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Berlino non vuole
diventare preda

Dopo le banche i paletti alle ferrovie
Mastrobuoni
@ pag. 1B-12

DERMANIA

Dalle banche

alle ferrovie
I'arrocco

alla tedesca

Dopo i paletti all' offerta
di Unicredit su Commerz

arrivano gli ostacoli a Italo
Berlino non vuole che
le sue aziende diventino prede

'onia Mastrobuoni

I’ 2 Germania, com'd® no-
i br, s Bare sisterma. Uni
e forze nelly regione

della Ruhir per scongiv.

rare una rivalta sociale quanda
entraronoincrisi le grandl accla-
ierie e le miniere di carbone. Di
recente, pert, ha dimostrato che
quel tabenbo colbettivistico, guel-
la capacith di far convergere poli-
tica, imprese, parti enciali @ me-
dia g1 un ahisttivoe comune, puah
essere coniugato male. Pad pro-

durre veleni. E appena il caso di
citare lo scandalo Wireeasd: Iin-
tera Cermania =i schierd contro
un giornale, i1 francial Times,
che ne sooperchid le voraging f

panzlarie. La fin tech Davarese
aveva fatto [l salto da start up &
stella del Dax in meno di diecian-
ni ed era stata celebraka con orgo-
glio dal poverno Merkel, tanto
che la cancelliera si era spinta a
fare lobbwing perlabanca guida-
ta da Markus Braun ¢ Jan Marsa-
lek peering In Cina. Mel 2020 I'FT
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aveva scoperto un bueo nel hilan-
¢i, che aveva spinto perd politicd,
giornali, analisti & persino la Ba-
fim, 'sutorita di controble delle
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banche, a fare mure, Finché lo
scoop del Ft ha finito per seppel-
lire Wirecard, ¢ a Bir emergere
dief pil oscurl personagg delle
cronache curopess il direttors fi-
nanziario Marsalel: ers una apia
del Cremlino.

E appena il casodi menzionare
pod Commerzhank, Anita In trin-
cea insleme af sindacati e al go-
vernd per la legittima volontd di
conguistadi Unkcredit. Dopoche
la baneca italiana ha rilevato una
quota messa sul mercato dal po-
verno, due anni B, § tedesehi han.
noe erefto barricate che hanno
compattato come una falange 'e-
secuthvo guldato da Friedrich
Merz, | sindacati, [ glormall. Ma i
loro argomenti non sl sono rivela-
t convincenti, pella sostanza.
Dl resto Friedrich Merz non fa
che ripeters il mantra dell’urgen
#za i Integrare maggiormente {1
mercatoenropes. E Unicredit sta
persuadendo sempre pii axioni:
st a cedergli le quotedella secon-
da maggiore banca tedesca. Ora
settimanall come Foois ttolano
“I'talia &l compra un pezzo di
Germania® ricordandoe anche
una terza, clamorosa conguista:
ProSichen finita nelfe mani detla
famiglia Berlusconi. E osservanao
quanto tutto cid sia 1l sintomao
diell'attuale, palese fragilith della
Germanio

In questl mesl & emersn anche
un altre Passe che sta sgomitan-
do per conguistare spazi tra 0
Mar Baltico & le Alpi: la Cina. Die-
ci anni B il governo Merkel cam-
iy 1a legge sulle arlende strategi-
che per bloccare gli appetitl for-
sennatidi Pechino, dopo che per-
sino un giolello della robotlea co-
s Kuka era Finito in mani cinesi.
Da alloea, perd, 1 grandi marchi
dell'auto tedesca sono stati via
via buttati fuori dal mercato cine-
e inondato dalle auto eleiiriche
nazipnall, e gualche glorno &
cmersa la notizia dl un possibile

INFRAGO

La=ocieta chegestisce le infrastrutture

accordo tra Vw e Xpeng: | cinesi
potrebbere rilevare delle fabbri-
chie in Europa del colosso di Waol-
fsburg, che soffre attualmente di
uneccessiva capacita i produo-
zlone causs crial perdurante del
sual modelli

Cualche sintomo defla tentazio-
ne collettiva della Germania di fa-
re murocontng le aziende stninie
re st evingce anche dalle attuall
barricate contro l'ingresso df Ia-
ey rueel sistema tedesoo ded raspor-
ti ferroviari. L'intera vicends sof-
Ire dil un vizio di fendo: Infraco,
chi gestisee le infrastrutture for
roviarie e concede le tratte, & di
proprietd della Deutsche Bahn
(DB}, pesia dellazienda che fa cor-
rere il 35% del treni sulle rotale be-
diache, Edaunanmoa gucsta par
te, da quando amministratorse
delegato Gianbattista [a Hocoea
ha espresso interesse a entrare in
Germania, InfraGo, che in teoria
dovrebbe essere neutrale, e DR
non hanno fatto mistero della o
o conbrarieti. I gestorse dei bina-
ri, in particelare, sta cercando di
opporsi attraverse una sorta di re-
slatenza passiva, applaudita da
LUt Temporeggia, Econ la lode-
vole eccezionedella Faz, sono g
partiti | sl allarmbstic] sul glor-
nali; “[talo vusle conguistare la
Germania; rischio caos per i pen-
dolari? (Berifneoe Zeffumz), “L'a-
lia 5i compra un pezzo di Cerma-
nia® (Focus), “Concorrenza per la
Germaniar Bene! Ma non cosi”
(Sueddewische Zettumg).

In barba alle regole dell’ Autort-
i europeea dei Trasporld che ime
porrebbero un pacchetto mini-
s di fasee ararie nells tratte pli
impaortanti o tutti § coneoerentd e
con contratti a lungo termine, In-
fralo sostiene che [ liberalizza
Zlone e ghl accordi a lungo termi-
ne sarehbero vinoolanti a parkine
dal 2031 Fino ad allora [l gestore
imslste su acoordl A won solo anm.
Un'esegesi che coeza con la real-

26

Le aziende di trers

1A europea: Pacsi comye La Spagna
o la Francia o 'ltalia hanno appli-
cato le regale suropee da un pez-
0, CItretutio, per TTalo o' wi'ur-
genze pratica: deve chiudere 'ac
cordo con Siemens per | frent da
impiegare in Germania 2 glugmo.

Ialo promette investimenti
peer 3.6 miliandi di euro e vuole
mettere 30 treni sui binari tede-
schi gid dal 2028, con un'opeione
pezr altrt 14, E chilede una serfe di
condizioni che i tedeschi bollano
come “speciall”. Punta a slot su
traiettorie crciali come Mona-
co-Francoforte-Colonia-Dort-
mund o Monaco-Berlino Ambur-
go. E chiaroche negli anni I'ambi-
ione & quella di allargare TolTer-
ta e arrivare anche nel centri pit
ploooll, com'® accaduto anche in
Ttalia, Ma mello sforzo inieiale di
collocarsi eon 20 breni su un mer-
cato dominato dal 400 di Dew-
tache Bahn, & ovvio che bizsogna
partire dalle tratte pit frequenta-
te. E concontratti lunghi per blin-
dare gli investimenti.

Lad di Infratio, Philipp Nagl,
ha obiettato di recente che in-
presso dl Italo asvantagmerebbe
solo chi vinggia tra grandi citta:
ki improbabileche ltalk voglia ar-
rivare a Oberstdorfs, Ozl un
ameno paese in Baviera di nove-
mila abitanti che un tedesco su
conto, 8 voler cascre ottimistd,
aveh mal sentito nominare, La
soorsa scttimana 'ad di Deutsche
Bahn, Bvelyn Palla, ha usato in
conferenza stampa lo stesso argo-
mento: oDobbiamo stare attentl a
offrire vantaggi che valgano per
tuatti e mon solo per pochis, 1 gua-
& monopolista tedesco, con wna
podenza di fueco di 400 treni e il
45% del trafflco, chiede Insomma
a Italp df inwvestire ameliutio sul
pendolarl. B come se Golia Anges-
sedi egsere David.

