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Poltrone in gioco

Periti per la guida della Cassa Lombarda

ELUGENIO

FERITI
Cassa
Lombarda
Iy e
direttore
generals
dopo Vistalli

Sibilla Di Palma

Cassalombarda, boutigue
indipgncente diwealth
management, ha nominatos
Eugenio Periti nuovo direttore
generale. Periti succade a Paolo
Vistalk, che ha rimessa le deleghe
aperative e continuerd a
contrbuine allo sviluppo strategica
e commerciale dell'istituto conun
ruale nel consiglio di
amrministrazicne, | manager vanta
altre 25 anni di esperianza nal
saftore bancario e finanziario, oon
un percorse focalizzato sul wealth
managament. Ned carso dalla
carmera ha riceperto mcarchi di
crascente responsabilith i grupps
italiani & internazionali, tra cul
Monte dei Paschidi Siena e
Deutsche Bank quidanda reti
commercial, progetti di svikppo
sirategicn g inizistive rivolte alle
famigSe imprenditricl La nomina =i
irsarisce nel Fiano Programmatico
J026-2028 di Cassa Lombarda
che punta arafforzane il
posizionamento dells banca
attraverso imvestiment| nelle
persane, nell'offerta e
nellinmovaziong organizzativa,
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Ricchezza, meta delle famiglie
possiede solo il 7% del patrimonio

Raffacke Lungarella

Ricchezza delle fami

0 pag. &
L

¢,

sale il divario dal 2011:
meta dei nuclei hail 7%

Bankitalia. In 15 anni la quota del 10% pit abbiente & passata dal 52 al 60°%
Asset +23,.8% ma l'inflazione erode i valor. Soffrono anche le fasce medie

Raffacle Lungarella

Adicembre 20es, ultimo dato dispo-
nibile, la rocherza netta degli italia-
ol aveva toccaro ka cliradii 3 zg mi-
liardi di carro, secondo la stima resa
neta dalla Banca d'talia con fa s
recente pubblicazione sul conci di-
stributivi sullaricchesza delle fami-
glie, La ricchewea netta indica il valo-
redi putto cibche le farmiglie possie-
dond al nerto def debitl.

La serie storica dei dati salla ric-
chezzadegll iraliand & disponihile dal
quarto trimestre 2000, per il guale &
stata caloolata in Bg3s miliardi di
cure. Dal confrontedelle medie an-
o 20 t-2035 risulta che in a5 anni
la Fiechieeea netta de gl Baliand a va-
lori corrent & lievitata di altre un
Quarto(+23,8%), ma in termind réal
-l aparith di potere d"acquisto -
le famigiie s somo un poco impovert-
pe{-2.2%): I'inflazione ha vanificato
I'imcremento del valore nominale
degli zsset possedutl,

In questo intervalle temporale ¢
camblara sia ladistribuzione def benl

tra i piil abbienti = imenoabbientisia
la composirions del pairimonin, cioé
lamisceta ra depaosicl, deodl dfdeblo,
arioni guotate, abiaziond, guote di
fandi communi ekt beni monitorati
ida Bankitalz,

La fiorbice si & allargata. Prendendo
Fintera torta della fcchezza, o spic-
chio possedutodalla metimeno ab-
biente delle farmiglie{dos i primicin-
quie checilijsi & rrmpicciolibo passindo
dall'8 4=al 7.3%, menirela fetta spet-
tate al 1w pit benestante (decimao
decile) & cresciuta di odto punti per-
centuall, portando questd nuwded fa-
miliari a possedere circa fl 6o della
ricchezza nettanazionale, el 20m 1l

vallore dellin riccheneza possediuta dal
decile pitiricoo era b, 2 volte quelloded
primd cingue decll; 15 anni dopo que-
gto rappaorto risulta salito g 8.2,
Linflazlone ha falchdiato, inmisu-
radiversa, sia i patrimoni delle fami-
e povere siagquclli delle fasce Bter-
et (e viogblama, il ceto miedio o
midio-ako): hanno resistiomo all®ao-
meniadel precz solo § patrimani del
10 di farndglie piltabblentd, Ricches-
za chizma fcchezza e la sua pestone
professionales quakificataha proba-
bilmente permcsso alle famighie gia
ricehe di diventario ancors di pil,
Le disuguaghianze 51 vedono me-
gliospacchettandolz ricchewa attri-
buita alla meta delle famighie meno
abdvientt, grasie alle statistiche pub-
blicate perlaprimavolta dalla Banca
dTmlia sulla distribusione perquin-
Lili{cloe per frazion] del 20% del nu-
clef Familiari). (| maggioredettaghio
nef disti mostra che il 208 delle fami-
glie pil povere sl spardsce un pairi-
monioche nel 2u25 era pooo sopra i
27 miblkardidi euro, uma dfra 182 vol-
te inferlore al valore del bend de o
delle famiglie pli aglate. 1l walord
medidefla ricchezza netta posseduta
raccontangancors megho b dispar-
ti- ll patrimonio medbo def 2,5 milio-
nf i farmiglie apparenemti Al i pill
ricco vale 2,68 millond di euro, a
fronte dei 7.350 eura possedut] in
rmiechia dad quiasi 5 miliond di famigle
appartenentl al zo% pli povero, Per
moltesi iratta probabilmente di ng-
desti risparmi, verosimilmente in-
sufficient a fromtegEiare vampate 4i
inflaxione & periodi, anche tempora=
ned. di disoccupasione.,
Serormlammoa raglonare per decill,
vediamio dhe ad sver “perso® intermi-
ril di Flechezza metta sonG stite so-
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prattutto e Gmiglie con patrimond
medl dl 2o0-yoomika curo. Le fasce
meedio-alte hanno pagato di pit 0
comito degli ultimi 15 annd.

G italiani hanno anche debiti che
ooncorromoeal totake delle boro attivita,
el 205 erand poco renodi Boo mi-
Handi dieuroe oonunaumento ded 1
il 200, mailloro pesosulia ricches-
= netad cabato Intornoal 7 percentio.

1l debitg si comcenira sopratiuiio
i nucled meno abbient ¢ in guell
pilagiath, ma i pesodet loro indebi-
tamente & moltodifferente: rispetti-
vamente parial 37% e al g5 del pati-
maonl, Le famiglie che possiedono
mena sl indebitano principalments
percomprare lacasa che pud essere
comsiderata la formas tpica delle boro
ricchezza, Peraltro, nel 2025, per la
primavaltadallinkeiodella ribevazio-
e statistica, I peso del valore delle
abitazioni sul totale della rocherza
neettad soeso sotm asticelladel 5o
del totale {49,8=), con un calo di v
punt] percenniall inog anmnd: com dfe-
rimentoal totakedefleattivighilcabo &
dello stesso ordine di grandezza,

Come detto, "abitazione pubcsse-
re considerit la forta tipica della
rochezza del meno abblent, owvvia-
mente & guelli che ne hannounain
progeieti. T mix diventa pils equili-
brato mano amans il patrimoniocre-
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delle Famiglie 2025 2041
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I eiiro 2081 man
Tonte alsh il Soin 24 Ori B2 TIH 202.693

my bl Banca dEsiin

goe; v le famiglie che hannonvedia-
mente pli benidelle altre, solo unter-
zocrcadella decherza & costituitoda
irmmobili residenciali,

't poiunaspetto da sottolinea-
re. Per ke famiglie pit povere (primi
cingue decill), i valore delle abiea-
honl &, seppure di poce, magglore
di quello della ricchesza netta. it
significache - incaso di necessith -
la somrma del vabore delle azlonl, del
Heoli dil Stato, ded deposit @ delleal-
tre forme patrimaniali facilmente
liqueidabill, per tante famiglic sareh-
e insufficiente a coprine i debid. Ma
anche In questa eventualitd la pro-
prieta della casa & una aspirazions
cui & difficile rinunciare,

