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SCENARIO BANCHE

Oro e Bankitalia, il dossier di Fdl Il «chiarimento» Giorgetti-
Lagarde - Oro, vertice Lagarde-Giorgetti || Mef: tutto chiarito con la
Bce

Case, azioni e credito Cosa cambia
Dal Mef a Bankitalia e alla Bce L'elogio di Panetta a Draghi
Generali, stop a Natixis per il super-polo

Intervista a Marco Osnato - L'euro digitale ad Atreju. Osnato (Fdl):
"Siamo con Bankitalia e Bce"

Oro Bankitalia, Giorgetti chiude il caso

Credit Agricole-Bpm la Bce allunga i tempi

Mps, Bofa alza il target "buy" e prezzo a 11 euro: «Attenersi ai
fondamentali»

Lavoro, Invitalia e Abi: supporto ai giovani

Castagna: Agricole non ha chiesto posti nel cda Bpm
Messina (Isp): I'unanimita blocca la governance Ue
Procura in Parlamento - | pm in commissione banche
Oro Bankitalia, sciolte le riserve dell'Ue

Bce semplifica le regole per le banche europee - Bce, regole piu
semplici In banca

A Draghi il premio Bancor 2025
Unicredit e Cdp nel primo minibond 100% digitale

Contrarian - Non solo riserve auree, perché € meglio tener
presente Francoforte

Generali rinuncia all'alleanza con Natixis nel risparmio gestito -
Generali, addio al polo on Natixis. Cambio di rotta dopo Mps-
Mediobanca

Il dossier della destra "Tuteliamo i lingotti dalle mani straniere"
Salta l'alleanza Generali-Natixis "Mancano condizioni per l'intesa”

Banchieri, dirigenti pubblici e broker tutti gli attori della scalata di
Siena

Il punto - Castagna prova l'arrocco su banca Akros

Messina sprona I'Europa "Debole se investe su difesa e non
contro la poverta"

Messina: sfide Ue e Italia, capitale umano fara differenza

Panetta-Draghi, dialogo sull'indipendenza delle banche centrali -
Panetta e Draghi, dialogo e riflessioni sull'indipendenza delle
banche centrali

BancoBpm-Mps? Castagna: «Per ora nulla ma in futuro chissa»
Parterre - Bofa alza a 11 euro il target di prezzo sul Montepaschi

Intervista a Domingue Laboureix - «Piu rischi, le banche non
abbassino la guardia»

Dossier Le sfide per le assicurazioni - Unipol apre una sede a
Bruxelles e chiede le stesse regole delle banche

Intervista a Gian Maria Gros-Pietro - "Offriamo ai ragazzi stipendi
piu alti e opportunita credibili"

Generali, addio alle nozze con Natixis "Il colosso del risparmio non
ci sara”

Castagna difende Mps "L'Agricole non vuole acquisire Banco
Bpm"

WEB

Bertinotti (Fabi): gli enti bilaterali sono decisivi per il futuro delle
bcce | MilanoFinanza News
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di Mario Sensini

l ) entro Bankitalia

< stranieri pericolosi,
T'oro € del popolo italiano».
In un dossier riservato di FdI

LABEGGE DEBIIANCIO

Oro e Bankitalia,
il dossier di FdI

Il «chiarimento»
Giorgetti-Lagarde

dell'emendamento della

Manovra sulle riserve auree:

elencate le ragioni a difesa

Oro, vertice Lagarde-Giorgetti
I1 Mef: tutto chiarito con la Bce

FdI: 1a proprieta del popolo non lede I'autonomia di Bankitalia, nel capitale istituti stranieri

Il commissario Ue
Dombrovskis:
I'operazione non
ridurrebbe il debito
italiano

di Mario Sensini

ROMA Un emendamento che
non cambia nulla sotto il pro-
filo giuridico, non ha effetti fi-
nangziari sul bilancio dello
Stato, ma che é destinato a en-
trare nella storia forse proprio
perché chiarisce il «non det-
to» nei delicatissimi rapporti
tra i governi e le autorita mo-
netarie europee. Il governo
vince il braccio di ferro con la
Banca centrale europea e la
proposta di attribuire esplici-
tamente la proprieta delle ri-
serve auree «gestite e detenu-
te dalla Banca d'Ttalia», pre-
sentata da Lucio Malan, presi-
dente dei senatori di Fratelli
d’Italia, che ne hanno fatto
una bandiera, entra nella Leg-
ge diBilancio.

Ieri il ministro dell’Econo-
mia, Giancarlo Giorgetti, ha
incontrato a Bruxelles la pre-
sidente della Bce, Christine
Lagarde, e c’é stato l'atteso
chiarimento. L'ultima lettera
di Giorgetti a Francoforte, che
aveva espresso perplessita su
due diverse formulazioni del-
I'emendamento, ha chiuso la
vicenda, e la proposta passe-
ra. «L'operazione non riduce
il debito italiano» ha certifica-
to poco dopo il commissario
Ue agli affari monetari Valdis

«Non lede I'indipendenza
divia Nazionale e non mette
in discussione i trattati Ue».
alle pagine 10 e 11 Voltattorni

Dombrovskis che, pur ricor-
dando che la questione é stata
trattata dal governo italiano
con la Bee e non con la Com-
missione, non ha sollevato
obiezioni.

1 governo ieri ha finalmen-
te chiuso il pacchetto della
legge di Bilancio presentando
in Senato gli emendamenti
correttivi al testo presentato a
meta ottobre, ed approvato in
Consiglio dei Ministri il con-
sueto decreto Milleproroghe
di fine anno. Oltre all'emen-
damento sulle riserve auree,
dal valore simbolico, nella
manovra entrano diverse cor-
rezioni rispetto al testo inizia-
le. Si attenua, ma non di mol-
to, la stretta sugli affitti brevi
online, con la cedolare secca
al 21% sul primo appartamen-
to e al 26% sulla seconda, poi
tassazione secondo il reddito
d’impresa a partire dalla terza.
E sparisce quella sui dividen-
di delle societa partecipate,
cosi come lo stop al divieto di
compensazione tra i bonus fi-
scali e i debiti previdenziali
delle imprese.

Il mancato gettito verra
compensato dall’'ulteriore
stretta sulle banche, alzando
il limite alla deducibilita delle
perdite, che portera 300 mi-
lioni I'anno nel 2026 e nel
2027 e dalla tassa di 2 euro
sulle spedizioni postali di va-
lore fino a 150 euro, che sem-
bra riguardera solo le opera-
zioni extra-Ue. Buona parte
delle nuove risorse, 350 mi-
lioni 'anno, destinati a cre-
scere, arriveranno dall’au-

SCENARIO BANCHE

mento delle tasse sulle tran-
sazioni finanziarie, come I'ac-
quisto di titoli in borsa. Passa
anche la richiesta di Noi Mo-
derati di una detrazione sui li-
bri per le scuole superiori.