Fermmrarneg e

2031

Secondo InfraGo i

femoviarie é di proprieta di Deutsche Bahn  |ocali pronte alricorss  IDerakzzazions &

che hadl 95% deal mercato tedesco

contro italo
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vincolanbe solo dal 2030
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L'Itala si sta comprando DaDeutsche Bahn

unpezzo del Paese elasocieta della rete

titolano i giomall barricate contro 'arivo
| innferimento anche diunaltroopemtore

a ProSieben. l sintomo nalmarcato dell'alta EVELYN
dellafragiitd delsistema | | velocits, Giapront e
BCOnNoMmico | | iricorsilegali gﬁmmm

0 |:.IN1.MFI| ]
IRITARDEI TEFESCHI E 1 FROCRAMSE DI FPALD

Gli investimenti in Germania

2028

Fanna in cul Rade intende aprine § suo servizio tedesco

2

iz bragte principall previsie: Monaco-Colonia-Dorimund e Monate-Berliso-Amburgo

3 ﬁ Tzl i e
gk fnmatimenti stimt] da Nalo ancha par compracs 30 trend ad alts valoc cia Siemens

60%

| treni Deutsche Babn pantsali med 3035 wule nghe percorrenze

L]
.}:,m il Eardi i giom
f paecia nalte registrata dails saceth tecesca nel 2005

lﬂ il e ].5'[:} il A1 mieo
tempo @ investisentl indicatl da Palla corrs recessan per rilanclare i rote
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FOCUS

ASSICURAZIONI

L'INTERVISTA

Le nuove tecnologle
e le assicurazioni

Balestrino (Prima): "Il vero valore di queste tecnologie non
dipende tanto dalle prestazioni del modello in sé, quanto
dalla capacita di inserirle nei flussi esistenti in modo
efficace”. Resistono tuttavia i canali consolidati

e la preferenza per il supporto umano nella gestione

0 ltre un italiano =g -sei
(il 17.8% del todale) di-
chiara d1 aver utilizza-
to almeno una volta
piattaforme di intelligenza artifi-
ciale, come peresempio ChatGpt,
Gemind o Clavde, per temi rignar-
danti le assicurazioni auto & mo-
to. I quanto emerge dalla survey
condotta da Niclsen per conto di
Prima Assicurazioni. che eviden
2l come 1a nuova frontlera tecno-
lorica inizi a prenden: consisten-
za, anche se [a magglor parte de-
gl utenti preferisce ancora aff)
darsi ai canali consolidali oal sup-
poTho uman.

Entrando nel dettaglio del son
daggin, ricavato interrogando un
campione di mille responsabili
dracguisto di polizze assicurati-
v, soelli in modo da essere ap
presentativi della  popolazione
italiana per eth, genere e area geo-
grafica, emerge che le motivazio
ni d'umo sonn legale sopratioiio
alia necessity &l orlentarsl nella
gestionie della polizea,

1 9,7% del campbone ha sftta-
to Pintelligenza artificiale per soe-
gliere Ly copertura, assia per com:
parare i prexs e individuans be ga-
rangle piin adatie alle propric eaf
genze. I 6.8% ha Invece interroga-
to gli assistent wirtnali per fars
chiaresra sul linguaggio eenico &
sulle clausole contratbuali, ad
esemplo per comprenders cos'd
una franchigia, mentre una quota

pit ridota, par al 3,6%, ha cerca-
to supporto por farsl aiutare con
le procedure di sinistro, | rimborsi
e le disdette,

Sul ronte opposto, la netta
magginranza degli intervistati mo-
slraancora una decisa resistene,
con il 63.67% del wotale che espr
mé un orisntamento negativo ver-
a0 'uso di queste noove tecnolo-
gic nel settore azsicurativo. Ana
lizzamdo i maotivi di quesbo rifwto,
uno su tre amimette che su inter
nist prefierisee in @enerale rivolger-
sl ai canall ufficlall, come | siti in-
ternet delle compagnle o | partall
di comparazione dei prezzl. Besta
forte anche il valore della relazio
e uimina, poichdé un quinto ded
campione afferma df sentirsi pii
tranguillo con il proprio agente as-
sicurativo di fiducia che lo suppor-
ta. Infine, sussiste una barriera le-
gata alla credibilith dello strumen-
to tecoologico: gquasi un altro
quinto degli intervistati dichiara
infabti di non rtenere e dsposte
dellintelligenza artificiale ancors
eufficientermnente affidabili, ana
percentuale speculare a quella di
quanti sf dicono non Interessati o
non informati sul tema.

I risultatl evidenziamo quind
un guac in chiaroscurs, Hppicoo
dizd momentl di tranekzione tecno
logica. “L'Al sta diventando un
faltore sempre pin coneretodi ef
ficienza nel settore assicurativo,
snpratiutio quanda viene integra

SCENARIO BANCHE

ta direttamente nel processl ope-
rativi®, & I"analisi di Andrea Bale-
string, country manager per Tta-
lia di Prima Assicurazioni. <11 ve-
ro valore di queste tecnalogle
non dipende tanto dalle presta-
zlont del modello [n 58, guanto
dalla capacith di inserdrle ne
workilow esistenti in modo efMica-
e, mantenendo al centro qualith
del servizio, trasparenss @ sup
partoal lavoro uranos,
Fadandodell’ssperiensa azien-
dale, Balestrino sottolinea come
intelligenza artificiale non sia
Lt eberre i St A ralo o e speer-
mentazione flne a 8¢ stesss, ma
sand strumento che deve genera-
re beneficl tangihill per le peran-
ng! per i clienti, che 51 aspettana
esperienze semplicl e rapide,
peer chi ogni giorno gestisce attivi-
ta operative complesses. Quindi
precisa: « £ con questo approccio
che in Prima integriamo soluzio-
ni di Al nel processi aziendali,
dalla gestinne delle richieste a
quella dei simistri, per automatiz-

—
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zare le attivita pin ripetitive, ri-
durre i tempi di risposta e ollrire
un servizio sempre pil uido, ve-
loce ed efficaces.

A guesto proposito cita | datd
della erescita: Prima Assicurasio-
ni ha chiusoe il 20025 con una rme-
colia premi in progresso del
H0.4%, a quota LEL3 miliardi di eu-
i, & superabo la soglia dei 5 milio-
ni di client] attivi. Questo incre-
mento ha permesso alla insurtech
di conguistare 1 12% di quota di
mereatonel comparto delle poliz-
e motor in Italla. posizionandosi
tra be realtd pin grandi nella Peni-
sola, La crescita ded volumi &stata
accompagnata da un incremento
dell'utle, salito del 48,5% a 98 mi-
liond ol ewro, senza ancorE conleg-
glare | benefici industriall deri-
vanti dall'ingresso nel gruppo
Axa, che ha rilevato il 51% delcapi-
tale per circa 538 milioni di euro,
che ha Ia walutazione di
Frima 7h miliardo di euro,

ala scalabilith del modello di
business rappresenta un Fatiore
distintivo che poggia sulla solidi-
& dell'infrastruttura digitale &
sulla capacith di elaborazione
ded Nussi informativis, aggiunge
il manager. - Ld.o,

B T ET T
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e [ IPROTAGONIST! |

ANDHEA BALESTHING
Cowniry manager pes [Clialia &
Primia Assicwraziank: "L'HA e una
strumento che deve generane

| benefici tangibili per le persora”

LA FORZA l){:’L LA
SEMPLICIT!