IL TREND

Pil ampia

la platea di chi
haunacasa

Calcolato come rapporio tra
ilyalore totals e queello
medio Famigliare della ric-
chezza metta, || mumernodl
famdgie in possessa di un
patrimonia anche minima in
16 aivnl & aumentata di elrca
1,1 milignl, superando | 25
miligni nel 2025, Mel frag-
tempo sona aumentate dl
2.2 milian| ke fam iglie pro-
prietarie, anche parzialmen-
1, di un'abitazione @l &
ridottodi 1,1 milloni il nu-
mere di famiglie che wwano
i affitte eppare In una casa
abitata a titalo gratuito,
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La fotografia
IL PATRIMONIO DELLE FAMIGLIE
La distribuzone defla rechezza netia dele famiglie per decili di reddibo, Dot in miloni df suro 2001 e 2023
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(gl o Pl il 57 Hpoets sugh

gmartphone, Francoforte e ke banche sono in
rotte Ladisputadedl sccessoalavaiutaehet-
ronica dells Boe, che debutterd ned 2029,
LEwrotower vuole un'spplicerione gratuita g
secessbile o chivngque, compresi | cittadin
sprowistidi contocomente Le bancheesigo-
no leschesiva e chisdono che la distribuziona
def nuove contante avwvenga convincoho asso—
lute alle lorg interfacee commirciad | Il nodo
andrd ecodito sl vertica traParamento, Conss -
glice Commissionsalviall 10 ssttembre —
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L'ad del Monte vedra Larry Firk, obiettivo rassicurare i soci
Il progetto di crescere nel Mezzogiorno con la rete di Bpm

Mps, il piano diLovaglio
Convincere BlackRock
e avere 'ok del fondi
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llroadshowdiMps:  Dopolestateirilievi
ild settemmbrenegli dellaBce:governance
Usa il 23 aLondra ed esecuzione
& poi ci sara Parigi delle operazioni

ILRETROSCENA

FABRIZIOMGORIA
SARA TIRRITCH

run mese ¢ mezzo Luig
Lovaglio dovrd fugare
ogni dubbio di axionisti ¢
fondi d'investimento sul-

la mossa del Monte dei Pa-
srhi di Siena su Banco o
Banca Generali, Dopo il lan-
cio della doppia offerta pub-
blica di acquisto e scambio,
Mpssta tentando di risponde-
reealliniziativa di Intesa San-
pacls. Da convincers non ¢l
sono sodo i soci di Siena, ma
anche i forndi internazionali,
1l tempo & poco, e lagenda

& fitta, Fonti vicine al dossier
dicono che Lovaglio, dopo
aver risanato Rooca Salimbe-
ni ¢ conguistato Medioban-
ca, nel primi giomi di sefbem-
bre dndzierd un tour che lo por-
terd dagli Stati Uniti a Lon-
dra. Prima per la Annual Glo-
bal Financia IE'EI'l’I'I:'ESmEﬂnﬁé-
Meee  Organizzsts Bar-
clays a New York fra il 14 el
16 settembre, Pol san a Lon-
dra il 23 settembre per la
Bank of America Annual Fi-
nancials Ceo Conference, Poi
ancora Parig, 2 AVIA In-
tedocusioni con i Crédit
icole, che ha il 29,3% di
Piazza Meda, E salvo sorpre-
5o tornerda negli Usa per la
conferenzadi JPMorgan di fi-
ne novembre., Il minimo co-
mune denominatore & ragsi-
curare fondi & azionist sulla

bonta dell'operazione. Un
compito, come sottolinea
pitidi una fonte legale dietro
anonimatg, snecessario per
spiegare il razionale di gue-
sta operaziones. La partita,
secondo molti osservator,
sarebbe perd in salita, Intesa
San;;:t_u]u st dice sicura della
sua offerta ¢ prosegue come
da tabella di marcia,

I primi quindici giomi di
settembre per Lovagliosaman-
i divisd =i e lat dell'a-
dantico. Con un occhio a
Mew York, dove salvo sorpre-
se incontrers Lamy Fink - nu-
mero uno di Bl , che
b il 4,66% di Mps -, eun al-
tro a Londra ¢ Parigi. Ma non
s puh escludere che of sla un
incontro in Italia con Fink, in
quanto i numers unodi Blac-
kRock =sara nte all’Am-
brosetti Workshop nel primo
fine settimana di settembre,
A fronte di uha offerta di Inte-
sa Sanpaolo che gli adwvisor di
Ca’ de Sass conferman come
dilungo periodoe strutiurata
per creare valore industriale,
Lovaglio vuole evidenziare al-
s comumita finanziana inber-
nasionale guale potrebbe e-
sere il suo piano industriale
programmatico.  Tradooio:
lintegrazione di Widika con
Medichanca Premier sul fron-
te del wealth mana £, il
potenziamento della presen-
za nel Mezzogiomo attraver-
a0 la rete gid presentedi Bpm,
e Vitalianih, Allo stesso tem-
po, perd, Infesa Sanpaclo
pud contare su una ::Hpﬁmi-

t# dedla sua Bancadel Territo-
ri che pitt di un oeservatore
evidenzia come gid avanzata
evirtuosa.

Gl advisor di Mps pii ate-
wi, caome Ubs, af Aimeri-
ca, Keefe, Bruvette & Woods
[(Kbwe) e Witale, si stanno ado-
peranda per fornine supporto
a]]'npmmm]an:ldaqr]&b
na. La proteziong def posti di
laworo, dell'identitd  della
banca, laterritosialig del -
sparmio italiano sarebberole
principali armi a disposizio-
nedi Lovaglio verso la comau-
nith finanziaria, Come richie-
sto da Palazzo Chigi EdEI#D—
wermiatone della Regione To-
stana Enrico Giani, La discus-
sione, furtavia, dovrd conti-
nuare fra Siena, Romae Fran-
coforte, con la Banca centrale
europea (Bee] che una volta
ricevuti gli ultimi dettagli do-
wriformire i suod rilievi.

Epoi i fondi, appunto, Tma-
lumori di una parte del consi-

lio d'smministrazione i
Elj:ﬁ circolano su pid livelli,
in Ttalia & no, come dimostra
il commento del Financia Ti-
mes di pochi giomi fa. Come
rtiurtanu fonti finanziarie,

| operatori stranier avreb-

0 LT POSTEIONE pil pross-
TI8 @ €] dedl’ di In-
tesa Sanpaclo, ma in questo
caso Lovaglio b utili=-
zare il road show internazio-
nale per fugare i dubbi esi-
stenti. Utile potra essere 1a fi-
gura di Vittordo Grilli - attua-
le presidente di Mediohanca,
senioradvizor i Kkred ex mi-
nistro deldl'Feonomia-, che ga-

SCENARIO BANCHE
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rebbe in ;:wtarﬁemm

con Lovaglio per la o~

nedelbestrategie operative,
Olere a cit, gl azionisti di

4,66%

La quota di azioni che

Siena Corme rportang pat fon- ilfondo BlackRock
E&Fhﬂ Eﬁ“‘“mﬂﬁ“ interpel- possiede nel capitale

o diMonte deiPaschi

Lovaglio oggi sareb-

e i hilico e - dal momenio ASiena
che stava la mos- Hguartier
5a 5 Bpm e li = il bam= gonarak
chicre non avrebbe mantenu- dellabanca
o FApporto Monte
g g dl Pancthi
m,m affrettano asotho- nello storico
i font vicine al dossier, palazzo
Pipzza Meda e Trieste, intan- difoces
o, manifestano tranguillic. Salimbeni

Stessodicasi per Delfin, La par-

C'%pnimb:mamm
le. Come evidenziano font fi-
Eanﬂaﬂedlchjhas m£
TIEOTTIO lﬂ'l.'ﬂslll:l o
to invirt di un progetioope

S s it
A
d:lmmpn]uhamnﬁn{nnaa

lia, E pil i un investitore si
sta domandands che fine sa-
ré di Mps qualora il mercato
ﬂs&epﬂr “offerta di Intesa,
pera]tm Mm ue
propostoun’o -
rata amolto fortes e scon pro-
spettive interessantis da pin
addett ai lavord, Lidentith e
la tradizione locale saranno
determinanti per conciliare
leanimeintomao all istitato.
La soddisfazione di azioni-
:Il:l e fondi d'investimento,
ue, & essenziale Lo-
m‘“&m bind cme n iaguut
Boe, che arriverh dﬂ
la pausa estiva e dopo la
nione di politica nmrlet:ina
del prossimo 10 settembre, o
che potri porre questioni non
vincolanti su esecuzione del-
]e ioni, adeguarerza
€ governance.
El.l.lﬁ'ﬂﬂlrmmﬂm"ﬂ, viene
confermato Patteggiamento
attendistadel Tesoro. Il quale
valuta quando e come ceders
il 4,86% dell’istituto senese
in mano a Via XX Settembre.
Ulterior iniziative sono pre-
vistee il dibartito iniziers alla
ripresa dell'attivita d'eserci-
zio ordinario, Vale a dire la
prossimasettimana. —
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Pietro Giuliani
“Pronti per un polo nazionale del risparmio
Gliistituti stranieririschiano di colonizzarci”

lpresidente di Azmut "Le vendite sui bond? l re & nudo. Conlacquisizions in Turchia puntismoa 200 milierd)”
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Se svendiamo tutto
aglistranierichesi

