo
scenario di fiferimento tratteggiato da
Panetta & contrussegnato dalle guerre,
dalle rivalita itiche & dad processi
di divisione delle grandi economie,
fattor che concomono a fdisegnane o
livello @obale il commentio ¢ | mercab
dellenergl. La riflessbone del
gowernainre sU cosa ocoorra fire é
conseguente: «Quando MEumopa agisce
CTHA SOOP0 Comine, pish pvanzare nella
sua costruzione in mosdi che prima
sermbravamno impossibili=, A seguire [
banchien: cenbrule s sofferma su e
porssibili piani di inkéereenio, [ primo
riguanda il rilancio e la crescita
Economics attnnerso riforme ¢
investimenti comoni in foerc, enengia,
infrastruttune digitali e intelligenza
artificiale, Lo seconda area di intervento
& comitrassegnata dalla costrozione 4 una
soliddi unione dei mercali ded capitali:
w1 Furopa non pud finanziare
Finmovazione, la (ransizione verde ¢ le
capacit di difesa anmaverso mercat
nazionali frammentatis, spiega Panetta,
che segnala ta necessitd Al regole pii
semiplicl e armomizzate, [ berro fronie
riguarda la sovranit monetarta digitale,
con un riferimento allo stesso Mundell
che nel by percepiva lerosione della
SOVTANILE monelaria i benefion
del mercaty deghl ewrodollard, Ol
mezzn secolo dopo la minsceia sl
ripresenta in forma nuova: nells veste di
infrastrutiure critiche — pagamentl
inelusi — diventate ssbrument @i
pressione geopoliticas. Leuro digitale,
constata Panetta al termine del suo
intervento, serve & garantine che «la
memieta delka banca centrale rimamnza
diq:nrdbilehf-nmmﬂgjtakzmunqu.e
wvengeno | pagamenths

An. Duc.

i PACDUNDA SEIFATA
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Liberista incoerente, presidente della Fed sibillino. Muore Greenspan

II:HBI'tﬂ leri li anini Sessants scrive ung se-  zionistica. Mon el sonoe bodle in Eu—

j]reensp.m.

nll‘eh di cent'anni, & stato; un
mugicista, un appassionato di auto
di lusso e belle donne, un analista di
boras di suecessa, un aseoltato con-
sigliere politico &, infine, il pid fa-
miza banchiere centrale della st
rim, E" stato, prima. un feroce critico
delle banche cenfrali, da une pro-
spettiva iperliberiaa; pol, ['ooma
che ha fatto dell indipendenza dells
Fed un articolo di fede e che ha w=a-
to questa indipendenza per poidare
la politica monetaria americana eg-
me un direttore dorchestra (lo chia-
mavano, infatti, il Masstrol E' stato
il protagomista del lungo periodao di
stabilith monetaria che va dal 1987,
gquandn divenne presidente dells
Fed, al IME. Poco dopa, con il defla-
grare della crisi del muatwi subpri-
me. divenne il villzin dell'economia
globale, Lol commenteri nel 3006
“Mi hanno lodate per cose che non
b favtto @ ora mi attaceand per calpe
ehe non ha™. Chi era, davvers, Alan
Greenspan?

MNato il B marzs 1926 da una made-
sta famiglia newyorkesa, vive i primi
anmi in un monolocale dove sioera
trasferita la madre Rose (cazalings
&, i, commedsa in un negozio del
Branx) dops I rattura col padee
Herbert, un agente di cambio privo
di istruzione formale. Il giovane
Alan & timido & atieatto dak numerd,
5i diploma al conservatorioe perun
po” =wona il elartnette & i sasofong
im una band; pod, quasi per casoe, fi-
misce g studiare economia alla New
York University. B in questo mondo
sospesn tra il fomo di tabaceo & ma-

ijuana dei coneerti @ la polvera dei
libr aceademicd che fa | due ineon-
tri che gli cambieranno la vita. 11
primo & con la seritirice Ayn Rand,
una sorta di Charles Dickens liberi-
sta che lo chiamava “il becchimo"
per il sue abbigliamento sempre
compasdate. La conosee grazlie alla
primaz moglie, Joan Mitchell, nel
1952, L'anno dopo finisce il matri-

monio ma non il ra o con Hand,
che ne rafforza ln fidwecia nel libero
mereato:  “Finché

non 1'ho conosciuta
sone rimasto fntel-
lettualmente limita-
tn", dird. Greenspan
aveva sempre diffi-
date della cultura
keynesiana, all'epo-
CA PEEMONE ma &
salo con l'immersio-
ne nells filosofia og-

di Hand
che la sua visjﬂm- asEume plend

consapevol ema e coerenza. Nel eor-

rie di articell il cul senso, per come
lo riagsume il suo biografo Seha-
stisn Mallaby, & che la creazione
defla Fed (1913 & stata “uno dei
maggiori disastri della storia degli
Stati Umiti™.

L'alira ineontro & gquella con Ar
thar Burnes, il suo supervizore do-
rante il dottorate alla Columbia
University (che non otterri fino al
1677, guando gli verrit consentito di
presentare come tesi una reccolta di
articoli scritti in precedenza). Bur-
ns, presidente dells Fed frail 1970 &
il IEE lo convinee ad asceftare I'in-
carica di consigliere economico di
Richard Nixon quands o seandala
del Watergate & gia scoppiato droni-
camente, Bob Woodward, uno degli
mh'ng:;}ga.mml gl qulngﬁm
una b assni generoeal. Dopo
lie dimizziand del presidente, Green-
span rimane alla Casa Bianca con
ierild Ford (che lo metie alla testa
del Council of Economic Advigers e
cl tornerda con Konald RE?H.I‘.‘I Tha-
rambe questt anml osserea da vicinn
Paul Valeker, un'alra figura mitica
ifi banchiere centrale, @ il modo in
i domina I'inflazione, reslstendo
alle uau:-m della politica. Dopa
I‘ursr.' di scena di Flmrna' Carter,
che secondo molti deve |a seonfitta
anche alla recessione causata dalla
cura Voleker, @ il turnoe di Reagan,
che lo indica come presidents dells
Fed nel 1587, La fiducia gli viene
rinaovala per ban cingue valte, f-
cendone il seconds banchiere cen-
trale americans pli longeve di sem-
pre Gl record & di William MeChe-
sney Martin, in carica dal 1851 al
1070, chie ko batte di quattro mesi,

