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Dalle banche nuova finanza per 53,7 miliardi a favore di oltre 26 mila pmi

Muova finanza 5.7 miliardi di
euro da parte del sistemas banen-
rin a favere della competitivita
di olire 26mila e meiie
imprese italinne. K questo il prin-
cipale ohiettivo dell'aceordoe si-
ieri a Homa da (Gelsoming

intti, Vieepresidends della
BET, Dario Scanmapiecn, Ammi-
nistrutors Delegato di CDP ¢ Fer-

eontri-garantie

pari a 3 miliardi al Fondo di ga-

ranzia l= PMI, to da Me-

dnl:rnl;“ u per w?ﬁ
Imprese &

Hade i Ttnl;r comn Poblettivo di
potenziarne ulieriormente Lo co-

e di 57 milinedi di pwro 8 soste-
giuo di oltre 2hmils piooole & me-
die imprese italiane, In cceasio-
e inconiro sono state lan-
ciate alteriori misre per soste-
ners investimenti di PMI &
Small Mid-Cap italiane ¢ per sup-
portare ghi nudtuﬂnalﬂnlnﬂb
mento del proprie pe

ﬂmiml’ﬂhwi‘mnvnﬂnmh
lia, 1 FEI ha concesss a CDP una
diretta dal valore com-
pleasivo di 160 milioni con il fine
di spstenere la crescita delle im-
prase, favorenmdo in questo modo
la nuove operativitn diretta di
Cassa per le aziende con un fattu-
rato o partire da 25 milioni, In
gueato conbesto, CDP costitaick
di noowvi finanzia-
mWﬂeﬂmﬂnhmﬂh
innovazione e digitalizzazione,
transizions amblentale & sostend-
biliti. Verra anche lnncinis wns
nuova linea di contro-garanzia
ﬂmppﬂl&nipﬁhﬁ agrli mbu-
hmnmhﬂuw!bunhn'-
alla messa a disgposi-
mnadn]!-wta del FEI i risorse
complessive pari 8 7,5 milioni.
Tutte le iniziative sono sostenn-
te da InvestELL il programma dal-
s Commissione Europes che
punta a mobilitare investimenti
a sostegno di aleune delle priori-
ﬂ di swiluppe dell TR, oome L
trangizione verde ¢ la erescita

delle piccole e medie imprese.
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SEMESTRE SUPER PER UNICREDIT
ORCEL ALZA GUIDANGE PER 2026

A breve, forse gia il 6 agosto, la prima videocall con Commerzbank
Le Generali? «Investimento finanziario, osserviamo il risiko italiano»

BEMEDETTA VITETTA

Unicredit non si ferma pid &, ancora una vol-
ta metie a segno il mighor semestre della sua
storia con oltre 6 miliandi di wele, Mel secon
do wimestre, con 2,9 miliardi, batte le stime
ma non convines il mercate che si attendeva
i phiy, o che [ dtolo scivola in Borsa &, 4
fine giornats, lascia sul terreno [ 4,8% a
79,22 eura. A pesare potrebbe essere anche
la passibile inuncia al programmato rscgol-
st di axioni, se Commerzhank dovesse esse-
re comsolidata.

Mel comtempo, Uistituto di Piazea Gae Aulen-
ti ha alzato la guidance sull’anno stimando
I'utile & circa 11.5 miliardi. esclusi i cost di
integrazione della banca di Francoforte sul
Meno, Per il 2027 ambizione & di achvare
sopra i 13 milierdi ¢ nel 2030 ben oltre i 15
miliardi. Entrambi prima del consolidamen-
o dell'istinue. edesco, «Commerzbank sta
evoalvends da un redditizlo investimento fi-
nanEaro in una transazione strategica di si-
gnificativa creazione di valore industriales
ha sotiolineaio fed Unicredit che sl prepara
a un confronts costruttive con Uesecutive di
Friedrich Merz e i sindacati. Collogui tra Or-
cel e la ceo della banca tedesca, Bettina Or-
lopp potrebbere essercl, con una videocall,
in occasione del cont di Commers in agen-
da il prossime 6 agosto, secondo quanto scri-
ve Bloonmiberg, «Abbiamo ottenuto il control-
loy, potenzialmente senza fare alcuna conces-
shone, corme di solito 41 farebbe in una ransa-
rione, Ma ora sy guesto siamo abbastanza
aperti ha spiegato jer il ceo di Unicredit.
wAbbiamo pih o meno capito la simazions,
ma non sapplamo quali siano le inenzion
del governo e quali quelle dei rappresentantl
dei lavoratori. In base a guanto abbiamo ca-

pio, non oredo che avweme difficolth a rag-
giungere un accordo che sia nel miglior inge-
resse di entrambe le partis, Il prossimo pas-
s0 & comungue il disco verde delle Authori-
ty, prima la Bee e pod le alire, L'amesa & che i
e avwenga  gia  nell'ulimo  orimesoe

dedl'aning, con Uesercizio del conrollo e [ av-
vio dell'operazgone «Commerzbank unloc-
keds, A seguire cf sard la conwocazione, se
necessario, di un'assembles sfraordinaris

per procedere al cambio di governance., «Ci
troviamo in un periodo che potred definire di
limbeo, ha perfettamente senso allinearci con
le alire parti interessates hasottolineato Or-
cel agli analisti nel ripercorrers 'operazione
che non prevede un'offerta a cascata In Polo-
nia sumBank, il giolello del digitale di Com-
merzbank. Comundgue, a una fusione, non s
arrivera prima del 2029

=& nostro avwiso, far le cose per bene & me-
glio che affrettade e causare molie pendite,
per quesio ci prepareremo ¢ ol organizzere:
mos ha aggiunto ier I"ad di Unicredit. Orcel
poi torng sul risiko in ltalia e ribadisce che
sper il momenios la banca resfa osservatore,
In pit il banchiere ha smentite tratiative con
Dedfin, la holding degli eredi di Del Vecchio,
per la quota in Mps. Infine su Generali di cui
b circa il 9%, [ numdrs uno di Unicredio ha
ripetuto che st trafa «f un investimento G-
nanziario, ma stamo osservando perché
I'environment si sta muovendo e, sulla base
di quells, prenderemo le nosire decisionds,
Mentre sul scompromesso daneses che con-
sente un rattamento fvorevole delle parteci-
pazioni assicurative nei requisiti patrimonia-
li delle banche, Oreel 4 dice Bducioan di ote-
nierbo & azzarda ipotesi che arovi per setlem-
bre. Infine 'altro cepitolo riguarda la Russia,
SUCUE A maggio @ stato comunicats un accor-
donon vincolante per cedere parte delle atfi-
vith, L'acquirenie & un investibore privaio,
con sede negli EAL, «Sulla vendita siamo ot
misti e procediamo secondo le tempistiches,
Mel fraitempo Unicredit ha convocato per i
21 semembre un‘assembiea soraordinara,
Mell’assise si parlerd del le modifiche stafuta-
rie per adeguarsi a quante disposto dal Tuf
rispetio alla facoltd per il cda di presentare
und propria lista del board, Poi assemblea
dovrd esprimers sul procedere a emissiond
in dollar e sulla facolta ad aumentare il capi-
tale sociale, Sard una calda estate, [ ]

