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MESSINA DA GARANZIE SUL MANTENIMENTO DELLA SEDE E DEL MARCHIO

I1 Monte rimane a Siena

Il ceo di Intesa Sanpaolo rassicura anche sull’indipendenza di Generali, che restera
una partecipazione finanziaria. | soci approvano laumento di capitale per 'opas '
Lgpprmi, Uwsgrm, Lasbaer o Sk ol poane 1 ded

DAL CEO DI INTESA SANPAOLO GARANZIE SUL MANTENIMENTO DELLA SEDE E DEL MARCHID

Messina: Mps restera a Siena

Il banchiere conferma anche Uindipendenza di Generali che sard partecipazione finanziaria. I soci
in assemblea straordinaria danno ok gquasi all unanimitg all ‘awmento di capitale per 'opas
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D1 AnNDEEA DEVGEN)

Luca GmLh'I;[mu .
i MLIENY R targata In-
tssa-Unlpnp{gmamrri il
marchio ¢ la sede cen-
trale a Siena, mentre
Crenerali saranno difese
astabilita dell"azionariato e
I"indipendenza, Sono le due
garanzie messe sul tavolo
dal copsigliere delegato di
Inte=a Sanpanlo Carlo Messi-
na nel giormo in cul i socl del-
la banca hanno dato wn via li-
bera quasi unanime all’au-
mento di capitale a servizio
dell"opas sul Montepaschi,
«{Mire cingue secoli di storia
fhanno  create un legame
straordinario con Siena, la
Toscana, le pereone, le im-
prese e le comuniti di quess
termitoris, ha spiegate Messi-
ni nel messaggio seritto ri-
volie al soci e al mercato al
termine dell’assemblea. Per
questo motivo, ha assicunm-
to, «vogliamo preservare e
valarizzare questa identita e
il 11.':-Fam=mn Siena all’inter-
no i un progetto industriole
pi ampios. In caso di sug.
cesso dell*opas, & previsio
=il successivo coinvolgimen-
to di Unipol per lo creazions
del secondo gruppo bancario
nel nostro Paese, con una for-
te base azionaria italiana, il
mantenimento del marchio
Mps & della sede centrale o
Focca Salimbenis,
La rassicurazione fooca uno
dei  punti pin sensibili
dell"operazione: il desting
dell*identita del Monte, per
¢l Lo stessa premier Giorgia

Meloni aveva mosirato pre-
occupazione nell"intervista

rilasciata o scorso 14 agosto
a MF-Milana Finanza,
Altrettanto esplicite & 11 mes-
saggio di Messing su Genera-
li, il cai 13,2% detenoto da
Mediobanca entrerebbe nel
perimetra di Intesa, <L ope-
ruzione prevede | scquisizio-
ne di una quata di Cenerali,
in un’ottica puramenie finan-
Ziarias, ha precisato il consi-
liere delegato. La presenza
s banca nel capitale del
Leone rappresenterd, secon-
do Messing, «un significati-
v vilore, sotto il profilo del-
la stabilitd dell’ arionariato e
dell’indipendenza di Genera-
I,
Il banchiere 21 & concentrato
anche su Mediobanca. oggi
controllats «a Siena
all’ 86, 3% e definita «un al-
tro elemento di grande valo-
re, Le sue competenze, il po-
sizionamento nel Cibk e nel
Wealth Management, la qua-
lith delle sue persone e delle
relazioni con la clientela si
affiancheranno alle capacita
di IMI Cib e ratforzeranno
uliericrmente un modelie di
husiness pienamente coeren-
te con quello di Intesa San-
paolos., Sul fronte ooccupazio-
nale infine «prevediamo cir-
ca 13,100 nuove assunzion
entro il 2029, a sostegno del-
la crescita, del ncambio ge-
nerazionale & di nuove op-
portunith professiondli=, ha
concluso Messina,
Teri & stato smarcato ["au-
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mento di capitale finalizzato
all"opas con il 96,96% di =
U n -.::Fitale volante pari al
63,95%. [l nsultate consegna
al wvertice della banca un
mandato ampic su ono dei
passaggi centrali dell’ -
zione Mps. Per le modifiche
statutarie approvate sonoe gid
statl rlascialt | prescriib
provvedimenti dell antoritd
di vigilanza, che ha anche au-
torizzato la computabiliti
nel Cetl delle azioni che sa-
ranne emesse  nell"ambito
dell’aumento di capitale a
servizio dell"offerta. I voto
assUme un peso particelars
alla  luce della struftura
dell'apionariate i Intesa,
Labanca presents infatti ung
base proprietaria fortemente
internazronalizzata, nella
uale il uolo dei grandi fon-
i ester & determinanie,
Il risultato sscembleare di je-
ri dimosira il largo consenso
che si & crewto nell"azivnaria-
to di Intesa sul progetto. Gili
imvestiton esterl rappresenta-
o il 58, 4%, una Qs nelta-
mente superiore a quella di
(utte le altre categone, Le fon-
daziom defengono il 19,8545,
il metail il 14,8% e gli imvesn-
tor i=stituzionals staliam il
6,245, Al intema della com-
nente intemarionale, Blac-
Rock detiens cirea il 5.0%
i Tnfesa, Wanguard il 3,65,
Amuendi 17 1,75, mentre Fide-
lity supera di co 'R e
[_J%é al;iu H,Q’E%-I.}Fﬁpmduzin-
ne riservatal
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La doppia offerta di Mps in Consob. Unicredit all’aumento per Commerz

di Andrea Deugeni ¢ Luea Cualtieri

" wvr I:i'biaﬂ'# nel rasiko banca-

Im depositato la
Cuw:hukmmnhdiﬂl‘fma ativd alle
due ops su Banco Bpm ¢ Banca Generali,
menatre il cda di Unocredit ba varato 1"ao-
mento & capitale a servizio dell”offerta su
Comimerz.

Per Siena il deposito, effettuato i1 9 settem-
bre, apre ora la fuse istruttoria dell ' awtonth
di vigilamza, al termine della ¢ 1 docu-
ment potrumno essere pubblicat. Con il de-
posilo Vengomn messi nero 51 bianco anche
1 mpporti & concambio. Per Banco Bpm,
Mps ricomoscend 1,567 proprie axom di
TP EMASsinme tiodo portato in
adesione. Per Hmﬁ%ﬂii il rapponto &
invece di 6,938 nuove azioni Mps per cia-
BCURA g:jn;mnmgrmpﬂlil i 1 casi
1 mied DO ST Imemdin
hmmmhdﬂhmnﬁmﬁuﬁ:‘m
hg:mn munnuhnmh::mmuqm:u-

H :}alhﬂm&rﬂi segna quindi 1"in
thue operariom nella fase rego-
mme i, Nnnmgmf‘nma
rirche le offerte siano gi i documen-

ti saranng pubblicat soltantes 4] termine
dell"istruntoria prevista dall"amicols 102
del Testounico delln finanza. Sara allors di-
ihale In desrimone e el -
m:mLu.:ﬁduIIanMHIlﬂdi i nu[:d:f
essere definito il pereorse verso I"avvio
le offerte.

Le due 1 eTinn state rese pubbli-
che il 21 dnp:-lnuhcmmmm
dal consigho di Mps il giomo precedente.

In quella occasione n ban-
CA AVENE ZH Comunicato
al mercato  prosuppost
giuridict, termani, oomndi-
Foni ed elementi essen-
wiali delle offerte. Il depo-
sito del 9 seetemibne costi-

le avanzamemto nspeito
all* wnmuncio di lu.

passa dal
necanone dell” m:mmn:
di procedere  all’esame
formaledella documenta-
eione da parte della Consob e delle mnrﬂi
chiamate ad awtorizzare le
Resta invariata la nafura delle duemm
ste, St fradta i offerte pubbliche &
volbontarie & totalitarie, che pantano ciodal-
Ia totakith delle axioni ordinane nspettiva-
meste di Banco Bpm e Banca Generali, 1
cormispettivo & iMeramends axionanio: chi
aderird non riceverd denarn, ma ok Mpﬁ.
di nuova emissaone secondo 1 due »
di concambio. 1" esito dipenderi ga
le adesioni raccolbe wna m]tal:um[p]em
percorsn autosiEEaLive e o
i nifferta.
Un altro elemento precisabo nella documen-
azione nguarda 1l permeino geografico,
Entrambe ]-l:nl’ﬁ:.m:mm-
o o i soudio

a 1#0-
ni, a tutti i detentori delbe
aziomi mieressate. Non sa-

TARM IMVECE o
diffuse i m Limatt,

Canacka, # A.u
mh.n.‘.m alu-e
soliziomi melle I| tnpn—

TAFIOmE moan Fﬁ-‘a’-ﬂ- ESSETe

cifeftuats senza ulterion

autorizeazioni o sdempi-

Wmﬂédit imtanio iz um aliro i
1 compie un iR i

avanti el wm Commerzhank,

Sempre ieri il della banca rgﬁdmda

Andrea Ovcel ha deliberato all unanimits

I mureaiodi riservaio all” ops parti-

fa sulla hanca tedesca b soonam

31 Seemibee 2057, (produrion servata)
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RAPPORTO INNOVAZIONE

A Firenze 1l Festival Nazionale che aggioma analisi e proposte su persone, territon e bene comune

ECONOMIA CIVI

EPERIL

FUTURO

Dell’Erba e Gardini: cooperazione unica via per lo sviluppo

Mﬂlt:n: al centro persone e

TETrilnr per castriine vi-

loee condiviso: & il terreno co-

mune sl gualke st ineontrno e

riflessioni di Angusio Dell"Er-

ha, presidente di Federcasse, e

Magrizio Gardini, presidente

di Confocooperative, in vista

dell™ ottava edizione

del Festival Nozio-

nale dell’ Economia

civile, in program-

ma a Firenze dall” !

al 4 ottobee. Un

pumamerdudwﬁpz

oftobre, a Palaz

Weechin, aﬂ“mnle-

rid il rapporto tra

economia, diriti,

dignith, w-lup]‘m

umano, inclusio-

ne, piﬁ-l“httl aFione

2 pilistizia m:-_iale.

COn Una sessione

dedicata anche al maodo dell'e-

conomia sociale.