Il simbolo della manovra
2026 restera pero la puntua-
lizzazione della proprieta del-
T'oro. Fratelli d’Ttalia ha spie-
gato in un documento a uso
interno tutte le ragioni a so-
stegno dell’emendamento
sulle riserve auree nazionali.
La «proprieta del popolo» si
legge, «non lede l'autonomia
di Bankitalia che conserva la
prerogativa di detenere e ge-
stire le riserve», «non € con-
traria ai Trattati» che non par-
lano mai di proprieta dell'oro,
non € un’iniziativa unica, per-
ché anche la Francia specifica
la proprieta statale delle riser-
ve nel proprio ordinamento.
Soprattutto «non é vero che il
governo vuole l'oro di Banki-
talia per venderlo», sottolinea
FdI ricordando che I'unico ad
accarezzare un'idea del gene-
re nel 2007 fu il governo di
Romano Prodi, e non é inuti-
le. 1l capitale della Banca d’Tta-
lia che «detiene e gestisce le
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riserve» € controllato da ban-
che, assicurazioni e istituti

privati, «alcuni dei quali con- @Il IStitUti con quote di partecipazione al capitale di Bankitalia

trollati da gruppi stranieri».
«L’Ttalia non puo correre il ri- o e o °
schio che soggetti privati ri- 15.000
) LIE SUS5E € quote | 14800 | 14.800 | 14.800 e
vendichino diritti sulle riserve 375 370 370 370
auree italiane» conclude Fdl milioni€ | milioni€ | milioni€ | milioni€ | 14.736 o o o o @

Teri intanto il governo ha 11.000
approvato il decreto Millepro- i 9367 | 908k || 19000

roghe, che estende alla fine
del 2026 lo scudo penale per i
medici e proroga a marzo

l’obbligo della polizza cata- 5% 4,9% 4,9% 4,9% 49% 36% [ 32% 31% 3% 3%
strofale per le pmi del settore (7 — . ) INPS
trota I - ENeaM | G M 2C | BPER: n =
ricettivo dela ristorazione. ‘ ‘ F m | C = Il -
© RIPRODUZIONE RISERVATA Unicredit Inarcassa  Enpam Cassa Intesa Cassa Bper lccrea Assicurazioni  Inps
Forense Sanpaolo previdenza Generali

commercialisti

e BANCA D'ITALIA
N ; i E A

UROSIST

8.500 8.438

© © ©
. . 456 320 80

28% = 28% | 015% | 010% | 0027%

¥

L'INCONTRO B & EB. M | @
A ee . Bnl Credit Chp Vita Allianz Allianz

Il chiarimento di ieri Agricole Asgcura Next
sull'oro fra il ministro Italia )
dell’'Economia, Giancarlo L5
Giorgetti, e la presidente
Bee, Christine Lagarde
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Case, azionie credito
Cosa cambia

Dagli affitti brevi alla tassazione dei dividendi delle
societa partecipate, passando per i mini pacchi e il bo-
nus libri: dopo 49 giorni dalla presentazione del dise-

di Claudia Voltattorni

gno di legge Bilancio al Senato, ieri sera in commissio-

Affitti brevi
Cedolare secca
al 219 sul primo
immobile

ne Bilancio del Senato sono arrivati gli emendamenti
del governo al disegno di legge Bilancio. Il Pd attacca:
«E stata riscritta la manovra».

D RIPRODUZIONE RISERVATA

L'emendamento riformulato dal

governo modifica la norma contenuta
in manovra e torna a quella in vigore oggi:
cedolare secca al 21% per il primo immobile
in locazione. Confermata anche l'aliquota al
26% per il secondo immobile. La novita é
dalla terza abitazione in poi che fa partire il

P asso indietro per gli affitti brevi.

regime di reddito d'impresa, oggi invece

Dividendi
Lasoglia fiscale
scende al 5%

iviste le norme sulla
R tassazione dei
dividendi. Gli

emendamenti del governo
riformulano l'articolo 18
del ddl Bilancio (molto
contestato da FI) che
inaspriva la tassazione dei
dividendi percepiti dalle
societa (finora al 95% in
regime di esclusione), in
particolare per quelle con
partecipazioni sotto il 10%
del capitale della
partecipata, che finiva per
esporle di fatto ad una
doppia tassazione. La
riformulazione riduce la
quota della partecipazione
al 5%. Spiega la relazione
tecnica che l'accesso al
«regime della cosiddetta
“esclusione”™» é limitato ai
dividendi derivanti da
partecipazioni detenute
direttamente o
indirettamente tramite
societa controllate
superiori al 5% o di
importo superiore a 500
mila euro. Ma con questa
riformulazione siriduce il
gettito: da 736,1 milioni a
35,2 milioni nel 2026.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Tobin tax
L'aliquota
raddoppia

addoppia la Tobin
R Tax, l'aliquota

dell'imposta sulle
transazioni finanziarie. La
riformulazione del
governo di uno degli
emendamenti alla
manovra presentati in
commissione Bilancio del
Senato porta la tassazione
sul trasferimento di
proprieta di azioni e di
altri strumenti finanziari
partecipativi dallo 0,1%
allo 0,2% se la cessione
avviene su mercati
regolamentati e dallo 0,2
allo 0,4% negli altri casi.
Sale dallo 0,02% allo 0,04%
l'aliquota sulle
negoziazioni ad alta
frequenza. La misura,
introdotta con un comma
aggiuntivo all’articolo 13, &
stata decisa per
compensare la riduzione
della platea delle societa
che vedranno un aumento
della tassazione dei
dividendi delle societa con
partecipazioni sotto il 5%.
Viene previsto un gettito
di 337,3 milioni a
decorrere dal 2026.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

SCENARIO BANCHE

fissato dal quinto immobile affittato per
meno di 30 giorni. Nella prima stesura del
ddl Bilancio, I'aliquota veniva innalzata al
26% gia dal primo immobile provocando le
proteste delle associazioni di categoria e di
Forza Italia e Lega. Tutto rientrato dunque
per tutelare i piccoli proprietari, poi diventa
attivita imprenditoriale.

@ RIPRODUZIONE RISERVATA
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Spedizioni

Tassa di 2 euro
sul mini pacchi

rriva la tassa sui

mini pacchi. Un

emendamento del
governo al ddl Bilancio
introduce un «contributo»
di due euro sui pacchi del
valore al di sotto dei 150
euro in arrivo dai Paesi
fuori dall'Europa. La
norma, spiega la relazione
tecnica alla proposta di
modifica, riguardera circa
327 milioni di spedizioni e
portera un gettito di 122,5
milioni nel 2026 e 245
milioni a regime dal 2027
in poi. Viene spiegato che
«applicando il contributo
di 2 euro su ciascuna
spedizione si ottengono
effetti finanziari pari a 201
milioni di euro su base
annua». La mini tassa
serve come «copertura
delle spese amministrative
correlate agli
adempimenti doganali
relativi alle spedizioni di
beni aventi valore
dichiarato non superiore a
150 euro». Arriva anche il
bonus libri per famiglie
con Isee sotto i 30 mila
euro.

@ RIPRODUZIONE RISERVATA

Banche
Irap al 2%

C’¢ la franchigia

esta al 2% l'aumento
R dell'Trap per banche

e assicurazioni
previsto nella legge di
Bilancio. Ma una
riformulazione del
governo alla legge di
Bilancio prevede che
vengano esclusi i soggetti
con minore hase
imponibile con
I'introduzione di una
franchigia di gomila euro
applicabile sulla maggiore
imposta dovuta solo peri
periodi d'imposta 2027 e
2028. 1l testo prevede
anche la riduzione delle
percentuali di
compensabilita del
maggior reddito con
perdite pregresse ed
eccedenze Ace: la soglia
passa dal 43% al 35% nel
2026 e dal 54% al 42% nel
2027. Vengono stimati
maggiori introiti di 305
milioni nel 2026 e 300 nel
2027. Una novita arriva per
il cinema: il taglio al
Fondo per il 2026 viene
ridotto da 150 a 9o milioni
di euro. Resta pero di 500
milioni per il 2027.