“Lascalabiitadeal
modallo i buteess
inopreserie wn latbore
distetivo che prgoE o illa
pahiplicd clest edrastruttura
digeale e sulls capacita di
#abararione del fluss
informativi® spiega
Anckes Batesinno, La
vixln principalie sta el
copocith defle imprede di
tridurne Iz compilesgith
dech Sgaritim in
inferfacce semplhcia
immetate, nducendo B
tizioninel moments ded
|.'-I!1!l|:'}"r.'J.E-EII'|"-E| SIS
di um sinistro, B o irenda
fepaste chiare sulle
copartpre Lafiducia
LDlEGA, S OaETnEce
ﬂlmjﬁ[r&"ﬂj-llbl.l!'.n‘l."'lﬁﬂ
I'utis s degh strumentl
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(Governo e Mef informati sulle operazioni
[al.ega difende il Banco, I'dl e Il cauti

ILCASO

PACLOBAROHI
FH.I.H{HE:I’_'IHALFETAHH

u e il ministers
'Ecmmnh erand statl
infiormati dells nuova on-
data del nml:n I:umr:.mn
che si stava
aMa Hama mhﬂzll brafzio, bi-
SOENA e CORASUCOE-
n:r?uﬂﬁun ieri sera
mf*alam del potere. E via
chae di mo comment, dal
Mef come da Chigio
dai delle commis-
mmmpm'tmtnm 1l pover-
i, in prima istanza, oserva,
aspetta che it gl esercit
siangschierat incampao,
chéqu::llndutsi EE:-
tamente comeil pin grande ri-
siko hancario I'ialia ab-
bia mai conosciumeé solo atl'i-
fiwha, «Le oni tadilo
Ccriticate Dpposizione
hanno rsveglisto un merca-
mﬁﬁrﬁ s I;I;iinnma far
(4] maggioranza,
ﬂr:ﬁprﬁ:l:lﬂ istala ufficializ-
ot la notizia della proposta
diBpm a Mps, poisono armiva-
e le prime indicrezion
sull’offerta  del tro lnﬁ
B LN Sempre s
hmﬂm“:inm M:nl:rﬂﬁ:ml—
cidel Mef puntano sul rialzo
def titol ‘- bafica senese
i imil
Pﬂﬁﬁ:ﬁ megl
nuio dallo Smto e valuam
clireal, Amiliardi di euro, a li-
vello di governo s ragione
mllemmal:ili&mem
nnam:nraa
pin
drjlahnlr] in, an:::—
soo Millerd, che ¢ 1l primo axio-
nista di Mps, ¢ Francesco Cal-
tagirone che &l secondo azie-
nista cosa intendono fEe?

Quali progetti hanno? Fanco-
ngg:vdlt,d'l.t fara? E' ve-
mr.'l'u:élm nella con-
quista della tedesca Come-

merzhank, ma s hanca guida.
tada Andrea Oroel = pn%lpur-
menteredi far finire gl S00mi-
Hardi di ris gestid dalle
Generali zotto 'ombrello dei
rivali ditniesa? Quel che Goer-
b & che entrambe le mosse,
da un lato di Bpm &
dall'altroquiela di Intess San-
paolo, Bper e Unipoel, non so-
no considerate. esattaments
sovrapponibili al del
teren polo il go-
WETTHD AVEVH IIIIIIhE.SII'HECI e
mesiscorsidi far nascere bloc-
cando [’ inae di Undcre-
dit = dove ora i
ﬁﬂMﬂTﬂ’&dlt .ﬁ.grlmpﬁar:n-
ni primi azionisti.

Prima di ogni valutazione
d&d:lml:}, al vertic

"eseculivosi attende quin-

i che si chiariscamno i conton

ni di entrambe le ol
lal.@ﬁllmnhamW&
da tratta Bpm, considerata
oggi la banca di rferimento
del Nord, ma non & detto che
tutto il to di Salvini sla
ancora di guesta idea, Fratel-
lid'Talia e Forza ltalia invece
ST Pl coute,
Ladiscesa in campo del ng
mers ung di Tntesa, Carlo
Meszina, del resto non pod -
sciare indifferente Giorgia
Meloni che certamente non
visdrehbe di buon oochio 1
fatto che | francesi di Credir
Agricole possano in fehiro
averg voce in capitole sulle
memiciiraziond Generali, oTuf-
re queste attenzioni verso
I‘.‘E - comimenta il responsa-
bile economico di Forza Tta-
lia, Maurizio Casasco = di-
muostrana che il poverno ha
fatto benea valorizzare que
gto investimento e a salvare
la hanca econfermanan 1a vi-
talith del sistema creditizio
italiano. Einquestachiaved
stato certamente o
inpervenire sugli extraprofit-
tiche avrebbero rischiato di
danneggiare butto il sistema
nella sua stabilith e credibili:

tiw, Riguardo le previsioni
su come finied 1a partita, il
responsabile economica di
Forza halia osseva: «Noi in
guantoliberali siamoa favo-
re del mercato, dopodi

= |'offerta di Intesa Sanpao-
lo sard confermata potrebbe
maturare una selusione al
100 it i mmeos.,

In balle ¢ PVinteresse na-
zionale, che Giulio Tremonti
vede in qualche modo messo
acischin. L'ey ministon evoes
la famosa frase amoribuita a
Giuociarding in cocazione del
trattnto di Toledo di indzie
el e

56 M 1, arri
vare a dire che 'ﬂﬁm W“pmthé

a"si Armiva-
m%s&ﬁan;ﬁae basta”,
i st

ere tulto, a vant
mnmdiFm:deEdiMic’ﬁu-
g, Perun Paese che ha anoo-
re una massa enome di ri-

gparmio e nella prospetiiva
non remota di una

crisi forse & il ca-

so di riflettere sullinteresse
nazionales, —
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risiko

di\essIin

|'ad delbig bancariopuntaa Siena per avereil controllo diMedicbanca e il 13% delle Generali

Nagel consulente di Unipol. Lincognita maggiore resta Unicredit che vuole crescereinltalia