Per chifailnostro
mestiere oggi

prendonoknow-how crescerenei Paesi
eclientela traunpg’  @Mergentinoné

tormiamoallagricoltura
EQWEFE‘EEH
, . stre con 241,6 milioni di utile
LINTERVISTA ¢ in gubdance sulla raccolts
alzata da 10 a oltre 35 miliar-

GIUSEPPEBOTTERD
TORING

T
((S walunig Er.r“ ido

Iﬁ:Enudn‘prJ-
w;ghr:m_l
Imnt. pﬁrla e de]
grun:-u Azimut, mientre
sui meercati si sta abhattendo
wi'ondata di vendite swi titoli
nhhhs,mman, con i rendi-
mentl dei Treasury a trent'an-
ﬁlmﬂﬁ , ¥, a1 massimi dal
7. Ma, soprattutto, mel
giorni in cud il risiko bancario

ridisegna gli equilibel del cre-
dite. Tl fondatore dells pid

e societd indipendente
| rispurnio gestito in Tialia
merrem ﬁl‘dlﬂ dalmdn pau

gmndl patrimoni de Fnese fi-
nisca in mani straniere e cha
Favanzata delle banche onli-
ne porti 4 una seolonizzazio-
nesdel i,

Partiamo dai mereatl, Che co-
sa sta succedendosui bond?
alad tempd del Covid in tuttoil
mondo € stata stampata mol-
tissima moneta, ¢ lecoesso di
denaro his fatto salite tutho, an-
nullando quello che abddame
gtucliato sui libri di economia,
I v rsonedo neomale ool fem-
po la situazions =i sarebbe ri-
messa a posto, con Faieto del-
b banche centrali. Se imece
o procederd in continuith,
com tassi bessi e un‘inflazions
che non esplode in modo stabi-
In:,ip:tnl_qliu-epmlﬂmim duira-
te lunghe non & shaglizto. Me-
glio farlo su titoli ¢ di

walitd, diversific
iﬂnmt guarda a qlum S
nario forte di un primo seme-

di. Dia dove arriva laspinta?
wAbbiamo due moton; 1a cre-
scita organica ¢ le acquisizio-
I-a la facciamo bene,
versificata. Nei primi
mmmabhmmu i& raccoito
8,1 miliardi, oltre 'B0% dell'o-
hiettivo che i eravamo datd
l'intero and, salit 39,2 a
e luglio: da qui la revisio-
e Per nod mon c'é una dicoto-
mialtalia-estero; ITtalia resta
il nostriy paese d'origine e il
mercato  principale.  Fino
all isizione di Yap Kredi
y in Turchia oltre F80%
dellutile si generava nel no-
stro Paese, ora scenderemo
verso 11 T0%, ma cresciamo
huﬂﬂmdmtmeﬁmd_ﬁlu-
I:II'I.E‘.H.II'I:HHE
vo di racoolta 5
miliardi, mmml!traguardu
di utile netto perl'anno & con-
fermatoa 550 milionis.
Perché proprio quel Paese, e
che cosa rappresen ta un mer-
cato cosl giovane ris a
i E prog pii matura
Amundi comprt Fio-
neer da UniCredit fece quello
chie abhdamo Fatto nod con Ya-
Eredi. Abbiamo rlevato la
societadi gestione estret-
b un aceorde ol distribuzione
esclusiva dei prodotti Azimut
per quindici anni, con garan-
fe solide, e cosi diventiamo il
secondo assel manager della
Turchia. Siamo i dal 2011, or-
mal slamo di casa; il nostro
counbry manager & oo, Qe
sto accordo permette 3 Yam
Krodi di essere 'unico grup-
pa, I, che pubdireai clienti lo-
cali che hanmo una societi di
gestione del loro Paese, ma de-
tenuta da un asset manager

un’ OpZione, eun
obbligo

presente in venti Paesi, Rom-
pell viziolocale, uguale al no-
stroc 14 utte Je hanche vendo-
no solo bond ed equity jn
oroe dollar perdlferu:lm:i al-
la svalutazione, Dal 2020
quel mercato @ cresciuto cin-
Ee e volte, con un'ctd media
azione soo i qua-
. Per chi fa 0] nostro
mEEIJEI-"E CTESCETE I questi
Paesi & un obbligo, £ un po'11-
talia del dopoguerras,
Ha senso hnmarellﬂmm
Fuor quandoqud ¢ somo 1,163
miliardi fermi suiconti?
&Il Pil sale poco e chi fa il no-
stro mesticre deve andare
il mondo, dove Iy crescita & al-
taodove ledimensionisonota-
H che basta guadagnare uno
0,1%di l:nperfaremum
impossibili danoi. Essere inter-
nazonzli significa non dipen-
deredaunsolomercatoe inter-
m‘l’!ﬂmﬁ, I'.IEEI-I'III.IDE -
lenti dove si sviluppano pli in
fretta. In Ialia continuiamee a
crescere, & fine luglio le nostre
rasse alzme erino 73,2 mi-
liardi, in aumentodel 7 6% da
irilzic Ao, ma non hasta, Un
dato spiega molte cose: nel
2025 tutto il sistema del rspar-
i gestito in Ttalia monitora-
b da Assogestiond, di cul Azi-
mut non fa parte, ha fatto una
raccolta metta di 38 miliardi.
Azimut da sola, tra Italia ed
ester, ha rmceolo 32,5 miliar-
dil netti. Questo ha un diomeo
dtmﬁn%] client] ita-
Hani: fab prodotio in
venti Paes permettong di por-
tare qui opportunitd che un
operatore puramente dome-
sticonon pud offrire. Lultima
esempio ¢ Prometheus, la
start-up i Al co-fondata da
Joff Beros: | nostri client ita-
liand vi hanng investito olire
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175 miliond di dollari in poco  funziona; superiimillemiliar-  Alvertice F

pifidi due giomis. dl.ﬂpii;ﬁallidni: n:!:dcﬁhuﬂljnui Hnn:jmu:Eu

i i 4 re 5ol IEia ropa, prossienio

s comeieodn  eperilresolofaifurcaigran: 4 Azt

modo in cui gli italiani deposi- di nomi ester. mﬁ o [EDeCe)

tano e investono, Una minge-  SUUISCe ufk pia mno.  Ghsaniche,

davunvccasione perallarga- che investe intutto il mon- EMHE_FE 5

reil mercato? do. Se nascesse un vero polo  FPRE SE R

sRevolutéentrata cond milio-  9€l risparmio, noi potremmo E:ﬂgftfgu-

ni di clienti italiani, e conqui-  ENrare, per esempio, con un o T

sta i giovani, che aprono il con- 10% senza pretese di gover- ircvitabile

o in cinque minuti dal telefo-  NAnce: faccio [l parmer tecni- .