«Far crescere un™‘economia

buona’ e ogel pre-condizione

per costriire societi o somma

positive, sostenibili e pacifi-

che, invece che luoghi dove la

paura dell*altro o conflit-

i1, osmervy Dell*Brba. La sua

riflessione parte dalla necessi-

ti di rafforzare coesiong socia-

le & prosperith condivisa, con-

siderate non come traguardi

BCOJUiEin, ima come :nn%ziﬂni

da coltivare nel e Araver-

a0 cooperazione, dialogo tra

penecazion, mtela dei dieit,

ginstiEn socile e capacith d

benere msieme rdicn & innov-

riane, libertd individuale e re-

nsubilith verso la comunith,
Lm s thiva che per il

premdenu 1 Federcasse rova

una traduzione concreta nell’i-

dentith del credito cooperativo,
«le Bee mascono
per mettere la fi-
nanza al zervizia
delle persone @
dei mermieris, sol-
tolinea Dell* Erba,
indicando melle ne-
laziom di fiducia,
nell inclusione &
nello sviluppo ghi
elementi almmverso
cull geperare vakore

comdivizo, In una
fase carafier 2zatn
da trasformaziond
profomde & nuove
fragilitd, il compito del credito
cpoperaliv & accompagnarne
famaghie, impress e comunita in
percors di ofiorinora comungs,
Alla bage ¢"&una precisa conce-
riong dell*sconomea civile, in-
tesa come un modelio nel
I"irteresse individuale pud in-
contrare gquello collettivo. «ll
walore pitentico nasee quando
I"imteresse i ndividiale incontra
il bene comune, non quando
lan sonttisies, affesma "Ertsa,
Dia guesta impostazione deri-
va investimento del credim
coaperativa in partecipazione,
mualith @ prossimic, nella
convinzione che la pace pos-
su essere anche il nsultato di
comunith piin forti, inclusive e
capaci di costnire fuhiro senza
lnscimne indietre nessuno,
Ln"impostazions che presen-
ta puni di contatio con quelia

sa (ka Garding, a partire
ilu.EIu centralith '.ll:[“l'ibl.l'il'ih: alle
persone @ ai territor, «Yi-
viamo una fase di profonde
trasformarioni economiche e
sociali, e 11 movimento coo-
perativo italiano i confenma
profegonista di un modello che
mette al centro la persona e il
terntorioes, afferma il presi-
dente di Confoooperative. Lina
prospettive che, precisa, non
rimane sul plano dei principi;
«Mon o facciamo i teoria;
genenama impresi, reddito
& ricchesza, contribuendo per

"84 al Pil nazionales,
:anche da questa cons

lerzs che nasee la scela di
muovere & Firenze il Pestval
dell'Economia Civile, pensato
da Confe rafive come <
laboratorio di idee per costrui-
re un futur pill giusto e soafe-
nibile. una vera bussola per il
Paegses. L' obiethivo é mettere
in reluzione I'esperienza del
IOVEEN S COOperEhive con il
el accademico, stituen-
nale e imprenditoriale, cremn-
do uno spoaxio di confromio
sulle trastommazion) che stan-
o interessando il Paese,
Le questioni richiamate da

-

Garding sono diverse e nguar-
dino la fransiziine ecologica,
I"invecchiamento demogra-
fico, la digitalizzazione e le
disuguagliande territomali. D9
fromte & queste sfide, sostiene,
le cooperative propongono
eolurioni concrefe, dalle anes
metropolitane alle periferie,
manie lo al ceniro

e territori. B una funzione che,
rella sua lethara, wa oltre Lo ge-
stione delle imprese.
wlrpanizrane questo Festival
signefici assumers Unu respan-
sabilita culturale: nod coopera-
tort naon ci limitinmo g gestire
mmprese, vogliamo contrbuine

il dibattito pubblico e influen-
rare le politches, afferma
Cardim, La coope-

razlone viene cosi
presentata anche
come un madello
di partecipazione,
fondato su propriets
colbettiva e gestions
democratica, con
uno sguardo rivolto
al lungo periodo & al
henessere coflebiv.
In questo guadro
rentra anche k for-
maEoe. alnvestin-
Me N compelense
nuove, in finanza
sosternbile, in moundones feg-
ol ogic, in governance pareci-
{nn-.-a. i eomanicazione digit-
formare significa co-
wmuﬂﬁmm chiz] oo,
spiega Cardini. Lo costruzions
del futuro pasas quindi dallin-
DONArD (A COmpetense, oy a-
Tione njrme-:tpaunnn, SCNTE
il begamie con i territesi.
‘economia civile proposta da
Confoooperative tisne insie-
me Eradizions @ inmovazione,
radici territoriali ¢ apertura
intermazionale, tecnologia ¢
centralith della persona, E una
sinfes che torma nel program-
ma clel Festival, dove il fema
dall*eronomiz cociale viens
collegato a disuguaglianze,
lawvoro, transizions ecologica
& coesione territoriale.
Il punto di arrivo indicato da
Gardini & che «1'lialia diventi
punio di nfenmento mondiale
per 1"econoimia ci-
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viles, facendo leva
sulla tradizione co-

operativa, sul tes-
suto impremdito-
rinde diffuss & sulln
cultiura della soli-
darieti, Un abierti-
vo che i Inserisce
mella shessa den
di fondao res-
sa da Dell"Erba;
costruire valone
man sofraendolo
alla comuniti, ma
facendo dell’eco-
naimia uno sirumento di par-
tecipazione, inclusione e cre-
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Credito e vantaggi, ia rivoluzione di CA Club

La nuova piattaforma integrate nell’App di Crédit Agricole italia, sviluppata con Jakala per offrire ai clienti opportunita su miswra

COME FUNMIION &

Gli utenti accedono
a un'ampia selezione
di offerte e servizi
dei migliori brand

di Egidio Bcala

Un portafoglic di vantagg =
sarvizi su misura entra diretta-
mente nelle smertphone dei cor-
rentistl di Crédit Agricole Itaka
grazie 3l lancio di C& Club, la
nuova piattaforma digitale rea-
lizzata in collaborazione con fa-
kala. Pensata per offrire un eco-
slzterma di opportunits od espe-
rianze dedicate, I'iniziativa di en-
gagemeant & loyalty integrate
nell’App dell’istituto nasce inun
contesto in cud il sattaore banca-
ria sta ampliando il propria peri-
rvitri altre i serviz finansiari tra-
dizionali, epinto dalla crescents
digitalizzazione & da aspettative
di personalizzazions sempre
pil elevate,

La pilattaforma introduce um
mixdello continuative di fideliz-
razione per accompagnare I
cliente ungo tutta la sus relazic-
na con Fistituto. La prima reles-
ga, attiva dal & luglio, includsa un
Drigital Wallet che dé ecocesso a
wantaggl con partner seleziona-
th in settorl quell tempa libero,
benessere, lifestyle e tecnala-
gin. L offerta & arganizzata in ci-
chi quadrimestrali con wh aggicor-
namenta pericdico delle con-

venzioni. L'architettura consan-
te inolire Uingresso progressiva
nel network delle ariende clien-
thdel Gruppo Crédit Agricale ita-
lia Interessate a praparre offer-
te dedicate, Mai prossimi mesi
sl #ggiungeanmg nuowe inzio-
nalita, tra cui iniziative a premio
legate a spacifici comportamen-
tl &d Interaziont degll utent.

=CA Club rappresenta un fonda-
mentale cambio di passa nel
percarso di evoluzione dellano-
stra esperienza digitale - splega
Andrea Biondi, Head of Digital
Chennels, Credit Agricole halia
- Vogliamo andare altre || con-
cetta classico di servizio banca-
ric, offrando al nostri clienti un
punta di riferimento gquatidians
che genera valore reale & immdé-
diato, integrato perfettamente
nell'spp cha utilizzano ogni gior-
nos, Partner strategico dellope-
razione & lakala, che ha gestito
la progettazione a 360 gradi:
dal medelle di engagement o
customer exparienca, allo swi-
luppo tecnologico, fino alla ge-
stione oparativa @ alla rete dai
partner. Jakala & Il playver suro-
pea di riferiments nella perfor-
mance data-driven e Al-powe-
red, capace di connattars stra-
tegy. technology e data activa-
tion. Fondata nel 2000 da Mat-
tec de Brabant e affiancata dal
2021 da Ardian, Fazienda milane-
=8 conts oltre 3 500 professsoni-
ati, pin di 1.000 clienti @ una pre-
senza In oltre 40 Paesi, Tramite

la sua Al Factory scala l'adozio-
na di analytics ed intelligenza
Artificiale per trasformare i dati
in insight ed impatti di business
mizurahill.
«Mel sattore bancario, la loyalty
s costrutsce con la rilevanza,
Ca Club nasos da guesta con:
vinzione: un ecosistema digita-
ke che trasforma ogni interazio-
e in valare conoreto per il clien-
te, radicato nell'esperienza guo-
tidiana con la bancas, afferma
Amedeo Gullanti, Glabal Mana-
ging Director della Business Li-
ne Activation di Jakela. «Par la-
kala, gquesio progetto rappre-
santa il modello di come 'anga-
gament del futuro deve essara
progettato: integrato, scalabile,
misurabiles.
Proprla par garentire 'impatto
& la rilevanza guotidiana eviden-
ziatl da Jakala, H progetto A
Club fa leva sulla straordinaria
capillarita del Gruppo Cradit
Agricala, tra | primi 10 gruppd
bancari al mondo con 12,1 milko-
ni di soci @ presente in 46 Paesi.
L'ltalia & il suo secondo mercato
daomestico, dove opera in moado
integrato in tuttes ke linee di busi-
nees (banca commaerciele, credi-
to 8l consuma, CIB, private ban-
king, asset management & assl-
curazigni). Sul territorio naziona-
le il Gruppo assiste § milioni di
clienti tramite chica 1.600 punt|
wendita e circa 16,100 collabara-
tori, sostanendo  economia
con 103 miliardi di ewre di finan-
Ziamenti.

& AP O IOME ARERYATA

Il Digtta] ‘Whallat dd scoassn

a vantagpl nel sotton tempa libero,
benessere, lifestyle @ tecnologla
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Intesa, via libera all’offerta su Mps
Messina: “Piu forza al risparmio”

11 97% dei soci dice si
all'Opas. L'ad: “Tuteleremo
Siena”. Il Monte deposita
alla Consob le carte

su Bpm e Banca Generali

i AMDREA GRECO
MILANG
nasi un plebizcito per gli azxio-
nisti di Intesa Sanpacko all'as-
sembilea ieri: il 97% delle quo-
be presenti ha votato Iy delega a
emettere fino a 5.7 miliardi di arfond
al serviziodell"oflerta pubbdica di ac-
dpuista & seambio da 20,8 miliardi s
Mps, annuncizta 1% gingno,

Era depositato il 63,88% del capi-
tale, pur se in remoko, con deleghe
al rappresemptante wnico, Cuasi bt
i “presenti® erano investitor istite-
wiomali (0% circa del totale) o fonda-
giomi {20,5%): | due assi che da 15an-
ni sustengono le strategiie dell'ad
Carlbo Messina, 1 grandi fomdi Blac-
krock, Vangfuard e Morges, che han-
no insieme quasi il 10% del gruppo,
&l presumye abdiano votato P'Opas. E
il Evortobre doveanmo, nelly veste di
azionlsti Mps, scegliere se votare le
e Op s Banco Bpm ¢ Banca Ge-
nerali, con cud i rivabe Luigi Lova:
glio prova a dar vita al terzo polo
hancario. In teoria potrebbero dire
gl @ fulibe e tre be olferte: sird poid [
mercato s indicane b via,

Tribessza i che mesi e mezzodi van-
taggio, ed & in marcia per avviare ['0-
pas verso fine oftohre, incasati |
mulla asta (sodo " Antitrst pad darlo
a offerta in corsol Mps, invece, ha
diepositisto n Consob k sera di mer
coledi | documenti delle dwe Ops -
vali, e imvinto be richicste autorizzati-
ve alle autoritd competenti. Siena
stima che be due Cps vadano in Bor
ga sl et dicembee a metd febboa

i circas, Ma prima serve che i due
Lers dellassemblen straordinaria di
attohre le approvi

=Ringrazio gli azionisti peril forte
austegnoespresan alla nostra propos:
#la - ha dichiarto 1%ad Messing -, E'
un passaggio fondamentale per rea-
lizeare Foperagione e costriire un
gruppo ancora pil forte, s beneficio
di axicnist, clientd, famiglic, territo-
i, e dellTtalias, Il banchisre ha pan-
tabo sui bomi “politict™: «La rlevanza
dell'operazione va ben oltre la di-
miensine fmanzaria: uno ded com-
piti primari di wna hanca & tutelare
evaborizzare il risparmio, mettendo-
I al zervizho della crescitas, Cosl fa-
cendo - Intess stima di poter gestire
L0000 miliard] di enro dellz cliente-
la ned 20290 si potrd saumentare la
capaciti di erogare creditoe: e gui
Messing &8 impegnalo 3 «fare anco-
radi plivs, ned polo con Mps, rispetto
apti =oltre 44 miliardi erogati a fami
glie e imprese nel primo semestre
2026 dal sno gruppo.