CaltagironeeDelfin  Oggiil consiglio
potrebberoessere  di Montepaschi
decisivi peril successo valutera
di Ca' de Sass l2 contromosse
diobanca, Alberto Mapel. A  sfuggire agli “spettator™
ILRETROSCENA Bper, guicata da Gianni Fran-  futtaliro che disinteressati dei
oo Papa, doviebberoandare ke gquali abbimmo parlatosopra,
GIULIAMOBALESTRERI attiﬂmhannriedih'lrs. Men Anche perché in fondoa tut-
GIANLUCAPADLUCE tre a Intesa, che per | vi ta Ia catena Mps-Mediobanca
he non sarebbe sta-  antitrust non pud crescere né i 4] 12% delle Generali, ln
munestateranquil-  neglisportellieneppurenelle  soqocafete” defla finanza ita-
ln per la finanza ita-  assicurazioni, andrebbe Me- 5500 da sempre al centro di
liana era chiaro da ~ diobanca. M.ﬂ“_dm AMOB- i e gmbizioni di chiungue
tetnpo. 1 'ingresso nella parth-  te-élaasodidie-noasolola  yo0)s gabilive il suo pri
ta i Intesa Sanpaclo, prima fusione tra Mps ¢ Mediohan- o, 01; 2 ccorti finanziari italiani,
banca del pacse rimasta fino- & dallad diSiena g com Targomento dells
mmgl:rpa]n:mm:mn— Luigl Lovaglio. Ma anche 0 o difesndallemire e ambizio-
correnti piti piceoli forsesoprattutto lageregazio- 4o A proposite, i limiti
re, r:amhld peeria m:hﬂm:m:: ne tra Montepaschi € Banco  gndier impadiscane di fatto
|0 scemario. Bpm, che pure ha (o meghio e gualungue iniziative
1l m con quasi mille  a@vrebbe, o foseaveva) labe-  (irpty Hlﬂl'! Generali. La ban-
miliardi di arivi € oltre 600  nedizionedel govermo, ca nata 20 anni fa esattl dalla
miliardi di raceodta diretta, ha Laccavallarsi di voci esce-  feinpa raSanpacio lmd & Ban-
una forzanonsoloeconomica  nar, addossodel finesetima- o, fpps primegygia anche nel-
che non ha paragoni per lafi- 14, ha costretto il numero uno e polizse, conoltre 1 76 miliar
nanza italiana, Caro Messi-  di piazem Mlﬁlﬂﬂmtf-ﬂ di di raccolts assicurativa.
na, il manager che guida la “tﬂl-?“ a d'anti Prendere Mediobanca signifi-
bancadal 2015, ha passato gli convocato d cadiventareancheil primo so-
ultimi due anni a rispondere m“ﬂuﬂ Elmlﬂﬂjﬂbﬂﬂ, ciodi Generali, 0is0-
Fun la mﬁeslna formula zm ha lanciaty la E - ci privati Delfin, Caltagirone e
asiarne solo spettatoris, ap-  PTOPOSE per una fusione Banefon e 3 do anche
punto) alle domande dei gior-  BancoeMpsdellaqualesiper  {1nicredis, elve ha costruito nei
nalisti sul risiko bancario in  lada tempa. Un pogetto che i coomi una posizione di
corso, Maéchismglispettate-  dopo Iassemblea che a Siena poco inferiore al 10%nel Leo-
ri non sono quasi mai disinte-  hasancitoil ibattone - con Lo- ne, Nom a eas0, | primi rumors
ressati, lanto meno yuande fn vaglio reletto alla guida gra-
partitari Iassetto futu-  zie anche al voto a suo fevore
rodella del paese, i Banoo Bprm - f sembrato uma
L'operazione che he preso evoluzione quasi naturale di - 2.
formanella giomatadi ieripre-  tutto quello Ehcf:mmdﬂl B rastames @ [RE
vede tma irionedel grup-  novembee del 2025 in avanti, T
polps-Mediohancatralntesa  con il collocamento del 15% g8 |
appuntoel'emilianaBper,con-  della hanca senese da parte del e
trollata dal gi assicurab-  lesoroecon lasucoessiva offer- il
vo Unipol, che si avvale della 2 su Mediobanca. Tutto que- ﬂ

consulenza dellex ad di Me-

Elo ovviamenie non pobeva
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diunpessiblleinterventodiln- | NUMERI
tesa nel rigssetto in corso sono
statl collegat] proprio alla ne-
cessith di dare un assetto “sta- - My © "
bile" all‘azionariare delle Ge- BANCO BPM f".%“' INTEM i SNNDAOLD)
nerali. Mettendo in mani sicu-
relaquotache fudi Mediohan-
ca e grazie alla quale Medio- Dipendert] 19.000 16546 0T
banca ha governate di fatto ke sy LA
Da , restano sul tavolo Filiali
una sffdl incognite. Alcune ‘ - ﬁ
troversnno una risposta nelk: Capitaizzazions 203 .33 m
F“H'm'-‘ﬂ?ﬂsml 4 COTmA- miliardid L gi MIE]
nicare dalla posizione del go- [ i A -
verne. L'ssecutivo di Giorgia Ricawl KT g y
Meloni ha avato un mclo de- (mibardi [, esercizo 225 ; aTaT
terminate nella prima fase, —_ _ _—
hlmecando UVofferta di Andrea Margine di Interesse 994 285
Croel su Banoo Bpm e fino al ik £ esercien 23S -
successo dell 'Ope di Montepa-
gchi s Mediobanca. Per pad i . )
sumere una posizione di new- nitreccio del st
tt‘i]lltﬂ nel momento del cam- RO L~
mance 'ITI MPG .AH. DEL VECCHID e 4
e soorso, Cosl come s FRELINI

mn‘u!.lt vedere la posizione dei NMISTERD
soci  privat  della fillera  BELUECONGRIA B LT ASSICURAZONI
cﬁﬁ-”bﬂwm Generali, ¥ coutant

¢ Delfin in primds, R

daafnlnannmilﬂh:r:mndi
qua opermzione, lunga-
mente alleati ma lecu
&l sonodivise a Slena, Lasoelin
Mps, che opgi riunisee il ' ;
Eﬂﬂa:l.. Efiil FET Lufferta s
di mtesa-Bper significs la fine
del mﬁetm dell’ad h'.n- i:-,
J:IIIE'.E Banco Bpm p
Ccoftrario l‘-ﬂml‘t‘s&ﬂ[ﬂﬁﬁ C'l.‘.h
me detio la naturale evoluzbo-
ne, L'incognita maggiore ri-
guarda perd T_Trdl?ETl:;lJifL che
'nmhmsﬁm'am]pun-
todi g isuod obictt-
wi con la egca Comimers.
hank. L'ad Andres Oreel non
ha mai abbandonato 'idea di
crescere ancora in falia. B

I ta l'unica o
POPTULAR CesROSHTE, cheie
dendo un improbabile ritormo
Llalvernativa per Uni-
itétraabhandonare e am-
hizioni di erescere nel meres-
to domestice o andare allo
soonirg con la fivale di sem-
pre. D4 certo, da ber nessuno

puibpitidirsi spettatore, —

ST TR HTTR G s ARDAT AT TR T A

CarloMessing, amminsiratcne delegaie oel Fruppo Dancargintesa San Qoo
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L.a Bee pronta ad aumentare 1 tassi
['Ue teme I'impennata dell'inflazione

Francoforte Nuovi interventi
& precccupata inarrivo selostallo
per laprosecuzions nello Stretto
dellacrisiinlran  andra ancoraavanti
e istounoscenarionctoal  un taglio delle stime del Pro-
tﬁ“’l';wci[ﬂ Times riguardo a un dntttzslmtumu lordo dell’area
FABRIZIO GORIA ipotetico accordo di pace con. a0 e a due desimi 0 pun-
1 ogal casg, precisa b lo'0.7% pet 1 2000 6 el 196
I cancoforte @ pronia a 1N Cas0, precisa . ;. i e all'
mmperegliindugi Sal-  chiere centrale, wnon sapre-  peril 2027, Lanota della ban-
— vo il Consi- ~moselsccordosarehbel'uld-  ca d'affan statunitense invia-
gliodirettivodellaBan- ghu:u o sarehbe cr;:tlhﬂm An-  laal 1iir_-nr|:lin dm:gual;a-f pro-
ca centrale europea di ein presenza di una tregua va critica per Ci5ics
glmred] pn:mlmu. ]'{]I!Im;]u. firmata, evidenzia | - di Franeoforte, La revisio-
primeo rialzo te dell Eurotower, scisarebbe  ne, scrivono gli analisti, spor-
iﬂ dij_nmdj 25 pun- probabilmente comundgue un tﬂ'ehhelaprevsimed: Cresri-
ti hase. A cui ne potrebbe se.  argomento a favore di una  taperil 2026 vicinoalloscena-
ireunaoinglio, primadel- stretta, anche se unpo’ mene nio avverso delineato dalla
E'u estiva, 0a fovrties, R‘fsﬂ'ﬂnﬁ-. "