N e poi ¢ innestano lofferta €0 € Metto a di zione la e

di Bt e, con [Ai, i robo-advi-  Plattaforma. Possonoentrarcl o

sor. Cheestl sigmor enfranc tuttl, Non voglio passare p ungrance

conum tasso accattivante, ilri- | Naionalista, ma se B coloitaliano

schioddifarei colonizzares, MO0 tutto agli stranierd che si o5

1 risiko sta ridi do gli rendonoknow-howectionte- o oo

assetti del settore. Come cam- ﬂﬁa‘ﬂgﬁ;ﬁfﬂﬂﬂw itakano

bia il risparmio pestito in un i i

Hatemapiboomseokat L L

risparmio gestbo f um voce ah
impoftantenéicontidelleban. *Da inizio 2024, quando ero-
che, chefannoisoldiindueme- MO pocD 1 100 miliar-

iz | conti correnti, dowve non ri-
comoscons inberessl al client
mentre alla Bee quei soldi ren-
donoil 2,25%, e appunto la ge-
stivedel dspear Coon El e
solidsmento, s concentrerd an-
cora di piti, Ma attenzione: sia-
me in [ialia, & una delle poche
ense chie o restann & il rspar.
micdelle famiglies,
Cheruolo pud avere Azimut?
abe vozliameo un camplone na-
mionale, o sono due modi,
i facile e i comin-
- meetbere insieme | maggio-
i operatori del settope - non

di, arriveremo a fine 20026 in-
tomo ai 185, se non in zona
200 i chue annd abliamo rad-
doppiato le masse, questo non
lo fai con un padrone che i
controllaogni passo. La prima
mossa & completare il closing
di Yaps Kredi entro dicembre
¢ integrare le due piattafor-
me, Fra clngue annl 5
ri sempre meno definibile co-
me “societd italiana di rispar-
Mo gestitn™ e sempre pit wma
iattaforma fingnzaria globa-
con radici italianes, —
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Boom dei micro-prestiti, rma cresce il passivo occulto del cetomedio

“Compri oggi, paghi dopo”

uHATﬂ. STAMPA
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Adesso 1l debito a rate
minaccia le famiglie

I sondaggio di agosto:

milioni di utenti, tallonata da

certifica un balzo del debito

la meta degli utenti PayPal Pay Later & 32 milicc  rateale delle famiglie del
dEI“Ean“EFg pagata ml. Statista traccia un muta-  127%in treanni. La Bancad’l-
ik mento sistemico, descriven-  talia dleva svalnerabilita che
inritardo nel 2026 dﬁﬂﬂmdu di ED mﬂéﬁ?ﬂhd‘wﬂ”m“ﬁr};
che superato g curva di s=a imitata dizponibit
adogioneed & entratonell'in-  di dati su volumi e rischiosi-
frastrutturadicossadel com- s, L'utilizzo nel Paese ha su-
FABRIZIO GORLA mercio globales. [ldocumen-  hito un‘accelerazione anoma-
| debito & rate & la nuova  to avverte che «il Bopl non 14, passando edal 4% delle fa-
del eeto medio. mm]:letei:lﬂ perlospaziosu-  miglie mel 2022 al 30% nel
Nata come opzione per  gliscaffalisccantoallecarte 20025, Palazzo Koch sottoli-
re online, = & tra-  dicredito ¢ indiversimerca-  neache squestaformadi finan-
sformata inun buconere. Lin- it bvha gih presos, ziamento st ecoinvolgendo
dustria del Buy now, pay later Tclientiscel imi sawre il fasce finanziaria-
{(Bnpl, ovvero “Compri oggi,  stitl perché facil da usare erabili, con reddit
dﬁpn“] ha Autato 'op-  (31%) e ottenere { 27%), igno- nyﬂm—hmn Fecherzs aattivi-
portunitd, tramutandoipresti- - rando assenza di interessi  t limitate e debito preesisten-
ti in uno strumento per salda-  (11%).Dietrolefficienzasice-  tes, La pratica risulta acliffusa
re ogni spesa. Secondo Wells  1a un indebitamento occulto,  tra | mutuatari che sono in -

Fargo, questa formula «sta

Un sondagyrio LendingTree di

tardonel imborsodei boro de-

cresndo nuovi iverso  pochigiomi farilevachesqua- bitis. Dal novemnbre 2026 la
le trappole del debitos perchi  5ila meta degli utenti del Buy — nuova Direttiva B sul
vive stipendic per shp-Endm. mw,pa:.rlamaﬁenm digver Credito al Consumo (CCD2)
Lerate obollette e af- to in ritardo un prestito disciplinera «la maggior parte
fitti, un fenomeno definito da nell'ultimoannos. Pardis-  delle ransaziond Bnpls, Le
unanalistaecapitalecircolan-  model4™adel totale Lanay-  norme imporanno al rigpet-

te per la moderna dlasse me-
diax. L'esperta Robamn Thomp-
gon su Bloomberg nota che il
frazionamento «offte cssen-
gialmente [a sensazione di
Ik SPesd SenEa pttrit, ma so-
ko sembra facile mon si-
enifica che sia mighone o chie

ra degli acquisti cambia, 11
2% usa be rate perlaspesaall-
menrtare, con punte del 38%
tra la Generazione Z. 11 54%
degli utilizzatori ammette
che anon sarehbeno in grado
i arrivare a fine mese senza

questi prestitis. Ne dlp-endu-

to i requisitl di trasparenza
pit rigorosi per le informagio-
nl ontratiuall e contral-
tuali e valutazioni del merito
creditizio pil Ffgoroses, mis-
rache per [a Banca dTtalia «po-
trebthe avere effetti positivi
silla tutela dei consumaton &

gid pill eConomicoy. noil 62%dei genitori eil 59%  sulrischindi creditos.

il fenomeno ha dimensioni  ded Millennial, con un amerj- ~ La transizione verso uno
strutturali @ i dati Statista  canosu quattre che accumula strumento di sopravvivenza
2025 certificanoun’espansto-  tre o il prestiti in contempo-  unmutamento  sociologico
ne formidabile. 1| Buy now,  renealr innescanocom-  profondo, Lingrenaggio 51 in-
paylatervaleil 4% delletran-  missioni, pur seil 72%dei mo-  ceppa finanziando le necessi-
sazioni e-commerce globali,  rosidichiarache l'ultimoritar-
con I'Europa al 9% e (I Nord  do non si & protratio per «pii
Americaal§%. Imercatoglo- i una settimana circas, 1 for-
bale ha toccatol 500 miliardi Mo sanitan staumitenst per-

di dollari, secondo

flow, 1'Asia-Pacifico sfiora i
223 4 miliardi, ma I'Europa
seguecon 182, 1 miliardi, rad-

metom i saldare be ftture a
rate, dinamica critica visto
che i pensionati del 2026 af-
fronteranno s mediche

lIII-

deppiando i dati del 2022 A per 185mila dollar inmedia. =
deminare & Kiama con 118 L'Hliﬂrmrmmﬂclicu]pm-
no ['Europa, con il Censis che o’
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tiprhmne.. [113% degli uten- L'ascesa
IFaffitto a rate e il 61% hellafoto
affittuari dichiara che ungruppod
El]mlu:inmn— dipendenti

siderazione m‘an:r-iddl
T, ].B.tﬂ'.l!l LH.EI:EEE
mde.nF:]!; che «il 68% degli
utenti Bnpl concorda sul fatto
ﬂwﬁliliﬂm:wpﬂ-
troppos. La consapevo-
lezza diventa frustrazions, in-
Etﬁijﬁmdzidiimaﬁ'um
wessersi pentito di un acqui-
stoBriplse un ]B%hﬂprmram

rimorsn £in miol
sionds, Le banche :ml:m].'l 8-
servang i volumi con inguietu-
dlime, La di demoers-
tizzare il credito ha generato
una spirale di consumi forza-
ti, ammantata da innovazione
tale. L'illusione del con-
06 soontra con bilanci fa-
milizri wicini alla rotoura. Un
rischio silente che i legislatori
tentanodi disinnescare prima
chei tass di insolvenza travol-
gano in via definitiva le finan-
2e del ceto medio, —
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Azioni, oro e bond: tre portafogli per ripartire

Dove investire dopo b pansa estiva? Le incerterze sulla guerra in Medio Oriente, Finlazione e i dubbi sulla bolla

LARIPARTENZA
Hormuz e big tech
Come investire
da uno a 10 anni

di PIEREMILIO
GADDA 22, 23

dellintelligenza artificiale contrastano con la corsa defle Borse, Eeeo i consigli degli esperti con le rcelle giuste

_alje ]U_a_r_lhj. Diecimik {'ur::n oggi potrebbero diventare 12200 nel 20531 Ma bisogna saper resistere alle perdite..