Farlando del futuro defla cit-
ti-banca Siend, 'ad ha detto) «0lie
cinque secoli di storia hanna creato
uin legame stracrdinario. Vogliamo
preservare £ valorzzare questa
identita e il legame con Siena entro
un progetio pii ampo, pio solide e
a maggiore crescitas, Se 'Cpas avrd
snceessn, ha aggiunto I'ad, il coinvod-
gimento di Unipel - per rilevane 635
filizali senesi e il blasone storico da In-
tesa, vedrd emantenere i marchio
Mpse la sedecentrale a Rooca Salim-
beeni, rafforzando il meoko di Stenas,

L'ad ha poi ribadito che il 15.3%di
Crenerali sariun investimento di ol
tica puramente Ananziarias, pur se
l'ingresso di Intesa nel Leone srap-
presemlerd un significative valore
per a2 stabilith dell'azionariato e 'ine
dipendenza di Generalis,
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lvabore dell'Ops di Intesa
Sanpaceo sul Monte dei Paschi
cli Siena ammanta a 30,6 mikardi
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il decennale sale

di 10,6 punti base
contro | & puntl del Bund
Attacchi a Francoforte
da Fdl ¢ Forza ltalia

Le reazioni

®

Per il ministro dell'Economia
pitl urgente fermare le guerre
che alzare | tassi

Ganni Trovar
raHA
Nel glomno del nuovo ralao ded tassi
il BTpstrapp, oon A rendimentoche
zaleal 4,355, almassimidal novem-
bre 2023 (guando perd il tasso Bee
eraal 4%, non al2,5% df oggl), In un
glorno il decennale ftaliano ha fatmo
un galtodi 10,6 punti base, superan-
do di poco il ritmo tenuto dall'Cat
francese+1o punt) e di molo quello
del Bund redesco (6 pund: lospread
di consemuenz salitoy Byl Lostes-
sotaccadutosulla parte breve della
curva, la pil vivace jerd, con rendi-
mvenen del Healo itallanea treannd ga-
lito di 13 punt contro | 14,7 guada-
fmati dallomobogo redescn,
Imumeri, figh dei lrvellidi debito g
dellesposizions italiana agli shodk
energeticl, Hassumonas congualche
efflcacta ke ragloni dell"accogllenza
iretida ricevata in laliz dal secondo
ritocon ded fassi europel In quatiro
mesl: reazione prevedibile, dalle
partidel passhvopit altad Europain
rapguario al Fil.

MERCATI 4

Il rendimento
del BTp scatta

di oltre 10 punti
e lo spread
arriva a quota 89

Glannd Trovatl
=4 |piEping 3

Glancarlo Glorgett], che certonon
estatocoliodi sorpresada unasoelia
del board della Banca centrale data
perscontata, nomn e L perd i glee-
stone sobo di costl, ma di strategia.
Siceome Finflazione & spinta dal-
I'emergia, ragiona il ministrodell Feo-
nomia, pliche raffreddarta aumen-
tando | tassl & urgente fermare le
guerre che infiammano i listini (non
aola)degli kdrocarburl, La posizione
non & nuove. Ed e stamgia cspres=ain
pubblico in pils occasiond fin dalla
precedente tornata inflantiva, quella
penerata dallinvasione ressa del-
I"icraina. «Wistoche Minflazione rae
orgine dal prevldell'energla - aveva
sostenuto per esempie Glorgetd nel
Eennalo 202y, a margine diun Euro-
gnappo - hosolledtatola Boe asegra-
Tare e suggerine ke smumento piautie,
ovvery il contenimenta del preszi
energeticle, agendo a monte sulle
causee nom avallecon il freno alla do-
rsnda ageregat Ta strada moné fa-
clle. el complio noné sedodella banca
centrale, chismata i vigikre sulla tra-
smissione delleshock al prezsl gene-
rali ealle sepettative di Inflazdone. ha
nellottica imaliana il rischiedisuhire
I"surmendede cost prodotio dal tassl
pitrold zenza beneficl proporefonali
sull'scomnaimia resta pesanbe,

HMelle sue riflesstonl pubbliche,
Giorgetti bilancia sempre b critiche
con ke espressioni di rispetto dellin-
dipendeneadella Banca centrale, an-
che per evitare posemiche che rischibe-
rebberodi diventare incendiarie dalla
gua posizione. Foori da Via XX Set-
tembre, | toni sono pit nei

Tm Euiropa Fdi parta di opesante ¢

SCENARIO BANCHE

danmosserrones, oo andocon New-
roparlamentare Glovannl Crosetto,
viceocoordinatore del gruppo Ecralla

comimissione Eoon, cuna dedisione
imperdormbiles. Fore Halkimerve-
necon Abezsandro Cattaneo, respon-
sabile dei dipartiment aseurr, che
paria dl «scelta sbagliats, con | -
schioconcretoche a pagare stano an-
cora una volt famighic e Impréses, o
conlex presidente del senator] Mas-
rizio Gasparm, secondocul« P Eumapa
serve madeve cambiare sirudas,

Lereazdon] sonogquas] bipardsan,
Anche il Pd, con il responsabile eco-
ok Antonky Misian L ekenc e
tul plivcarl, credito pli costoso perle
Pmi, maggiore pressions saf conti
pubbbiclsfra gl efferd deliaumento
del tassl Ma urflbeza | argomento per
chieder: al Governoe dintervent im-
meediatl su bollette e costo dell'ener-
ria, benpdiy robist] del mind mglidelle
acdse, sunsostegnoal credivo perle
piccode & medie impreses,

Propriolirdsuonano gli allarmi plo
intensi.da Confartigianabo{sil riale
agEiunge pressione sulle impre-
&) allaCna(«rischiod frenataulte-
rore di investimenti e crescitas) e
Confcooperative («scelta obbligata,
ma pesa sy aziende e Pmis)

g o g

Al BTp il record dei rincari, spread su a 89
Giorgetti freddo sulla scelta dell’Eurotower
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FALCHI & COLOMBE
ILPREGIO DELLA
TRASPARENZA,
IL DIFETTO
DELLOPACITA
SULFUTURO
d| Domans Masclandaro
— it puigired 3
Il pregio della trasparenza attuale,
il difetto dell'opacita sul futuro
equanditative ded mercat esibizionismo personabe; dall altro
‘ PREVEDIBILITA fnanztar, dspettoaliedecisiond latode allodole, che usano quella
Il gludizio del mercati chepal ta banca centrale prende., liberta per meglio splegare le scelte
prima della decisione Un recente lavoro empirico, che istitweional della Boe, Aquesta
diieri era unanime analizea simultaneamente la seconda categoria appartiens Ol
sull'aumento dinamica di 125 miliond di Rehn, governatore Ainlandese, che
dei tassi di interesse comment ewitter e f pregzi inuni recente intervista ha reso

esplicive il valore bussola che

decisloni di Bee, Fed e Banca & consente di definine seuna politca
‘ INCERTEZZA Tghilterra, consentedi monetarta sia neutrale, restrigtiva
Continua indivichuare in rali metriche tre oespansiva. i valore &di 200 pond
a nen essercl principall effettt: un effetto base - pari alla somma
alcun impegno omogencitd, uneffettosorpresaed  dellobietiivo inflazionistico e del
sul comportamento un effetro credibiiin, tasso reabe di rendimento, che per
della Banca centrale Lefferto omogeneits & un F'area Euroéoggizero - per cui
Falchi & Colombe indicatore che misura il grado di Iactuale Hvello del tasso di
5 trasparenza delia politca riferimento di 250 punt base,
di Donato monetaria, prima cheledecisioni  forograa una politicamonetaria
Masciandare % :: ; vengand prese, La bogica: pila moderatamente restrittiva, Un
h_. guetlodie fa e dioe la banca semplice indicarore & [l fmsso reale
centrale & comprensibile dagli effettivo; durante altima
“ anakisti Anansiar, maggioresar il resirzlone monetasa nel 202
erado dl ornogensick defle loso raggiunse anche ;o punt base,
adecisione deflz Boe di valuraziond, cspresse ogpl posslamd considerarlo
Llnmlm-n.- diventicinguepunti  qualitativamente nei giodizi ancora in territorio negativo.
ase | tassl df interesse haun veicolat dai media edal prezsd Maler & stato favorevode anche
premo, ed i sollo difeoto.  pregho finaneiard Mel casodella decisione  Deffetiosorpresa. L'effetto
& la valutzione che | mercati i leri B gludixio preventisoe ded sorpresamisura ladifferenzatrale
hamnodato sulls attuale mercat era unaninne: 1a Boe aspetiathve del mercat ele
trasparcnza di tale polidca avrebbe innalzato i tassi di decisioni efferdvamente prese
monetaria corme 1 tomo del venticingue punti base, clalla banca centrale. In guestn
comrnenti e 'andansento ded Inspdtre era unanime anche ks caso Pelfetio sorpresa & siatg
prezei obblgazionar hanno valutueiomnse dell orientamento mualbo, che raffors il giudizio
dimostrato primae dopo ahefla politics monetaris positivo sulla trasparensa della
Tranmeneiodi Franoodoete, 11 &l moderamamente restrittieo, A decisione presa.
diferto & 'assenza di trasparenza questa omogeneita dei giudizi ha Tvizio & invece quello sofito:
sulbe future decisiond. contributo Faumento delle abalil gl anmunsd moaetard, non
Per fare emergere ke virtiied | informaziond dhe ka Boe ha offento e glounimpegno sulle decisiond
vizidella scelta fartalerillpuntodi. sulke caratteristche delle sue Future, Trischi dellassenea di
partenea é ficordare chedue sono azlonl - la cosiddetta funzlone di irmpreEnd sonn massurmibili
le proprietd necessarie affinché reazione - nonché il dall'effento credibility, L'effetto
percorso dei tassi rispetio comportamenio viriioeso di alooani
all'obiettivo statutario della Bee & beanchiert centrall con leloro
difendere il valors dell'euro: la dichiaraziond individuali
trasparenza della politica Thanchier centrall si dividono
et e ka credibilith delka indue categorhe: da un bato i corvi e
banca centrale, Ledue proprieta pavonl, che strumentalizzanola
pssOTH CEseTe sHmate 1iberid i espressione di cul
empiricamerte guandando alle goddono per intgecare
metriche che Ianalisi economics repetarione defle decision]
haglaburaig per misurne gl ol ettive, 0vvern per mero
chesomo e valutaziond qualitative
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credibilizk emenge con chizrexza
quando c'e un effetto sorpresa, Se
infatti la decisione della banca
centrabe sorprenids | mercati, le
reazbonl successhve di guestd uldmi
divengono il metre per misurare la
credibilith dei banchieri centrali,
chequella declsione hanno preso.
Cruandopin i commenti ed | preszi
vanno neliadirezione auspicata
dalla banca centrale, tanto pia
I'effetto credibilita & alto; a1
contrarko, pil alio & d disaccordao,
maggior | dannd reputazionall. GI
anmure monetard, purche
rivedibill - come guelll che usala
banca centralesvedess — possono
ridurre i rischi di danni
reputazionall, per kasemplice
ragione che l'annunebe monstacio
riduce per definkzione ambiguird,
quindi aumenta automaticamente
Nlgrado dlomogenciti nells
regebone del mercarl, Mada
quell'orecchio la Bee continma a
fare orecchioda mercante,