SCENARIO BANCHE

]
s B gl W B

s wmm e

20



Eibero (5 oaTa sTAMPA

= A :
H-LLG —I":'!E' Oeniidignn - e Resp. Alessandro Sallesn =]
do pag. 20/ Pogho 212 Firarura: 47156 Dilfusione: | 6367 Lettori: 2200 Dma Samga 0006641 4 5% Annmiversario

SCENARIO BANCHE



I AMessaanero

q_?quuu.!m: [Nir: Ressp.: Rohenn Mapoleinno
Firarura: 5461406 Dilfusione: 33030 Lettori: SSMHN ( Dma Samga 006641

Unicredit, utile record a 6,1 miliardi
«Su Commerz possibile un’intesa»

»Nel semestre ricavi a 12,2 miliardi, alzate anche le stime del risultato di fine anno superiore a 11 miliardi
Orcel: «Confronto costruttivo con il governo Merz». E su Mps dice: «Non interessati alla quota Delfin»
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«SU GENERALI
L'AMBIENTE

51 STA MUOVENDO,
PRENDEREMO

LE NOSTRE
DECISIONI»

IL BILANCIO

koMA UniCreditarchivia un primo
semestre da record, alzs ancora be
sHme per il 2026 e, soprattutto, Hi-
badisce la propria strategla sul
fromte del consodidamento hanca-
rio. Andrea Oreel conferma infamd
che Gae Aulenti non imtemde par-
tecipare, tlmeno per ora, ol rias-
setto itallano, mentre la parecipa-
I in Generali resta um investi-
ento Ananeiario. «Per 1| momen-
by, Fabbiumno detto pii di uns vol-
L slamo osservatori=, hn afferms-
to Tad im un‘intervisia a Cless
Crbe, riferendosi alle operazion
di conscdidamento nel mesrcalo
domestice. Quanio al Leone di
Trieste, «uiumo ossenvando per-
che® l'ambiente si sta muovendo e,
guindi, in fureione di quello, pren-
deremnio be nostre decisioni-.

Le indicazioni arrivano il ghor-
niy dopo Fapprovazions del cond
di meth anno da parte del cda,
chiusi con wn utile netio record di
6.1 miliardi di euro, in crescita del
24% s base adjusted rispetio allo
stesso periodo del 5025, Nel solo
secomdo trimestre il risultato net-
b & stato pari o 29 mikinrdi, supe
ricre alle attese del mercato, ¢ sale
a 31 miliardi escludendo un effet-
to una tantum kegato alla contabi-
lizzazione dei provent da negozia-
zione sulls i one inCom-
merzhank. | ricavi core sona salin
i 2.2 miliardi, com costi in wlterio
re calo, costiimoome ml 34% e on
Cetl rutio del 14.3%. Nonostante

L Erﬁmlmm lusinghiera,
risentibo dell'andamen-
0 megativo dei mercat & causs

delln meerra: leazioni Unberadic so-
no arretrae del 4,80% a 79,22 qu-
vy, Comvunepue forve o quest risul-
tad, UniCredit ha rivisto al riakeo i
prapri obiettivi. La lancs punta
Gra 8 un utile netto 2026 <ben su-
periore = aghi Il miliandi di euro, ri-
spetinalls precedente indicazione
di un risulialo =uguale o maggio-
rew & quedla sogiia, che sale a circa
11,5 muliardi al petto ded costi diin-
tegrazlone, Confermato  anche
limpegno sulla remunerazions
degh axioni=t, con un acconlo sul
dividendo in contanti relativo al
225 ameso intorno & 28 miliardi
i euro, pari o circa la meta del di-
videndo cash per il 2026,

ILCOMMENTD

«Abblamo rageiunto ancora una
vodin una sere ecoezionale i -
sultatd, che cf ha condomi alln no-
sira miglior performanoe operali-
via i sermpre ¢ 8 un primo seme-
sire record=, ha commentato Or
cel, rivendicando =la crescita red-
ditizia ded ricavl con chiari riscon-
tri di increment i guote di mer-
cato di qualita e di un fore slancio
cornmerciale, mentre continuia-
mo 4 e la froatiera
dedlefficienza-. Secondo il ban-
chiere, «il progresso raggiunto at-
iraverso b nostra trasformazione,
[rsieme alla nostra diversificazio-
ne ¢ alke nostre linee di difesa, ci
mere nella condizione di sfrutta-
re opportunith di crescite ergani-
A adraent menire manterkame
la disciplina nel persepuine opdio-
o inorganiche che incrementana
il valore, rimanendo al contempo
ben equipagglatl per TITEare
in un ampio spettro di contesti-
Tramate la quotn di Mps In manea
Defin? » Mo, assolummente nos.
Gran parte dellanenzions degli
analist rests perd concentrata sul
dossier Commerzbank. Orcel ha
spiegateche UniCredit éancorain
atesa delle autorizzaziond della
Boe, defla Commuissione europea e

SCENARIO BANCHE

dellealtre autorita il un
iter che potrebbe concludersi en-
tr la fine dellanns. =Quesio pe-
riodo & un perioda socellente per
avere un diakogo con il governo te-
ibescos, ha osservabo, con Fobiedt-
vo di armivare =a gquegh accorndi
che avremmo volule avers pri-
=,
[ oo ha anche soltolinesato come
la posizione costruita da UnkCre-
dit rappresenti on punio i forzs
pegosale, =La buona notizla, ri-
guardoal rifiutodi Commerzbank
di collaborare, & che mon abbiamo
fatto alcuns concessione, Siamo
arrivati ad avere il controllo, po-
eezklmente. senea dover fare al-
Clana concessionee, ha sphegato,
apriungendo di essere fiducioso
di poteT trovare un'intesa con il go-
vemo tedesco ¢ con i sindecall
Quanio ai tempi di wi'evenbuile
integrazione, Orcel ha eschuso ac-
eeberazioni: anche nel caso in cul
Is banca incrementssse allerionr-
rieeaEle 1 Parteci pae e, <1 an-
ticiperemme la fusione=, Line-
grazione richiederebbe  infar
=Jue o tre anni= per riallineane e
diue organizzacion, pur tniziando
a generare vabore fin dalle prime
Fasidhied proceso.
Leaperture di Oreel verse Berlino,
hanne provocits wia reazione
secoa, 11 governo Mertz insistc; @
con Commerzbank cheOreel deve
trattare, nom con nol. In serata al-
cune fontl riferivano che Oroel e
Bettina Oropp sono pronti a ria-
prire il dizbopodopo il G agosto, da-
ta i approvaziones dei conti dell’-
stituio fedesco,