B RIPRODUZIONE RISERVATA
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Dal Mef a Bankitalia e alla Bce

[elogio di Panetta a Draghi

All'expremier il premio Bancor dell Associazione Guido Carli con Banca Ifis

ROMA «I governatori sono co-  rato quasi trentanni. Ha ne- =5 i Onorificenza
me la mamma: uno alla vol-  goziato I'ingresso nell'euro, ¢ =5 Il ohferimento
ta», esordisce Fabio Panetta  rimasto al Tesoro dieci anni del premio
parlando davanti agli ex nu-  sopravvivendo a otto gover- Bancor a Mario
meri uno di Bankitalia Mario  ni». La modernizzazione Draghida
Draghi e Ignazio Visco. EI'ini-  ovunque: «Al Tesoro portd | parte del

zio di un discorso che nonso-  giovani, rendendolo un'eccel- = presidente di
miglia affatto a una laudatio  lenza. Alla Banca d’Ttalia, pri- Banca Ifis,

— troppo personale e diver- ma di lui era impensabile te- Ernesto
tente — per Mario Draghi, lefonare al governatore sul Flrstenberg
premiato con il Bancor 2025,  cellulare». E poile sue qualita ™ Fassio

attribuito dall’Associazione
Guido Carli (guidata dal nipo-
te Federico), con il patrocinio
di Banca Ifis. A Palazzo Bran-

personali: «La curiosita intel-
lettuale. E allergico agli osse-
qui. L’apertura mentale: nel
2014-2015 capi che 'Europa ri-

Eurosistema
Fabio Panetta,

governatore della
Banca d'ltalia che

caccio a Roma si attende an-  schiava la deflazione. Mario hatenuto una
che Zanny Minton Beddoes, decide, agisce, non ha paura laudatio per
direttrice dell’Economist: at-  di prendersi responsabilita. Il Draghi
tesa vana, perché un proble- tempismo: nella vita non ba-
ma tecnico all'aeroporto in-  sta aver ragione, bisogna agi-
glese la terra lontana dalla ce- re nel momento giusto. Il
rimonia La scena € tutta per  “whatever it takes” non fu un
Panetta e Draghi. colpo di teatro ma una strate-
Non c’¢ solo il rigoroso  gia studiata».
banchiere centrale del “wha- Nel suo discorso a braccio,
tever it takes” nelle parole di ~ Draghi ha ricordato il Guido
Panetta, ma 'amico concuifa  Carli che ha conosciuto: «A
a gara sulla cravatta pitt bella  quell’epoca la Banca d’Italia
(«le mie sono pili belle, lesue ~ €ra dipendente dal governo.
troppo monotone») e con cui ~ Quando Carli fu accusato di
si scambia messaggi su What-  aver finanziato il debito pub-
SApp. «Meta delle persone  blico, rispose che non farlo
che incontro mi dice: io cono- sarebbe atthlta Sedi?iosa.
sco Mario Draghi», racconta ~ ETano anni complessi, con
davanti a oltre 150 ospiti del ~ SPread a 700 punti. Pero, ag-
business , della finanza e del- ~ iunge, «Carlivedevail futuro
l'accademia. «Il barbiere dice ~ industriale del Paese. Lancio
che Draghi viene a tagliarsi i 1€ Privatizzazioni, perche I'n-
capelli da lui, il panettiere che ~ dustriadi Stato obbediva a di-
compra il pane nel suo nego-  Iettive politiche». Racconta
zio, il ristoratore che da lui ~ Unaneddoto: nel 1992 Carli ci-
mangia la carbonaras. to Schopenhauer e disse ai di-
«Quando pronuncid il rigenti pubblici: «Dio non €
“whatever it takes” nel luglio ~ €On voi». Il ricordo si chiude
2012, gli mandai un messag- U Maastricht: «Carli firmo il
gio: “eh vail”», ricorda Panet- Trattato. Ricordo un Carli in-
ta. «L’anno scorso Mario mi dipendente e con visioni, pro-
ha risposto dopo il mio di- londamente europeo». Dra-
« . hiviene premiato dopo Mer-
scorso al Forex: “Il primo Fo- 8 :
rex non si scorda mai”». Ma  vy2 King, Larry Summers e
dietro lironia c@ la sostanza; ~ ~aghuram Rajan. Novita
«Mario é stato un giovanissi- 2025: le Borse Bancor, sei tiro-
mo direttore esecutivo della ™ rqtml;m‘u nelle .pnn.mpah
Banca Mondiale, poial Tesoro ~ ~¢dazioni economico-finan-
ha scritto la legge Draghi, il ziarie italiane per neolaureati. P

Testo Unico della finanza du-

Giuliana Ferraino
© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Gestione dél rispaiinio

Generali, stop a Natixis
per il super-polo

A poco meno di un anno
dalla firma dell’accordo qua-
dro, Generali rinuncia all’alle-
anza con Natixis nell’asset
management. 11 passo indie-
tro era nell'aria da tempo. Ma
ieri, a sorpresa, in una riunio-
ne di aggiornamento del cda,
il ceo Philippe Donnet ha in-
formato il board che le due
parti coinvolte — la stessa
compagnia e il gruppo france-
se Bpce cui fa capo Natixis —
hanno concluso che «non
sussistono le condizioni per
raggiungere un accordo defi-
nitivo». Sebbene negli ultimi
mesi, hanno scritto i due
gruppi, «il lavoro svolto insie-
me abbia confermato il valore
industriale di una partner-
ship, Generali e Bpce hanno
stabilito congiuntamente di
interrompere le consultazio-
ni». Le due societa si erano
date piu tempo — fino alla fine
dell’'anno - per approfondire i
contenuti dell'accordo. Gene-
rali aveva cercato di capire se
fosse stato possibile portare a
casa un’intesa piu1 vantaggiosa
sul fronte della governance e
dei pesi azionari, pil favore-
voli alla componente italiana.
In questi mesi sono anche ar-
rivate le preoccupazioni del
governo sul mantenimento
del risparmio in Italia. Ma an-
che di alcuni azionisti come il
gruppo Caltagirone (6,3%) e
Delfin (10%). Posizioni che sa-
rebbero state condivise da al-
tri soci. Bpce e Generali han-
no quindi condotto «le inter-

locuzioni e le consultazioni
previste con gli stakeholder
interessati— hanno scritto i
due gruppi — secondo quan-
to stabilito dai processi e dai
modelli di governance delle
rispettive societa» decidendo
di fermare tutto. La compa-
gnia toglie cosi dal tavolo un
dossier che aveva complicato i
rapporti con alcuni soci che
avevano anche messo sotto la
lente la governance attuale

del gruppo. Intanto, il Leone e
Bpce continueranno, ciascu-
no per la propria strada, a cer-
care opportunita. L'informa-
tva su Natixis era prevista in
occasione del cda di Generali
di venerdi prossimo. I tempi
sono stati anticipati anche per
chiudere I'anno guardando
avanti e facendo il punto sul
piano di cui l'eventuale alle-
anza con Natixis non ha mai
fatto parte.

Daniela Polizzi

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Philippe Donnet, ad Generali
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Leurodigitale ad Atreju. Osnato (Fdl): “Siamo con Bankitalia e Bee”

Milano. La presenza sabato prossi-
mo ad Atrejudi Piero Cipollone, mem-
bro del comitato esecutivo della Bee,
per parlare di euro digitale rivela
qualcosa di piu di un semplice inte-
resse di Fratelli d’Italia per una delle
partite piu importanti che si stanno
giocando in Europa. E’ un segnale di
apertura al progetto che sta molto a
cuore alla Bee e alla Banca d’Italia,
ma che e osteggiato dalla destra del
Partito popolare europeo. “Noi siamo
sempre stati a favore dell’euro digita-
le della cui utilita sociale siamo con-
vinti e con Cipollone penso potra es-
serci un interessante confronto”, dice
al Foglio Marco Osnato, presidente
della Commissione Finanze della Ca-
mera ed esponente di punta del parti-
to della premier Giorgia Meloni. Nel
momento in cui il tema della proprie-
ta delleriserve auree rischia di turba-
reirapporti tra le forze di maggioran-
za e Bankitalia-Bcee, groviglio da cui
non si vede ancora una via d’uscita, si
apre un nuovo fronte caratterizzato da
una sintonia di vedute. L’oro divide e
I’euro unisce. Non ¢’é molta coerenza
in questo, onorevole Osnato, non tro-
va? “Non vedo incoerenza perché non
abbiamo nulla contro le banche cen-
trali, la stabilitd monetaria e i trattati
europei. Chi pensa questo sbaglia. Il
nostro e un principio patriottico che
in Francia é accettato senza problemi
perchélileriserve sono esplicitamen-
te dello stato e quindi del popolo fran-
cese. Non vedo nulla di male in que-
sto”. Si vedra. Intanto, la novita € che
sull’euro digitale la destra italiana fa
eccezione nel mondo della destra eu-
ropea che sembra essersi coagulata
intorno alla posizione di Fernando
Navarrete, l'economista di origine
portoghese relatore a Strasburgo per
il Ppe. Unmese fa Navarrete ha conse-
gnato a tutti gli europarlamentari una
relazione che di fatto mette pesanti
paletti all’esecuzione dell’euro digi-
tale e afferma che sarebbe preferibile
una soluzione proposta da privati che
gi assicurano servizi di transazione.
Oggi alle 12 scade il termine per la
presentazione degli emendamenti al-
larelazione Navarrete e a breve se ne
conosceranno i contenuti e si sapra
chi pensa cosa in Europa sull’idea di
costruire una sovranita tecnologica e
monetaria. “Non so dire se ci saranno
emendamenti da parte dei parlamen-
tari di Fratelli d’'Italia - prosegue
Osnato — Ma tutti i nostri che sono a