Greenspan 51 di tre regele; primao,
andare per la sua steads @ non la-
ariarsi trare per la giacchetta Puor
repubblicano dichiarato. il rappor-
to migliore lo sviloppa eon Bill Clin.
ton, mentre Gesrge Bush padre ad-
dirittura 1o secusa dells sconfitta
eletforale nal 1392 per le sue xoelte
di politica monetaria, Secondo: fi-
darad della propra capacith 4 leg
gere i fatti economici & trasmettere
agli operatori del mercato la certez-
z8 che non lsscerd che 'economisa
gli scappi di mano - tamte che gh
analisti finiranno per parlore di
“Greenspan Put”. Terzn: lasciare
Cchie [l mereats cuf = sesso, Per
apuesto & un forte sostenitore della
deregulation finanziaria. Non teme
le binlle: pnzi & convinto che siana il
prezzo di un'economia vibrante
“L'unica garanzia di evitare le bolle
= spdega nef 2013 - & una politica mo-
netaria instabile & altamente infla-

SCENARIO BANCHE

rea del Mord ¢ non e n'ecinc in
Unionezpietica”, Lo strumento che
gli consente di seguire tali principi
& l'atilizzo di un lingeaggio oseuro e
gibilline: "Dia gquando sono diventa-
to banchiere centrale - ironizza nel
1967 = ho imparato o borbottare com
grande incoerenza Se v sembeo
I:.mppu ﬂhlﬂ.l‘ll. allora dovete avermi

sta |E arte pil controversa
defla sua eredith, Da sinistea lo se-
cigang di aver ssitovalutsto § rischi
delia finanziarizzazione dell’econo-
mia. Alan Blinder, soo viee tra il
1846 & il 1906, ricorda che “per tofto
il tempo ha avato un punio cleco per
quants ripnardava Iz regolamenta-
zione", [ka destra, ['sccusa & oppo-
gt aver alimentaty 1ma eccessiva
fiducia nei poteri taumaturgici del-
la Fed ed essersi peranto abbando-
nato a una politica monetaria lassi-
sta, Per John Taylor, in tal modo ha
eontribaite alla bolla mmaebiliare o
all'arzardo morale che hanmo poria-
to al fallimento di grandi istituzioni
finanziarie «oali Bear Stearns e
Lehman Brothers e alla Grande Re-
cessione del 070000, Gresnspan
ne era eonsapevole ma ammette di
00 avers ato correttamen-
te i segnali; “Quelli di noi che 58 5
na fidati dell'interesse degli istituti
di eredito 8 proteggere il capitale
degli arionisti, inclaao me, si trova-
no oggl in uno stato di sconcerto™,
dice mel 2008, quands intanto alls
Fed &'& Ben Bernanke.

Greshspan resta convinto che le
balle & meglio curarle che prevenir-
le: “Invece di provare a contenere
una ipateticn lu:llla mn a:mm I:Ir-l
atiche e ¢
prevedibili, ab |uh'|.u sn&]ll:l dll j
mitigarne gli effetti quando =i verifi-
cang e, speriamo, facilitare [ tran-
gizione versn I'espansions sucoessi-
va". Col senna di poi; 1a sua logica
poteva funzionare solo nelle condi-
shonk unlele @ irrpetibill in cul Tui
stesso aveva operato - la prima delle

wali, appunta, era che alla Fed of
NS%E N Lrreenspan.

Carle Stagnara
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ROCCA SALIMEBENT (uesta matting d-atfess il dizcorse dell’ad I Mazoetia Cuccla

Montepaschi, Lovaglio sfida Messina

Cda il 16 luglio con la proposta degli advisor per Bpm. Ok al riassetto Mediobanca
La minoranza si oppone, boceiato il bonus
chiesto per il banchiere. Tensione sui ritardi
nella nomina dei consiglieri vacanti nel board

Marcelio Astormi

W Tuitl § rifletior] somoe puntad
a guesty maiting, guando alle
8.30 il ceo di Mps Luigi Lova-
gio lomerd a parlare depo ol
ferta lanciata da Indesa Sanpag-
Iy su Roeca Salimbeni. [l merca-
to si aspetta dichiarazioni su

nesto fronte, ma anche raggua-

i riguardo alla propesta di fu-
sdone Mps-Banco Bpm, Lova-
glio parlera alla Ceo Conferen-
ce di Piarzeta Coccia dopo un
cida i beri che, secondo quanio
raceolio, avrebbe vissulo alcund
momenti di fone tensione, no-
nostante le deliberazioni sulla
rorganizzazione  del gruppo
anche i cda di Widiba e Medio-
banca Prember si somo rivnit),
I pratica, Mps scorporer par-
ie delle proprie attvith a Medio-
hanca Premier, la quale girerd
ura parte delle attivitd doevute
o Widiba,

Totamto, spiega la nota, spro-
seguono i lavon di integrazione
di Mediobanca in Mps &, come
git annunciato, il perfeziona-
mento delle operaziond di rior-
gaEnizzazione socielaria @ previ-
st eniro il quarto trimestre di
quest'anns, Procedons, inol-
tre, con il supporio deghi adyi-
sor, be attivita di enalisi e valoa-
done preliminare della propo-
sta di una potenzale operazio-
ne di aggregazione da parte di
Banco Bpm e dell Offerta pub-
blica di acquisto e scambio noti-
ficata da Intesa Sanpaobee. Su
quesio fronte, il oda si raggior-
nerd al 16 luglle quando gli ad-
visor incaricati, 1fbs ¢ Bank of
America, BVTROAG M550 8 PUEn-
fo mumeri & concamkbi da merte-
re sul piatto per arvivare a un'of-
ferta in grado di accostarsi 8
ipuetla di Intesa Sanpaolo.

Sia di fabie che il board, se-
condo guanto rivelano alcnne

fomti, avrebbe wvissoto abouni
moment di confronto acoeso,
senon di scontro. Non sono an-

cora placat ghi animi della mi-
noranza, che contesta a Lova-
gio ritardi nella presentazions

degli incaramenti da destinare
alla Bee per integrare be due pol-
trone vacanti: le dimissioni di
Fabrizlo Palermao e Carlo Vival-
di sano avvenute ormai wun me-
se g mizzo fa, ed & da allora che
Alessandro Caltagirone ¢ Gian-
luea Brancadors attendons di
essere integrati nel board, Un
consigliere  di  maggioranza
avrebbe inolire proposio di at-
tribuire un bonws a Lovaglio
per indennizzario del licenzia-
mento da parte del vecchio
cida, circosianza che ha innesca-
o la reasione compatta dei con-
siglieri di mingranza i quali
hanng sestenuto la legittimi
del provvediments in quells fi-
se, La proposta, quindi, non &
stata appeovata dal consighio. N
confronio sarebibe stato spigole-
so anche sl rsike bancario, in
particalare per guarnto riguarda
il dialogo in corso tra Lovaglio e
il numero une di Bpm, Giusep-
pe Casiagna.