Rosario Dimiva

© BPShle O [aadl Sigpmp e
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Orcel guarda a Trieste

Per Unicredit semestre record per ricavi (13,9 miliardi) e utile netto (6,12 miliardi)
Arriva lacconro sul dividendo. E su Generali dice: la nostra strategia pud cambiare

Enirrio, P! & Ersdnie i ol s 1o T

Orcel a Class Gnbe: su Trieste Ia linea pud cambiare

di Andrea Deugeni
¢ Luca Gualfieri

“ nicredit mantiene un at—

5‘0% mEﬂTﬁ !'ll:iﬁhl:i-l'[a

Ila.nu

dell'ops su E-l:rrrlm:lzharlh.
i Flasselt  Infescato
dalltb’llupm di Ihbenttna Sanpaalo
sis Mps potrebbe costringere
Amdrea Oweel a rivedere la

maiﬂlﬂﬁ-ﬂpﬂﬂﬁﬂr
in Generali mtands la

semesirale in un'intervista
Class Onbe, lkmhinhad:m che la banc non
intende farsi rascinare nel risiko solo per ra-
ioni dimensionali o difensive, «50] mstko
meario domeatico Uinicredit rimane osserva-
trice, sempre molio orgogliosa delle ;rnpne-ra
dici italiane, ma «piil che mai
1l discorso cambia pert per General :H cud
Umr.'n:dlt |:h!
bene quas il
. . 10, Oroel
contiiua a definire la parteci-

pazione nel Leone «un inve-
stimento finanziarios, ma ha
ricenosciule che il contesto &
in rapada evoluzione & che
Unicredit decide-
rit b GRS
sz alla hace dei
nuowi eguilibri, 11
riferimento &
all'epas don 306
miligrds  lanciata
da Tniesa Sarlpﬁ-.ﬂu st Mps.
un‘operazione che
b nel penmetro h Ci' de
Sass anche Medichanca e il suo 13,2% del
Leone. Intesa, che gid possiede dirsttamente
circa il 3% di Generali, finirebbe cosi per raf-
forzare in modo slgmﬁmtrw il proprio peso
n:'l'ln 14 triesting. In quesio scenaro,
Ike due maggion hanche italiane
mll: del L:-l:m: nschia di cambiare ghi
S]m » rendendo Ililplin difficile per
I;-radl.t Timitarsi al r semiplice osser-
vatore. (mproduzicne riservati)

Amddren Oveed
Linfereais
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| DUE CEQ FRONTI A DISCUTERE LA FASE-Z DELL'INTEGRAZIONE DI COMMERZBANK

Unicredit, vertice Orcel-Orlopp

Per la banca italiana semestre record:
13.9miliardi di ricavie 6,1 di utile

Annunciato un acconto sul dividendo

™ ANDREA DEUGEN
E Luca GUALTIERT

nicredit archivia un se-
conda rmmesire ancor
superiore  alle arfese
mercato. E marcia
spedilo verso ba Germania,
con pert un oochio a Trieste.
Il Andrea Crreel prepara in-
conteg con la cea di l:nm
mere, Bettina Orlopp, do
congquista del controllo |Ia
banca tedesca. 11 faccia a fac
ia bibe esserci dopo i
conti di Commerz previsti
f invedi & agosio e potreh-
inirg la fase dwe dell™in-
tegrazione dell’istinn eaio-
nico per la guale ¢ vorranno
due-tre anm, hi spiegato ien
agli analism,
Intanta la trimestrale confer-
mia [ capacith di Unicredit di
far crescere ricavi e redditivi-
th pur continuando 2 investire
nella trusformazione del grup-
po. La borsa ha perd penaliz-
gato Unieredit con un calo del
4, 8% a 79,22 enro per i timor
che il consohidamento di
Commerz nel bilancio possa
ng}iﬂam la politica di divi-
mdi.
I margine di intermediaeions
nel periodo aprile-gingno &
cresciuto del &,6% o 6,32 mi-
liardi di eure risperto allo stes-
o pericdo del 2025, mentre
I"utile nettoé statodi 2,91 mi-
liardi, che avrebbe raggiunio
cieca 3.1 miliardi al nemo di
una components stroording-
ria negat'wa di 245 milioni le-
gata a1 costi di copertura e fi-
nanziamento  dell’aumento
della ta in Commerzbank.
Mel se1 mesi, invece, | profitt
00 g arrivali a quots 6,12 mi-
liardi, sostanzialmente in li-
me con il 2025, con un rote
del 23, 7%, confermando 1 mi-
ghior prima semestoe della sto-
ria del gru
La forza dei risultati ha spinto

Piazza Gae Aulenn a:ri-.u:dsru
.jl rialzo 1 target sia
sb”anno sid per il m penn—
do, Per Uintero 2026 stima
rmﬂtti «hen superiona 11 mi-
tardis (prima era «da almeno
11 mialkandi=): la cifea indica-
tae di 11,5 miliardi escloden-
do 1 cost di integrazione. Mel
2028 "utile invece sara supe-
riare a 13 miliard: & mel
di altre 15 miliardi, enframbi
prima del consolidamento in-
tegrale di Commerzhank.
Invariata la politica di remu-
REFAZIONS, CON WA payout
lessivo dell' B0 tra divi-
dendi e buyback, Mel 2026
Unicredit vede inolire un
pcconto sul dividendo in con-
tanti di circa 2B miliardi, pari
al 504 della cedola cash atte-
1] Pesercizio, Mell"ambi-
E]]'ﬂjl-emi'.‘iﬂl‘l-& Commers-
bank wiene invece meno il
buyback da 4,75 miliardi rela-
tivo al 2015, capitale che sara
destinato all’acquisizione e,
secondo la banca, impiegato
a rendiment superiori ed
emette anche un bond subor-
dinato AT1 convertibile e per-
petoo per 5 mihzrdi di euxro
r i quali & siata convocata
aw:mhl:il per il 21 settem-
(vedi box softo). Sono
slrum:nll ithridi che rafforea-
na il capitale della banca e
comiribuiscono 3 finanziare
lacquisizione senza ricorrere
a un auments di capitale im-
mediato.
aStiamo accelerando fa cre-
scifa reddisizia dei nicavi, con
chiari tiscontri di incrementi
di quote di mercata di qualit
e di un forte slancio commer-
:mle mentre continuiamo a
re la frontiera
::l:]] efficienza», ha spiegato
Oreel, Tl margine di interesse
& salito chello O 4% su base an-
nua a 360 miliardi, in linea
con le attese degli analisti.
Molto pits brillante la dinami-