MOssA POTTA LA visione ova spon- o sull’anno suc-
E:Lmrim dalin - ﬂl]l:ﬂgemug daﬁn riflessioni di m :msj??;:m: tinte cupe, La
Stretto di Hormue, Tre mess Schnabel, condivise durante  stimaerisulterebbe addiritiu-
senza circa il 20% del greggip 1A conferenza internazionale  ma inferiore, poiché un rapi-
mondisle | mercati firnriard  9ella Bank of Korea pochi  dorimbalzo dell'attivita eco-
scOMMMINND U Lna ctrebta ginrnlme’ tedipeso  nomicaappareorameno pro-
monetariaimmediata, 1 carg- el comitaty esecutivo di  babilealtalucedeila -
vita obbliga IEurctower a in- :Jmkudrfe*fw m]ﬂw o re pmisrm!zaf:h-llu - ock

i i i 10 P "energia icow, La fotografia sti-
I SO IR SN derivanie ] eonflitto me-  Jata 98 Unicredit corvobors
A spicgare il quadro & Alessia  diorientale in modo perents- lﬂ e, E'-’lﬂﬂfﬂlﬂhiﬂ proie-

: dell'Arsmundi Invest- 1o, definendolo emolto am-  ziond inflazionistiche inasee-
ment Institute. 1a Bee, sottoli-  ploemolio persistentes, sa verso ol'area del 3% ﬁ
ncalesponta, spotrcbbetrove-  [vertic della Boe rikengono qmﬁtaunu e verso il 2,
re pill agevole sostenere che  impossibile ignorare lo strap- |'anno prossimos,
l'inflazione sta deviando dal  po avvenuto, persing i Questa combinazione pro-
propeioscenariodi base, pius-  #ando una fine imminentedel- duﬂ: che gli analisti di
tosto che giustificare contoni  Ie ostilith armate. T danno  Bop Paribas definkconoa -
da falcoum il 1o di fintto, strutturale esdste, inparticola- 6 gl effetti un mix stagflazio-

Il pesicolo prende il nome e sulle dinamiche dei preszi,  nistic, carafterizzato da un
di stagflazione, il mix di mar-  modificate «in maniera dure- impailso di crescita indeboli-
catorialzode prezzialconsy-  voles, lecsatteparg-  toa breve termine e pressio-
mo e stagnazione economics. el u:al:n:l Hiemanevral- 0l sul prezzi radicate nel
Una che per ['Europa gn:u non & ks mosss di giv-  biennio, Il rincaro del barile
pudvessere difficile da risolve- F acquisita dagh di petrolio e la volatilith del
re. Ed i perquestn che b deter- nanziari, mal'av-  gas naturale stanno zavor-
el boiné el Tnrsdhle] o uLnd. un nrh;. restrittivopro-  rando la ripresa continenta-
trali & irscalfibile di mmwﬁdl frenarela  le, mentre i rafforzamento
forwtte sl ncertens al inunmo-  della moneta unica sul dolia-
conflitto in Iran & alla chivsu- mento di acuta I11"-”‘3‘]“5!!-" eco- o mitiga in minima parte |
ra dai colli di com.  Domica. Sebbenenonsiauno  costidii iome,
merciali. 1 ellacriss  scenario di base, & fra le op- Quello che & certo & che le
mariting in io Oriente  Zoni pitt dibatmte. condizioni finanziaric i so-
ha lasciato cicatrici profonde Il masaico delle previsiond nLrlrrr:gldll-:,ml:nlmmmlm
sul tessuto uttivo dellUe, macroeconomiche  asmume EII ri Suggeriscono tassi
obbiliganda il comitato esecuti- contormi foschi, dominat dal- mercato superiorl, spread
vo arimodulare le priorita i 1 Tevisione al ribasso della  pit: ampi e prestiti erogati

litiea monetaria, Piere  Cecitiedalrincarostriscian- — conmaggiorecautela. 2 pro-
s be del catovita. Gl esperti di  iezioni delly staff della Bre

unsch, govemnatore della
banca centrale belga, ha trat-

roldman Sachs antcipano

dovranno incorporane un giu-
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d;mducmma.!euim l'esperto, rendonoimealistica  micaw, Inprecedenza, leatte-
ro caleolo meccanioo, 'uul]}:t unastretta drammaticaepro- & indicavano una riduzione
tandu]'iﬂa‘es!deﬂa crescita,  lungara a quanig  deitassi amarzo 2027,
Gl stessi documenti dell'Ev-  scontato sale i La presidente Christine La-
rotower indicano investi- Nconsense del mercato, fo-  gardeha conforzale-
menti aziendali wottotons  ografato da un sondaggio di tichetta della stagllazions nel-
por il resto del 2026, confer-  Rloomberg, siconsolidasudue  Tewdtime sattimane, Nondime-
mandountrasferimentocom-  dtocch verso lalto ned 2026, no, Vistitutocentrale doved -
plesso e non lineare dei costi  L'indagine certifica come  vedere al dalzo le stime &'in-
all'inflazione di fondo, Francofortesistiaposizionan-  flazione peril 2026eil 2027 e

Ehﬂmﬂgmtnédmleﬁw do esul versante pih restriti- — ataglisre le previsiond di cne-
pennate dei prexzi al consu-  volmale i cere  scila per quest annoe U poossi-
mo nell'area euro in maggio  tali del G74, superando una mm.%ﬂrﬁemﬁu{mmdeipa-
haregigtratoil ftmopiiirapi-  Federal Reserve inclineall’at-  rametni Macrosconomicl -
dodegliultimi duesnniemez-  tesa per valutare 'evoluzione  stringerd Francoforte a con-
2. Mark Jesponsabi-  dellacrisi. L'indicedei prezzi  frontarsi in modo diretto con
le investimenti di UbsGlobal &l consumo del blocco ha lospetirodi unaricchezza sta-
Wealth Management, cviden- unto [ 3,2% rispetto gnante in scia a uncarovitadi
#a come tale accelerazione  all’l, 9% registrato nei primi — poav ealoppante, —
alimenti le attess per un giro tre mesi de conflitta, ﬁ-'pmm =
ol vite sui tassi da parte dell'l-  dai rincari e
stitufo centrale & g i, i maggmrm tmperﬁin- 2 25“‘/’
e 3 ot Ca i
5 q 1 -‘L‘Eﬁﬁl Enrrn A meth "
daida 2027w, p b 4 ﬂll 'IrlasE'tsnd lr'[tsressgt_

I.umﬂm Irischidiunoshock  in Medio Oriente finirh per %@ BCEsUIGepOsT
energeticy duraturo, spiega  pesare sulla crescita econo- STIM@to per giugno

dagl investitori

n B e T T
LT giugno | tra tassl
dovrabbern rialzare |
dallo 0.25% f— i IE—
4 e i _.- ..... 255%
] "
o
a } — s
2,15% EEEX i F
. e S 200% = 2.25%
2022 2033 2024 2025 20006

Fortw Barsa Caingis Elanipes
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Rendimenti in calo e pil costi a carico dei gestori con possibill ricadute per gl iscritti al plani integrativi
[ia lugho scatta il meccanismo automatico di adesione alla previdenza complementare per | neocassunti

IL DOSSIER

AMNAMARLA ANGELOME

Tir e risparmi Accan-

tomati nei fondi pen-
sione, «Nel primo trimestre
del 2036 -scrive la Commis-
siong di vigilanza sui fondi
pensione nel suo report di
marzo - i rendimenti delle
ferme di previdenza com-
plementare hanno risentito
dell’'aumento dellincertez-
#a sul mercati wiar do-
vutaallo scoppio del conflit-
to in Medio Orientes. Di
q::anm?‘ Ad accusare di pil

Vinstabilith del momento,
gOno i L‘CI'I'IPE.'I"I:I. aFionari: i
HMI 1::1»31:!'&'3I mﬁn seesi