Alla minoranza non sarebbe
piacinta la parificazione della
lettera d'intenti di Castagna
all'offerta concreta presentata
dall'istitute guidats da Cado
Messing. Sta di fatto che il ceo
vorrehbe insistere sulla sirada
che porta a Piazza Meda. Que-
sta sarebbe unica che permet-
terebibe a Siena di conservare
un maggiore grado di indipen-
denza, ma c'& comungue un'of-
ferta con un premio consisten-
te da battere {quella di Iniesa
Sanpaolo) e il nodo della diffe-
renza i capitalizzazione tra
Mps & Bpm (33 contro 23 mikiar-
di] che renderebbero difficile
una fusione «tra paris,
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0GGI ORCEL ALLA CEC CONFERENCE DI MILANO

Commerz, Berlino fa ostruzionismo
Ma Unicredit ha pronto un piano B
Il governo tiene le azioni:«Cosi nessuna fusione»

B Sale di tono ko scontro tra
il governo tedesco e Unicre-
dit. Mentre I'istiteto italiano
avanza [nella prima fase ha
tncaszato il 12,.5% di adesio-
il alla =ua offera s Com-
merzhank], lerl Barlino ha
fatto sapere al quotidiano
Hamdelehiait chie non vende-
ra la sua quota di olire i
2% nell ismituio, Questo ren-
derebbe impossibile qualsia-
si progetto di de!isliﬁg dalla
Borsa atiraverso 1l cosiddet-
10 Suesze-oul: & Una S0
ifi acquisto coatto delle axin-
ni, che scatta qualora 'azio-
nista scalatore arrivi a dete-
nere almeno il 35% del capi-
iale,

I numer] per Undcredit so-
no sul filo: ad opgi, conside-
rando azioni gia detenute,
adesioni all'Ops e derbvad il
gruppo guidaie da Andrea
[h'c,ern{iﬂ j'.ll'n-] avrebbe il
55,69% di Commerz, pari al
58,1% dei diring di vodo, Ma
per approvare una fusione
secondo la tedesca noc-
corre una soglia del 75% dei
voli in assemblea straordinas
ria. Maglone per cul, s& {1 go-
verno Timanesse fermo sul-
le proprie posiziond, il voto
rimarrebbe fortemente in-
cerin & aggrappato all’af-

Mueriza.

meno ire annd, vale a dire il
tempo ritenutn necessario
PEr NEKMAIATE Proprie pearso-
ne in Cda e avviare un piano
di efficlentamento che ren-
da Commerz uno specchio
della controllats Hyvb, Im
questo lasso di tempo, si cer-
cherebbe comungue il con-
senso con la confroparte
per poi arrivare alla fusione,
necessaria per raggiungere
turte le sinergie possibhili.
Tra le ipotesi sul tavolo c'e
gueella di lanciare una secomn-
da Ops, a condizioni non -
tenute ostll dal governo, in
un secondo momento.
Prima di ardivare a quesio
MOMEnin, per, $r neces-
sarlo aspertare [ 3 luglio (ul -
timo giomo del perdodo di
adesione  supplementare
all'offerta), g e [ nume-
ri definitivi delle adesioni si
conosceranno solo I'8 lo-
glin,
g, alla Ceo Conference
di Mediobanca, & afeso nel
o i I'inter-
E.egnm dJP‘ErIrn::IL che parlera
vergsimilmente dell'opera-
riomie Commerz e del risiko
bancario italiano. Prendera
parola dopo il ceo di Mps,
Lufgi Lovaglio, il cui discor-
s0 & in programma in matti-
nata. Unicredit, dopo la

T} e
Eod Cal.Lia
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L'idea di mossa di Intesa su Mps, @
Unicredit, possibile che decida di muo-
ri, sareh- versi su Bper o Banco Bpm,
di nom an- entrambe strade difficili, co-
dare a un ri- st come quella che pora a
schiosn goom- Generali, Pert Orcel & im-
troe fimale, 1 prevedibile. Intanto, lerl &
ppo  ita- state dichiarato estings in
iano, in Consiglio di Stato il ricorso
ogrl  caso, di Unicredit sul Golden Po-
non ha intenzione di fonde-  Wer sul Banco Bpm.
re Commerz con Hvb per al- Mizt O —
Fevihn
B
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Irtop Consulting-Banca Generalt: sono 25 le quotate del settore sul listino milanese

Egm, I’Al capitalizza 1,2 mld

Ameli: in Italia é diventato ormai un comparto strategico

D GOV ANNL (GRALLL
ana 28 b socteld quota-
te su Egen attive nel set-
tore  dellintelligenea
artificiale peronn cagts
tallzzasione totaledi 1,2 miliar-
db di eure: & quanto emerge dal-
i terza ediziome dia]!'maen'm:mtn-
o presentato da Irtop -
ting e Banca Generali,

L'anno soorso I mercato
dell’Al in Itnlin ha raggionto
u vislare di circa 18 milandi,
in crescita del 50% rispetto al
2024, con una diffosions cre.
soente nei processi aziendali e
nai BETVIEL & Un proSTessivo
orientaments  verse  modelb
sempere phi automatizzatl & da-
ta-driven. La domaneda di solu-
zaond Al risalia coneentrata nel-
le grandi imprese, che rappre-
sentamn olire il 0% delln spesa
complesaiva, mentre cresos il
contributndella pubblica nonmi-
nistrazions, P contemuto, ma
i evoluzmone impatto sulle
pTLmnﬁveI]idiadnﬂmﬁpl&
vilemtememin L

A Hve]lughuhlem confer-
ma il principale driver degli in-
vestimentt in venture capiial,
comn una quots superiore al 265%
degh investiment complessive,
Ml 225 1] mereato venbure o
pital globale ha registrato una
raconlin di 450 miliardi di dolla-
n{ﬂﬂnﬂd eurnl, in Fipresa vi-

all'anmo precedenie,

Th]la 28 quotate Hlaliane s
Egm, cingue presentanc 1'Al

nel proprio core  business:
Crepctives Group, Cyberoo, DNa-
trix, Expert.ai, Metrike Al La
alire 23 presentans Al nella
propris valoe proposition, ciod
le aziemde in teenologie
Al alltnterne di un'offieria pa
amspla: Allsore, Cirele, Clowdia
Resgarch, Dhgiteunch, Doxee,
E-Novia, sViso, Fae Technolo-
gy, gAlndal, Idni, Maps, Ma-
re Groop, Reti, Siav, Simomne,
Solid World Groop, Sostra-
veleom, Star 7, Tecma Solo-
tions, Teeno, Vantes Smart,
Webaolute, Yakkyo. Le region
pill rappresentate sono la Lom-
bardin, che si conferma al pri-
mo posto, segaite dall'Eoi-
lia-Romagna, dalla Campania
e dal Veneto, Le 28 societh han-
s lﬂmm niel 2025 un gire
d’ i ivodi LO7E mi-
liards, in crescita del 16,3% an-
nuan.
Maria Ameli, head of Wealth
adwisary di Banea Generall, ha
latodi -un ecosistema Al ita-
tam che hi compiuto un sabbe
qualitativa desisivo; nen pitiun
stiome erneTgeEnte, m unn leva
etrategica per la competitivith
del paese. L'ascess dell’
Al sepna un cardbio di pavadig-
ma reals, mentre la qualith del
capitale umano & la crescente
proieione nternazionale delle
nostre gtartup dimestrane che
Llﬂl:ﬂ;a ea competere ad alto k-