Strasburgo condividono 'impostazio-
ne del partito e cioé che I'euro digitale
€ uno strumento di sovranita e di li-
berta che puoridurre la nostra dipen-
denza dall’esterno”. Oggi i sistemi di
pagamento europeo sono dominati da
societid come Visa e Mastercard. Vuo-
le dire che dobbiamo diventare meno
dipendenti dal circuito americano?
“Eh, dicono sempre che siamo subal-
terni all’America e a Trump: questa e
la prova che sappiamo essere indi-
pendenti e fare le scelte che possono
rendere I’Europa piu forte”. Insom-
ma, se sul percorso che sta facendo
I’euro digitale al parlamento europeo
ci saranno trappole e buche, ma que-
ste non saranno state disseminate da-
gli uomini di Giorgia Meloni. Questa e
la sintesi del messaggio di Osnato, che
si dice soddisfatto che 1'Italia, attra-
verso le competenze tecniche e I'im-
pegno di Banca d’Ttalia, si prepara a
giocare un ruolo di primo piano nella
costruzione dell’infrastruttura tecno-
logica che consentira all’'Eurosistema
di creare e fare funzionare la nuova
moneta digitale. Negli ultimi giorni,
proprio in previsione della conclusio-
ne dell’iter parlamentare europeo, il
governatore di Bankitalia, Fabio Pa-
netta, da un lato, e Cipollone, dall’al-
tro, sono intervenuti pubblicamente
per ribadire la necessita di rafforzare
il ruolo globale dell’euro in un conte-
sto in cui geopolitica e tecnologica
stanno riscrivendo le regole della mo-
neta. Per Cipollone, in particolare, “la
scelta, in definitiva, riguarda se I'Eu-
ropa desidera rimanere in disparte a
osservare la prossima ondata di solu-
zioni di pagamento innovative o esse-
re co-architetto di un sistema finan-
ziario digitale innovativo, integrato e
resiliente che ha l'euro al centro”.
Un’impostazione condivisa dalla Bun-
desbank e dalla Banque de France, in
quanto banche centrali degli stati, ma
che all'interno del mondo bancario
privato incontra delle resistenze, in
modo particolare in Germania, dove il
(potente) sistema delle casse locali te-
me di essere danneggiato. Intanto, ai
vertici delle istituzioni Ue il fronte
dell’euro digitale si rafforza dopo che
ieri e stato nominato a capo dell’Euro-
gruppo un sostenitore del progetto: il
ministro delle finanze greco Kyriakos
Pierrakakis per premiare i progressi
fatti dal paese nell’economia. Dalla
Grecia ancora lezioni di europeismo.
Mariarosaria Marchesano
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PROPRIETA DELLE RISERVE AUREE [l minfistro del Tesoro iicontra la presidente Lagarde e chiarisce tutto
3 X P 1 @ ° °
Oro Bankitalia, Giorgetti chiude il caso

Manovra, la cedolare secca sugli affitti brevi tornera al 21% per il primo immobile

Corrette la tassazione sui dividendi e quella sugli istituti
Raddoppia la Tobin Tax e arriva 'imposta sui pacchi
extra-Unione. Roma candidata all’Authority doganale Ue

Gian Maria De Francesco

M leri il ministro dell’Economia,
Giancarlo Giorgetti, ha incontrato
la presidente della Bce, Christine La-
garde, a Bruxelles a margine dell'Eu-
rogruppo. Si & chiuso cosj, rilevano
fonti politiche, uno dei dossier piu
spinosi che ha agitato il rapporto tra
Roma e Francoforte: quello sulle ri-
serve auree di Bankitalia, diventato
oggetto di un emendamento alla
manovra e di un confronto tra go-
verno e Eurotower.

1l ministro dell’Econo-
mia e arrivato al faccia a
faccia forte della lettera
inviata alla presidente del-
la Bce (nello strappo) con
la quale aveva spiegato
che la riformulazione
dell’emendamento sulle ri-
serve auree «e volta a chiari-
re nell’ordinamento interno
che la disponibilita e gestione delle
riserve auree del popolo italiano so-
no in capo alla Banca d’Italia» e che
la nuova versione del testo «e il frut-
to di apposite interlocuzioni» con la
stessa via Nazionale. Il messaggio e
semplice: tutto chiarito, nessuna vo-
lonta di minare indipendenza o pre-
rogative dell’istituto centrale. Un do-
cumento interno di Fdi ha inoltre
rimarcato come «non & vero che
non serva a nulla affermare che la
proprieta delle riserve auree di Ban-
kitalia & del popolo italiano» segna-
lando come il capitale di Palazzo Ko-
ch sia detenuto anche da soggetti
privati riconducibili a gruppi stra-
nieri. Nel frattempo Giorgetti, sem-
pre a Bruxelles, ha presentato an-
che la candidatura di Roma a sede
della costituenda Autorita europea
delle Dogane (Euca).

Chiuso il capitolo europeo, il go-
verno accelera sulla manovra. Le ri-
formulazioni depositate al Senato ri-
disegnano alcune delle misure piu
discusse. Sul fronte degli affitti bre-
vi, viene riportata al 21% la tassazio-
ne per il primo appartamento (an-
che in caso di utilizzo di piattafor-
me come Airbnb) sulla prima casa

concessa in locazione, resta al 26%
sulla seconda e viene introdotto
I'obbligo di partita Iva dal terzo

immobile. La norma produce
un effetto positivo dal 2026 in
termini di maggior gettito di
cedolare secca (37,8 milioni

in complesso) ma nel 2027 produce
-127 milioni e -100 milioni a regime
dal 2028 poiché il maggior incasso
Irpef da chi va in regime imprendito-
riale non compensera il minore in-
troito dell’aliquota agevolata. Viene
poi soppressa dal testo la parte del-
la norma che vietava la compensa-
zione dei contributi previdenziali,
mantenendo solo la riduzione da
100mila a 50mila euro del limite dei
debiti che impediscono I’accesso al-
la compensazione.

La stretta sui dividendi viene atte-
nuata, limitando il regime di esclu-
sione ai casi di partecipazioni supe-
riori al 5% o di importo oltre i 500mi-
la euro. Il gettito stimato scende dra-
sticamente, passando da proiezioni
iniziali di oltre 700 milioni nel 2026
a poco piu di 35 milioni. Per banche
e assicurazioni resta l'aumento
dell'Trap di due punti, ma con una
franchigia di 90mila euro che atte-
nua I'impatto sulle realta con base
imponibile piu ridotta e con I'esclu-
sione di Sim, Sgr e Sicav. Sempre
per gli istituti di credito viene ritoc-
cata la deducibilita delle perdite pre-
gresse, con percentuali ridotte sia
nel 2026 sia nel 2027, una misura
che vale circa 600 milioni in due an-
ni. Arriva poi il raddoppio della To-
bin Tax, con aliquote che salgono
fino allo 0,4% fuori dai mercati rego-
lamentati e una stima di maggiori
entrate da oltre 330 milioni 'anno.
Un nuovo contributo di 2 euro colpi-
ra i pacchi extra-Ue fino a 150 euro
di valore dichiarato, per un gettito
previsto di 201 milioni. Introdotto
un fondo da 20 milioni I'anno per
aiutare le famiglie con Isee entro i
30mila euro nell’acquisto dei libri
scolastici delle superiori. Previsto
poi un ampliamento dei flussi infor-
mativi (anagrafe residenti del Vimi-
nale e registro Aci dei veicoli) verso
I'Inps per I'Isee precompilato.
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FACCIA A FACCIA Il ministro Giancarlo Giorgetti insieme a Christine Lagarde