0 EERNASO AT

SCENARIO BANCHE

1. T AT4B
{740

a8

003 . | Ve

DSEE40

HE LD RICEVE

-
o

;CLUBID DEL CLENTE

-

PO CEHBILE A0 ALTRI AD LUS0 EE

-

ARTHOOLL

29



Denlidigno = Dic Resp.! Fabin Tombemmi

uﬂﬂ.ﬂ. STAMPA

45 Anmversano

I 1-SET-202h
do pap. 20/ foglo 1

leranera: 31134 Diffusiosse 1042359 Lemar; 69801 [ Dats Sampa 0006030

Mediolanum apre I¢ porte a 1.500 giovani

Lavoro

Al via il piano triennale
di ricambio generazionale
deil consulenti finanziar

poter avere nuoya linfa per alimentare
1l passapgriogenerazionale ¢ portare
allinterno nuosE Competense ¢ 5ti-
molis, dice {f manager. E cosi che &
mats il progetto Mediolanum pext
¢he ha portatoa bordo oltre 763 un-
der 30, fattd cresoere attraverso wn
perindo di formazione con un execu-
tive master di sed mesi alka Mediola-
num Corporace Universioy che pre-

[ 4

R,

Fred lovarnem
P g matral
wrvenity

Cristina Casadel vede unaborsadistudiodi Lgooeurny e D e e et 4
La progressbra chivsura defle filiall  mensil e successivamente un affian-

bancarie fisiche sta aprends nuovi  camento con i senior banker,

spacel per 1 consulenti fAnanziard, «Con il master i ragarzi entrano

sNonsonolclent ad andareinban-  nellabottega del sendor, dedicandos]

a, siamo noi che Il raggiungiamo  allaparte pio semplice della gestione

dove sono, secondo Il modello che  dol diente s liberando peri tempoal

venne create dal nostro fondatore  senlor che pubcosl dedicarsl ad ard-

Ennio Dorise, racconta Antondo Gus-  vitd ad alto valore aggiunto ¢ cioé
mind, direttore dsorseumanedi Ban-  gercare clientl o segukre quelliche ha
caMediolanum che lerl harfunitoa  inattviti pin raffinates, spéega an-
Bergamo isuoi banker, traiqualista  cora Gusmind, 1l piano, che vede una
emergendounanuova generazione.  presenza femminile in media del

alnguestomomento nella nostra
ackdemy i om0 258 ragarri che se-
guani i corsl dellexecutive master,
Zolonelzo26 ne abbiamo Inserid 150
chéentro la fine dell"anno porteran-
a0 2 alire mille i Banker under 30,1
mstro plano & dil inserire guazl oo
gicreani all'anno per i prossimi 3 an-
nil=, afferma Gusmink,

Il jpriamso di ricambio generazionals
comcui Banca Mediolanum partetia
bordo 1500 giovant consulents fi-

26v%, Cosl impostato aumentz in ma-
nieraesponenziale la retention. o e-
rerabimente fria i consulent finansiy-
o sobo una su cinguee va avantl, nel
niostro caso il tasso di retention del
ghovani superail oo, grazieanche al
nostro programma di formmazione ¢
affiancarmentos, evidenzla Gusminl

La forma retribitiva & guella
provvigionale, ma nel caso di Banca
Medialanum il primaanno & previ-
eta unagaranzla di 2smila euro lordi

nanzarihacome oblettivo rafforzare  che rappresentano la sogliadientra-
la rete dei banker ¢ nasce anche dal — te minima. Poi il secondo ¢ il terzo
fatto che | percorsi di BgEregaziont  apno | reddid crescono in propor-
delic banche tradizionali hannopor- — gione al risultatl: la gran parte del
tamalia chiusuradimighiatadi filiall  giovani banker & al di sopra dei 30-

fistche (s veda 11 Sobe 24 Ore del 27
agosto) e «hanmo cosh aperto molti
spaztsul errivarl dove | clienti hanno
bisognodi avere de riferiment for-
He, comtinua Gusmink [loonsulene
fimaneiaréo & ka fgura che colma I
vt accompagnando 1 cliente &
consighiandolo nella gestione dei
propr] benk, «1 nosirl banker, ne ab-

samilaeure. Al quints annola for-
chetta sale ra 6o e gl S2omila curo
per i pail virtuns,

alla retribuzlone é@ basata sul ri-
sultati raggiumti ¢ guesto aspetio
meritocratico € molto apprezate
dal pilh ghovand, comwe anche I"asscmn-
wadiun approccio gerarchicoe IMai-
fiancimento con professionis se-

blamo circa eémila In tutio il Pacse;  nlor che trasferiscono mestiere e
hannoun‘erimediadiolressannl,  competenze aijunior, Abbiamocre-
undatodovutodaunlawalfattoche  aro veri e proprl binomi, coppie di
perichientie molioimportanteavere professionist dove il sendor frasferi-
di fromte figure che hannounacerta sce competenze ¢ mestiere ¢ sostie-
esperenza ¢ senjority edallaltroal  pe pel momentd di coridcith i junier,
farto che lirelarione conidientiedi  mentre | jundor rappresentano una
lungo periodos, InterpretaGusmink.  fonee di stimolo anche per le muove

Olire I 28% ded banker di Banca
Medialanum ha superato i 60 annd,
appertamente |1 contratto di agenzta
comsente d gestre [dlent anchea 7o
anmi, garantende determinagi requi
gitd, ma per nod & molto importante

competenze tecnologiche - aEginn-
e Gusmini -, Lanostraéuna banca
vl b tecnodog ici, non abbiamo -
liall & abbtamao sviluppato malio fa
partedigitale, | glovani per nof sono
una risorss impomantes,
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Norges ¢ gli altri grandi fondi
gia schierati con Ca’ de Sass

Credito,/2

Da BlackRock a Vanguard
ad Amundi ok dai sod
presenti anche nel Monte

Lasca Daavi

Imfesae amundl (125 e 2.3%), Mala
platea deghl investitord favorevoli al
voto di Intesa (e presenti anche nel
capltale di Mps) & pld ampla. Da
quanto racooka dal Sole 24 Org, nel
nemero fguranoanche Geode Capital
(¥ 15%In Mpslk Armowstroet Capi-
tal, {un5% circainentrambel; [Fdor-
Ean. (0,5% e 0.2%) State Street (0.5%
¢0,3%). Aquestlsiagglungono posi-

wiond residuali fcondudbilia Charles
Unsi chiaro e forte dall'assemblea gelywah, Da caplre Ubs Asset Mana-
degli azionisti Maancheunvotofa-  pement, che pesacircalo o,9%InCa’
vorevole eSpresso in misura mas-  deSasse fisubterebbe conunaguota

shecka - ed & forse [ dato ancora pid
importante - dal mercaio., Toeo A
Intes Sanpaoio Chirlo Messina por-

Pl contenuta anche 3 Siena, Nel
complesse, | 'universedegliadionist
comuni s avvicinaal u-15% del capi-

taacasaundoppio risuliatodall’as-  ale In entramibe le banche. Dwvera
sise di lerl, Perche dietro il voto . pocomenodi un quarto del capitale
pressoche “bulgaro” deisocic®s0-  pracente all assemblea di Tnresa,

prarrutto il sostegno di una larghis- Che cosa faranno  fondl che fer

simea parte degli investitort istitu-
wionali, moli dei gualisiedono an-

hannosestenwio Intesa guando, 2o
obtobre, da dzianist di Mips samnno

che nelcapitaledi Mps. Unasoviap-  hjamara votare sulledue contro-Ops
posizione che, in prospettiva, puo g, Banco Bpm e Banca Generali pro-
pesare nettamente s fvorediCa'de  posee dalceoLuig Lovaglio?Tivotod
ZSass, nel duello trai dee progetd, ferl & segmaletion, anche percheé, a part-

Basta guardare | numeri, L'al- g f prospestive, conta lesposizione
menmodicapitale alservizlodelOpes  woonimics E permolti grandi investi-

haomenutail favore del oy deld capi-

tord comunl alke due banche quella

tale presente, cheeraparialéaondel  yers ' de Sassi nettamente supe-
capitale todale. Ma quasi il 7om deb- o noreffettodelbe diverse capitaliz-
l'assemblea, come dportate lerl da pgsioni Cidnonsignifica che fivotosia
Radiocor, crariconducibieaghiine- w3 cerieo, Tfondi possono assumere
stitor] lstinzionall, Contr poco meno posizionl diverse, anche allintemo
del 305 delle fondaziont. dello stesso gestore, ¢ le partecipazxiond