—— i H gy ey —
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RISCHICATASTROFALI, ACCORDO CNA-INTESA SANPAOLO-INTESA PROTEZIONE

nomend estremi o aitoeehl serm-
pre pii mirats, Ie piccole ¢ medie imprese
il b aono o FHeackio, . Fon Futle

Bl mileansburatios ﬂ,i.‘,ﬁ?’?m"ﬂfi's;

m-ﬁ,ﬂ’u&m!ﬂﬂmfn&mﬂpmﬁﬂ
ma al 4% a fine 2024, solo il 7% delle im-
prese risgifere eepicurale condro i rieschd
:ﬂlu:lﬁfHLFmprﬁ}pﬂ‘rﬂﬂhmIﬂtﬂ-
tera maﬂﬂm:
?ﬂm mpﬂmifﬂjl:'mh,é

i il RE-
glato, fert, un accordo tro Cna, Confedera-
zigne nazionale dellartigicncte & della
piccale e medic impresa, & Intean Sanpaos-
o ¢ Iniese S:mpnd-u Protezione, Per le
axtende che siene correntisie df Trtesa
Saﬁndu.qulnm sird possibile wengfrui-
coperture assicurative o condiziond
agrvoiefea tuteln di penteeli mineeee, dp-
rivandi do catastrofi nururd-:aﬁmmu
patremi, I necordn, antioscril-
Eﬂ le:mr.wmm
eltppsinne Banea dis ﬁmﬂmi'n:m-?ﬂm
paoly; ¢ Mossimiliono Dalls Vie, ad ¢
. il Trides Sompusolo Profesione, !.uun

a far crescere fa consaperolizzn
fmﬂrﬁu&h.mhmamdiﬂt-
SCEbE, competitititt & continuitd axenda-
fe. Fnodire, nelfe prossime seitimane pari-
i i rocdshow dedicato alle associate sy
ko il fervitorio nestonele, 51 perlerd an-
Advisary chee la banea alle imprese per loe-
cesso ogli incentivi. Non salo, Lioccordo
preneds s ire Per SooomDagTiEre § peror-

ni:mmmhﬁmdnﬂrmnde

ta bence, di miserare i proprio posiziona-
amiretor gt Imfime, soranneo messt o dispo-
sizione delle aasociale struments per fame-
rire Uinternozional izrazione ¢ o sriluppe
pera mervedl estert, groasie alle refe lnler-
nasipnsle della banca,
Rosa Labadle
— 1 g o 0
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m ArrosTn Croci MESsmMA

k allTA (intelligenza
artificiale] in aiuto
dell'nrbiten bancario

e Mnanziario (ABRF,
ma sotto la tutaln di un team
i omani, A sdoganare Muso
del robot a supporto delle deci-
sioan sl mieors & correntist
comviro gl istitutl di eredito & il
Garante privacy, ¢he —ocon il
provvedimento n. G680 del
2AM5/2026 - ha dato parere fa-
worevale allo schemadi regola-
menta dells Banes &Ttabia m
matearia di attivita di assisten-
za all'afficio dell' ABF.

Lintervento del Garante fa
emergere il problema dei lini-
i entro 1 quali nell'attiats di
risciuzione delle wni.rcr'.rerlaia
possann e=sere usate le LA,
senza che il robol emargind o
anmalli Papporte nmans.

Nel caso dolln Bancn d'ltn-
Ha, I'TA viene usata,
tutio, per analizzare i ricorsi e
per estrarme Lo notize rilevan-
b utih  alle  segretens
Aell'ABF, Sempre all'LA si ri-
cierre per il rinleaecio ned roor-
si e relativi allegati degli ele-
mienti do vakutare per stabili-
e 5o il ricorso & ammissibile,
Il okt & medibito anche alla ri-
cerea di precedenti decisiond
gu casi analoghi & quelli in de-
cigione o alla stesura delln re-
lazione teenden per 1 collegio
dell ABF, In detiaglio, gli stra-
menli di 1A seme utilizeadi per
analizzare le precedenti deci-
giond dei collegi ABF, pravia-
mamte amonimzeate, ©indoi-
didare ghi orientanueint espres-
g s princapali flnd di neorad
& anche per eslraree @ connet-
tere concetti & ricorrenze, fa-
candoemargers, peT agni i;ruE

BiiE

P orgenes di Ficors,
decisioni tipiche sin qual.'la dif-

Per garantire funzionalich

del sistemna, la Banca d'Ttalia
ha ato la formazio-
ne E‘l Ei usi le LA, il riadde-
slramembe conbinus ded siste
mi, ma aoprattutte il monito-
raggio da di un team
multidisciplinare di esperti. 11
team deve controllare periedi-

camente i risultati forniti dai
gistemi di 1A e ha linearico di
far capire all'TA gquando non
pub pit lmitarsi a ripeters le
rispaste prevalenti su baei sta-
tistiche, ma deve cambinre
itdea e temere conto di nuowvi
orsentamenii dell ARBF, nuowe
senbenze & nmeve begg . Alla te-
nuta del sistema concorrono
THEUTE PeT assicurare Ly spees
gabilith ded ranltati & 1] trae-
ciaments del fonsiomamento
ded robot,

Pit ¢ pit valte, imfins, lo
schernn di pmenio affer-
ma che le decisiond taullinder-
pretazione di fattl & norme
sulfapplicazione delle legm)
E T g rimesssal-
le persone nmane componenti
de:'::ullafl dell' ARF. E realisti-

tro, constatare che se
|J mhnt.terc—a tukii gli elementi
por prondere tutie be decisio-
ni, Mapporto umana vachia di
diventare un p io forma-
T di recepimiento dellesibo del-
le ricerche. A& menn che non g
ipotizzi che l'omano voglia e
possa Tifare fuble be ricerche
onn la stessa ampierzn e nello
ateesn tempa del LA ma a que-
stopunto o st chisderehbe aco-
as serva LA, Per arginare il
ooncrelo pericalodi unn prevas
lenza di fatto dellTA, sarh,
dhumeue, desizive piid ognd al-
tra coea b svolgimento el -
vio della fumsonedi sy iBE0-
naumana. | princps formm lati
dal Garante sone estensibili
all'ueodelle LA da parte dei tri-
bunali e degl orgamismmi di mie-
i,