Se si hanno solo 12 mesi  Per chi ha pil tempo,

a disposizione conviene
guardare a un mix

di strumenti monetari

e titoli globali al 20%,
piuttosto che soltanto
alie obbligazioni

di PIEREMILIO GADDA
isegnare | portafogl! per fa -
parienzd, dopo 12 pansa estiva,
non & un eserclzio semplice,

Rimangonosul platto diversi nodi -
gioltl: il destlng degli serett 43 Hosrmi:
e i Bab-el Mandeb, agerovigliati alla
guerrd In Medlo Oriente. Quindl, |
prezzi dell'encrgia e, a cascats, la tra-
iettorka di crescita, inflazione e tassi
dinteresse, capate df influenzane la
dinamica dei mercati finanigr. Senza
contare § dubbl, & singhlozes, sulla
profcabilits fomes def masd foesti-
menfi in Ai, che riemengono & ogni
stagone delle trimestrali, nel tmore
ol un passo falso degll hyperscaler — |
codoss] del eloud come Amazon, Goo-
gle, Microsoft — e nom solo.

I guisdro & incertess stona con il mi-
Iy sostenuto delle Bosse, ancora Intbo-
nate sul massiml, E forse tradisce
Pumore o po’ eaforico di tanti Inve-
stitori, che trova dsconbo nel aumers
secondobatthew Bartolind, responsa-
bile globale della foerca di State Street
Im, gli Etf {fondi quotaii} negli Star
Uit hanng reecelto 1200 miliaedl 41
dollar da inivio snno. Oltre 8 5o ded
flussi registrati a luglio (180 miliardi) &
conflulto nelladonardo, a conferma di
un mercato ofentatn al dschio.

La difficolta magghore s nel capire
quali clementi dello stenaro meriling
di entrare nelle declsiond d'investi-
mienbo strabegichs ¢ quali, imweoe, va-
dano derubricati a distrazioni passeg-

gere. La fsposta dipende anche dal-
Porizzomte di riferimenio di ogmd inve-
stivore. E dalla sua individoale
propensioneal rischio, che avolte sug-
gerlsce di «fare b taras all'allocazione
widealew, quella che —sfando alla sio-
ria del mercatl fnaneiar — permetie-
rebbe di massimizeare i rendimento
afteso, accompagnandos] sempoe, pe-
riy, a potenziali cscillazioni dei prezzi,

Le finestre

Clandio Grossi, partner df Progetica,
ha fatto i contd per L' Economia del Cor-
riere, partendo da tre finestre tempo-
ralf: 12 mesl, clngue anml, dieci &nnd,
S 2 haun solo anno a disposizione —
osserva Grossi — meglio investire in
strument! monetad, con una gquota &
arjoni globali attornoal 2o, I miglior
poslzlonamento possibile, quindi,
non ¢ su bond a beeve bermine, con
scadenze tra uno e tre gnni, come infu-
ithvamente si potrebbe credere, «La
combingsone pii efficaos é tra tholl a
breve o brevissimo termine ¢ un po’ di
thioli @ onarke, (vedl box In pagina).

Va softolineato che — dal gl artuall
Hvelli d'inflazions — Forzzonte tem-
porale, in guesto cas, & roppo breve
per ruscinea compensare plenamente
In perdita del potere dacopuisto, senza
esporre {l portaloglio al rischic di
oscilladond violente. ¥a messa in con-
1o uma perdita delloo, 8 bn termind re-
af, «la soluzione non & rnunciae -

SCENARIO FINANZA

la scelta ottimale e
orientarsi interamente
sui listini. L'importante
@ saper tollerare un
calo, durante il tragitto,
anche superiore al 25%

I'investimento, perché, inquesto caso,
sl avrebbe una perdita pii pesante, in
termini peall, pard al tasso & inflasio-
nit, o vickmo al g, osserva Grossi,

Me dertva una regola generale: com-
primere forzatamente Forizeonte tem-
porale del proprio Investimento non é
e i Scefta vincente, perchié co-
stringe a ridurre 'esposizione ad ari-
Vitil finanziarke oon un profilo & -
schio e rendimento pill attreente.

Un orfzzonte dl cipque anni, per
esempio, offre senza dubbio pin mar-
wine i manoyes: qul, secondo Fanalisi
i Progetica, Iallocazione di portaio-
alio «ddeales prevede una quota pre-
dominantedi arioni globali, 85%, pun-
tellata da un cuscinetio di obbligazio-
nif a breve termine. Un portafioglio con
queste coordinate di riferimento do-
vrebbe offrire un rendimento atbeso
del 4,1 Faomo, # netto dellinflazgione,

Le oscillazioni
Dieclmila euro iovestitl oggl potreb-

bero diventare 12,200 f1a cingue anni,
Purché — attenzione — si sia disposti
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i tollerare una potenziale oscillavione  arionario sarcbbe la scelta ottimale.  rebbe quasl 3300 dodlar — pard a un
negativa, durante il tragitto, pari al  Perché? Le azlond, stordcamente, sono rendimento reale annualizzato del
26.4%. Non ¢ da futti. Se il ivello mas- I3 classe di attivo capace di massimiz-  6,6%, alnettodellinflazione — mentre
sima di variazione negativa chesiéin - zare il principlo di capltalizzazione  la stessa somma destinata alle obbli-
grado di sopportare & phil basso, per  composta del rendimenti: in tutti i gadond avrebbe on potere dacquisto

esempio il o, bisogna ridurre [3 annd 41 Borsa con performance positi- — pard a 7,5 dollard (Fonte: Uhs, Global
componente squity, a fvore di mone- v, statisticamente moliopiiinumero-  Investment Returns Yearbook 2o26),

tario & bond a breve, ridimensionando sl rispettoa quelliin perdita, il guada-  (uestecpondinate di assetallocation,
perd anche le attese di guadagnos 1w EN0 otenwio sl somime & capitale di- — perd, vanno calafe nells realta odiema
al netto dellfinftazione (vedi tahella) sponibile, generando alteriod rendi-  ded mercaf, per dare vita a portafogli
Lo stesso raglonamento vale per chi  mentl. (Questo meccanismo spiega  concreti Nefla pagina a flanco, trovite
hapiintempo, poniamodiecianni:sul-  perché un bigllerto verde Investiiosud-  1e dee sviluppate con alcund esperti,

la carta, un portafoglio interamente 12 Borss amedeans nel wgoo oegl var- 10} EPRCEUTICNS S
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L'inflazione? E ancora in agguato

D Biasi (oeo di Mercer talia sim k: non ¢ stata domata, meglio § bond indicizzati, Astolli (capo del wealth ¥ evitare
dhi comeentrarsi sobo su Ai ¢ bond longhi, Le idee del groppo che offre consubenza anche sui miglioe Tondi e gestor

dl GABRIELE PETRUCCIANI

F indusiria dellasset management

hia raggiunto wn el di maturi-

ta tale da rendere sempre pi im-

portante guardare altre il marchio del

singolo gesiore. La selezione si sposia

sulle strabegie, sulla loro combinaslone

& 5ul rischi che possomo emergere a Hi-
vello di portafoglio,

E su questo termeno che Mercer {hasi-
ness della multingsionale Marsh attiva
nelly consubenza) punia a sviluppare in
Inalia larea Invesiments, facendo beva su
un datebaze di olive 32 mils strategie e
suun modello che affianca consulenza e
sobrion] «manager of Managerss,

o«ll mercato £ cambiato completamente
negll ultimi 2oannd. Eeresciugo, & matu-
rata, 5i ¢ evoluto e proprio per questo
ogp & Iondamentale andare pii in pro-
fonditéi — spiegs Matieo Astolfi, wealth
leader di Mercer per ITialka -, Loblettho
& ampliare ka diversificaxione per gesto-
Te, Mercain e sirategis, evitando con-
centrezioni sugli stessi fattord di ri-
sChioo,

1 riferimento & al Total part folio appro-
ach (Tpa), che considers Mallocazione
nel suo complesso. «0on questo servi-
do possiamo scegliere gestor con ding-
mifiche sottostant diverse ¢ ottenene un
portafoglio pii robusto e resilientes,
precisa Astolfl