(Bce)
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Credit Agricole-Bpm
la Bce allunga i tempi

»L'istruttoria di Francoforte e delle banche centrali si concludera a meta di gennaio
Castagna: «Con Parigi non c’¢ niente, sarebbe un controllo estero su un soggetto italiano»

RISIKO

ROMA Slitta a meta gennaio il termi-
ne dell'istruttoria della Bee, con il
coinvolgimento di Bankitalia e del-
le altre banche centrali nazionali,
perl'okal Credit Agricole (CA) ai fi-
ni del superamento della soglia del
20% di Banco Bpm: se Francoforte
dovesse autorizzare fino al 29,9%,
potrebbero aprirsi nuovi scenari
nel consolidamento italiano. Ma ie-
ri Giuseppe Castagna, in audizione
allaComimissionedi indagine sulle
banche, ha chiusola porta alle noz-
ze con Parigi «Non c'¢ niente», I'e-
ventualith sarebbe «un tema di
controllo da parte di un soggetto
estero in un soggetto italiano». Va
ricordato che di recente I'ad di CA
Olivier Gavalda aveva auspicato di
ricevere «una proposta che sareb-
be stata esaminata con interesse».
«Non ci risulta che I'Agricole sia
stato autorizzato a salire», ha pro-
seguito Castagna. Invece, «in Mps,
se in futuro ci dovesse mai essere
una possibilita, come tutte le opera-
zioni nelle quali abbiamo una par-
tecipazione (9% compreso Anima,
ndr) le dobbiamo guardare con
grande attenzione», ha puntualiz-
zato.

La “Common procedure” delle
Autorita europee sulla richiesta
della seconda banca europea di sa-
lire in Bpm, prevede fino a un mas-
sirno di150 giorni lavorativi per di-
panarsi attraverso tutti i passaggi.
L'operazione & quasiun unicum in
Europayin assenza di fusione, I'in-

fluenza notevole d1 una banca siste-
mica su unaltra sistemica nella
quale vuole avere voce in capitolo,

contenuto nella richiesta, merita
approfondimenti estesi («<Non ha
chiesto posti in cda» ha detto ieri
Castagna).

Per questo Bee e le altre banche
centrali hanno convenuto che su-
peratiiprimi 60 giorni lavorativi, si
utilizzeranno per intero gli altri 90
giorni sempre lavorativi, con sca-
denza appunto a meta gennaio,
considerando la pausa delle festivi-
tadifineanno.

L1l luglio CA aveva inoltrato la
richiestaalla BancadiFranciae, se-
condo la procedura accertata dal
Messaggero, I'iter prevede che subi-
to dopo la Banca di Francia abbia
"notificato” la richiesta a Bee la
quale «ha avviato l'istruttoria coin-
volgendo il Gruppo di vigilanza
congiunto-formatoda managerdi
Francoforte e delle Autorita Nazio-
nali Competenti (aderenti al'SSM)
- ¢ agli “Esperti Bee responsabili
delle autorizzazioni”, che sono i
Gruppi di Vigilanza Congiunti ¢ le
Direzioni Generali della Vigilanza
rmcroprudenzlale, con ﬁgure chia*
ve come i Capi dei gruppi ispettivie
i teamn specializzati della Divisione
Indagini». .

Questo squadrone misto ha in
corso la valutazione per la presen-
tazione di‘tina proposta al Consi-
gliodi Vigilariza e al Consiglio diret-
tivodiFrangbforte.

Da lunedi prossimo iniziano le
tappedell'ultimo miglio che perosi
interrompera il 24 per riprendere
i12 gennaio. Fino a questo momen-
to sono avvenute interlocuzioni
Agricole-Autorita europee con ri-
chieste di informazioni e dat su
quote di mercato, societa prodotto,

SCENARIO BANCHE

governance di Agos, delle compa-
gnie assicurative in comune e pro-
getti futuri.

RIFLESSI SUL RINNOVO DEL CDA

Questi tempi lunghi potrebbero
avere effetti diretti su Piazza Meda
che deve rinnovare la governance
ad aprile. 1l presidente Massimo
Tononi sta compiendo attivita di
engagement presso i principali soci
per sondare il loro orientamento ri-
spetto alle due opzioni possibili. Il
cda ha dato la preferenza alla lista
del cda che va declinata con le nor-
me della legge Capitali con la dop-
pia votazione su un elenco di candi-
dati del 50% superiore al plenum
da eleggere. Il doppio voto assegna
al primo azionista una preponde-
ranza. L'altra opzione - la presenta-
zione della lista da parte di un gran-
de socio, quindi CA inclusiva dei
nominativi espressi dal cda uscen-
tew, dopo le parole di ieri di Casta-
giia, potrebbe indebolirsi. Sono in
corso colloqui fra il condirettore
generale Edoardo Ginevra e gli uo-
mini di Parigi per confrontarsi, an-
che se le cose sono ancora fluide in
quanto la scelta per una delle due
opzioni dovra tener conto delle
condiZioni poste dalle Autoriti

nellokedlp0551b111 colpidiscena.
Rosario Dimito
© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Mps, Bofa alza il target
“buy” e prezzo a 1l euro:

«Attenersi ai fondamentah»

SECONDO GLI ANALISTI
LA BANCA DISPONE

DI <UN FRANCHI
ATTRAENTE» ED E BEN
POSIZIONATA PER
BENEFICIARE DELL'M8A

IL REPORT

ROMA «Stare calmi, attenersi ai
fatti e ai fondamentali». E il
consiglio che danno gli analisti
di Bofa, Bank of America, in un

di capitale di 790 punti base of-
ferto dal suo Cetl ratio del 16,9
per cento, le Dta (i crediti di im-
posta), i dividendi accumulati
nel corso dell'anno e la capita-
lizzazione di mercato della quo-
ta in Generali. Da qui una valu-
tazione della banca «in sé» di
«soli sei miliardi di euro», per
Bank of America & «ingiustifi-
cata».

Mps inoltre, secondo BoFa,
mantiene «una posizione di ri-
lievo» grazie a una base di de-
positi retail pari a circa il 70%
del totale, caratterizzati da sta-

report dedicato al Monte dei  bilita e basso costo.
Paschi di Siena in cui alzano da
10,5a 11 euro I'obiettivo di prez-  IL CONTESTO

zo mantenendo un giudizio
“buy” (acquistare) sul titolo.

Sul fronte dei fondamentali, in-  la curva dei rendimenti si man-
vece, Mps dispone di «un fran-  tiene favorevole, questo ele-
chise attraente» ed & «<ben posi- mento rappresenta — sempre
zionata per beneficiare ulte- secondo Bofa— «un assetestre-
riormente del’M&A alla luce  mamente prezioso». Dal canto
della frammentazione del mer-  suo, Mediobanca porta in dote
cato». Complici anchelevendi-  segmenti a maggiore redditivi-
te seguite allinchiesta della  ti: credito al consumo, attivita
Procura, rilevanoinfinegliana-  Cib, wealth management e la
listi, Mps ¢ diventata la «<banca  partecipazionedi circa il13%in
piu economica» in Europa in  Generali, che da sola viene sti-
termini di multipli tra prezzoe  mata attorno ai 7 miliardi di eu-
utili pur disponendo di un ec- g,

cesso di capitale di 18 miliardi A.Bas.
di euro, se si sommano il buffer © RIPRODUZIONE RISERVATA