1,3% i fomcdi ne
zmh £ dff)ezr,ﬂh in ugﬁ;
MMa, in abcune in::rmr:
| Pip {plmi Individuali
pensionistici), il cale & pib
consstente - 3,44 Melle li-
nee bilanciate, invece, § -
sultati oscillano inmedia da
-0, S%a 1,9% mentre i com-
F-Hﬂl IL'I |ganunan e %ﬁ-
ranfiti contengono m
il margine negativo. 51.| un
orizrontedecennale, perd, i
fondi continuano a premia-
re: | risparmiator. Non sem-
pre, tuttavia, con risultati
pifl esaltanti della rivaluta-
zione del Tir {par, nello
siesen arco temporale, al
2,6%). Occhio, dungue, a
scepliere con attenzione le
linee di inwvestimento. Mon
El'unica novith dells pensio-
necomplementarne,

La Covip, infatti, ha deli-
berato I'aumento del cosid-
detto “contriburo di vigilan-
van" o carico dol gostord dei
fondi: I'onere destinato & so-
stenere le i fuanzd orea-
menta dell'sutoriti. Allfon-

& crisi del Golfo Persi-
‘ oo rosicchin anche

gime del ritoceo, Ia sforbicia-
1a el fimanziamento statale
(passato, quest’anmng, da 1,5
milioni di euroa 1 milione e
X84 ml'ia]- Per compensare,
¢ stalo mvisto il metodo di

caleolo del eontributo dovu-
to dai fondi. L'aliquots, in

realth, s al erisce (da
0,520,060 per mille) mal’im-
Pt & pn:rl'llﬂ il pesante

peerchié s1passa dal contribu-
o sui versamenti annui a
quello sullintero patrimo-
nio. In pratica, I'importo si

mt&ﬁr& st {.Em aille en:

o e sul capitaleacoumula-
tofinoal 31 dicembre 2025,

Una “mini-patrimonia-
le”, in scadenza al 30 giu-
SN0, Chee Preseniers un con-
tosalatoal fondi ioat-
tvidapii anmd. Con ricadu-
te per gli aderent tutte da
valutare, Tl costo sard sosbo-
nuto dal gestore ma nomn si
escludono effetti a cascata
sini singoli iscritti (in tormi-
ni di maggiori spese annue
di gestione ), 5 vedri.

Dal primo luglic, scatta
ﬂl.'ld'l.EI TILECN O FTRESCCA NS I
di sleizio-asscso sul Tic in-
trodotto dsfl'ultima finan-
daria. Per 1 neoassunti del
settore privato[esclusii do-
eresticd ), ' adesione aun fon-
do pensione diventa auto-
matico, salvo espressa ri-
nuncis, Ma la fnesira per
farlo non sard pil di sel mesi

ma di appena 60 giorni
l:lur-c e, 205 viole accanto-
e b Duorusei s in azien-
da (ovvero alla Tesoreria
"Inps), & bene comunica-

e icitamente al datore
chi lavores la a1 volonti
modulo di

soelta in fempo wtile, Oltredl
termine, il versamento del
Tir a un fondo pensione dal
giomo di assunzione non é

pitt revocabile (mentre si
puds cambiare idea in un se-
condo momento per chi da
eidedinon farlosubito),

Le posizioni aperte pres-
50 e forme pensionistiche
complementari continua-
no a crescere: stando agli
stessi dati Cowip, a fine mar-
o 2026 se ne contano 11,9
mikioni {1"1,7% in pid di fi-
N ANNG PEF VErSAmEenii pa-
ri & 4.7 miliardi di euro (il
totale delle risorse & di
262,60 miliardi). Ma, tutio-
ra, meno di un lavoratore
dipendente sudue & iscritto
a un fonda privato. Secon-
do la stima della Ragione-
ria generale dello Stato, le
“adesioni tacite” fumure per
effetto di questa riforma si-
rebbero nell'ordine di circa
100 mila all'anno, La rego-
hrig'uan:la soprattultoi gio-
vani alla prima assunzione.
Ma, anche nel cazo =i cambi
axienda o Hpo di impiego,
il muovo datore & tenuto a
verificare le scelte pregres-
sedellavoratore,

Il consiglio, comungue, &
di indlicare o confermare su-
bito la propria intenzione
Al Th maturando. Slitta l'al-
tra modifica importante del
2026 il dirittoalla portabili-

Mla posizione individua-
ke, La misura, infrodotta
sempre dall'ultima Legge di
bilanchs, ascia facolta al k-
voratore di trasferine il pro-
prio Tfr maturando (nuove
quote) e anche il contributo
versato dall’azienda verso
v msonnd fondo pensione, l-
beramente scelto. In poece-
denza, invece, gli accanio-
namenti finivanoin automs-
teo al fondo di categoria

Is contrattarione colletti-
va. Inizialmente fissata al
primao luglio, b liberalizza-
zione & stata prorogata di
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tre mesie partird i1 31 otto-
bre.L'altra riforma riguar-
da l'obbligo di versamento
del Tfr dei dipendentiin Te-
soreria Tnps anche per le
ariende "prumlel%?mm
escluze). Hnn & tiene pitl
conto del numero del pri
i anng di attivith dell 1m-
presama dell'eventuale su-
pm'ﬂnenmdlmglla SUCCEs-
sivo, L'istituto
I ha chiarito
rlodo EEIZ-E-EDE'? ia
& almeno 60 ﬂddﬁm
seendere a 40 dal 2032 11
criterio di verifica sard la
midia annoale degli oeoi-
pati dell'anno precodente.
Lat Relazions annuale Co-

| NUMERI CHIAVE
&7 miliardi di euro

L mrrirmhs sl pEimO: Tyt
S2E o Torcll pesnsecires

r|

vip 2024 stima che il flusso
totale di Tirgenerato dal si-
stema produttivo ko scorso
anng & stato di cirea 32,7
miliardi di euro: di guest,
perd, pill della metd (17,6
miliardi di euro) sono rima-
sti aceantonati nelle azien-
de, 8.6 miliardi seno andati
alle forme oomplementari,
E_IE mlliu{.ﬂ Ella Tsﬁnreria
p-m L'abbli

le Pﬁf piccole do-
ure aumentare il Musso.
Le imprese coinvolte do-
uarsi e regola-

r:mmtlal-
tn}ﬂ 16 liugllﬂn.
inno fiscale, infine, si
un cl'liarﬁmnm gul-

ﬂlh‘.‘

dfg.ﬂtime
mmmted ha pre-
cisato che l'inoabzmmento
del limite di deducibiliti dei
versamenti a un fondo pen-
sione, portati a8 5.300 eurn
annui dal 2026, attiene Ta
contriburions complessiva
{ovvern lavoratore e datore
versarli  dilavoro). Masiattende 'ef-
fettiva data di efficacia. Per
la dichiararione dei redditi
2026, perd, trattandosi
e Apmpc
e in
g
2.164,57 curn. —

ST (R AL

da-08% a-J 4%

| Fenckments madi nel correan
erigrar di guest meai

frabSed]