—— i Wi wwmw v — [l
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Ilrobot analizzaprecedentie dice seil ricorso e ammissibile
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SIENA PRENDE TEMPO SULLA VALUTADONE DELLEOFFERTE

Hpsnlhlululral’ﬂpasdllnﬁanl’megazhmmﬂam

W Tutte le strade passano
per Sienas aveva detto nelle
scoese settimans 1 oumens
umo di Siema, Ludgl Lovaglio, E
& [uesin B 5erm i}
qu Imel’“'—“""'ﬁi pre
del risikn h.ancarh italiano
che muota, appunto, atiorno a
s, come preda o come sog-
geitn per una comblnazione,
dopo k. proposta di aggrega-
done alla pari di Banco Bpm e
IDpas kanciata da [ndesa. A
crescere & pure Pattesa per le
COMNroMosse [0 contropropoe-
ste] di Siena dopo il board di
Raocca Salimbend, tomato e
4 runirsi in matinata. Un
board presenizto come ordi-
nario, orientato a fare i punio
sull'integrazione con Medio-
hanca. Ma il focus grmai é sul-
le manovre che vedono Mps
come oggetto del dsiko ¢ su
comne il board abbia valuzai
le possibili prossime mosse,
Per avere il documenio depo-
sitarn i offenta ufficiale di Inte-
& sull'Opas servond 2 glorni
dall'anmumcio su Roccs Saling-
beni dell'd giugno, Tn'Opas
che configura il rasferimento
i 635 filiali e del marchio Mps
in Bper, che cambierebbe no-
ine in Banca Mone del Paschi
{semzx Slenal Un'operazions
da clrca 30 millardl, messi sul
piatto dal colosso bancario gui-
dato da Cardo Messing. L'ﬁ-
i delle proposte/ offene rce-
vute da parte del board di
Mowtepaschi va avantd da gior-

ni con gl advisor al eoro, co-
mqutﬂﬂdmnrﬂgmusm-
nari per la banca senese, L'8
gugno, giomo  del  lancio
dell'Opas dl Intesa, Mps In
una nita aveva comunicatn

che la banca ~procedera, nel
dspettodelle e ded repola-
mient, alla taz@ane della

proposta, non sollecia, di
potenziake operazione di ag-
gregazione tra la banca e Ban-
o0 Bpm e dell'Oferta

Intesa Sanpacks, non
concordaia, Mel fraftermpo os-
servator e analish sl sono eser-
citar da giomi a pensare a con-
fromosse  possibili - rispetio
all'Dpas df Intesa ¢ al progeto
di fusione con Banco Bpm,
con Veventuale coinvol girmen-
i di Crédh Agricole, primo
arbonista di Plazea Meda, con
un peso che diventerebbe ac-
CrEsCiLiin, SEranmo Comumgue
gli azionist a a valutare su che
Sull'Opas lanciata da Intesa,
in cordata con Unipol, e1'offer-
ta deli’ex Popalare di Mikano,
il governin resia neyrale, ma
rimiane aperta la possibilita di
applicare il Godden Power per
eventuali prescridoni. A Skena
I'attesa i aliza per il Monie che
& a un bivio, col cda che pud
chiarire se Uistdiuie proverd a
trovare un'aliemativa e a di-
fendere la propria autonomia
o s¢ la proposta di Intesa di-
ventera il riferimenio delia
v fase di rsiko,
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Bce, Lagarde ora frena sui tassi
«Non servono mosse piu incisive»

»La presidente Bee allontana i rialzi: «Nessun effetto a catena, l'inflazione tornerd al 2 per cento
E dal primo luglio linee di credito dell Eurotower aperte a tutte le banche centrali del mondo
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PA A “Lﬂmn da interna pid debole rispetto & aifini defla politica monetaria, dob-

. Quanto previsto a marzos, 8 cause  biamoassicuranc] d non creare vul-

NON E SOLTANTOD dellimpatio del].;Ej guerra sulla fidu- Eﬂmmm alla mhumar ﬂmnmﬂld;
B8 s cost possa obettho

H’;ﬁp&g{iu mtgalﬂiﬂ':lsukm:l:ﬂtl L Alempo ﬁmd?“iﬁm- ﬁmﬂﬂﬂﬁlﬁ
sbess, «f consumi OO prima  saranno disponi

tinuare o rappresentare il principe= 1 le linee Eurep [Eurcsystem repo

DELLA smn'"rrﬁ be motore defla crescitas, mentregli  facility}=. Su un aliro fronte, «'euro

EUROPEA= investimenti saranno scstenuti dal-  non @ soltanto wa moneta, ma 1

S —r——— =l frali & cdkalla ma simbobo dell'unith, della sovraniti e

L'NTERVENTO ROl PO IINES:. o aecoor il rives U 10

el i “mwmm?&mtm&d jerl Fablo Panetta, Governatore
ROMA Christine allontanala  Strutture. Sul fronte dei prezz, Ls-  poyyieali gprendo il workshop

N VD mm% «Nom ve-  Barde hasottolineatoche «Ia guerra ELE{EPRELUHEU:;

diamo segnali di un disancoraggio
delle aspettative di inflaziones, ha
detto intervenendo al Parlamento

sta alimentando Nnflaziones, salit
gl 3,2% a magziodal 3% M aprile. <11
principale futore alla base dellsu-

m:znm

e di Robert Mundell, il premio No-
bl pomsiderato uno ded pacdsi teor-
o della monets unica. =In un mon-