ﬁwnmma%P*

In un contesto in cui I'Euribor
gravita attorno al 2 per cento e
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‘Lavoro, invitaliae'Abi:

supporto ai giovani

PIlministerodel Lavoroe
delle politiche sociali,
Invitalia e Abi hanno
sottoscrittouna
convenzione destinata al
supportodell'avvio di
attivita imprenditoriali peri
giovanitrail8ei35anni
inoccupati, disoccupatioin
condizioni di marginalita.
Obiettivo «¢ favorire
l'inclusione lavorativa».
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Credit Agricole-Bpm
la Bee allunga i tempi
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Castagna: Agricoie nioit fia ciiiesto posti nel cda Bpm

« A d oggi Credit Agricole non ha manifesta-
to né€ a Bee né a noi, n€ a livello istituzio-
nale alcuna volonta di acquisizione» di Banco

Bpm. Lo ha detto ieri il ceo
dell’istituto milanese, Giusep-
pe Castagna, in Commissio-
ned’inchiesta sul sistema ban-
cario. Il gruppo francese ha il
20% di Bpm e ha chiesto il
via libera a Bce a salire al
29% ma non per prendere il
controllo della banca italiana.
Castana ha spiegato che
«un’eventuale volonta di met-
tere insieme Banco Bpm con
Agricole Italia e farne una
grande banca italiana con una
quota di maggioranza relati-

Giuseppe
Castagna

sulta» che i francesi abbiano chiesto quattro po-
sti nel board dell’istituto che si rinnova ad aprile,
comeriferito da MF-Milano Finanza. Ma ha ag-

giunto che da qui ad aprile non
e detto che non lo facciano. E
ha rivendicato il «successo» di
Banco Bpm: «Nel 2020 capita-
lizzavamo sul mercato 2 miliar-
di di euro, oggi ne capitalizzia-
mo quasi 20 e quest’anno fare-
mo quasi 2 miliardi di utili». Se
fosse andata in porto 1’ops di
Unicredit e 1a banca guidata da
Andrea Orcel avesse applicato
la sua percentuale di utilizzo
dei depositi nei crediti, ha ag-
giunto, sarebbero stati arischio
circa 20 miliardi di prestiti del

va di Credit Agricole ovviamente ¢ un tema di  Banco: «Noi impegniamo il 98,2% dei depositi

controllo di un soggetto estero su un italiano».
Castagna ha affermato anche che finora «non ri-

SCENARIO BANCHE

sul territorio, Unicredit in Italia circa1’80%». (ri-
produzione riservata)

1 pm in commissione banche
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Messina (Isp): ’unanimita
blocca la governance Ue

di Valeria Santoro (MF-Newswires)

I n Europa «serve un cambio di passo per competere nel conte-
sto globale: I’unanimita non ¢ il modo per poter gestire una fa-

ca rome nnacta cha richiada dacicioni acenrata ma raniday, T o
5C COMIC (Juesta Cic ICMOeUe acCiSiont aCCUraic, ma rapiic». 1.0

ha detto ieri Carlo Messina, consigliere delegato e ceo di Intesa
Sanpaolo, durante il suo discorso all’inangurazione dell’anno ac-
cademico 2025-26 della Luiss. Al centro dell’evento proprio
I’Europa e I’impatto delle prossime sfide globali, temi analizzati
sotto i profili giuridico-istitu-
zionale ed economico. Messi-
na ha fatto un richiamo alla
semplificazione delle decisio-
ni europee per una maggiore e
piu proficua unione soprattut-
to in alcuni settori cruciali per
I’Ue: «Finché non andremo
verso un sistema in cui abbia-
mo un ministero dell’Econo-
mia o dell’Energia, finché non
faremo un passo verso una go-
vernance di questo tipo, I’ Euro-
pa avra davanti a s€ un futuro
di grandissima complessita».
Un esempio di quanto ’unani-
mita richiesta per ogni decisio-
ne possa bloccare di fatto
I’Unione europea, Messina ha citato I’esempio della Bee.

«Abbiamo creato una Banca centrale che gestisce una moneta di
Paesi che devono decidere all’unanimita. Questo € uno degli
aspetti drammatici dell’Europa: le decisioni finali hanno cosi
una grande lentezza di realizzazione o non hanno incidenza». E
per costruire un’Europa piu giusta, con meno disuguaglianze e
piu slancio verso la crescita, la priorita non devono essere gli in-
vestimenti nelle armi. «Credo che ci sia un’attenzione eccessiva
alla guerra. E possibile che la priorita di tutti sia come poter reagi-
re alla minaccia di una guerra?», ha domandato il banchiere sotto-
lineando che «in Europa ci sono molti poveri, molta disugua-

olianza a riechi natanziali Farca 01 1 ota concantrando ecn nrinri-
SUALLC U LIdVil PUIWLIZLALL 1UIDV L1 51 0L LULILULIU ALIUY SU pPrivil

ta che non sono quelle che consentono di costruire un futuro di
lungo termine». (riproduzione riservata)

Carlo Messina
Intesa Sanpaolo

SCENARIO BANCHE

1pm in commissione banche
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Procura in Parlamento

La Commissione sulle banche convoca i pubblici ministeriche indagano sulla scalata
del Monte dei Paschi. Intanto sulla vicenda ieri ¢ stato sentito Castagna (Banco Bpm)

Deugeni, Massaro e Messia alle pagine 3¢ 7

IMAGISTRATICHEINDAGANO SUL CASO MPS-MEDIOBANCA SARANNO ASCOLTATIIL26 FEBBRAIO

I pm In commissione banche

leri audito Castagna (Banco Bpm): per

Siena in abb pagammo un premio
come fece Unicredit per Commerzbank

DIFABRIZIO MASSARO tita anche Credit Agricole. An-  pil del prezzo di mercato? «Ci
cheilruolo dellecasse e sottola  sembrava congruo rispetto a
nchei procuratori di Mila- lente dei pm di Milano. Sullafa-  un’operazione abbastanza simi-

no che indagano sul pre-
sunto concerto nel caso
ps-Mediobanca saran-
no auditi dalla commissione
d’inchiesta sul sistema banca-
rio. La notizia &€ emersa ieri nel
corso dell’audizione dell’ad di
Banco Bpm Giuseppe Casta-
gna. L’audizione ¢ fissata per il
26 febbraio.
Sara una fase nella quale verosi-
milmente — ha spiegato il presi-
dente della commissione, il sena-
tore Pierantonio Zanettin (Forza
Italia), a MF-Milano Finanza —
«potrebbero essere disponibili
ulteriori carte rispetto a quelle fi-
nora oggetto di discovery», aco-
minciare dal decreto di perquisi-
zione dal quale sono emersi co-
me indagati per le ipotesi di ag-
giotaggioe ostacolo alla vigilan-
za I'ingegnere-editore France-
sco Gaetano Caltagirone, il nu-
mero uno della holding della fa-
miglia Del Vecchio (Delfin)
Francesco Milleri e il ceo di
Mps Luigi Lovaglio (ma non la
banca come persona giuridica).
«Sara anche 1’occasione di una
ricognizione sul tema dei reati fi-
nanziari pill in generale», spiega
Zanettin, «per riflettere se non
valgala penadi fare unariforma
sulle competenze delle procure,
non piu futte ma una sola, o
due-tre, alivello nazionale esclu-
sivamente per i reati finanziari».
In Commissione saranno ascol-
tati anche i vertici delle tre casse
di previdenza Enpam, Enasarco
e Cassa Forense che sono coin-
volte nell’acquisizione di azioni
Mediobanca, ha annunciato la
vicepresidente della commissio-
ne Cristina Tajani (Pd). Sara sen-

se del risiko che ha riguardato il
collocamento del 15% di Mpsin
mano al Tesoro da parte di Ban-
ca Akros, I’investment bank del
gruppo Banco Bpm, ieri si & sof-
fermato Castagna, pur chieden-
do di non essere interrogato su
fatti specifici che potrebbero es-
sere oggetto di indagini. Casta-
gna non ha chiarito se anche lui
sia stato sentito dai magistrati,
come avvenuto per esempio per
il ceo di Unicredit Andrea Or-
cel, ma ha rivendicato il ruolo di
Akros nel collocamento accele-
rato delle azioni (il cosiddetto
«abb»): «E protagonista princi-
pale per le operazioni di equity
capital market in Italia, puo pro-
porsi per qualsiasi operazione.
Nella sua attivita di collocatore
forte e importante del Paese
Akros avra fatto le sue avance»
al Tesoro per prendere 1’incari-
co della vendita di Mps «e ha in-
terloquito con la capogruppo
per garanzie». Banco Bpm co-
munque non ha avuto alcuna «in-
terlocuzione» con il Mef, ha
spiegato Castagna, «perché non
era parte della partita. Secondo
Castagna, il Tesoro avrebbe scel-
to Akros e non le banche estere
che avevano curato i precedenti
collocamenti perché «probabil-
mente il governo ha pensato che
l'operazione potesse svolgersiin
un mercato differente. Se vuoi il
mercato americano ti affidi a
unabancaamericana».