1.9 milioni 0 rerdmenED rati e
o )i R I A [ cleghi aracgr g dheci g
ia frerne persicrEStCche
e hgniarcan o @ 74 miliardi di euro 262,6 miliardi
ez 00 1 Fussl inartrata mal fandi panaions ogrd anno Il paiTIMON COMmpRsED
& 7%
NSpAo @ dosmibee 2055 — II.IT; m-ﬂ.-&
iioni W cihsinsctacs s ot Sl oo
dicui 89m w chainfsla B s “cont VE
sl o i permione comglsmeniane oita [Zovip ol 30 gugns
dipendent {-‘ﬁ 135% @ Tl ottobre 2026
F‘"I {:hi aceriscs tra gl auronoemi L& rucen data
m el por el
@ Le ruowe scrizioni nel fonido ._.:.__\) 871% del contribuas
chestingin o dipencesns] pubblc |-.- 0 Untitoiane g due soaghe del mrafiorn
e Boiods al grimo ..‘L__"" ulmqaammn_mr_mnm BEAE=508
Forite: Covip Enmestre 2120 o CopiEnio wersoboin uriunicn soluzions ahLA
Chiad parirmay Slitea Scendonol  Camibs
uglicper eddlpttobre rendimentia  Toontnbato
inpoassunti latliberalzza-  brevetermi- divigianza
I Tfr eara Ficne el nenelprime  dovito
conferto gontrbto irinestre clai fond)
direttements  deldatone 20248 pansiang
agunaforma  dilavoro hpesare alla Covip
complemen=-  Cigni ncerfegza  Scaloola
tareaslvo dpendente m@mercati | sulinterno
E3preEsa potricam- finarzian capitale
rinunclaantro  Earmalks dovutaalls  enonpid
BOgormi destingnong pugrrainiran  sulleentrate
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Lafinanza taliana
all ' ennesimo bivio
SALVATORE RDSS

e acque del sisterna bancarioe
asgieuralivie italiano tormano
agitatissime, leri Bpm ha lancia-
to al Monte ded Paschi di Siena la
Fmﬁ:stadi una " fusione fra egus
- rliamo fra un artimao, Ma
anticipato ier il quoti-
diano inglese tal Times al-
tredue banche, del calibrodi Inte-
3 SanPaolo E-Ep-El,S[ﬂ ({4}
stamane a lanciare un'o COm-
glunl:a sul combinato disposto
Mg— ancd, con wn
pm‘taﬂpmum:hequﬁmu-
ma detiene nel gruppo Assicurs-
zioni Generali. Quest'ultimo & da
tempo i convitato di pietra di
ogni bancherto finanziario italia-
o, La governance di Generali ri-
posava da anni sulla guida di Me-
dicbanca, proprietaria di umn
1 3%, BAROMNL LUSE - PAGMNE 2 3E 37

LA FINANZA ITALIANA

ALLENNESIMO BIVIO
SALVATORE ROSE]

& acque del sstema bancario & assicurativo taliano

tomane agitatissime. Teri Bpm ha lanciato al Monte

dei Paschi di Siena la proposta di una “fusione fra

dﬁtnh*’.ﬂ-: iamo fraunattimo, Macome anticipa-

i i altredue banche, del calibrodi nge-

%1 Ban Paolo & Bper, 5 starnane a lanciare un'of-
Fu'tatmgiuntaml lmtndispmahlp&-Madmhmm conunocchio
alla partecipazione che quest'ultima deticne nel gruppo Assicurazioni

Generali,

Quest wltimoe & da tempo mﬂ'l.rltade pleu'&di ﬁlfhﬂﬂ'l&tmﬂmn
giario italiano, La governanc sulla guidadi
Mcdh:vhr:t%ﬁamemrhdlunlﬁdrm. ‘acquisizione di Medioban-

s aveva lo scompiglio nel mercato, soprattutto
o pareva che essa stata voluta dal gruppo Calgirone e da
Delfin (D¢l Vecchia) proprio per mettere le mani su Generali. Poi & s0-

mmulmﬂm seomplglie in Mps, col dtome dellamministra-
tore Lovaglio contro ls volonts del"szionista Caltagirone, che

ha ripartato prosvisoriamenteuna quiete relativaintomo a General .
Ma torniamo a Bpm, che o haﬂqﬁmu:m stavalta in modo esplicito.
1'altra volta, era il 2024, si diffusero vocd insistenti di un interesse red-
proco di BpmahhﬂrdﬁFmﬂudl&mamupmmmdwmtm
ingieme le due banche creando cosl il cosiddetto “terzo polo bancario™,
dup:nlmmﬂmPan-lu: UniCredie. Nond funessun comunicato ulficiale
Eﬁ.& di nessuno, ma chele due banche si parlassero e chel
guardasse la potenziale operazione con cechio benevolo non
&ra certo un mistero. Mpsera statarisanata Enpnm:aata.cicmlu sCia-

Ellimmﬂ:ag]meﬂﬁlﬁﬂimedeimw . Bpm ne aveva da
Hmocomprata una guota pimul-armm?rl&‘ah

Arrivey pome ﬂﬁﬂmmamﬂ EEanI'Imﬂhﬂffﬁtﬂ puhl.'ﬂ ica i scambio di
UniCreditvolia ad acguisine Bpm. mterpretanimo Come un tents-
tivo preventivo di bloccare la fusione, che awebbe creato un temibile
coneorrente per UniCredit, 1 governo intervenne posantemente, cserc-
tanda guel potere al:trihumgiiMLa legge ehe va sotta il nome di golden
POWETE 1'"Dps a condizioni in pratica impossibil da osser-
vare, UniCreditfece tutt | ricorsi amministrativi possibili eimmaginahbi-

SCENARIO BANCHE

RICE

W IE CHE LI

S0 DEL €L

L0 WL CELHEILE Al

AH TR

52



O8-GIL-2026

it pag. 1-27 fliglie 3/ 3

LA STAMPA

Uiatidiano - Thr Besp. Andren Molagui

Cleatiuee TH05 Diffiesone 65435 Lettoo. SEIHHY {Duls S pa IKHR10

L) DATA STAMPA

A5 Anniversario

H,ntmﬂavm:mgiu‘u: Ma, corme Scrissl i Sstesso su glomale nel
mg}.md&'ﬂn acorsnanno, la mgione eil torto in punta di diritto non erano

evanti: contava per il gmmmftn:m‘ewﬂcmm,mthﬂammmb.
IntesaSan Paclo non mosse a,

Gm,fmruqumunmmdu adecisione di UniCreditdi ritirersie do-
po che ﬁatrﬂnpnhlpmhamnqmmmﬂedmhn:s,ﬂ chiede a
Mps di accettare un dialogo sul tema fusione. Mon & un’ uﬁertufnrmuk'
manca di ﬂﬂﬂdﬂtﬂgﬁu recmico. Ma & comunque un'uscita pabblica,

dlu [m;uegm
mnﬁn ali” fra Bpm e Mps (che asua volta sta rea-
Hz:arﬂulammrucmm o o 5 dimentichi) avrebbe una
ﬁ:ﬂi‘m“ femsnd Humdpocacnogcimul g apat e b
entart, Hamne 50 ]
prma nel Mord produttivo [Lombardia, 'l.l'wu%u emonke] a
lam:mdn limu:] Centro. Mps & piil tradizionalmente “rorall” di Bpm,
ultima ha pitt “fabbriche prodotio” di Mps. Mediohanca é pro-
bahl Eepn'.! fur'-redl entrambi nel corporate banking, Un‘integrazio-
neoperativa, pursei remarchi rﬁﬂnnﬁ.nh ,pudattimirzare la retedi
sportelii, razionalizzare i sistemi informatici, accrescere il porere com-
merciale nei settor pid redditizi dell‘attivita bancaria, del ri-
sparmio g, a ta, corporate banking. Le si ie gimuttabili sona
m,mpﬂgu Bpminoltne 1 - dim:ﬁfg:mﬂunreﬁmt

¥ edoperd unimportante problema di manced chena-
mm;gaﬁ q:mamu:. anue[mmﬂguemmmm jeri & ealfrettatoa
direche ol'a ione sarebbe improntata a un assetto di govermance
basato sucriten di equilibrioe tativith, voltoa rifletbene hoon-
tributo e le specificits delle due ¢ @ garantine un adeguato coin-
volgimentones princpali processi decisionali, nonche a salvaguandane
|l sedi storiche e il legame con i territori di dfermentos. parole,
mia, come gi dice, | dizvolo staned dettagli.