europen. E sopratiutio non o sopp  Menio da febbraioé siatoil rincaro.  do sepmato da guerre, frammenta-
effertia catena. conunarincorsatra dell energias, con linflazione ener-  yione genpolitics e rivoluzione tec-
salari & inflazione (non s vedono Fﬁﬁ[ﬂ?gﬁmm nologica, I'Europe deve completare
seffetti di secondo impatio=, ha ne 4f iond la propria integrazione, imvestine in-
gam). Insomma: «non mﬁ tendo i primi efferd indirem dellzy-  sieme in innovasione, difess & infra-
risposta pils incisiva dells politica  mento dei costi sulleco-  smutture strategiche, rafforzare i
monetaria=. La guerra in Medio  nomis. Nonostante i rislo delle  mercati dei capitali ¢ acoelerare sul
Oriente #ta rallentando la ripresa Eﬂﬁmﬂledllmh!mahwemr- mﬂd:[rm:ﬂmrm Le crisi
dellEurvzcna e alimenendonuove  Mine, «la magglor parte delle misu- pesso famen avanzare | pro-
pressionl inflazionistiche, ha ag- @ delle aspertative di inflazione & petto europeo, ma oggi non basta
glunto Lagarde, intervenendo da- piis hungo lermine mesta intomo al plilmug].mﬂ]]umﬂgmmﬂ‘.ms-
vant alls ommissione Eoon del 2%+ haosservato la presidente del-  sario costruire i feturo prima che
Parlamento europen, =L 'economia la Boe, agmungendo che listituto  siano gli eventi & imporre le soelie
O o e o o MRS
certo skancio Es:qﬁata]a me pempoche gl enropel si svegling,
mmmmﬁm. derro  diotermine. Le proiezioni di giugno Rosario Dimiio
Lagarde, fcordandoche il Pilécre-  GellEurcsistema indicano PU—
seitto delko 0,3% nel primo trime- U0/ Inflazione &l 3% nel 2026, a1 2.3%

stre el 2026, Tuttavia, <la guerra el 2027 ¢ &l % ned 2028, Le pho-

sta ora pesando sull'attivith econp-  SPETtive. ha concluso Lagarde, «re-

micaw e gil ubtimi dati indicang wyn  SEnOmcerte, con rischial riakeo per

rallentamento, soprattutt nei ser- | mazione ¢ al ribasso per la cresci-

vizie. Pii resiliente, invece, lamanj- % SCOnOmice.

fattura, La banchiera ha conferma- | F PROSPETTIVE

T b st ol crescita dello 0.5% mel
26, dell1.2% nel 2027 e delf],5%
ned J02R, pur seenalando che «gll
espertl sl attendono.ora una domir-

Lagarde ha aggiunto: «<Dobblamo
casere in gradodifornive Houidith, E

SCENARIO BANCHE
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Unicredit-Commerz, Berlino non cede
Chiusa la partita golden power su Bpm

IL GOVERNO TEDESCO
RIBADISCE DI NON DARE
IN OPAS IL SUD 12.4%
IN ITALIA GAE AULENTI
RINUNCIA AL RICORSD
Al POTERI SPECIALI

LE MANOVRE

REMA 11 governo federale tedesco
alza un nuovo argine all‘avanza-
ta di UniCredit su Commerz-
bank, mentre in ltalia si chiude
definitivamente Il contenziosg
sul gedden power che sveva ac-
compagnato [l tentativo di con-
quista di Bpm, Due vicende diver-
50 ma aceomunate dallo stesso fi-
I condhatiore: il moelo sempre
pit determinante degli Stati nel-
le grandi operazioni bancarie eu-
Topes,

D Berlino arriva infaed un se-
gnale netto nei confront del pro-
getto dell'istinto guldato da An-
drea Orcel. Secondo font gover-
native citate dall’ Hendelsblate, 1o
Statoe federale non intende cede-
re il 12,4% in Commerz, gestita
dall'apenzia statale {Fina
tur). Una sceita che, nelle valuta-
zhoni del governo tedesco, rende
s“praticamente impossibile- qual-
simsi ipedesi di delisting de parie
i UniCredit. Finché il Tesoro fe-
derale manterra la propria quo-
iz, operazioni come il mtiro dal li-
sino o uno squeeze-oul dsulie-
ranno infami difficilmente realiz-
zabili,

La presa di posizione arriva
allindomant della chiusura della
prima fase dell'Ops lanciata da
UniCredit. Le adesionl hanno
raggiunto il 12,51%. Sommando
tale quota &l 26.77% gih detenuto
direttamente dall'istituio italia-
o, al 3,.22% tramite derivati rego-
labili con consegna fisica e al
13,19% collegato & derivati con re-
golamenio In contantl, l'esposi-

whone potenziale complessiva di
Unlﬂ.‘.n_-dh gale al 55,68%, pari al
58.1% del diritth dl voto. 1l periodao
di adeslone supplementare all'of-
ferta terminera i1 3 luglio,

Sul fronte italiano, intents, sié
conclusa ba battaglia giudiziaria
sul gokden x{gwer esercitato dal

ETTIO toni  nellambits
loperazione Bpm. Il Consiglio
dl Staro ha pubblicato il 28 mag-
gioil decretoche dichiara estinto
per rinuncia il foorso presentato
da UniCredit coniro la sentenza
del Tar del Lazio, Quest'ultima
pveva confermato o legittimita
delle preseriziond imposte da Pa-
lazzo Chigl all'offerta sull‘istituto
di Piazza Meda.

La declslone di UniCredicdi ri-
nunciare all'impugnazions era
emersa gla nelle scorse settima-
ne, Alla base della scelia vi sareb-
be anche il contenuto della me-
moria difensiva dell’ Asvvocatura
dello Stato, nella quale verrebbe
chiarita la nafura specifica del
provvedimento adottato dal go-
verno Unelemento che, secondo
ﬂuantn trapelato, consentirebbe

[ clreoscrivere la portara del
precedente, escludends che il
golden power esercitato nel caso
Banco Bpm possa costituire un ri-
ferimento automatico per future
operazionl di consolidamento
el settore bancario.

Ledue partite, quella tedescae
quella italiana, confermano cosi
comie Il rlsiko bancarto europes
continui a confrontarsi non sal-
tanto con le regole del mercato @
con il vaglin delle autorita di vigi=
lanza, ma anche con la crescente
attenzione dei governi nazionali
verso asset considerati strategicl.
Uin contesto nel quale le ambizio-
i di conselidaments transfron-
taliero si misurano sempre pid
d':hEEEEI con la volonta degli Stati

servare margini di influen-
a1 sul propri campioni bancari,
r.dim.

o R DD ESES RTR
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La sede cenirale
di Commerzbank
it Francoforie
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GLI ULTIMI SVILUPPI DEL RISIKO BANCARIO

Mps avantisu Mediobanca

Il ceo Lovaglio non arretra sulla fusione delle attivita di investment e private banking
L' operazione adesso rappresenta anche una difesa contro l'opas lanciata da Intesa