Ora anche ipotirando, perestre-  nupeenno essere distribuite tra veicoll

o, chee toio i 1% clrca delvod con-
trari sia arrivato dai fondi, il soste-

con steategiedifferent. Un meolo fme-
pormnte b avranno inodtre | proxy

gnodeghiistinmionalirisulapresso- — advicar, chedevonoancoraesprimersi

ché unanime, Dlirefl os= degliinve-  guMpa. Nl datocerto, perd, &cheaTard-

stitori Estiruzdonalipresentdevene-  nolerighinvestitori hanno accettatola

cessariamente aver votatod favore.  dilyizione necessaria g finanziore

Tvialibera, insomma, nonéarmivatd  'Opas Eoosl hannoespresso implic-

soltanto dalle fondaztond, il culso- tamenteungiudizioanchesulrappor-

STCEMD €78 amplamenic ancso, M3 1o tr preesn, sinenghe e riormi amesi,

soprattuttodal mercato istituziond-  casgh Inchiso. E ll verdemto(favorevol )

le. Equesto & il primo punto. & stato pressoche unanime. Tra poco
lisecondochementoriguardachi — pill di un mese ¢ meo la domanda

siede contemporaneamente suidue  sarddiversa Eciod se ll progetto alter-

lagidefla parvita. Ledisclosureindivi-  npathvo di Siena sia in grado di creare

dhuali sul oo na S0m0 ancoratutie phiva}mt:hlmgﬁmﬁull}

disponibill, ma i numerirotondidiie-  yalo da Messing. Lovaghio dovrl in-

rrendonopressoche certollvotofa-  gomma convincere fl mercate che ri- i

varevoleded grandicolossi del rispar-  puncigreal Opasintesa sia pilconve- |

rivio, @ boro volta presentl anche nel  nienpeche accettarla. Perora il primo e —

capitaledi Mps. SitrattadiBlackBodk  responsos chiaro: il meraato hadeto

{chehadrcail 5% 4 Ca'de Sees e po-
oo mend del 5% di Mpsk Vanguaid
(35% ¢ 3.0m); MNorges Bank (1,2% ¢
), che peraline ha reso pubblico il
propricvoio favorevoke allaumenio

gl series riserve al progetmod] Messing.
Afineottobre, incasa Mps, sl vedra
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Intesa Sanpaolo, si dal 97%
dei soci all’'Opas su Mps

pressoche unanime allaumento
di capitale al servizio dell'Cpas
su Montepaschi. L'assemblea ha
approvato con il o7 dei voti f&-
wvorevoll la delega al Cda per

Credito

Messina: « Preservare
evalorizzare identita
e il legame con Sienax»

[ntesa Sanpaolo (ncassa un =l

emettere fino a
nuoveazioni, Il ceo Carlo kessi-
na ha somellnesio come sia ades-

7 miliardi di

soimportante «preservare ¢ va-
lorizzare I'identith e il legame

con Slenae Loca Davl —apag 27

Intesa Sanpaolo, si dal 97%

dei soci all’Opas su Mps

di Intesa Sanpadlo

pulrtecipaiione elevida, prarial f3.0%.

CARLOMESSINA  consenso rotondo del o7s rafforea g rivolgaaglistakeholder del Monte.
Amministrators  comunguellmandstodiintesaapro- 3 partire dagh aziondsti, al qualioffre
JeleEAS  cedere, anche perché arrivaconuna . Fopportunita dipartecipare alla cre-

scitadiuno ded principali grappi ban-

nellaparte altadellaforchettadel &0 carf curopeis ¢ alla sua capacita di

Gamattesiallavigiiia Anche perque-  cregre edistribuirevalore, Sul tavalo,

. : stallceo Carlo Messinaparfadieun  del resto, ol sono distribuziond com-
Credit,/ 1 passiggio fondamentalereringrzia  plessive per circa 61 miliard tra i
i aiomisti per «fl forte Sostegnom, 2025 e 1 200, 1ymiliand in pli rispetto

Superato aglmente lo scopllo 35-  5jcirea so miliardi previstidal piano

Carlo Messing: « Preservare

sernbleare, restano | passagpi autoriz-
wativl. Serdiranng o via Hbera della

standabone, olirea 2,7 mdliandi di di-
sfribezboni straordinarie in comtant

e valorizzare questa identity ~ Beeedellealtreduthoritycoinvolie.ol-  nej hiennio 2026-2027. A cambiare
_I I - — Mﬂ:‘[mﬂ{m affier- ﬁnﬁhnmt-nw sarehbero anche dl_
¢ illegame con Sicnas ta. Poi Intesa potri lanciare FOpassul — menstond e redditivit del groppa. A
mercatn, indicativamente raottobres rejime, nel 3029, Ca’ de Sass puntaa

A regime con Vacquisizione
Ca'de Sass punia a superare

novernbre, Tutte accadra memire, in
praraliedo, Mps - de propricerihade-

superare | b milaedi di wibe netio,
clrca 4,5 mitiardl inpli dspetto al far-

- g s positato in Consob | docurnentt delle del planostandalone, con un Boe
i 16 miliardi di utile netto offernecpreserato be richieste di auto- fﬁﬂnm,mm unCeesalre 4%,

FlEEEione — proseni i costruine bipro- M3 Mesgina tenea Fassicurare an-
Infesa Sanpacloincssunsipresoche  prinalemativa conledueOpsparaliele  ohe § mondo senese, che nelle uhtime
uriarine all e rito i capieabe o ser- su Banco Bpm ¢ Banca Generall, Lo settimgne ha avansio dmod sul -
vizkedellOpesu Moniepaschl Emette. snodoveroper Siena, tutavia, sarkillss oohiodi marginalzeazione deslvante
cosdunmsselofondamentileneldei-  omobre, gquando, nelcosodiuntasem-  gallo “srerrating” con Unipal, culan-
catopercomsoversotiona Lassemblea,  blea“monstre” isocisarannochiamatl — dranno 635 sporselli di Siena, Cosd, in
riunitssi ferd matting a Torino con il aesprimess sulks doppla operaeone, mgn}ﬂmﬂ con il presidente defia
rappresentantedesignato,laapprove-  allaguale dovrebbe affancarsiilpro-  compagnia Carlo Clmbr, rconosce b
pocom gbgtmdel votl favorcvolltade-  pettodi fusione con Mediotxmnc, wgbora urica nel panorama bancardo
legmalada peremettene finoas.; miliar- Le prossime settimane saranng  mondialesdiMps., Limpegnot dispe-
didinuoveazioni ldolisarannedest-  dunque decisive percostrufrelicon-  garvareevalarizrare questaidentitie i
mati agli azbonist Mpe che aderiranmnd  sensoda parte delgruppd, anche seil bejgarme con Shenis, Dagud ka garanzia
al'offerta, ai quali spettera anche un. votodi lerd rappresenta un viatico im-
eurs cash per ognd axione confeditl,  portante per Infesa, £ de Sass =l pre- 5 7
Laumenmopotr ragriungeredrcasyg  senta al mercato forte di un plano = i
miliandi di euro, oltre s sovmuppreznd. standalone che non dipende dalla W UL g s I

N risultato era largamente previ-  duscitadell'Opas: integrazione con ST ——

sto, mnio che lo stesso presidente MpseMedichanc mppresenterebbe, ...
Gian Maria Grog-Fietro mei giorni  nelle parole di Messing, «Facoclerato- i== =
scors aveva pronosticatosunlarge  rediunastrategia di crescita chesta e —
appopirio dei nostri azionistis. Un - gl producendo risultat impottings. a

(rrvibochee il banchiere guardi avantle F I i

SCENARIO BANCHE

RICEVE

32



0 DNY

Oeaniidieno = Dir. Resp. Fabin Tombemmni
Tirabera: 31134 Biffusicee 10425% Letson; ¢9800H1 [ Dacy Stampa G00603()

nﬂlﬂ STAMPA

45 Anmversano

I 1-SET-2026
do pag. |-27 ‘foglo 272

del «rpantenimensodel marchio Mpse
dellazode cenirale a Bocca Salimbernis,

Infine, un capitoks a parte rguarda
Mediohancae Generali, due degli as-
set pitt sensibili dell'operazione. Su
PFiazeetta Cuccia Messina evidensia
ala qualled defle sue persone e delle
relazioni con la dientelas ¢ intende
valarizzare «i mirchie, le professio-
rualiche becapacith disfinrives. Cuanio
al Leone, di oud Intesa arriverchbe a
detenere il 13,25 attraverso Medio-
banca, arriva inwece una meova somo-
limeanura deflananira «puramsenee f-
i dell Trnaestime fbn, M-
i wilontd, dungue, di entrare nella
gestione. Fumosto la wolon: di ga-
rantire lassabiithe nellazionartao

el'windipendenza. del gruppa.

RS DT RHE FIRECAS,

il titolo e gii azionist

LAZIONARIATO DI INTESA SANPACLD
Composizions afonariato par bpologn snorest, In%

" A
i
-

INTESE SANPAOLD
Andamento a 3 ares

| 10w pore

Altm
myEyhtnn
BT ES B

13,0 e
248

09,2003

PANORAMA

INTESA SANPAOLD
Orsini: bene il si, un pezzo
di Paese crede nell'ltalia

ubl fa placere che assemblea di Intesa sia
andata bene, con l g75 di voil favoerevoli. Yool
dire che un pezeo di Paese italip sta credendo
nell’lalia, Non somo 4 parve, o sono per il
Pacses. Cosi l presidente di Confindustria,
Emanuele Orsind, dalla missione delle
imprese In Brasile, ha commentato i via

mﬁm lihera del socl d Intesa Sanpaolo all®aumenoo
Prasiderits di di capitale funzionale all*Offerta pubblica di
Canfindustna acdguisto e scambio lanciata da Ca° de Sass su

Mpa. [l presldente di Conflinduseria ha pol
ageiunio: all mercato & sovrano, la mia
preoccupazions & che puardando ad uns
visione malto pin grande ¢'e il tema Generall
E dentro Generall ¢i sono olire Goo miliardi di
risparmio degli italiant, Do frallano preferisco
che guella mas=a venga gestlia da sisteml
italiani, plurtosto che da sistemi francesis,
ala, che voglio difendere tuttd | glormi
I'imdustria italiana. sono piu che comiento se
¢ quilcuno a difesa del sistema italianos, ha
conclusn Orsinl

—LFL.
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BANCA GENERALI E BPM

Mps deposita in Cﬂnsub
i documenti delle offerte

Parte il conta alla rovescla per il viz libera delle
Autorita di vigilanza alle offerte su Banca
Generali & BancoBpm, Mps ha depositato in
Consob i dooument] retativi all'offerta pubhlica
di scambio volontaria su Banco Bpm e gueil
relativi all"Ops su Banca Generali, La
rrasmisslone fa scattare | permind ded processo
autorizzacivo: nelle prossime setdmane arrlvers
cosl sul mercate Nalternativa proposta dal Monte
del Paschl al processo di consclidamento
bancaroe rilanciato da Inteza Sanpaoko con
'offerta su Siena,

Mel comunicato del Monte si ricorda che per
clascuna keiome Bpim portata in adesione Mps
riconoscerd un corrispertivo di 1,567 azlani
ardinarie dl nuova emisajone, mentre per quanto
rigiuarda "Ops su Banca Cenerali, per ciascuna
azione riconoscerd un corrispettivo di 6,958
gzioni ordinarfe. Mps comunica infine di aver
presentato alls autorit competent ke
comunicazioni per I'ottenimento delle
autorizzazioni per clascuna delle offerte.
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Nel debito immobiliare
sempre meno mezzanino
¢ piu peso alla quota senior

‘ L'alternative lending
pud completare laleva
bancaria o alternarsi
lungo il clelo di vita
di un progetto

Finanza immaobiliare

Rorme prudenziali ¢ limiti
sul lato leva hanno reso
le banche molio pin selettive