ca delle commissioni & del ri-
sultatn della gestione assicu-
rufiva, +14,3% o 2,46 miliar-
di, ben olire i 2,36 miliardi
previsti dal consenso. 1 divi-
dendi da partecipazioni sono
pilt che r iati ragglun-
gendo 709 milioni, mentre i
proventi da negoziazione so-
no risultati negativi per effet-
lodegli anen connessi g Com-
TeETT

Sul fronte dell'efficienza i co-
st operativi sono diminuwiti
dello 0.7% a 2,30 miliardi,
consentendo al rapporto co-
stimeavi i mantenersi al
3, 3%, tra i miglior del sefto-
re. 11 margine operativo netho
€ crescioto del Y.2%, mentme
il eosto del rischio & rmasto
contenuto @ | 7 panti hase.

Dal punto di vists della solidi-
th patrimaoniake, il Cetl & sali-
to di 10 pung base al 14,3%
sul trimestre precedente nono-
stante l'incremento delle ani-
vith pondesate per il rischio
collegata all’operazione
Commerzbank. Unicredit ha
precisato che il coefficiente
salirebbe al 15% temendo con-
to del Danish Compromise
(per le fabbriche assicurative
imterne & del grappo tedesco)
e del recupero deghi impatt
fempsirans 5ugh e,

Intervistan da Class Cabe,
Orcel ha speso le di sod-
disfozione per 'ops ol fermi-
e defla quale Unicredin 4 ri-
trova in portafoglio ol 49%%
della seconda banca tedesca:
«fong due i fatton alla base
del successo, 11 primo & che,
ancorche =i negasse, il prezzo
di Commerzhank includeva
Eid unn componente di pre-
mic da speculazione o da
mdé&a, che secondn noi era del
20, & quindi il premio cern
In secondo lnogo, non abbia-
M0 PRZALD IN CAS5E M in azio-
ni & gquindi ghi investitor han-
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no ato al valore reludivo
delle doe azioni @ nel caso di
Unicredit a quanto questo va-
lore relativo potesse maglios-
re ulterioemente s& Un i
fomse armivat al controllos.
It L soorsa settimana an-
che o Btato tedesco, che mima-
ne 1l secondo azionista di
Commerz ol 12%, ha aperto
al dialogo con Unicredit. pre-
prrands un paechetto di ri-
chieste volto o mitigare [m-
atte della trasformazione de-
ireata da Orcel, Tra e priori-
ta del governo guidato da Frie-
drich Merz figurano ln tutela
diel modello di bosiness a so-
stegno delle pmi, la salvaguar-
dia dell'occupazions con usci-
e ki, o enantenimen (o
de ntazione ¢ del mar-
chio Commersbank & 1a cen-
traliti della piazza finanziaria
di Francoforte, L'obiettiva &
accompagnare 1l consolida-
nmmzumpm E.EI'IEE.EHTI'IP‘I'IJ-
meettere gli interessi sirategici
lecbeschi. {riproduzione riser-
wata)

UNICREDIT IN BORSA CON IL CEO ORCEL
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Bnp Paribas hialie ie aiiese, Bl cresce nei prestili

o Flena Diel Muso

stngiome delle rime-
nﬂﬂldvel]s ﬁ:m on k-

ummma]]naurs:d:lmmtunmmmmi—
bato sempre pill importante dellinvestment ban-
king. Nel secondo mimestre il framcess
ha registrato un otile netto di 4,35 miliaed,
+3 3% rispedio a un anno mempeflm:h.m
sensn Biopmberz di 4,273 miliardi. T ricavi soms
saliti del 12% a 14,09 miliordi, anch'ésss olire le
abtese degli analisti,
A broinare i conti & stata sopruttutto B divisions:
Global Markets, che ha beneficiato dellelevata
vilarilith dei mencati e del rally dell'azionario, In
particolare, i rcavi dells attivith & equity e pri-
me services sono balzat del £3% a 1,41 miliendi,
ben oltre gli 1, IIEmrJ:?::I:lﬂmdﬂn'emm.Um
ormance che conferma la strufegia persezi-
ﬂgh udtimi annd dall’ad Jean-Laurent Bonna-
fé, che ha rafforzato |"equity trading. [ ricavi del-
la sexiome Corporate & Institutional Banking so-
no aumentadi del 13% o 5,28 miliordi, mentre
uelli di Glohal Markets sono salit :lal 7% a
I miliandi. Il Cet 1 ha Tunio il [3% men-
tre il cosyfincome ratio & migliorato al 36, 7%,
Im Italia la controllats Bnl, che presenter il mo-
v pianc strategico il 18 novembre, registra nel
secondo trimestre un margine & intermediaeio-
ne di 679 miliond, - 1,6%, penalizzsto dalls com-
pressione del margine di interesss dovata al cabe
dﬂg]lqrudmprm
A snstEnene i iicavi somo state invecs le comimis-
sioni, favorite dalls crescita del private banking
e dall'attivitd con la clientela imprese, anche gra-
zie alle sincrgie con [adivisione Corporate & In-
stitutional Banking del gruppo,
Sulimltl: commerciale prosegue la crescita de-
. amentst dell'1 3% n a un
Ilﬁaimm credin deteriorali.
ficativa Nespansione dei finanziaments alle

mpm [+5 ), (rprodusene dservata)
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Ricavi in crescita per Bnp Paribas
“Siamo a buon punto per il nuovo piano”

MILARND

np Paribas, gruppo banca-

rio che in Italia controlla il

marchio Bnl, migliora del
3% ghi utili nel secondo trime-
stre, saliti a 4,55 miliardi di eu-
ro, con un risultato poeo oltre e
attese degll operatorl, In Borsa
IFazione MMancese ha perso il
2,585%, poco al disotto dell'indi-
o Euro Stoxx delle banche eu-
Fopese,

I ricavi del gruppo nel perioe
do sono stat df 14,08 miliardi,
in crescita del 12% rispetto a un
armg prima, ¢ i visultato opsera-
thvo & stato di 5,06 miliardi
(+83,9%0 11 oda ha approvato i
pagamento in cassa di un divi-
dendo intermedio pari al 50%
dell'utile netto per azione del
primo semestre 2026, pari a
3,23 earo per azlone, includen-
do nell'importo la plusvalenza
straordinaria da 858 milioni del-
la cessione del 25% della societa
assicurativa Agl ad Ageas.