Alla hase del processo e la rfcercs pro-
prietarfa. Lanalisl prende In esame
guattroanee: lagenenmions delle dee di
Investimenito, la costruzione del porta-
foglin, il miodao in cof 1a stretegia viene
Imyplementata (trding, (umover, com-
missioni}e le caratteristiche delta socie-
i gestione, dalla solidith alla cultura
arendale, fino alle politiche 4 remume-
ririome degli analist. [ fdoenmabord asse-

nano wno soore, saotgono verifiche sul
campo ¢ propangono un rating, pod sot-
TOpHISE0 & un comitato,

Il Fatiing misura la qualith del gestore,
ma ka decisione di inserido in portafo-
plio dipende dalle caratteristiche e dagli
obieitivi del singolo cliente, Una strate-
wia sdatta 4 una determinata compo-
nente del porafoglio pud non esserho
per un'alirgs, precisa Luca De Bias, ceo
La ricerca alimenta pol due possibili
percors: b consulenzs, con solusoni
postrulte sulle eslgenze del cliente, e 1l
manzger of managers, con cui Mercer
affida porzion dello stesso portafozlioa
i1 societa speciatizate, «F diverso dal-
lo zoegliere un singalo fondo - punii-
lizza Astolfi —. Nel fondo global high
yleld, per esempdo, abbiamo tre mang-
grer, mil slobal equity, invece, ne abbis-
oy 5el,

Ridurre i rischi

La costruzione del portafoglio passa
anche dalla scelia delle strategle aftn-
verso cul gestire le diverse componenti.
Per v Biasi, attlvo e passivo possono
canvivere, assepnandoa clascumo il nuo-
lo plis adatto. In segmyentd come small
cap, emergenti o highyield ha sensopri-
vilegiare strumentl attisd, in alid Invece
la gestione passiva pud essene la scolia
migliore perché permette di ridurre i co-
s, «ma diventa fondamentale capine
eome avwlene la replca, se fiskea o sknte-
tic, quanto & efficiente il trading, come
vengong gestitl § costi di transarione e
restimgdtl | deavt dal lending. Mon tuitd 1
gestor passiv sono ugualls | osserva De
Bfasl,

Mella composirionse dell’asset allocs-

SCENARIO FINANZA

tion, uno dei dschi su cul Mercer con-
centra maggormente Billenzione & I'in-
flarione, che secondo De Biasi non é an-
cora stata domata, Daogud ki scelta di In-
serire  obbligazioni indicizzate
all'nftazione, privilegiando le scadenze
freyi e lungbse ed evitando | traktd inter-
med dellacurva, e le materie prime, con
una quota in oro intomo al 5 per cento

Gli errori

Sullazionario, invece, Ia socketh sta -
ducendo lesposizione agli Stat Unit, -
tenutl pil coard, & Breore dell Buropa e de-
gl emergend, mentre nied mercat] privi-
i Pttenzlone & concentrata soprattutio
sulle infrastrutture e sul private debt,

N rischio da evitare & che decisioni pre-
s sepatamente fniscano per produr-
re esposiziond che reagiscono futte allo
stessoscenaro, «5e inflazione shuegis-
52 i mang e non se ne fogse fenwto con-
toy, si rischierebbe di rmowmrs con un
portafoetio pieno di tecnolbogia e un ob-
bligarionario con duration medio-lun-
gttt andrebbe nells stessa diterdio-
e, anvverte Astolfi. | kalogica che ripaor-
ta al Total portfolio approach: 1a qualita
delle gsingole scelte va misurata anche
per leffetio che producono quindo ven-
gong combinate, «Oyando sl costruisce
un partafoglio v visto nelka sua intenez-
2w, conelude De Biasd,
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Il decreto Giorgetti-Picheito

[l diesel oltre quota 2,2 euro
Per il taglio delle accise

la proroga é di soli due giorni
Ora e caccia alle coperture
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Fino al 26 (2,203 euro, per la precisio-  appunto 11 4 agosto, quando
[l micro rinnova ned, contro | 207 eure del 5 Fattuale taghio d&l.aﬁuh:l:n;u
dei tagli alle imposte AZOSIO, coperto con 9o miliond, rl-
& relativo a domani Tl decreto interministeriale  S°TTendo In particolare a tagli
e a mercoledi fornisce urd prima risposta,  delle sgase Tninmter!a,!;éﬁ

ma limitatissima, una promo- Anche questa volta ne-
di Enrico Marro ga di due giomi, che non - :ﬂaﬂm‘“ﬁﬂgﬁﬁ rg{;gm

solve [l problema del pressi L 5

del fine settimana da bolling 0 4 m;;m Eﬂ'ﬂmail;{::
rosa Una proroga di due glor-  rosso per i) traffico autostra-  STOVETE 0061 al 3-4 settembre,

ni, Non & und scherze, Ma
quelloche stabilisce Il decreio
interministeriale frmato dai
ministr dell'Economia, Gian-
o Giorgelti, & della Sico-
rezza energetica, Gllberto Pi-
chetto Fratin, per prorogare
wpir il periodo dal 25 agosto
a2y al 26 agosto 2026 il ta-

lio i a4 centesimi al Huro

ell'acciza sul gasolio. Lo
sconto, che diventa di 17 euro
al 1itro sul prezeo alla pompa,
tenendo conto della minons
incidenza dell'Tva, era stato
deciso dal consiglio del mind-
stri il 4 agosto con un decrela
legee che scade alla mezzi-
mvialte di ogr, 24 agosto,

T giorni o si chisdeva cosa
avrebbe fatto il governo per
evitare che il prezeo del gaso-
Lo dda domani sumentasse di
colpo di 17 centesimi al lilro
(% o ¢ meézo in pil per un
pieno di 5o lid), Un incre-
mento che sarebbe rsultato
particolarmente sgradito,
non solo perché si avvicing il
controesedo dalle vacanze,
ma hi =i sarebibe somoma-
i alla erescita dei prezs che
't stata nefle ulime settimi-
ne & che havizio propoio e il
gnsolio superare, in gutostra-
da e in modalith sell service, i
pressn medio (rlevato dall'os-
servatorio del ministem delle
Imprese) di 2.2 earo al liro

dale. In mancanza di chiari-
menti uffickall da parte del go-
wern, sl pud ipotizzare che
un nuove proveedimento, a
valere da ghoved ia_nwrra ap-
provato nel prosstmi glornd
quondoe saranno stete movate
I coperture necessarie. E in-
fatti la carcnza di rfdsorse che
ha costretto il gowrnoe 8 gue-
E] uliracorts,

MIEW nel decreto
(x i-Pichetto, 1 doe gior-
nl in pii del taglio dell'accisa
sono stati decisi grazie al
meccanismo della cosiddetta
wACCiza mobiles, sono cioé fi-
nanziati con squota parte, pa-
i a 20,8 milioni di euro, del
maggior gettito conseguito
el periodo dal prime al 31 lo-
glio 2026 grazie all'Tva 2ui
prezal in gumeni,

Per finanziare una proross
pill lunga, a partive dal a7
HEOS00, SErVIR A coperiua
a tre cifre, che probabilmente
non verr dallestragettite (in-
sulfickente allo scopo) ma da
alore misure chie 11 governo
pers non poird adoliare con
iun semplice decreto infermi-
nisteriale {che azioma il mec-
canismo dellaccisa mobile
come disciplinato dalla legge
244 el 2y ma dova inveee
riuniee il consiglio ded mini-
Sl per vamre un wero e pmo-
prio decrefo legee. Come fece

SCENARIO ECONOMIA

quanda poirebberns essere dl-
spordbili § dati sull'extragetti-
fo Ivn i agosto con 1 quall co-
prire eveniuwali ulteriod pro-
roghe, se i prezzi del carbo-
ranti dovessers continuare a
galire. lerd, eecondo [ dati del-
I'Osservatorio, mentre il gaso-
lio sfondava la barmiera dei 2.2
euro al litro o bening foeva
BCEMANE, sempre in autostra-
da ¢ n modalita self service,
un pregeo medio O 2,087, Ap-
pena pinn bassi i prersd medi
sl rede stoadakbes 2030 el
al litro il gasolio & 2,mo la
benzing, sempre al selll semvi-
og