M’mmnﬂm% 1.*«111:;2["'|11g-m'n!}I_'ir:fI:Epnaml'i;rlll::ai dei fl'E!I'II;E-‘IE]]IE]‘Ej—
it Chuel Tore, Seil consi-
ghndiamminmmlumﬁ?lﬂpmhamgmm i quindicon]’as-
senso dei consiglier in quota Ca, il consiglio di Mpsé inqueaﬁ:lnm:enm
spaccato 8 contro 7 ed &, :hqwﬂcheu:aqmm plums[ucml‘lmual:- Lat-
teggiamento dellacomponente caltagino qu vi-
cendad tutto da vedere, meﬂﬂlum&uegm]!n’: realizrare,
c’&il rischiocheil mercato non capisea chicomandanel soggefto risultan-
bedalla fusione: s dianchia p:rghﬂmmﬂrﬁﬂ:efum:m Vistn,

Intesa stavolta si sarebbe mossa per scongiurare 1a creazione di un

betmo polo. Lo fard, di nuove, anche Und Credit? Un bel .
Deunluum,mcmdauudcllna seriomi mlmcﬂnmﬂu

EuTopeo & Cosa in generale positiva, Certo, sarebbe meglio se fossero
transfrontaliere, come sta cercando di fnm la stessa UniCredit con
Commerrhank, ma pure s¢ 5i svelgone solo entro | confini nazionali &
meglioche niente, —

A
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(Y& T'accordo politico. Ecco il super euro (digitale) per 'Europa sovrana

Milang. "Dopn mesi d]mH!I:h di ne-
goaiatl, Iaccordo politico sull'euro
digitale & statn :mgmuntu A dare per
primo I'annuncio & stato giovedl sera
Pasguale Tridico, capo delegazions
8l Parfaments europen del Mz, ehe
su Facebonk haesultsto: “Leoro digi-
tale & una scelta di sovranith ewro-
LT E;ﬁum proprio il Mis ha un
pm:lm partite eurcscettico aven

Tmumn addirFitturs campagne
Eer “uscita dell Talia dall Evrozona,

& trasformato, meglo tardi che
mad, in nao dElprmmp:Ji sostenitori
del progetto, che punta o rendere
I'Furops Indipendente dal gsteni di
pagamento digitale dominati delle
americane Viza e Mastercard.

Comungqua, l'accordo  politioo
sull'ouro digitale o'é. Manca ["ultimo

saggin previsto con la votazione
regolamento dells moneta digita-
le. che comineia il 23 giugno in
missione Evon perpoi eoneludersi in
geduta plenaria a Strasburgo a luglio,
zeeondn la lines guida proposte dalis
Bee e condivise dal Consiglio euro-
pea, anche s g prima emisslone son
avvenire prima di due anni per
il tempa alle banche del conts-
nente di pdeguare | propel sistesmd,
Quastnitime afm, inffakti,
uni dei punti del compromessoe rag-
givntecon il menda degli vperator fi-
nanziari privas, che teme la fuga doi
elient dai contl correnti In realta, le
banche potrebbers in bempi maolto
pit hrevri:n-m: def semplici sstemi
i trasferimentn dal conto 8l wallet,
in pratica un borselling digitale cha
& eren sul telefonimo & g eul ognd eit-
tadimo poird far confluire via via il
g0 denare dai conti corrent. Ma
tant'e, bisognava pure [rovare uns
simtesi. E le banche, alla fine, hanno
talmente aceetiate di buon grado la
rivoluzione della moneta digitale che
in 30 in Europa si sono candidate per
Vesercizio dells fase pilota, come ha
spiegato Piera Cipollone, componen-
te del comitato esecutive della Bee &
grande Fautore delleuro digitale in-
steme con il govematore della Banca
d'lalis, Fabio Paneiia

N paradoszan & che in prina fila ra
le manifestazioni d"interesse i sono,
ha rivelato [Handzlsblatt, le banche
tedesche: Deutsche Rank ma anche
una buona fetle di quel sistems di
cisse locall fipo Sparkisse) che ave-
va engtto una barriera difensiva con
fra leure digitale, Le cose cambiang
in fretta, a volte. Dopo le recenti pre-
e di posizigne del numern ung della
Bundesbank Jugchim Magel, & dal ca-
pi ded poverno federale, Friedrich
Merz, sull'earn I:|.1.EI.|1EE come “pila-
stri fondamentale” dellindipenden-
23 finanziaria dell'Earopa. anche il
sistema del credito tedesco pii con-

servatore £i & allineato. Anzi, lostesso
Fernando Navarmse, ente del-
1a destra del Ppe e grande gppositare
dell'eure digitale, inieso come infra-
struthira pubblica dei pagamenti vir:
tuall, ha ammeggo ehe bnmaneane 4l
un gecordo eon i privati. & meglio pro-
cedere con I'stiuale progetio,

Digtro le gquinte, come hanno fatto
infravedere propno @ Cingue Selle,
o'l stata a &I‘ﬂlﬂw fugn & dentrg
I'sula, nuna trattative durlsnme mil-
toartieolata con lobby e gruppi di po-
tere di varo tipo, in cui parlamendar
italiani hanno, per una vella, assunts
unsa posizione a favore in modi com
patto, La sensaziome, comungue, &
che a shloceare |'impasse sia stata
proprio ba Germania, che ha fatte pre-
valere una psizions sumpeista in
ur seenaris internozicnale che im-
pone all'Europa nns maggiore suto.
nomia finanmaria dagli Stati Unit, E
perh ppinione diffusa tra gli osserva
tori economicl, come Lorenzo Bini
Smaghi, presidente di Socité Gene
rade, che 'euwro digitale da zole non
basti per rispondere alle sfide mome-
tarie e geopolitiche attuali, Per avere
un pess @ contrapporsi al dollaro, se-
conde la sea apinione, Ruropa ha
urgente bizogno di ens yera nnions
hancaria e dian bilaneio urificato, In
pitt, l'euro digitale non & un‘alternati-
vaal modello sable eoin che |'Ammi-
nistrazione di Doepald Truomp ha resa,
attraverso il Ganiug Act, un puntells
al debito pubblico americanc che vi-
v una erisl di fiducia da parte degll
imvestitorl intermaxionali. In effect,
I'Buropa =i sta mostrando molto con-
servativa nei eonfronti delle stable
coin, Secondo la prasidente dells
Bew, Chriztine Lagarde, non sono &
strada ginsta per sumentare il peso
imternazionale dell’suro anche per-
che i1 90 percento di quested denomi-
natein dollari.il eherisehia di raffor-
sare ['influenza degli Statl Unitl nel
sietemi di pagamento nel momento in
cui P'Europa sa cercando di coate-
nerla, In gioes, ¢, dungue, la forza
dell'eura, che sta aumentando in mo-
do sorprendente come riserva valu-
taria mondiale, Seconds gl uktimi
dati della Bee, |s moneta anica ha
raggiunto il 20 per centn dalle rizer-
v, i sempre di gran lunga secondn al
dollarn (57 per centa) ma nel 2025 &
del 30 per cenio Hspeito al 2024 ¢ o'
chi s aspetta un‘ulieriore crescita
quest'anne. 1 frend famrevols & oo
mingiato nel 2004 con Minvasione del-
la Crimea da pare defla Hussia E'
lentaments proseguite e ba subito
un‘accelerata pegli altind anni pro-
prie a spuss dell'inceriezza geopali-
thea, Per adesso o' il super eura (di-
gitale & nol Le stable coin possono
atlendere, (mupr, fer
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