Lad Jean-Laurent Bonnalé li
ha definitl «risultat salidi, tral-
mati dal dinamismo di tutte le -
nee di business, dalla forza del
modello diversificato, dall’acee
lerazione della sua trasforma-
zione, specie nel campo dellin-
telligenza artificiales. 11 ban-
chiere francese ha parlato di
«un contesto che richiede disci-

plina & agilita=, ¢ annunciato
che il vertice & «a buon punto
nella preparazione del plano
2030, che sara presentato nel
febbraio 2027,

La controllata romana Banca
nazionale del lavoro, nel secon-
do trimestre, ha registrato wn
utile ante imposte in cale del
5,7% a 175 milioni di euro, un ri-
sultato che «evidenzia la resi-
lienza dell'utile, con margine
d'intermediazione in leggerm
Nessione e cosio del rischio che
si attesta su livelll storicamente
bassi controbilanciando Mincre-
mentodel costi operativie.

I depositi del gruppo Bl so-
na rimasti stabili, con impleghi
in rialeo dell’] 8% nel complesso
(+=2,2% sul perimetro al nettodei
crediti deterioratil, T orediti alle
imprese itallane, nel trimestre,
sono crescinti del 5,7%, mentre
il eredito residenziale si & ime:
e ridotto.

Iricavi di Bolsono calat a 6758
myilioni -1L6%), anche per la Mes-
sione del margine d'intercsse
aper effetto della compressione
dei margini sui credit, che neu-
tralizza | margini favorevoli sui
depositi=. | costl operativi sono
saliti a 437 milioni (+2,6%) anche
per gli adeguamenti al muowo
contratto nazionale di settore e
per gl investmenti tecnologicl.
Il piamo strategico di Dol sard
presentato il 18 novembre,
= A GR.
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FALCHI & COLOMBE

I TASST FERMI
E1CINQUE
TERMOMETRI
DELLABCE

i Donate Masciandarn
— i agting 1y

I tassi tenuti fermi
¢ i cinque termometri
che utilizza la Bece

Falchi & Colombe

Donato Masciandaro
Imquie termsomrerr splegano perche, almeno per ora, la BCE
it teniata fecmi § tassil. Quattro lancette sond economiche,
I quinga &queltadi cuila presidente Lagarde mon parla
mai, pur potendo eesere almenoimpartante guarto ke
altre: & il desiderio psicologicodi non ripetere Merrore di
politica monetaria comrmesso nell ulkima restrizione
monetaria. Ora & auspicabile che Nefficada & questascelta
sull'andamento delle aspettative non venga intorbidito, a partire dal
prossimi giorni, e finoalla prossima riunione, dalle parode in Hbert di
falchil & corvl, che creamno inghust float moybment | def tassl,
Ladomanda di partenza & chieders sottoquali condizioni i tssi i
interesse imangono fermi, 1 casé principall sono dwe. La prima
situam bone & quedls inoowl 1 aeso di iInteresse nominale di riferimento
queflo di equilibrio, ciod corrisponde rendersialmente alla somma tra
tasso reale, chlamato tassomaturale, e inflazione ottimale. Quandal
t@ss0 nominak & ineguilibrio & chiamatotasso newtrale, perche riflette
un arentamento delka politica mone s non & né espansivo né
regtrittivo, Per Parea Euro, anche se la BCE mon o ha mai esplicitamente
dhichiarato, il tasso newtrale, relathvo al tesso di riferimento sui deposit
delle banchie commercal] presso Francoforte, pod essere considerato
parla 200 punil base. Tale lvells fu toccato ned luglio del 202, ed &
rimasto immutato fing alla rivnione dedla BCE deflo seomo ghegno,
quiandn, sumentando il tsso di venticingue punti base, lh BCEha
trasformato la polithca monetarta da neutrale a resirliha,
Quindi ferd & stata confermata una ntomeebone restritthva della
politice monetariz Dungue siama in uns seconda situasione: la banc
centrale ha mantenuto un ordentamento non neutrale, ma non e ha
accentuto, La ragione & un banchiere centrale cambia 1 tassi quando
lanalizl del costi e del beneflcl attesl ko convince a farky; ¢ bo fa,
guardando a cingue diversi termometri
Pantendo daghi element ogpettivi, ned casodiuna politica mometaria
restrittivi sl guardand i benefic attesi in termind di efficacia
disinflazionistica, od i cost attesd dpuardo al corrispondend rschi recesstvl,
Poiche il mandato della BCE impone dare maggiore pese al risch
inflazlonisdcl, | banchier centrall devoms tenere d'occhbe gli effert sl
prezzd delko shock geopoliticr rappresentato dalla greerra tra Stasd Unid
ed Tsraele, da un lato, & Iran dallaliro kg,
Premessoche ko shodk geopoliidoo ha un effetio sul prel defie rnaverie prime
che slintrecdaconun effetto incertezza, i primo termometro & rappresentato
dllefTetno df prinyg irngetno sul pressd def bend e delservizd, Hsecondo
fermexmctro sond ke conscgueneze di secondo imparto sulle aspettathve di
imflazione delle imprese ¢ dei kvaranar - dove quelie pid rlevant fguardana
Emagura plivo meno erporanet dello shock - che infuermano ke decizion] su
produztone, prezed e salard, A terzo termiormetro & mondiorare Fandamento
dedle altre politiche economiche — inparticotare quelie fiscali — dhe possonoa
By vt roLatae sy delio shock, B guearto termmometno & puandare alla
credihiliEh cormplesshva dell'aeione defla banca cenirale, che & misurain
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obbligarionan emdonar, sullevre sadenye,