Horksnrn, Enainien. Aleroa r viadmw alie pagim 3 K et

IL CDA APPROVA LA RIORGANIZZAZIONE DI FIAZZETTA CUCCIA. IN ARRIVO LE ASSEMEBLEE

Mps vara la nuova Mediobanca

Scissione ¢ scorporo delle artivita di investment e private banking nella ex Premier, che con la fusione
fara diventare Siena pitcara. Lovaglio tiene aperte le due opzioni di mda: Infesa Sanpaolo ¢ Banco Bpm

i Luca GUALTIERI

, opias di Inteza San-
paclo non cambia la
:su.m: 14 del ceo
Mps Luigi Lovaglio
che anzi, a due settimane dal
lameiodell offertn da 30,6 mi-
liardi, preme sull” accelerato-
e nel rassetto interno,
leri i cda i Monte hie
delle controllate iohanca
Premier {la ex Che Banca) &
Wize Dialog Bank (ex Widi
ba) hanno approvato il pro
o che rdisegna le attivita &
Piarzena Cuccia: investment
¢ private banking, branch
estere e il 13,2% i Generali
VETANND A0 ati e girati
all attuale P‘n:nu:a’. che cam-
brerin mome i Mediobanca
spa, Al contempo avri IunF:r
la scissione parzale d
shessa Premier a favore di Wi-
diba, cui saranno rasferite le
reti di consulenti P
-E']: Hﬁdmhﬁnr:a.
doppia mossa & i cuors
del iana indusiriale che Lo
nhﬂp{ﬁ&nmmal merca-
u:a febbraio ma che ha subito
rallentamenti per la sua defe-
nestrazione ¢ lo scontro sul
ranmcve dlel board, Prima co-
mungue bisognerh procedere
]'nh]'lia fusione dLMndh:}n&h:ﬁnTn_:hum
OErAT DN C -
c-aﬁpfam il via libera delle as-
semblee straordinang previ-
ste enirp seftembere, Tatta la
rorganizzazions  dovrebbe
compietarsi entro | anno.
[} pmmm Viaggia panllﬂ:r
offerta presentata da
|esa San il 1 tandem -::un
Unipol, Cltre a modificare la
struttura del gru SERSEE,
Ia fusione potrebbe far incre-
mentare il valore di mercaio
del Monte. Salendo al 100%
di Medioban-
e Siena do-
vrehbe infart

||:|r:-n rare il
valore . del
I3 7% di flot-
tante residuo
che, agli attuali prezzi di bor-
sa, vale 2.9 mliardi. Qual-
che analista legpe cosi la
mossa i tenmim difenziv
sebbene ieri il board di Mps
fassistito da Ubs e Bofae
gli studi Bonelli Erede & Whi-
te & Case) non =i sia shilan-
ciato sui nwovi seenari di
mfa. «Procedono le attivitd
oi analisi @ valutazione preli-
minare della proposta di po-
tenziale operazione di aggre-
ﬁazmne da parte di Banco
pm es dell'opas cnotificata
da Intesa Sanpaclo=, spiega
una nota.
La prima strada & stata deh-
neata dal Banco domenica 7,
gcluhv: ore prima del lancio
ell"offerta di Intesa, con
1"obiettivo di creare il secon-
do pola bancario del Pacse
con sinergie per 1,1 miliard
al lordo delle imposte, 1 mer-
CALD P rimane scetticn sul-
la pracicabilith di questa op-
zione. Soprattuito non sppa-
re malto probabile che 1"as-
semblea straordinariadi Sie-
ni approvi una fusione con il
Banco visto che i grandi soci
Delfin e Caltagirone & nume-
rosi fondi internozionali sa-
rebbero gii schierari a favo-
redi Infesq,
Anche un takeover di Casta-
Ena s Siena sembra com-
plesso, sk per 1a forza finan-
Ziaria che Intess pud mettere
in campo sia per la resisten-
zache il Crédit Agnc-:ﬂ: (pri-
m socio di Bpm proiettato
waran il 29, ﬂ'ﬁu‘_l gouwehh-e op-
poare o una perdita del con-
wllﬂ sulla partecipataitalia-
na. Anche per questo il cda
di Montepaschi sembra aver
seelto di non alzare barricate
e i muovers: con cautela sul

SCENARIO BANCHE

temenoe della irattabtiva, con
I"obiettivo di ottenere condi-
Fioni economiche mlglimi
per i propri azionisti. (Fpro-
duzione riservata}

BANCA MPS
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Le domande di aulerizzazione Ieais e R il di afierta da 30,6 miliardi
E venerdi partono tuite le istanize per l’opas di Intesa
o1 Anna MEssia 635 filiali. «Al limite ne prenderemo
E— qualcuna in pitt o in menos, ha spiega-

L ] mé{b:r?mﬁ. Sara la vi-

ilia del ponte di San Pietro e

o, data clou per ln comse-

ﬂu defla documentazione dell’ opas
30,6 miliardi di Tntesa Sanpaclo su
Mps. 1 terming ultimo sarebbe dome-
nﬂmmsﬁmwmm la fie-
stivith I’ infenzione guella di
antici di due giomi la conse gna,
La piil grande operazione bancaria de-
gli ultirmi anmni 5 quindi & en-
trare nel vivo. L istituio bancano gui-
dato da Carlo Messing dovrd presen-
tare le istanee di autorizzazions a nu-
merose autorita, sia italiane s inter-

nazionali,

Tn cimea alla st i sond ovviamente
Consob, cul dovrd assers consegnato
il documento d’ offerta, destinato a.di-
ventare entro 'anno, Bee,
Banca d'Italia e Ivass. Come anche
I'Anﬁh‘nﬁt che dovri fmﬂlir: il cin-
senso all’operazione che, proprio
con I"obietmvo di nis i wincoli
alla concorenza, ha gid previsio che
635 sportelli ex Mps siano rilevat
dal gruppo assicurativi Unipol, insie-
me al marchio della banca pii antica
del mondo. Filiali che devranno poi

essere fuse in Bper per dare vita al se-
oo aneanio iahang con
Ul che, 1 del confie-
rirmente, salivh a oltre 1 405% della

banca, destinaia a cambiare nome in
Bamca Monte dei Paschi. Mei &.ﬂu
seorst 1l presidents di Unipol, 0
Cimbri, chiamato in asdizions alla
Commissione parlamentare d inchis-
stin sl sistema hancario, haconferma-
to che & sostanzialmente definito il pe-
rimetro degli sportelli che il groppo
acquisirebbe da Intesa in caso di soe-
cess dell operasions, parn appuisto 4

10 Cimbri, precisando che la .
Faone i «frrtto di un accordo tra -
e e & slata costriia risg:rung:
alle esigenze poste dalla normativa
Antitruss. Ma ora dovrd essere ' awio-
rith alla concormena a dire ln sua, o
o sard certo la sola,