Le azioni andarono allora a
Caltagirone, Milleri, lo stesso
Banco Bpm e Anima (in quel
momento sotto opa di Bpm) con
un premio. Come mai Bpm offri

le in cui un governo dismetteva
quote di una banca», ha detto Ca-
stagna riferendosi alle quote
Commerzbank comprate da Uni-
credit a un premio del 5% circa.
«Chi fa questo mestiere queste
coseun po'le capisce».

La ricostruzione non ha convin-
to il senatore M5S Mario Turco:
«Castagna non ha potuto allonta-
nare da sé€ e dalla banca milane-
se il palese conflitto d’interessi
nella procedura di vendita» di
Mps, aggiungendo che chiedera
di acquisire la documentazione
sui 100 ordini di acquisto giunti
ad Akros il 13 novembre 2024
di cui ha parlato Castagna.

Su questo punto, cosi come sul-
la preparazione dell’ offerta pub-
blica di Mps su Mediobanca -
che sarebbe stata concertata tra
Caltagirone e Milleri con il con-
corsodi Lovaglio, secondo1’ipo-
tesidel procuratore aggiunto Ro-
berto Pellicano e dei pm Luca
Gaglioe Giovanni Polizzi - con-
tinuano le acquisizioni di docu-
menti del nucleo valutario della
Guardia di Finanza. Nei giorni
scorsi € stata perquisita la sede
milanese di Jp Morgan, che in-
sieme con Ubs ¢ stata advisor di
Mps nella scalata a Piazzetta
Cuccia. (riproduzione riservata)

Pierantonio
Zanettin
Forza halia

\

|
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Oro Baiikiialia, scioiteieriservedell’Ue
di Silvia Valerite

ace fatta sull’oro tra Roma e Francoforte sulle riserve auree di

Bankitalia. Galeotta & stata 1alettera inviata dal ministro dell’Eco-
nomia, Giancarlo Giorgetti, alla presidente della Bce, Christine La-
garde, rispondendo alla richiesta di chiarimenti dell’Eurotower sulle
ragioni dietro I’emendamento di FdI allamanovra che prevede che i
lingotti di ViaNazionale sono di proprieta del popolo italiano. La con-
ferma della risoluzione del nodo, stando a quanto risulta a MF-Mila-
no Finanza, & arrivata dalla numero uno dell’ Eurotower in un collo-
quiocon il titolare del Mef amargine dell’ Eurogruppo di ieri a Bruxel-
les. Nella lettera si legge: «Voglio rassicurarla che la disposizione &
volta a chiarire nell'ordimamento interno che la disponibilita e gestio-
nedelleriserve auree del popolo italiano sono in capo alla Banca d'Tta-
liain conformita alle regole dei Trattati e che lalariformulazione del-
lanorma che le ho trasmesso & il frutto di apposite interlocuzioni con
questultima per addivenire a una formulazione pienamente coerente
conleregole europeex». Insomma il numero uno di Via XX Settembre
ha chiarito le ragioni della modifica e ha confermato il coinvolgimen-
todi Bankitalia nellariscritturadellanorma, i due punti sollevati dalla
Bce. Lagarde avrebbe compreso
la posizione delle autorita italia-
ne e la norma si sarebbe cosi ga-
rantita un iter tranquillo in Parla-
mento. (riproduzione riservata)

SCENARIO BANCHE

11 dl Energia piace al mercato
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IL RISULTATO DEI LAVORI DELLA TASK FORCE. PIU PROPORZIONALITA PER I PICCOLIISTITUTI

Bce, regole piu sempliciin banca

REGUISITTERBICAPITALE
Bee semplifica
le regole
per le banche
europee

Ninfole apagina 7

La Commissione Ue definira i testi
legislativi. Indicazioni su requisiti
di capitale, titoli AT1 e reportistica

DI FRANCESCO NINFOLE

a Bce presenta le proposte
per semplificare le regole
delle banche europee e
rendere pill proporzionali
gli obblighi per gli istituti di mi-
nori dimensioni. Le raccoman-
dazioni, che non hanno I’ obietti-
vo di modificare i requisiti di ca-
pitale, sono il risultato dei lavo-
ri della task force di alto livello
presieduta da Luis De Guindos
€ sono state approvate dal consi-
glio direttivo Bee. Le indicazio-
ni forniscono la direzione auspi-
cata della regolamentazione
(senza entrare nei dettagli delle
norme) € saranno ora presentate
alla Commissione Ue che ha il
compito di formulare le propo-
ste legislative. Bruxelles sta la-
vorando a un rapporto sul setto-
re bancario che sara pubblicato
nel 2026.
La Bce propone innanzitutto di
semplificare la struttura dei re-
quisiti patrimoniali delle ban-
che (il cosiddetto capital stack).
Le attuali riserve di capitale sa-
rebbero accorpate in due catego-
rie; una riserva rilasciabile (che
le autorita cioe possono abbassa-
re nei periodi di congiuntura av-
versa) e una non rilasciabile. In
secondo luogo, il leverage ratio
sarebbe costituito solo da due
componenti (invece di quattro),
ovvero un requisito minimo del
3% e una riserva unica che po-
trebbe essere pari a zero per le
banche piu piccole.
Per aumentare la qualita del ca-
pitale, la Bce propone inoltre
(come gia aveva fatto in passa-
to) di aumentare la capacita dei
titoli Additional Tier 1 (AT1) di
assorbire le perdite in condizio-
ni di normale operativita

(going-concern). Percid questi
titoli, noti anche per esser stati
svalutati nel fallimento di Cre-
dit Suisse, dovrebbero diventa-
re piu simili ad azioni. Un’ipote-
si alternativa, ma pill complica-
ta e meno probabile (anche se so-
stenuta dalla Bundesbank), &
quella di escludere il patrimo-
nio non-equity dal capitale com-
plessivo in condizioni di conti-
nuitd aziendale. De Guindos ha
comunque chiarito che le modi-
fiche non saranno retroattive
sui titoli gia emessi e che non ci
sara una stretta dei requisiti poi-
chéilegislatori Ue potranno ca-
librare le novita in modo da la-
sciare immutato il carico per le
banche.

La Bce suggerisce, inoltre, un
aumento «significativo» della
proporzionalita, estendendo a
piuistituti il regime semplifica-
to valido per le banche minori
(per esempio alzando I’attuale
soglia di 5 miliardi di euro di at-
tivo). Il consiglio direttivo rac-
comanda anche il riconoscimen-
to automatico tra Paesi delle mi-
sure macroprudenziali. Quanto
alle regole in caso di dissesto
bancano, la Bce suggerisce un
maggiore allineamento fra i re-
quistti di risoluzione validi per
tutti gli intermediari (Mrel) e
quelli previsti per le banche di ri-
levanza sistemica (Tlac). Inol-
tre, per aumentare 1’armonizza-
zione, Francoforte raccomanda
che la normativa bancaria Ue
sia definita attraverso regola-
menti, quindi non direttive.