Infine ' wn quints - ma non meno importante, aned - termometrs, che &
greello peicologicn, Mella presen e congiundura, tale rermometro pud
essere presente nelle ment! del banchieri centrli, e nom soby In quelll che
servonola causa curopea al tovolo di Francoforie: evitare di ripetere
Perrare compiuts mei tempd @ nel modi delk politica monetiria,

el el fromare 1a fammata inflasionlstica del 2020-2003,

leri, ke indicazioni del cinguee termaometri hanno finito per determinare
come decisione aggregata guella Jf mon muovere | tassd, Daoggd,
Fausplcio deve essere che Il messaggio di prodenza della Boe non venga
intorpidito., daqui alla prossima fundons, da fakchi e corel. [ Ealchi somo
coboro che gianei giomi scors avevano awspicato una maggiors
sensibilich allamaalbe rischio Inflazionlstico, | ool sonouna specle
pegriore: banchier] cenirall che danno splate, doé dichiarazione
anonime i media, prima e dopo i comsigh BCE, Purtrofipo & un
fenomeno ststematos nella frequenza e tossloo nelle consepuenze
eoonomiche, che infiesta la BCE pi di alore banche centrali, qualkila Fed e
la Banca di Inghilterra. E'unodel fsuliago di una analisi econometrica,
chie hia anallzzate due decennl di splate, individuandone per la BCE ben
368, Inoltre le spiate dei corvi appaiono strafegicamente associate nel
termpi il calendariode] conslgll, tendomo & riflettere posiebonl
dissonant dsperto alke decislond callettive, & provocano magglor
volatilita dei tassd, Infine: le spiate sono cresciute esponenziatments nel
periodo della polica monetaria non convercionale. Quella che non
place al falchl. Ma sard una ocodncldenza,
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UniCredit alza ancora le stime
In sei mesi 6,1 miliardi di utili

In sei mesi utili
per 6,1 miliardi

Enrico Miele —apag 23
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BANCHE
UniCreditalza
ancora le stime

LT

restasse come soclonellabancate-  back da 4,75 miliardi che era gia fi- =
‘ desca. Sulle frequenze di “radio  Dito in stand-by per lofferta sulta
RN UniCredit® vainondaAndreaOrcel  banca tedescae.ora potrebbe salta- =
et nel giormo d.eigummnﬂremn_j:_cm re, Ma fl manager, incalzato incall,
i 1 utili semestrali aquota amiliardi,  haprecisatoche il riacquisto ¢ solo
b che quasi finiscono insecondopia-  S0speso. Verra cancellato se si con- .
' no davantl 2l mille dosslerapertl.  #0lideri)istituto di Francoforte, in =
RS e Se si provassero infart a unire  €aso contrario sard ripristinato,
o tutti i tavoli sui quali sta giocando  UniCredit, come traspare dai nu- a
HF“‘ Orcelincontemporanea, quasinon el e ottimista sl futyro e ritgoca T}
non ¢'é una basterebbe lasala dlun casing, Per- | rget: ora stima Putile netto per il -
mlh.m ché Iattivismo del numero uno di 2026 aunlivello sben superiores a
Plazza Gae Aulend, fingui vissuro 1 miliardi, cos1 come salgono e 5
N E—— senzapause, hamoltiplicato ifronti  Previsiondalungo termine. Quanto 5
Banche/1 suiguali 'istituto pud muoversi, la-  costera alivellodi capitale ingloba- i
sclandos! aperte diverse opzlonl.  reitedeschi? «Cinca 200 punt] bases o
Prima pert cisonoiconti, chenon  calcolaOreel, che prevedeunCethia -
mcstrano shavature: ilrigultata fi-  fineanno ali3% prima del consoli- =
naledelsel mesl ¢l nettodelleposte. damento di Commers, Intorno al =
llceo Orcel: su Commerz straordinarie, & in rialeo del 24%.  13%dopolafusione ma «ci aspetria- =
wperiodo eccellente Mel secondatrimestre, I'utilesifer- Mo si rafforzi rapidamentes. :
per un dialogos con Berlino mi & 2,9 miltardi (-13.1%) che salpo- Fin quilacronaca del numerd, Poi
fice it 3,0 miliardi togliendo ke poste ceunalera dimensione nella quale =

I vertici dei due istituti

"one-off" legate all'opérazione
Commerz. Inopgni caso, il risultacn

iThanchiere di arigind romane gioca
un ruolo da profagonista: PMEA.

verso un primo confronto finale & pil) alto rispettoalle attese  Qui 1a tattica sembra suggerirgll =
dopoil 6agosto del mercato, Sul fronte entrage, ri-  prsdenza, Per sgomberans il Gampss &
cavi nett core aumentati del 2.6%a da mille Ipotest, che pure clrcolano =
wionga  »2miliardi, conil dato complessi- in queste ore tra le banche d"affar,
oncer  voa1jomiliardi{+6% “adjusted),  Provaachiamars fuori dalrisikoin =
cep il margine di interesse diminuito  Ualia; «Per l momento, sizmo os- =
detgnappe  dello 0,8% 27,2 miliardi e le com-  Servatoris. Ruolo cheinterpretacon
UniCredit  missioniela gestione assicuragva 1 mane diverse carte da giocare,
salite a 5,0 miliardi (+10%). comela preglata guota In Generall,
Laceoghiens a Plaze Affard, no- EE.: Iui_:k;:lruhrlcanq.hw-esﬂnw;m
Enrco Micke nostante || trimestre sopra ke aspet- anziarice ma - aggiunge subito
tative, & di quelleche in gergoborsi-  90p0 — sstiamo osservando, perché

Generali & aun investimento, pao
declderemos, mentre Mps ora nan
interessa, non ¢'e una trattativa con
Dieffin sulla quata semese, nel risiko

stico vengonodefinite “gelide”, Nel
contesto di una sedues gid di suo
difficile, con il greggrio a wodollari
e be tensioni sul Mar Rosso che af-
fossano | listinl, UniCredit & una

in Italia sstamo solo spettatoris e su

Commers «5i chiude entro finean-  Gellepeggioni e scivoladel 5,82, 0F-
N, Ma neservirannoalirizoper e ai realizei degli investitori - il -
lafusione. Mel frattempo, inapenda tolo viene da un rally ded 13% inun
incontricon Bettina Orlopp, magari ~ Mese — ha forse pesato la prudenza
11 6 agosee In occasione del conef U partite per be quall a}ﬂunl imma-
della banca redesca, per daprire [l Elnavano sviluppi piu rapidi. Gli
dialogo, fin quiburrascoso, dicen-  analisti hanno poi concentrato la
dosi efelicen seil govemnodi Berling  loroartenzione sl desting del buy-