I attesa che i governo de-
cida cosa fare dopo il 26 ago-
gin, la mibcropronods ha scake-
nale be reagioni delle opposi-
wond e del congumator, «lino
goomio che dura dee soli gior-
nl & una insopportabile presa
in girmes, dice Raffaella Paita
di [talia vive. Un provredi-
menio «inadeguatn, insuffl-
clente & WTEnEnOSGe, SEC0n-
do l Codacons.
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U it delle operasiont pli ambemalcle del
ikl ate FEPORTG 1R Shako ¢ mencalo aves vi-
s, nelligosio de soas, Fammindsirdong
s ricumns entrane dircttements, con il i per cendo,
ric] capitale dedls Troed, Nell Novecento Gapitalista un
sacrlerio, Mossa dtenota necessana perassicuran
¢ garntine fa prisdoeone nagone Ji sepdoondul-
o, sopmattulbo nella shidaseopoliticacon B Cin A
um anno esatin dalloper#ione | Flsulati sono con
tronversil [ dibaitite ¢ acceso. s da uno parte sipasa
riienere che vl slastisioun devlso raffersgmeniode -
Toffertu americans dichip, delllin mon sonoe pechi
| dubhk{spechlmende el Bhende Cobo Tnstitiie ) sul
fattor che un presen, seppur peessiva, dello Statao
rson dharnesggd  gruppecien alcunisuol clientiintes

nacbanall & lo indebolisca nells sfida obobale con i
o concormenti (esempdo Tsmee i Taiwan )
Se e Lo Staio vl & una vlensasireieac bt ognd ae
{quisto, SessunaOperEond, anche [pis innocua, ¢
newtra sul versante della sicurezzs ¢ delle conse-
stz poditiche. Semmeno tra alleats, I Greo Inged
illustra bone i dilemomsa i guestepos.

Fa mino pubbben neleconomiz & Inalouni setbo-
ri, come forse § semicondutior, necessmrin od op-
POFLInE, Tevqdirl |_|.||.|le{$|1!'-|, I't'h-l_lhp'l.hril:h;.i'glﬂﬂ |
hife. [ concormenei non @ Pl percepila come on
Theries n se, muspesso appene s de bl g
nita. La formeione di wmindi gruppi monoepedisti
eesea i exsere fanche tinnidomente nell T nione en
Tope) un periooko da regolire,

TATO!

..OMERCATO™ v 1

DALLA DIFESA AI MICROCHIP
SERVE LA MANO PUBBLICA
(LA CONCORRENZA DI PIU)

g0 abuse, sono 11 gigillo 4 un

sucoessn da difenders ¢ incre-
mentare, I possesso di un'arma da
schierare nel conflitto con ke sutar-
chie che coniscnnd & Appressand so-
bo i espressiond della forza, non la
tuteda ded dirdid e delle minoranze.
Prometen e Leviatano. Lagconira tra
mercale e Stabe per il controdio del-
"economia globale € il titolo del sag-
glodi Fabrlzlo Pagand, ediioda Mon-
dadari, che uscira nei prossimi gior-
nl. Feconomista cerca dl capire orl-
gini ¢ possibili sviluppi di un
confronio epocale tra due archetipd.
Dia una parte Prometeo chie dispensa

I | potere di mercato, e persino I

«fl fugeo e le artls della competizio-
ne nello sviluppo, E, dallaltra, il Le-
vistano & Hobbes che, pur essendo
un mosir biblico, «prometie probe-
glone, difesa def confing, contrasto
pll'immigraziones. 11 mercato, §ouwl
confind 51 stanna restringend o, dope
aver avuto I'illusione — dalla caduta
ded Muro di Bertino in pol — che po-
tes=e espandersi senza Hmiti portan-
dosl dietro ke istituzionl denocrati-
che ¢ forme pil avanzate d sover-
nance ghobale,

La frattura
Lo Stato imprenditore ¢ azionksta ¢

SCENARIO ECONOMIA

rilanciate dallo scontro geopolitico
tra blocehi. Suggestiva Mmmagine
che allanovecentesca «eorting dl feg-
Tike 81 213 soEttulia ung «oorting i si-
licicee tra Oocidente ¢ Oriente legata
sopraliutio allo sviluppo dell inielil-
genea artificiale (Ai}, alla disponibi-

g
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Fidd i talendi obtre che di chipe mate-
rle prime, Dalla Guerra Fredda alla
Guerra Thrida, Con la variante che
Miccidente, con le sue regole, le sue
Estituziond democratiche, il 510 pen-
ghero ainternarionalistas non & pli
al centro del mondo globale, £ mino-
ranza. Inconsapevole, perd, di esser-
b

Pagand analizza, attraverss Fevolu-
dlone del rappomo ra Stato € merca-
tr, 11 processo di frammentazione
della globalizrzazione, 11 decling del
modelly neoliberisia occidentale sl é
aecentuaie, drammaticamente, con
la crisi finanziaria del 2008-g nella
quale i regponsabili (i capi delle
grandi banche per esempio ) venneno
salvatl, anche Impunemente, con |
sobdi pubblici.

T esemd della fratturas {dai movi-
iment] no ghobal, a sisistra, Gno alla
galassia Maga a destra) hanno radi-
ciabo, nelle democrase mppresenta-
tive, un senso diffuso dl inglustizia e
dlimentato i ancore deght esclusi o
presanti tali. Sono stat sottovalhotati
I dubbl delleconomlsia amerlcano
Eodrik e dallo scrittore indiano Adi-
ga sulla stabllieh del sistema, sull'ln-
capacith M dare regole niove ¢ ung
diversa governance alla globalizes-
rione. L'impossibilita di far convive-
re sovranith, demoecrazia e Integra-
done. Un trilemma diabolico,

Dai subprime al Covid

vﬁquelh il momento — commenta
Pazand — in cui I'Oecidente perde la
propria autord G morabes., Lecrisi ded
subprime, del debito sovrano, la
Brexit, la pandemia & be gierre han-
na decretaio 1a fine delletd neolibe-
rale in economia, Indebolito Proms-
ten ¢ rlanciato il Levigtana.

Ma in quale forma di Stato? Promo-
tore ¢ regolatore o didgista, autorita-
rio ¢ persing oppressivo? B ancoora,
rapace di assicurare il finanziamen-

tor b un generoso sistema df welfare
che | nostrl concorrent] asiaticl non
hanno? A gquesto proposito va roor-
date 1o studio, azzal interessante ¢
provocatorio, di Massimo Floro (1T
capitele contro by State, Feltrinelli)
che segnala Tattacco del capitalismo
oligopolistico al setbore pubblico per
Indebnlirlo nella produzione dl benl
comoni, dalla previdenza alllistr-
zhone,

Insommi, 'Occidente, nel dare ine-
vitahllmente lo spazio al Leviatann,
rizchia di peggiorare il molo dello
Stato facendolo assomigliare sem-
pre di pii a quello delle autarchic
dalle guali vorrebbe, nella competi-
zione economica, difendersi. In una
boita fratricida (gh Statf Undti contro
ghi europel accnsati di egsere degli
scroccont) che indebolisce, ancora
di pii, i sisterni democraticl. Questo
¢l paradosso sottolineato da Paganl,
Chi ha inventato ba elobalizzezione
non Pha vinta. Ora che & in ritirata ri-
schika A1 pargarne il costo magglone,

¥l sono alcuni grandi interrogativi
all'orzeonte, In particolare quelll
che riguardana la progressiva perdi-
ta di infleenza del dollars mel siste-
ma valutario internazionale, Mon
soltemto come valuta di rsera, ma
come permo americans (Swift) nei
pagamentl. E goesto nonoslante
lasdorione degli gtehlecoin aiuti un
Paese foremente indebitato come
FAamerice. [l eprivilegio esorhitante
del dollaros, come Jo defing 0 presi-
dente francese Yalery Giscard
dEstalng. Fino a che punto sl eserc-
terd ancora a hingo questo signorag-
gho del dollann?