Si stima che laguota
di prestiti non ripianabili
sia oltre 8o miliardi di curo

Laura Cavesiri
MILAND
Sempre meno debito mexzaning ¢
sempre plirsenlor debd negli stru-
menit di finanziamento alterna-
vodegli asset immohdliard, soprat-
tutto non residenziall

Secondo unanalisi di Delodtte,
tra il 2025 ¢ il 2027, sul fronte del
commerclal real state, I funding
gap (cloilaquota di debito in sca-
denza che non potra essere rifi-
nanzlate dal ststema bancarlo) s
colloca, in Europa. a circa 86 mi-
liardidi euro, paria dreail13=del
velume complessivn,

Il debito e le banche

Un puntodi discontinuiti crudale,
particolarmente significative in
mercati corme Cermania @ Francia
(18-19) ecirca il 125 inltalia, dove
olire la metd del divario & concen-
trata fveld setbore imanobilliace ad uso
uffiche, segubt daretadl (z19) e resl-
denriale (19 per cento),

Alllo stes=o wempo, la magghore
selettivith delle banche ¢ requisid
pateimoniali pii steingent! stanng
rducendaola dispondbilith 4l debio,
anche su livelll di beva moderati.,

Sehbene in Europa, infatti, | pre-
etit bancar rimanganas dominand,
rappresentando olire PEos del fi-
nanzlamento Immabiliare com-
meerciale - conun saldocomplessi-
voinegsere di circa Lqo0 miliardi &

curo nel 2024 - | nuov standard Ue
di sodidi, Hquidith e gestione del
rischio per banche e istitut di cre-
dito, entrat] in vigose 'anno scorgo,
penalizzano b esposizion con lan
b vl superion al foss, spingendo
le banche a concentrare le proprie
altivits su mssel pii stabili con mi-
nore leva finanziaria,

Gli alternative lenders

Questa sinasion: apre uno spaxio
algnificatheo per gl alternative ben-
ders, capac di offrire leve pla cleva-
te e strumenti flessibili per colmare
[ wuoto lasdato dalle banche.

La trasformazlone non rigudr-
da 2obo | voluml di credito, ma an-
che il profilodi rischic delle ope-
razionl finanziare ¢ la strutiura
atesen del capliale, con una pro-
gressiva tendenza a privilegiare
SrFUilUrRe Senior pii protemne -
gpetio alle component di debito
mezzaning (mezzanine financing).

Lozgquilibro tra domanda e of-
ferta di credito ha gia alimentato
la crescitadi finaneiatori alterna-
tiwl e I'emergere di stratiure di fl-
naniamento piin Aessibili, tra cui
aperazioni Jdi back leverags e so-
luzltond di direct lending: Questo
scenario sta gradualmente rimo-
dellando"architettura del merca-
todel credito immaobiliare, anche
alivells nazionale,

Le camolarizzazion] Immobilla-
rl 7.2 stanmoinfatt assumendoun
ruclo sempre pit centrale come
grrumento di raccobta di capltall e
gestione del patrimonio Immobil-
Hare. E infatd - spiega ancora
Iranalisi di Dedadtie - le cartotariz-
zazioni immobiliari 7.2 hanno re-
Elstrald uha crescila Senga prece-
dentl; da 55 veicoll attivi nel 2024
a67 nel glugno 2028, conun yoha-
me complessive di 3,8 miliardi di
Eurn ¢ una crescita media annua
del 35% dal 2022,

La lors dimensione media & di
clrca&omibiond 4l euro, rendendole
particolarmente adatte g operazio-
ni di taglio medio-plocolo, tpiche
del mercato ftaliano.

N ruolo del debito senior

SCENARIO BANCHE

Secondo Preging tra il 2oageil 2024
I strategie meszanine hamnng mp-
presentato in media circa [l 14%
della raccolta globale di private
debdt, mentre mel solo 202 circa il
T2 del capltale raccodio sl & con-
centrato su strategie dl direct len-
direg, lipicumente asociaio allero-
gazione di prestid senlor o sendor-
secured. Dungque, un dato che se-
gnalauna concentrazione del capi-
Gillle verso strot une meno subondi-
nate e pll proterte.

Pl dei fondi specia-
Hzzati il debito sentor e wiole- lan
domina in modo netto in Europa
rispettoal mezzanino - ha spicgato
Edoardo Crotia, head of real esdale
credit di Tikehau Capital - in quan-
to offre una soluzione semplice al
barrower che sl deve interfacciare
con un unloointertooutore sempli-
ficandolastruttura dell’ operazio-
ne ed affrendo certexza di esecu-
ziong. Dal late del lender, guesto
comsenie i avere sceesso ad un se-
rdar security peckage ed un rappor-
to diretto con il borrower. 5 pos-
somo trovare strutture di capitali
pils complesse (mereaning, prefer-
red egediy ctc ) el mercat pli ma-
o ¢ profondi {Usa, U)o su taghic
di operazlionl Importantl che ne
giustificano I'impicgos.

Ledue fomnti di capitale - banca-
rlodaun latoe alternativo dall'al-
tros— non sono eeclusive, «Lhalter-
mative lending - ha detto ancora
Crotta - pud Infaiil rappresentare
un commplemento alla leva bancaria
mediante top-up di finaneiamenti
bancarl per ragglungere loan o
e plia clevatl, difficilmente of-
fertl dalle banche o offrire soluzbo-
nl ad operazion! plu complegse ¢
taylor made”. Tl capitale bancario

inl
a

Crp—
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pudinolire inserirsi anche a sup-
porto del lender alternaclvi {1 oo-
siddetto back-lererage). Al con-
tempa, altemative lending e credi-
to bancaric possono alternarsd
lungo il ciclo di vita del progetto,
specie nel caso di injziative - ad
esemplo quelle palue-add — le cul
caratteristiche nella prima fase del
business plam non favoriscona il
colovolgimento delle banche per
la mancanza di fussi di cassa f
presenyadi capex importand. Ter-
minatala fase dl magglor rischlo-
ha concluso Crotta - Iinvestitore
potrebbe ricercare una riduzione
del costo della beva rifinanzandosi
all'interno del sistema bancarios.,

Il quadra

IL BEFICIT O] FINANTIAMENTO IMMOBILIARE 2025-2027

Valari in meliards & euro

B SCADEMTA & 3 Asi I SCADENZA & 8 AMNI

"I'

13% del deiin
In stadenza
2026-2027

LA RIPARTIZIONE PER ASSET CLASS

Percentuate del detsto in scadenza

W uvnc @ voree @ woustmal ([ ormce [ nEvae

Wl Francia | ITALIA | Spagna @ Paesi Rigno Ue

Fisnbe hew Hesmarih

I HUMER]

307%

| prestiti bancari

E la percentuale, in Europa,

di prestiti bancari nel
finanziamenta mmabiliare
commaerciale, Tuttavia, | naow
standard Lie penalizzano e
BSpOaFion can (aan to valus
superiori al 0%, spingendo
la banche u tipologie di asset
pidi stahll,

SCENARIO BANCHE

Bassd Unita

3,8 mid

Le cartolarizzazioni 7.2
Secondo Fanatisi di Deloitte,
&1l volume complessive

delle carolarizzazion
immaobilari 7,2 cha hanno
rEsEEtrato wha crescita senda
precedent: da 55 veicoll attivi
ripl 2024 a 67 nel giugno 20ES5
wuna crescita media annua
oel 35% dal 2022,

[ SCADEMIA AT AMMI

SEMBIR
HOUBING
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Rinnovabili, con la riforma il focus
si sposta sull’efficienza del sistema -

Energia green di connessione disciplinati dalla re- Sul paanio, il nuovo quadro rego-

golazione di seltore. latorlo riconosce Implicitamente

Larattodel nuovo implantonor- — che e limitaziond allimmissione
= = mativerEpondeaun‘esifensadief-  rappresentanoun profilostruiiurs- :
Per superare ka congestione Hﬂﬂm]?aﬂmﬂ'-'a. lau:am-l:lta;li:!te I;tdtlf_l.'!mjnﬁmmtnddsl_stc;?a & 2
biano ' cunarisorsascarsae, cometale,va  non pil un fenomeno episodico. ]
sy leregoled'accesso | o o progericonlamaggiore L Autorich sard chiamataa definire :
alla capacita di rete probabilivh df eime-to-merket. i vy o asseio tecnioo ed econdami- =

Albvello eurapeo, Fartloolo vy del

codelle connessioni @ a disciplinars

I flussi d'immissione ridott Regolamento (De) 2omg /o453 disci-  [criteri di gestione delka capacit di-

plima il redispatchinge leounterire-  spondblle, i nadividuando un punto di ;
dl E“”E‘E d.ivents_uuun W‘.m ding, imponendoche questemisure  equilibriotrasicuresza del sistema, 7
e proprio rischio finanzianio  gano adomate secondo criteri fra-  efficienza della rete ¢ sostenibilith 2
Pagima u cum di sparentl, non disciiminatorie, ove  degliinvestimentl. o
Laca Sirecola possibile, basati sul mercato. La La riforma s muove anche nella

stessa disposizione prevede, inolire,  direzione di una maggiore traspa- I
Perhungotempe, dprincipale fatto-  gpecifici principlinmateriadicom-  renza delle informaxioni sulla di- &
redirischio neflosviluppodegliim-  pensazlone degli operatoriinteres-  sponibilita della capacita di rete, =
plandafontl Annovabill(Ferféstate gotf dalle limitazioni, Tuttavia, ln Glioperator, in fase di valutazione
drcoscritto all ottenimentodeititoll  prassinazlonaleevidenziaunaten-  diun nuovo site, necessiczno di un (&
autoriezativi Conla progressivaac-  gione crescente aoggl, lerichiestedi lvello crescente di informazionl T}
celerazione degll investimentielin-  copnessione per implant Feresi-  sulla disponibilith della capacich di -

cremento delka capacita instaliam, il
baricentrodelle criticita si e spostato
verse la disponibilich effetiiva della
Tete di trasmissione nazionale (Rink

T questo soenaria, il fenomeno
ded curtadiment - limdtazlone o ridu-
zionge dell’ immissione in rete del-
T'energiaprodotra per esigenme di si-
curezzs ogestione della rete - cessa
di essere una semplice esternalita

stemd di acoumulo contdnuanoaec-
cedere ampiamente a capacita di-
sponibile della rete, fenomend che
ha motvato gl Intervend di dordi-
nintrodomd dal nuovo articolo 1o-
bis kel Dilggs 190,/ 2044,

La sfida regolacoria & ora de-
mandata ad Arera, che entro 180
glorni dallentrata in vigore del Tl
a1/ a0 & chiamata ad aggiornare

rete ¢ sughl intervent! di sviluppo
programmeati.