SCENARIO BANCHE

Iambiecnte sl sta muovendo e in
funzione di guello prenderemo le
mostre decisionis, Una strategia
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“wait and see” che, assicure, non ri-
guarda Mps. A chi gli chiede se sta
trattands conla kalding Delfin, che
fa riferimentoalla famiglia Del Vec-
chio, in meri alle quoda che k-
nanzlaria detlene mel caplale di
Focca Salimbeni {pari al 17,5%), &
netin: o, assolulEmsEne tdes,
Honmeno ntricata, pur in disce-
&d, la partita su Commenrs dove con
gli ubtimi derivati a breve saria -
doszo del gow. Arrivat gli ok aube-
rizzativi, sforse per fine anno si po-
trichiuderen ¢, nel frattempo, que-
=to limbo gl appare <un perlodo pc-
cellente per avere un dialogo ool
Eoverno iedesce e | sindacait, faccka
a facciaw. E se con il governo tede-
o0 6 trovasse un miodo per andare
avant! ssaremmo Hetl dl mantenerd]
come aziondstiw [ tempi non sono
rapidi. Per UniCredit serve prima
allineare alla perfezione le due ban-
che eperquestodicamo zo 3 annds,
L'ambizione che & dal prossimo
gennalo Commers +Possa Concen-
trarsi sull’attuazione del fonda-
meenti di Unlockeds (cioé il planc
targato Orcel per accelerarne cre-
scita e redditivie), I tucto, ad oggi,
passa per il dialogo con la ceo tede-
sca Bettina Orlopp. A breve & previ-
stouninconro tra i due, iInagenda
dopo ka trimestrabe a inixd agosto.
Per gli alirl tavoll, o sark tempo.

o e e P pa s

Lind Crediit.

La pirasanei

wil Eerritaria
della Barcs
Fuliiata

da sndnes Do
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Poste, ok socia sﬁissinne
parziale di Poste Pay

Via libera ierl da parte dell'assemblea di Poste
Italiane alla riorganizzazione del gruppoe con
l'approvazione della scisslone parziale d4i
PostePay, I'assegnazione del compendio scisso
a Poste Ttallane e la contestuale destinazione al
patrimonio BancoPosta di parte del
compendio scisso,

L'operazione di scisslone, cruckale per la
riorganizzazions orientata a formare un nuoevo
pobo finaneiario di Poste, & stata approvata
anche dall'assemblea siraondinarka 4
PostePay. Decorsi { termind di legge si
procedera guindi alla stipula del refativo atto
di sciszione,

1 nuows 'Polo finaneiaric’, nell®ambito del
patfimonio DancoPosia, come comunieatoa
marzo scorso, integrerd il business dei
pagamenti e i serviz finanziari. Id recente la
Eanca d’ltalia ha autorlizzaio la scizeione
parxiale di PostePay, passagpio fondamentale
per ba crearione del nuovo polo finanziario del
gruppo. Loperazione rencra nel plano dl
trasformazione digitale dell*azienda ¢ punia a
semplificare I"offerta per milioni di Siengl

—ILFL
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Bnp Paribas, forte baizo di ricavi e profitti

cosi al 56,7% In mbglioramento di 0,8

‘ ?HMW pung rispero al secondo trimestre,
del ri Seslo Ieellaconferende call oonghi analisd, il

del 19-.4“1 HH""I vl NUMEra u.r‘ua.j-_mn-—Iam‘en:_Hunn:Eé.

: & b che hia ansvameisrbo il nasdwd plamo 2030

perill prossimao febibiio, adetboschs

Banche [ rapporoscenderi sotta il sHeentro
"'Ilz 1l zozh, conunulierione miglioranen-

toventro il aogie, Liacoelersione sar

irirsta da en pll amplo peogramma

Listituto transalpino ?m“ﬁﬂdm““ Imeapgehine
. Hlizes tellige s artifcike e da

il nuovo piano 2030

Cuantoa Bnl, che svelera il prossi-
e e o il rucende i SiE-

ROHA tegloo per i 2028, | zeconda irimesire
va im archivie con una performance
BnpParfbaschiude lsecondotmme-  ohye evidensialaresilienza delPutilee
streconunacresdraadopplacfrapst un costo del dechio 3 Uvelll siorica-
Irdcavi{aquota ig.oemiliardL l25in mente hass, Nel dettaghio, Mutlleante
pindeliostessoperiododel 202506 DT jmposte della banca presieduta da
Putile netto di gruppo che toccaig3  Clandia Cattand & puidaca da Elena
rrailiardi, in rialeo del 336 pereenio.  Goiting & parl @ y7= miliond (-3,7%),
Luidlcante impostesaleagobmillar-  papgre i costodel Flachbo, oo 56 mi-
difezaz) Anche il dsubmtodigestio- Yo, 2incalodel 8w eslattesaan
ne registra un significativo avanzd-  pund base in rapporto agli impieghi
mmmw_lg.mag.ngmﬂﬂd]. Moozt alka cliersteda, per effetoo.diun cabo deggi
delrischiod inlinea, secondoBnOR o ononamened di Stage 3. Tepositl
diffusa ier] dallIstuo francese.con  gon coaphgle gl Impleghicontinuana
lobiettdwo maatn_]:lu laoz6chepre- crescere, sia nel loro complesso
vedevaun ivelloinferioreagopunti ¢4y gy che gyl perimetroal netto del
base: I'asticella ¢ par a 49 milionl  cregi deteriorati(+2,2%) I rimestre
(+65 milioni rispetto al secondoti= 4 poi aratertzzam dallasignificativa
mestredel 2025} Unincrememtodo-  crasgita dei croditi alle imprese
vuto principalmente agll accantona- {+2.7%). inparteconmrobilandata dafla
;ﬁmﬂ ES;i n'ergiﬂ ;!{ﬁfriﬂrr:i‘; fﬁtﬂﬁlﬂﬂ flessione dei credito residenziale, 11
astsmibonif+5; m SUISE- marginediintermedixzions & in leg-
fﬂﬂ'i;qgnﬂﬁ dfl'am':i“ P‘mm;ﬁ gﬂuuhtﬂmﬂnaﬁmnnﬁunlﬁﬂ
TR BetATONRmEnLl o =1, 6% ), Tra risultta stabile (=0, 6%,
sani{Stage e 2 hanna reglstrat solo :lnet[tﬂdenj:ﬁmdim ﬂ;[mafﬂ:'
un leggero aumenti. nanziament specializzat. lmargine
Sulfronte deicostioperativi. ldso g interesse & in calo per effetto della
afine trimestre ddi 7,0 mdlkardidl euns compressione del margin sulcredit,
(+104mrispettoallostessoperiododel e peurralizea | marngind favorevall
2035, +h6%a perimetroeambloco- g denositi, Toosti operativi paria
stantl,pec). Combinatialla crescitadel  yikiani di euro, sono In aum:?n:rr
moavi(+seHognapoproducond ¢ pel per effetto degll ultiml ade-
uneffettoforbice posithvadi+Lapunt relatyi al comtraro colletti-
edi+37puntiapec lrapponodico-  yy nagjonale di kavoro ¢ di rinnovatl
sti/ricavialivellodi grupposiattesta  jnyestimend teenologicl,
—CeDa,
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45 Anmversano