Le antorizzazioni che il deal dovril in-

CAIssare cirga 40 per la dif-

fusn presenza Fﬂugraﬁna di Intesa
Medwbanca, Mps maal per

quelly Generali, di cui il Mone (tr-
mite Piazzeita Cuccia) & primo azioni-
stacon il 13,3%. In occasione dellare-
lazione annoake dell Tvass il presiden-
te ¢ direttore generale Banca
" Tealia, Paoko Angeling, partando ge-
nericaments delle importanti opera-
riomt di aggregasione annonciate, ha
Fatto sapere che 1" stituto 9 vigilanza
delle assicurazioni e promto ad anmliz-
zarle per venficare ['esistenza sded
NECEssan prudenziali= e
ha gih avviato «la collaborazions con
Bee, Banca d'Tualia, Consob e Anti-

trosts,
L'esame ]r}:'lﬁ delicato surd quello del-
la Bee, chinmata o esprimers sulla
qualifying holding procedure cipg
sull” acguisto da parte di Intesa di una
mucbi'rzhm gualificata nel capita
del Monte a seguito dell* offerta. OF-
tre ohe sulla conferma del Danish
Compeomise per il rattamento conta-
bile della eciparione di Medio-
hancain Le =trutione dovrebbe-
rovchinderss al massine eniro novem-
bre. Mentre ni a un possibile
utilizzo del golden power il ministro
dell’ Economia, Giancarlo Ciorgetti
hu chiprito che il Comitato valoterd
B8 Gl AT rizaond dia Fare, che
appaiono improbabili, {riprodu-
ot}
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Deutscive Bank, presiiti digitali per pmi
i Domatello Braghieri

P roseproe | impegno di Deutsche Bank a su chee] pes-
sutn produttivo italiano. L' istimio di credito tredesco ha
ampliato 1" offerta dedicata alle piccole & medie im-
prese della pendsola altraverso noove Fioni di finanzia-
mento | digitali che rispondono sia a esigenze di ligui-
diti sia o progett d" investimento,

In particolare, "offerta messa a punto da Dewtsche Bank
comprende un mubeo chirografano full digital ¢ si posizio-
na in un'ores i mereato sempre pii presidita da opertor
innovativi, incluse le fintech, accanioai player hancari tradi-
zionali, [1 modello distributivo prevede inoltre il supporto di
unarete di partner qualifican, con copertura sull’ inters term-
towio nazionale, per valorizzare ulteriormente la relazione
con le imprese, La piattaforma tecnologica a s riti & i
ta sviluppatn da Cedacri in collaborazione con .
L'iniziativa rappresenta una risposta concreta a una do-
manda crescente da parte di pmi alla ricerca di modalitg
d"accesso al credito semplificate, tempi & risposta adeguati
& strumenti in di ac-

oo efficace mente |
piani di cre-

&Cita e svily

po. (riprodu-
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IL MINISTERD DELLE FINANZE TEDESCO NON ADERIRA ALL OPS PROMOSSA DA UNICREDIT

Berlino vota no a Unicommerz

Nell'istituto di Francoforte la quota

i Luca GUALTIERL

velle dello scontro con
Andrea Urcel.  ammin-
siratore delegato di Uni-
credit, in occasione della ria-
rivern dell*ops su Commerz-
k. Secondo guanto riferi-
toda fonti governative, Berh-
no non intende aderire all*of-
ferti ng tantomenos Pe_;}d'i?.-;a
i uiia, 1 ul it
Elh;i: istinl.}l:-:dj :r:dlw'm N -
de a Francoforte e resterh co-
gi 1l gecondo azionista. Oue-
st sir 1a & volita o blocca-
re eventuali offerte residuali
e delisting Iumms't da Lini-
credit, lascumdo in tal modo
il titelo Commers guotato in
borsa.
[fCAP-APRE-1]Alla chiusu-
ri della prima fase dell offer-
ta la scorsa settinsana Piazza
Crae Aulenti ha raggiunto il
J0.18% effettive di Com-
merz. Sommando anehe 1 con-
tratti derivati con regolamen-
to in aeiomi (3,22% ) ¢ in con-
tanti (13,29, ma ¢fy]'-Esmm-
stante sempre intboh) bngeo-
fa complessiva ﬁell‘isugmm
italiano arriva al 55,6%. quin-
ihi ben o di sopra delia mag-
gioranza assoluta. Se autoniz-
Zata dalls Yigilanza e infera-
mente convertita in azioni, la
uwota consentirh a Unicredit
1controdiare la governance &
i esprimene la metd del consi-
glie di sorveglianza di Com-
mert. L' asticelln dovrebbe sa-
lire ulrericrmente nell’ambi-
o dell’offerta pubblica di
scamhbio, riaperta ieri fimo al
3 luglio,
ino non ha perso oceasio-
ne per ribadire [a propeia con-
trarietd ol takeover, La scorsa
settimana la Finance Agency

Ilngemled.-_wﬂatm il li-

tedesci, I ente che pestisce |a
ipazione in Commers,
Ea ribadito che I'indipenden-
2o dell’istitute rappresenta la
sl wsane pn:h:nhill: per
I"economia tedesca. Secondo
Berling, 1"offerta di Unicre-
dit «non & unopzione dal pun-
o di vista finanziarios poi-
ché mon in A 0N premio
adeguato per gli aziomisi del-
I hamea di Francofore,
Il governo tedesco ha inolire
d:ﬁitu sgggressivos  |'ap-
proceio adottato dal
italiano, sobtaol ineandngirllﬁs'r
lo str ico syolto da Com-
merzhank nel fAnpnzaamentio
dell’economia nazionale e
el o mone della maz-
za finannaria di Francolone,
«Entrambi devonoe continua-
re g essere garnntiti anche in
futuros, 53 legge melladichia-

Fpiraln =B
Al centro delle polermeche, ol-
ire a un prezzo giudicato pe-
nalizzante, o"é | 'uso dei derni-
vl nell "amivito della scalata,
Secondo il management di
Commerz, il  soccesso
dellops sarebbe difficilmen-
1z conciliahile con il fato che
il concambio offerto risulia-
va per gran parte del periodo
MEnD COnY eniente r al-
la vendita delle amoni sul
mercate. Da qui il sospetio
che una quota significativa
delle adesioni possa essere
collegata ai complessi con-
traets derivat utilizzat da Uni-
credit per costruire progressi-
vamente la propria posizio-
ne. Particodare attenzione & n-
volta ai todal return swap e al
ruolo di alcune contropart fi-
nanziarie, A ol MNomra 2
Citigroup, che avrebberocon-
ferto  aztom ol offeria
nell*ambito delle proprie ope-
razioni i copertura. {riprodu-
Fione riservatn)
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pubblica del 13% blocchera il delisting
Da ieri offerta riaperta fino al 3 luglio
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