La trasparenga informativa di-
WELE, PerTanio, un elemenio essen-
elale per consentine una corretta va-
letasione del rfschio diconnessions
edlesercizio. Sotto il profilo del di-
ritto armmmdndstrathoo, = assiste auna
cormpless stratificazione di compse-
tenze, Menire [l Testounicomiraa

tecnica per configurarsi comeunve- | condizioni tecniche, economiche  una semplificazione, la realta ope-
raepropriofschioregolatordoe fi- g procedurali delle connessioniin  rativa richiede un coordinamente =
nanEizario, base al nuovoarticelo yo-bis del DI- cogtante tra Mase, Arera ¢ Terna, &
1l quadro normativo e St fe- g 1o,/ 2024, Quest'evoluzione normativa sol- !
centemente nciso dal D 2a/20z6, In gquesto contesto, Mallocazione  leva, mittavin, interrogativi sulla sta- =
recante elvisposizioni urgentipethy  del rischio tra operatore ¢ sistema bilitaded guadro di incentivl preesi- !

transkslone energetica e la sicuregsa
del sistema elerioos, comyerdoe
con modificazioni dallz legge
45, 2006, L intervento pil significa-

diviene k questione di diritta del-
Menergia pits rilevante, Se il dispag-
clamento & prioritario per la siou-
recxd delfla rete, b definizione dei

stente. GH implanti in regime di fe-
ed-in terff o di contracrl per diffa-
renza {CfD) potrebbero subire una
contrazions dei ricavi amesi a causa

tivoé statolintroduzione dell'arti-  criter! di Indennizzo per be limia-  def tagli alla produzione, La que-
colo yo-bis ned gs igo/ 2028 (Testd  sfonlsublte sara Bdiscimine traso-  Stone azsome particolare rillevo
unico Rinnovabilf), chemirazsupe-  gtendhilita economicadegliinvesti-  ancheperi nuovl meccanismi diso-

rare la ezaturazione virtaales delle
reti. Mlegislatore ha intesy riforma-
rele modalits d'accesso allacapacita
i rete, subordinanda assegnasio-
nie defindtiva all'effettiva maturith
autorzzativa dei progettd ¢ supe-
randoe 'approccio fondato sull ondi-

meniti € incertersa finanziaria.

La questone centrale rigearda,
infatii, 1a gqualificazione del rischio
dicongestione. Se il podere di Hmita-
re Plmmizssione dedl'energla mova
fondamento nell esigenea di garan-
tire lasicurer:a del sistemaelettri-

stegnointrodotti oincorsodi defi-
nizione (Fer X, Fer £ ed Energy relea-
&), nei guak la corretta individua-
rione del rischiodi mancata immis-
gione In rete pud Incldere sulla
struttura del ricavi actesd ¢ sulla

ne cronologico delle richieste, co, restaaperto I tema della diseri- I =
Lariformasi Innesta, inolire, sul — byyione dei relativi costi economici. —
quiadro detineane dal Testodntegmat® Opeorre stabilire se e limitazionial- .
delleconnessiond attive (Tica), adot- | ymmisslone costimiscano un ordi-
tﬁ&mﬂm@mmf“ﬁf nario rischio di mercato destinato o
G/ 08 e poi piuvolte modificato,  gravare sulloperatore o un rischio
Inmroducendounalogicadigestione  gjgremico riconducibile alla dispo-

della capacit destinata a incidere
direttamente anche sul meccanismi

nikilita @ allo sviluppo delle infra-
strutfure di rete,
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bancabilich delle inixiative,

L'esrensione def fenomend di
curtmilment pone, nodtre, il tema
della tutels dell'affidamento degh
operator] che hanno assunto decl-
siomi di investimenio sulla base del-
la ragionevole aspettativa di poter
valorizzare l'energla prodotia. La
Questions s inserisce, peraltro, nel
pillampio orientamento giurispro-
denelale chee, mel settor] regolati ead
alta intensita di capitale come quel-
lo emergetico, tende a riconoscene
particolare rilevanza alla tubela del-
Iaffidamento degli operatori ri-
apetto g mutament] sopraveenutd
del geeadro normativo e regolatorio.
Cruanto pin le imitazioni endonoa
diventare struiturall e non epleodi-
che, tanto pil emerge esigenza di
chiarire ka natura gharidica del ri-
schio e la corretta allocazlone del
redativi effedt economick

La riforma tracciata dal Digs
150,/ 2024 ¢ consolidata dal ™
2120026, dungue, segna il passag-
S0 da un mercato basto sulla me-
ra quantlti di potenza Installataa
un mercato focalizrato sull'effi-
cienza del sistema nel suo com-
plesso. La regolazione noné piiun
atto newtro, ma un elemenoo attvo
di politica industriale che determi-
naa quali investdiment] SAranmno fea-
lizzabill & finanziabili nel nuovo
conmtesto energeticn,

= FRIULE T kA

Cambiano
1 parameitri

per la valutazione
del merito creditizio

HUOND SCENARID
La gestione flessibile
delfaccesso
rappresenta ormai
un'atthvith di trading
£ AS5et management

IL SALVAGENTE
Por ridurre lalea

del progetti
occorre offrire servizi

di regolazione
di frequenza e riserva

Curtailment

Crescono le clausole sugli
effetti delle limitazioni
imposte dai gestor di rete

SCENARIO BANCH

L'emersione del curtaflment co-
me fenomendo strutturale impo-
ne una revisione radicale def mo-
delll di praject financing e della
due diligence bancaria. Sefn pas-
sato il profilo di rischio erapola-
rizzato sull'ottenimente delle
autorizzazioni e sul prezzo del-
I'energia (volatilith del Pun), ogei
kx capacith i immissione ln pete
diventa una varabile indipen-
dente e critica nella valutazlone
del merlto credidzio.

Ghistituti di credito e ghi inve-
stitom infrastruiturali richiedono
audit sempre piu stringend sulla
localizzaxione geografica dellim-
pianto (grid cation) e sulle pro-
babilich dicurteilment atbese. Moo
51 tratta pit di una analisi teonica
marginale, madel cuore pulzante
della valutazione finanztaria. Gl
analistl dl dschio costmalscono or-
mal scenari che incorporino
eopressamente gl effetd delle li-
mitaziond all' immiszione in rete,
cow irnpan diretil sugli ndicator
dl =ostenibilita del deblto e sulla
beva finansiaria delle operazioni.

Sotte [ profilo strettamenie
contragtuale, 1 Power purchase
agreements (Fpa) stanng evol-
vendo in modo profondo, La ri-
partizione del rischio di mancata
CONSEEND - CAUEA CONZEstions o
ordind di Fduzione disposid da
Terna per motivi di sicurezza - &
oggetto di negoeiaziond sempre
pli complesse,

Si staassistendo alladosionedi
clinsobe di ctrtailment che defing-
sronoex ande ladistribuzlone de-
ghi onerl economict. Inalcuni casd,
il wenditore accedta di farsd carico
di uma quota fissa di Hmitazioni,
olire la guale I rschio viene tra-
sferitvocondiviso conlacquiren-
te (offtaker). Quesita dinamica
sposta il Ppadaun semplce con-
iratio di vendita di energia a un
vero ¢ proprio sirumento di coo-
permura del rischio operativo,

I assenviea di una disciplina le-
gistativa specifica del rlsehio di
curtailment, la refativa alloccion:
&oggl rimessaall autonomia con-
irattuale defle pard. Questo splega
lacrescente attenzions degliope-
rator] verso clausole dedicate. de-
stinate a disciplinare ghi effetd
delle limitazioni imposte dai ge-
stori di rete o derivanti da misure
di dispacdamento, Parallelamen-
te, § sistemi di accumulo (Bess -
Bottery energy storage systems)
cessano di essere semplic opeioni
tecnobogiche aggiuntive pertra-
sformars! In strument! impre-
scindibill di mitigazlone del rl-
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schio regalatorio e finansiario,

La possibilieh di stoccare ener-
glanelle orecritiche, Incui kapro-
dugione supera la capacita di as-
sorbimento della rete, per pol im-
meetterlaquando il mercato & me-
no congestionato, & oggi il
principale driver perla bancahilica
dbef muovi progetii. Lintegrsiones
dii sistemi di sccumalo permetie di
ridurre sipnificativamente l'espo-
gizione dell'impianto agh effedd
economici del curtailment, mi-
gliorandone il profilo di ricavo.

0 guadro normativo delineats
dal Digs 1902024, assieme al
Meccanismo di approvvigiona-
mento & capacith & stoccaggio
elegtrico (Macs), Introdotto dal-
Farticolead del Digs 210,/ 20, fa-
voFisce una crescente infegrazio-
ne tra generazione ¢ slapemd di
storage, confermando che 1 fute-
ro del settore non risiede nella
mssimisione dells potenedi
plcoo, ma nellacapacitadi gestio-
ne flessibile dei flwssi.

I progetil che non prevedonds
I'integrazione di batterbe (o altre
forme di Aessibilita) rischiano di
presentare un profilo di rischio si-
gnificativamente pli elevato agll
oochi ded finaneiator. La capacita
di offrire servizl di regolazione di
freqguenzae di iservaal gesione di
rete apre, inoltre, nwove Hves di
ricavo che possono compensare le
perdite derbvantd dal curfailment.

Indefinitiva,si stacompiendo
uno soollamento tra ba produzbone
fisgica di energia e il rendimento
economico delimpianto. La ge-
stione dell’accesso afla rete & di-
ventata un'attivita di trading e di
aseel management evoluto, Gl in-
vestitor che sapranno Integrare
queste CompEienEe - gestendo si-
multanearnente il rischioautoriz-
zatlvo, quellodi mercaio e quells
dicongestione - saranno ingrado
di attrarre capitali competitivi nel
nuovoasseirdelineato dal Testo
unico sulle rinnovabdll

La bancabilits, in ultima anali-
gi, mon dipenderd pii soltante dal
oo abilitativo ottenuwto, madal-
la capacith di dimostrare una are-
silienza allaretes che siain grade
di garantire Aussi di Gissa stabili
nonostante Fimprevedibilich del
dispaccdamento nazionale.