L'ad Orcel: "Non ci interessa salire in Mps, siamo osservatori del risiko
Unicredit, utile record

“Su Commerzbank
troveremo un accordo”

Gib

Andrea Oreal
A di Unicredie

L'attenzione di Piazza
Gae Aulenti éora
sulla crescita organica
in tutti i mercati

IRISULTATI

MICHELE CHICCO
MILANC
.
un momento seccel-
lentew per avviare il
dialogo su Commerz-
bank, dopa la chivsu-
ra dell'offerta che ha portato
Unicredit a sfiorare il 50%
died dhiritti i votoa Francofor-
te e prima delle autorizzazio-
ni delle authority. Andrea Or-
el sr:e%IJe il glorno della se-
mestra L:]lI'LIi!El:I con un uiile
di 6,1 miliardi per invitare
al tavolo il governo tedesco,
i sindacati e il management
che inquest mesi di scalata
nno considerato ostili le
mosse del banchiers italia-
no. all mercato si & espresso
¢ ¢l troviamo in un periodo
che potrei definire di limbo:
ha perfeltamente senso alli-
nearci, con il governo tede-
soo0 ¢ il comitato aziendales,
per sarrivare a quegli accor-
di che avremmo voluts fare
imaw, softolinea Oreel par-
ndo con gli analisd,

La prima :!xl:asjme ufike &
ilGa p la presenta-
:junmla nﬁnmm]m e di
Commerz potrebbe  esserc
una videocall tra Oroel e la
ceo tedesca, Betting Orlopp,

Con Commerzbank

énecessariounfaccia

afacciaper chiarire
i malintesi, abbiamo
ottenutoil controllo
Senza concessione

per il radizionale confromnto
tra manager ¢ azionist che si
fens Eriimestee,

L’amministratore delegato
di Unicredit vuole mun faccia
a faccia per chiarire i malinge-
st i evita i idirzd suille
sue posizioni: «Abbiamo ot te-
nutey { controllos di Com.
merzbank, spotenzialmente,
senza fare aleuna concessio-
ne Oma siemo abbastanza
apertis, chiarisce in un'inter-
vistaal network infermaziona-
leCnbe. Fredderza in ambien-
i tedeschi, dove s ribadisce
ka volonra di non farmancare
il sostegno alle piccole ¢ me-
die imprese del territorioe di
mantenere alta 'amenziones
verso la pi finanziarad:
Francoforte, «MNon credo - di-
ee Oreel - che avremao diffi-
coltd a raggiungers un accor-
dos, tutti sono consapevoli
che ala differenza tra una fu-
sicne di suceesso ¢ una falli-
ta stia proprio nel modo in
cul la = aftua concretamen-
tes. Inte«grm.inne che non ar-
riverh primas di adue o tre an-
niw, anche se lesercizio del
controllo s Commers & atte-
s0 rid dallinizio del 2027
(anno fn cul scade attoale
consigliodi elianma).

In Italia, assicura I'ad, ssia-
i ird asservatoris del
risiko, tanto da respingere
seccamente le ipotesi su un
patenziale interesse verso il
17,5% di Mps che & nelle ma-
ni di Delfin: xAssolutamente
nom, replica a chi gl chiede se
ci siano stati dialoghi perrile-

Noi aperti al confronto

Ladifferenzatrauna
fusione disuccessoe
una faliita stanel
modoincuilasi

attua concretamente
vare il pacchetto azionario
daghi eredi Dol Vecchio, 1199
che Unicredit contralladi Ge-
rerali, imvece, & wun invest-
mento finenzdanos che meri-
fa di essere monliorato per-
ché «lo zeenario sta cambian-
do: sulla base di quello che
succederd prendersmole no-
sire decisionis,
L'gttenzione di Piarza Gae
Aulenti & ora sulla crescita
gorganicas che iltop
manager funziona. | ricavi
del primo semestre sono cre-
seint del 5,5% in un anno a
13,4 miliardi, con il margine
operativolordo a 8,8 miliardi
{ +9,1%] & I'utile netto stabi-
leimarea 6,1 miliardi. Eimve-
cein cabo del 13% in un anno
I"utile del secando trimestre
che & scivolato a 2,9 miliardi,
una delusione per il mercato
tanto da eostare un calo del
4 8% inBorsaa ﬁneglunmta.
I'numeri ded primi sed mesi
hanno permesso o Unicredit
i migliorane ke stime sui pro-
Fitti di fime 2026: "utile & pre-
visto a 11,5 miliardi di euro,
senza contare i potenziali in-
1."E‘5|:II'I1.EI'I‘I11 in temoloma e le
spese per le indennita di fine
rappotto che potrebbero il -
sultaty netto in ogni caso &
s cifra eben superiores aglhi
11 miliardi, «Questa perfor-
e - sostene Opeel - rflet-
te Pesecuzione disciplinata
dellanostra strategia in tuttl §
meTcati incui operiamao, Stia-
mo facendo crescere il busi-
ness rendendolo pii snello,
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rapido ed efficiente, inve-
stendo nelle persone, nella

tecnologia e ﬁEiI'IIIIEJ“IEEH-v
za artificiales, Gli azionist
L *ELaTE] L ACCon-
tosul dividendo 2026 da 2,8
miliardi che sarg deliberato
dal consiglio di amminisira-
zionedel 21 ottobre e pagato
il 25 novembre.
Gli analisti guardano an-
che al capitolo della Russia,
che a maggio é stato co-
municato un acoondo mon vin-
colante per cedere parte delle
attivita, L'acquirente & un in-
vestitore privato, consedene-
gli Emirati Arahi Uniti. Sulla
vendita, rivela Oroel, ssiamo
caltamente pitimist e
diame secondo le tempisti-
ches. Mel frattempo Piazza
Gae Aubent haoonvocat
il 21 settembee un'assem
mm' imrﬂ;fﬂ Alla guida Andrea Orcel & Farmministratooe delegato
Fﬂgﬁﬂaplmlwmnﬁdw al diUnicredicdal 15 aprile 2023
-rf:l entare
na |1sta del !mard,
L assemblea dovrn -
mersl sulla possi 4:1.[
emettere bond mmem‘hih
in dollari e sulla di
delegare al board un aumen-
tochi capitale, —
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