Stablecoin e Treasury

Forse, tra ke tante metamorfos eo-
ropee delle gquall abblamo assoluto
bisogno, quella di rafforzace il ruclo
dellenro, rencerlo plenamente digi-
tale, aprirfo alle stablecoin, appare

assolutamente prioritaria. Come
ladoebone di un safe asset curopeo,
cioé di un ttolo del debito pubblico
sicurg allersative — propoo adesso
che 51 manifestano fragilita legate al-
l'esplosione de debiio americano —
ai Treasury.

whenza capacita finanziaria — affer-
ma Pagani — lautonomis strategica
enropea resta un'ilusione. La chiave
non € la scarsith & risparmio ma
l'inefficienza del meccanismi di in-
termediazione ¢ allocazione inlerma
ded capitalix,

Globalizzazione

Da qui NMmportanza, tra le tante -
forme di cui ha bisogmo I'Europa, di
una vera e propria Saeings and Tnpe-
stiments Union, come delineata dai
rapporti Leita e Draghi. Sempre che
le sirene del sovranisme, che appako-
no a volie frresistibili, non mandino
in frantun, insieme alla ghobaltzza-
mone, anche ci che resta dell Unio-
ne europes, I vero perioplo é quello,

Pagand conclude proponendo una
aflobalizzazione selettivae, Ripren-
dendo alcund concetti del pensiero
politico americano contemporaneo,
individua un meccanism [lessihila
che potrebbe informare | rapporti
ecpnondel ira 1 diversi blocchd, evi-
tando tanto nuove forme di suddi-
tanza quanbo inutli ostilit.

Tnala, & cul i seggio dedica un -
pitala, avrebbe molteda geadagnare
da guesta sglobalizzarione seletti-
v 1] Paese deve Infattd conciliare la
propria forie esposizlone & com-
mercio internazionabe & la propria
wocaxione di economia sperta con ba
necessith di preservare, assieme al-
I'Buropa, marginl di autonomia sira-
tegica, continuisndo &l tempo sesso
adl attirare investiment esterd e capi-
tabe, soprattulio wmano,

D RPRCIRTTINE REERETA

A un anno dall'ingresso dell’amministrazione Usa con il 10% in Intel,

che fece scalpore, gli equilibri sono cambiali, I modello neoliberale occidentale

si ¢ ancor pit indebolito. E mentre I'Europa deve proteggersi da Paesi
commercialmente aggressivi, come la Cina o gli stessi Stati Uniti,

parlare di partecipazioni dei governi nelle imprese private non ¢ pit un tabi

Anzi: in settori come il militare o 1 semiconduttori & una scelta necessaria
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Il problema ¢ mantenere un buon livello di competizione fra le aziende,
utile allo sviluppo e lavorevole al potere d acguisto dei cittading, allontanando il rischio
chi una virata autarchica. Un passo possibile @ rafforzare euro, renderio pienamente digitale
Ma per ialia, in particolare, ¢'& una scommessa sul piatto, da giocare insieme con ['Ues
conciliare la forte vocagione agli scambi internazionali con un margine di autonomia strategica
Per continuare ad attrarre investimenti esteri e capitale, sopratiulto umano
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FABl , FRODI CREDITIZIE , GABRIELE URZI , SICILIA
Truffe sui finanziamenti in drastico aumento nel 2025 in Sicilia: l'intervista al dirigente nazionale del gindacato.
bancario
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Dati negativi, un secondo posto che non fa piacere. Anzi, tutt’altro. La Sicilia si conferma una delle regioni piti colpite
dalle frodi creditizie, collocandosi al secondo posto a livello nazionale per numero di casi rilevati. Cid ¢ quanto emerge
dall’analisi dell’Osservatorio CRIF-Mister Credit che prende in esame i fenomeni legati al furto d’identita, alle richieste
fraudolente di prestiti e finanziamenti e all’utilizzo illecito dei dati personali, anche attraverso informazioni esposte sul
dark web. Secondo i dati riportati nello studio, nel 2025 la L ombardia rappresentaiil 15,3% del cadi rilevati,
confermandosi d primo posto. Subito dopo arrivala Sicilia, conil 13%, in crescitarispetto a 12,7% del 2024. Al
terzo posto s piazzainvecela Campania, conil 12,9%, inlievediminuzionerispettod 13% dell’anno precedente. A
preoccupare, come detto, ¢ perd il dato relativo all’Isola: i numeri evidenziano una variazione positiva del 2%
rispetto al 2024. L’Isola non ¢ soltanto stabilmente nella fascia piu alta della graduatoria, ma registra anche un
incremento dei casi intercettati dall’Osservatorio. Un andamento che conferma la necessita di mantenere alta
I"attenzione sulla protezione dei dati personali e sui sistemi di accesso d credito.

Urzi (Fabi): “Frodi credizie lato negativo della digitalizzazione”

Ai microfoni del Quotidiano di Sicilia ¢ intervenuto Gabriele Urzi, dirigente nazionale del sindacato bancario Fabi
eresponsabile salute e sicurezza Fabi Palermo, il quale haespresso il proprio parere sul report, indicando quali
sano le caratteristiche ei problemi chefanno dellaSiciliala seconda regione piu fragile d’Italia: “Le frodi creditizie
vengono effettuate soprattutto su finanziamenti, sui cosiddetti “buy now pay later” (pagamenti a rate) attraverso il furto
dei dati personali. Sui telefoni e sulle mail arrivano improvvisamente proposte di finanziamento. Buona parte sono redli,
dtreinvece sono truffe. Arrivano delle proposte fatte da chi fatruffe per lavoro e, in molti, purtroppo ci cascano. S
realizzano cosi dei finanziamenti inesistenti, con i soldi che vanno a finire nelle tasche sbagliate: tutto cio attraverso i dati
dei clienti ignari, che si ritrovano sul gruppone rate o mutui in realta mai realmente stipulati”.

“Ecco chi sono le vittime piu colpite”

“Le vittime pi colpite sono le personetrai 18 ei 40 anni, non gli anziani a discapito degli stereotipi odierni —
prosegue Fabi — I truffatori puntano sulle operazioni di importo contenuto. L’aumento delle frodi del 14% in Sicilia
& stato registrato principalmente sui prestiti tra 1500 e 3000 euro perché la soglia di attenzione ¢ minore. 1l tutto
nonostante si parli di gente per eta dotata di cultura digitale avanzata. Mentre prima per effettuare un finanziamento
bisognava andare in banca, presentare documenti e superare step infiniti, per importi piccoli le verifiche sono molto pitt
rapide, tutto viene effettuato online o tramite smartphone. Cosi vengono stipulati finanziamenti come detto ad insaputa
delle truffe. C’¢ gente che si ¢ ritrovata rate di mutuo, perché basta presentare semplicemente documenti tramite internet
e con due clic era tutto fatto”.

“Frodi creditizie lato oscuro della digitalizzazione”

Gabriele Urzi ha poi posto I’accento sulla gravita della situazione in Sicilia, la quale in determinate statistiche &
addirittura davanti alaLombardia.

“Nel rapporto tra truffe e credito erogato siamo al primo posto, addirittura ci troviamo prima della Lombardia —
commenta con amarezza il responsabile Fabi — Credo ci sia una certa fragilita economica che incide sulla scelta
delle persone di cader e nelle truffe. Come fare per risolvere? Innanzitutto servirebbe una soglia di attenzione pit
alta, la gente dovrebbe fare pit attenzione. Occorre investire sui controlli digitali, parlo di verifiche di controllo
dell’identita, nonch¢ migliorare anche il dialogo con i clienti. Questo ¢ il lato oscuro della digitalizzazione, ossia il poter
fare tutto online. Quello che preoccupa ¢ il rapporto tra frodi e credito erogato che ci vede al primo posto. I truffatori si
muovono in maniera certosina: acuni operatori fittizi chiamano con numeri che sembrano essere quelli dellapropria
banca, ma in realta riescono a far slittare questo numero che utilizzano sulla stessa linea telefonica della banca,
ingannando le persone”.

“Frodi per 165 milioni di euro nel 2025 secondo Crif: in Sicilia
percentuale del 13%”

“Le frodi creditizie, secondo il report Crif, si attestano in tutt’Italia sui 165 milioni di euro — conclude Gabriele Urzi —
Per la Sicilia la percentuale sul dato nazionale nel 2025 ¢ il 13%: si tratta di una percentuale importantissima. Se si
paragona la potenza economica della Lombardiarispetto dlaSicilia, loro sono d 15%. In Siciliala fragilita
economica e ’esposizione digitale sono laprincipale causade diffonders dellefrodi creditizie: per fare finanziamenti
basta dare un documento ricavato illegalmente, un codice fiscale, un numero di cellulare e questo portaaritrovars
finanziamenti addosso senza saperlo”.
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