P D il ovaPa

CAPACITA DI RETE

Che cosa cambia

| Decreto legye 21 /2026
{Dispoaizkond urgant] perla
transafone crargeticas la
sicureres del sictema slettrico) ha
riformate || guadro normativo
refativo alle energie rinnovabdi.
Trale rovith quella pid ilevants &
statafintroduzions, nel Digs
180y 2034, dell'articolo 10-his
clve mira a superare b cossddetta

esafuraziong virtuale defo reths,

I begislatore ha scelte & riformare
e modalita peraccedera alla
capacits di rate, vincolandane
I'assagnazions o una effettiva
maturita autorizzathvadel progett!
enon piil alfordine cronokogics
defie fchiaste, Unadecisions che
inciderd anche sul maccankzmidi
connessiong disciplinatidalla
regolazione del saftare,

AL .LE
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VialiberadeisocidiCa' de Sassal'Opas:L'ad Messina "Preserveremo lidentitd dellabanca”

“Intesa valorizzera Siena e Mps
(Generali sarastabile e indipendente”

Sarebberoafavore 129 ottobre
delloperazionegrandi  gliazionisti del Monte
fondicome Norges si pronunceranno
VanguardeBlackrock  sullecontromosse
A riaitaliana, il mantenimento  Carlo  Messina, visto |l
ILCASD del marchio Mpsedellasede 96,96% centrato in assem-
centrale & Rocca Salimbend,  blea, & dato per scontato an-
MICHELE CHICCO rafforzando ulteriormente il che perché i proxy advisor
MILAMG ruolodi Sienas, AVEVARD itodi sostene-
” Alntesa oresteran- e ['offerta. Blackrock ha cir-
tabilita e indi- noolme6OODf fl eleparteci-  ¢a il 5,1% di Intesa Sanpaclo
pendenzasperil  paziond del Monte, compresa ¢ poco meno del 5% in Mps,
({ Leone di Trie- quellainMediohanca che cu- Vanguard il 3,5% ¢ il 2,6% ¢
ste, oon S-jﬁm stodlisce a sua volta il 13% di

che avra qun ruolo importan-
te all'interno di un progetre
industriale epil ampio e pii
solidos capace di e
¢ valorizzare identiths &
uma banca con solire cingue
secoli di storias. Nel giomo in
cui Intesa Sanpaolo raccoglie
in assemblea il 97% ded con-
sensi per 'aumento di capita-
le funzionale all’offerta su
Mps, Carlo Messinaguardaal-
la Toscana: sL'operazione
unira il radicamentosul terri-
torio di Monte dei Paschi con
le risorsee |a capacita diinve-
stimento di Intesa Sanpaolo,
rafforzandao il sostegno a fa-
miglie, imprenditos, peni, Im-
prese ¢ iniziative econom-
cheesocializ, dice ilconsiglie-
redelegatodi Ca’de Sass.

I soci 0 aspettarsi
una distribuzione di 61 mi-
liardi di euro tra il 2025 e il
2029, anno in cui il
che nasceri da]lufﬁﬂ-ﬁu pEFuE-.
taa 16miliardi di utilenetroe
2mila miliardi di artivith fi-
nanziarie, Saranno 13.100
gli asmmil, whgll azionist di

Mps offiamo I ita
di partecipare alla crescita di
uncyde principali gruppi ban-
Cari eu i ealla sua capaci=
tﬁditrﬁrg.ﬁedﬁtrhﬂ?ﬁlu—
rew, rivendica Messina, In ca-
sordi sueoesso dellofferta, en-
trerd in campo Unipol per ri-
levare 635 fillali e il
del Monte: &l progeits - ri-
corda Messina - prevede la
creazione del secondo grup-
po bancario nel nostro Pae-
se, con una forte base aziona-

Generali. La quota del Leone,
crocevia degli interess finan-
ziari del Paese, verra gestita
win un'cttica puramente fi-
nanziarias ¢ la presenza di
Ca’ de Sass nel libro soci di
Trieste srappresenterd un si-
cativovalore, sotto |l

lndella Etabilitidell‘a?jnﬂ
nato ¢ dell'indipendenza di
Generalis, Quanto a Medio-
banca, Messina assicura che
lintenzione & svalorizzame

il marchio, le fonalit
& le capacith distintive all'in-
terno di un gruppo con mag-

giore scala eruoloeuro
AILL‘aEf&mhlemHlntm San-
rteci i 63 9%
Gel capitale,per i gran parte
fordkasioni e mivestibort st t-
rlnH:;I: che hanno q_i.lul':'ldl da-
to 1l loro sostegno all'opera-
zione che prevede |'emissio-
ne di un numeno massimo di
5,7 miliardi di nuove azioni.
I via libera, sottolines Messi-
na, 42 un gio fonda-
mentale per real ﬂare l'ope-
TEZEACIE & Costruine un
ancora pitl fortes all'intemo
di un percorso di crescita
eche intendiamo  portare
avanti con TN PO,
Nwverbale conil destaglio di
FIEE-E'.I.IL L TEEI.H:I-I'II i"Eﬂ'ﬂ.
pubblicato nelle prossime set-
timane, ma secondo quam.u
filtra hanno partecipa
grandi  fondi  come BI&L-
krock, Vanguard e ﬂ
Bank che sono presentia
nel capitale di Mps, 1 lorovo-
to a favore dell operazione di

SCENARIO BANCHE

Morges Bank 1'1,2% e il
3,1%. Come soci di Siena, gli
stessi  investitori  saranno
chiamati il 29 ottobre a deli-
berare sulla doppia offerta
su Banca Generali e Banco
Bpm che & stata lanciata
dall’ad Luigi Lovaglio a idos-
sodi Ferragosto perdifender-
si dalla presadi Ca'de Sass. I1
loro giudizio sard determi-
nante e re § die
terzi dell’assemblea di Roc-
ca Salimbeni e superare e re-
strizioni della passivity rule,
Melle scorse ore, intanta, il
documento per le offerte se-
nesi @ stato presentato alla
Consob e Pobiettivo di Mps &
portare entrambe le
stesul mercato a meta dicem-
bre per chiuderle a febbraio,
Il tempo potrebbe perd non
bastare perché nel mezzo o
sard |'Opas di Intesa Sa
lis ched;:mma:hiudere pe-
adesione per finean-
no, In Borsa { ttoll viaggiano
appaiafi, con Intesa Sanpao-
lo che valorizza Monte de
Paschi 11,6 eurn, perun fota-
Iz che & arrivato ormal a supe-
rare i 35 miliardi. Tanto
quanto vale Rocea Salimbe-
ni in Piazza Affar, —

T = I:-
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97%

|consensiraccoltida
Intesainassembiea per

faurmentodicapitale

utile alf'offerta suMps

Alvartice
CarloMessina amministratore delegatod] Intesa Sanpeolo
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Ui FILPPO CALER)
Sostegno pienodeisociai piani di Intesa

o gegpna 13
RISIKO BANCARIO
Il ceo Messina ringrazia: «Passaggio fondamentale per il successo dell'operazione»

Siunanimedeisociall’offerta
di Intesa Sp suMontepaschi

Afavore il 97% dell'assemblea. Il cda pud emettere fino a 5,7 miliardi dinuovi titoli
Progetto
Prevede il mantenimento
del marchio Mps e della sede
centrale a Rocea Salimbeni

FALIPPO CALER|
flippe caleriGitempo. it

wen 1 INE mugginran:ahlllgum
ha dato ieri semafore verde
all'operazione di Tntess San-
pacdo s Banca Momie del Pa-
schi di Siena, L'assemblea dei
socd ha approvato con un con-
senso pressoché unanmime la
proposia  all'unico  punio
all'ordine del giorno. E cioéla
delega al cda per Naumenio
di capitale a servizio dell offer-
ta pubblice di acquisto e
scambio volontaria sulle azio-
i prdinarie bps. [ vori Bavore-
woli sono stat 10952 ST 055,
pari al 6, 5125% delle azdoni
ordinari¢ rappresentabe in as-
sembilea. Un risulimto che con-
sEEna al progetto un sostegno
larghissimo da degli
munlﬂldllntmhndwtﬁ]f
chireti si & schierata a favore
dell'operazione]. La delibera
attribuisce al oda la facolth,

da esercitare enirg i1 1) s2i-
fembare 2027, anmento di ca-
pitale sociale, in una o pig
volle, per un numero massi-
mo di 5.7 millardi A nuove
azioni ordinade, [ neovi titoli
SAFANMO EMEssSi 4 Un prezao
che verrs determinato in con-
formita alle disposiziond di
legge e alka delega conferita al
cilla ¢ saranno liberati median -
te conferimento in natura, o5-
sendo destinati a servire 1'of-
feria su Mps. Il via libern
dell'assemblea  rappresenta
quindi un passaggio decisivo
sul fronte societario per la
banca guidata da Intesa, che

ora dispone della leva neces-
saria per procedere alla strut-
turaziong dell aumento di co-

pitale funzionake all' Opas,

La seeln maggionitorin deiso
ci & stk salutada da una han-
galetera del cen Carlo Messi-
i che ha scrimo; «Ringrazio
nixstrl azionist per il forte so-

§ espresso oggl a favore
della nosira proposta. L'ap-

provazione

dell’ aumenno di

capitale rappre-

SETILR LIN Passag-

io fondamenia-

perrealirzare

Foperadone an-

nunG ata bo scor-

50 giugmo  nei

confronti del Monte dei Pa-
schi di Siena e costruire un

grLH:IE: ancora pil forte, a be-
i i .mu:msu, L'.liu:nu, fia-
miglic, territori e dell’Ialia
nid su insiemes, Eper rassi-
curare chi nell’ operazone ha
colio criticith ha detmozabdon-
te ded Faschi di Siena :&prre
sentauna storiaunica ne
norama bancario munl:l:laln
In caso di successo dell’
di Intesa Sanpanlo, il proget-
to prevede il successivo coin-
vidgimiento di Unipol per la
creazione del secondo grop-
po bancario nel nostro Page-
se, con una lorie base aziona-
ria ializna, il mantenimenio
del marchio Mps e della sede
centrabe a Rocca Safimbeni,
raffarzando ultcriormente il
roko di Sienaxs ha concluso.
Milpam n-perleﬁenera
[« one prevede ' ac-
quisizione di una quota azio

SCENARIO BANCHE

maria di Assicurazioni Gene-
rali, in un'oliica puramenie
finanziaria, La presenzas di [n-
l.t::a Eﬁlnlﬂaulu nel ﬁ!p“?lll: |:||

i
ﬂla nella EH e EL,I rL'i:par
il nel nosire Paese, rappre-
senterd un significativo valo-
re, sotto il profibo della stabili-
th dell’azlonaratn e dell'indl-
denza di Assicuraziond
seneralis ha specifican Mes-
sina. Infine Mediobanca che
«rappresents un aliro ele-
mente di grande valore. Le
swe competenze, il posizionge-
mento nel Corporate & in-
vestment banking e nel Weal-
ih management, la gualita
delle sue persone e delle rela-
Hioni con la clientela si affian-
cheranno alle capacita di Imd
corporate & Investmeni ban-
king e rafforzeranno ulterior-
mente un modells di busi-
ness pienamente  coerents
con quello di Intesa Sanpao-
o, Altro messaggio importan-
ie da Maessing rigunarda il lavo-
ro: L& persong sono una
componente essenziale. Lo
mpetense, 'espericnza ¢
be relaziond costruite nel tem-
poin Mps e Mediobar

1A rap-
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presentang  wn Mo
importante per il fuuro. Pre-
vedinmo circa 13,100 nuooee

assundioni entro il 2025, A
Pinzza Affard (-0,13%], Intesa
ha chiuso plario a +0,09% e
Mps a 40,55%.

Melle scenario del dsiks ora
resta in campo la contromos-
sa di Montepaschi, con le
due Ops su Bpm e Banca Ge-
nerali. E proprio ieri Rocca
Sallmbeni ha depositato alla
Consob | documentt delle
due ops, per cul ha presenta-
i be richieste di autorizzazio-
ne alle autoriti. La prossima
data cerchista nel calendarin
del risiko quindi & il 29 ofio-
bre, quando gli arionisti del
Monte saranmo chiamati in
assembdea a votare sulla dop-
pia offerta. La vera parita del
risiko ora s confi COme
quella delle assemblee.

|

Cea (oo Messing ollo guida di Intesn Senpanke
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