Per quanto riguarda la vigilan-
za, il consiglio direttivo chiede
pit flessibilita per le autorita e
suggerisce di armonizzare la
normativa su autorizzazioni
bancarie, governance e opera-

SCENARIO BANCHE

zioni con parti correlate. La Bee
propone anche di semplificare
glistress test Ue «razionalizzan-
done metodologia e portata e
rendendo i risultati piu utili in
un’ottica di sistema bancario e
disingole banche» e di assegna-
re al consiglio direttivo il compi-
to di adottare «una visione olisti-
ca, al momento assente, del li-
vello complessivo di capitale ri-
chiesto nell’Unione bancariax».
A tal fine, un ampliamento del
ruolo del Forum macropruden-
ziale «potrebbe migliorare il
coordinamento tra Paesi».

In tema di reportistica, il consi-
glio direttivo propone una mag-
giore condivisione dei dati da
parte delle autorita europee.
Questo consentirebbe alle ban-
che di fare segnalazioni una so-
la volta, attraverso un sistema in-
tegrato. Le banche e le autorita
di vigilanza si concentrerebbe-
ro sui dati importanti € non si ter-
rebbe conto di errori di lieve en-
tita. La Bce ha infine pubblicato
un rapporto per aumentare I’ effi-
cienza della Vigilanza, sulla ba-
se della legislazione vigente. Le
proposte Bee sono state accolte
con favore da Federcasse e
dall’associazione delle banche
europee Afme che perd ha invi-
tato ad analizzare «con attenzio-
ne» I’impatto sul costo della rac-
colta legato a proposte sui titoli
AT1. (riproduzione riservata)

| EMAE

Procura in Parlamento
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A Dragli i premio Baiicor 2025

di Anna Di Rocco

Y

Mario Draghi, gia banchiere

centrale ed ex presidente del
Consiglio italiano, 1l vincitore del
Premio Bancor 2025 «perla suaca-
pacita di promuovere la cooperazio-
ne e la fiducia tra nazioni e attori
economici». Il riconoscimento gli &
stato consegnato ieri da Federico
Carli, presidente e fondatore
dell’ Associazione Guido Carli, e
da Ernesto Furstenberg Fassio, pre-

Mario Draghi

sidente di Banca Ifis, che patrocina il premio. Durante la cerimo-
nia il governatore della Banca d’Italia Fabio Panetta gli ha dedica-
to una laudatio in cui ha ricordato il loro rapporto: «Non siamo ti-
pi da complimenti, quando ci vediamo il massimo dell’ affetto ¢
dirci “bella cravatta”. Raramente ci siamo spinti oltre», ricordan-
do un sms «che diceva “evvai”» inviato dopo il “whatever it ta-
kes” del 2012. Infine Panetta ha citato «I’innovazione introdotta
nella Bee che ha cambiato la storia economica dell” Europax. (ri-

produzione riservata)
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Spettro dehito, Oracle crolla
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Unicredii ¢ Cdp nel primo
minibond 100% digitale

di Elena Dal Maso

nicredit e Cassa Depositi e Prestiti hanno strutturato il primo

minibond in Italia tokenizzato su blockchain pubblica per con-
to di E4 Computer Engineering, fornitore a livello europeo di solu-
zioni per il supercalcolo (Hpc), I'intelligenza artificiale e il quan-
tum computing. Si tratta di un’emissione da 5 milioni di euro ga-
rantita al 50% da Sace e sottoscritta in parti uguali dalle stesse Uni-
credit e Cdp. L’ obbligazione ha una durata di 6 anni, compreso un
anno di preammortamento. Andra a finanziare investimenti strate-
gici quali I’ampliamento della struttura di Rubiera della societa di
Scandiano (Reggio Emilia) per ospitare un nuovo data center. Ol-
tre arappresentare il 250° minibond strutturato da Unicredit, I’ope-
razione introduce un’innovazione: la completa digitalizzazione
del processo di emissione e gestione tramite la tecnologia block-
chain, abilitata dalla piattaforma BlockInvest. Nell’operazione
non ¢ stata necessaria la presenza di un notaio e i tempi di emissio-
ni si sono ridotti. Unicredit ha quindi agito quale arranger e sotto-
scrittore, Cdp in qualita di investitore istituzionale, BlockInvest
ha fornito la piattaforma tecnologica, Weltix ha agito in qualita di
responsabile del registro (RdR) mentre Simmons&Simmons co-
me advisor legale. Emissione obbligazionaria anche per Rosetti
Marino: la societa quotata su Mta e specializzata realizzazione e
fornitura di impianti nel settore energetico ha emesso un sustaina-
bility-linked bond da 20 milioni per sostenere lo sviluppo del pia-
no industriale. La nuova carta ¢ stata sottoscritta a pari quote da
Banca Sella e Cdp. Il bond & quotato sul segmento professionale
di Euronext Access Milan, ha una durata di 6 anni e presenta 12
mesi di pre-ammortamento. (riproduzione riservata)
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CONTRAIRIAN
INONSOLO RiISERVE AUREE,
PERCHE E MEGLIO TENER
PRESENTE FRANCOFORTE

P Non bastaval'emendamento sulle riserve
auree che ora, con sostanziali integrazioni e
con i chiarimenti del ministro dell’Economia
Giancarlo Giorgetti forniti alla Bce - che si spe-
ra siano stati redatti in maniera efficace ed
esaustiva -, potra essere considerato accettabi-
le secondo il parere obbligatorio della stessa
Bce. Infatti a questo emendamento se ne ag-
giunge un altro, sia pure di diverso peso, che
prevede I’innalzamento del limite per le transa-
zioni in contanti da 5 a 10 mila euro. Fin qui si
potrebbe rilevare che si & nei limiti fissati da
una Direttiva europea. Anche se 1'innalzamen-
to fino al tetto in questione € previsto dalla nor-
mativa comunitaria come facoltd, scelta discre-
zionale, non come un obbligo. Vadasé che la
discrezionalita
deve essere ben
motivata, tenen-
do conto delle
condizioni
dell’impiego
del contante e
del livello stima-
todelle attivita
illecite - riciclag-
gio, evasione
fiscale, corruzio-
ne - che si servo-
no delle banco-
note periloro
fini. Il preceden-
te innalzamento
del tetto a 5 mila euro, pur contestato da esper-
ti con motivazioni fondate, era gia da ritenere
un limite da non superare, proprio per le condi-
zioni indicate.
Mal’aspetto di ancor maggiore stridio & la pre-
visione dell'istituzione di una speciale imposta
di bollo per ogni pagamento in contanti che
riguardi importi compresi tra 5 e10 mila euro.
Si potrebbe scrivere a lungo sulle concrete pos-
sibilita, anzi sulla diabolicita, dell'esazione di
una tale imposta, sulla presunzione che le per-
sone frequentemente portino nelle tasche som-
me secondo I’emendamento tassabili, e sulla
totale dimenticanza del favor che si pud rende-

re alle attivita illecite. Ma forse ancor pilirile-
vante & 'introduzione della tassa sull'utilizzo
delle banconote storicamente emesse a corso
legale, dalla Banca d'Ttalia, come da altri Istitu-
ti centrali, in maniera gratuita.
Siinnova in manierarilevante, e - vi & darite-
nere - senza un’ adeguata riflessione, sull’emis-
sione e circolazione del contante che & la fun-
zione fondamentale delle banche centrali sulla
quale si sono poi innestati nel tempo altre fun-
zioni, a cominciare in diversi casi dalla Vigi-
lanza bancaria. L.’imposta per la sua straordina-
rietd avrebbe un negativo effetto-annuncio, se
solo si pensa che, anche quando si descrivono
le caratteristiche progettate dell’euro digitale,
siindica la sua gratuita per eliminare qualsiasi
fraintendimento. Comunque pure su questo
emendamento, se viene mantenuto, & obbliga-
torio acquisire il parere della Bece. Questa ob-
bligatoria attivita consultiva & prevista dalle
norme comunitarie e sorprende che qualche
parlamentare, a proposito dei pareri della Bce
sulle riserve auree, chieda cosa c’entri tale isti-
tuto, cosi dimostrando I’ignoranza delle nor-
me regolatrici.
Naturalmente il parere & obbligatorio ma non
vincolante, viene rilasciato sempre facendo
riferimento a norme di legge, deve essere ri-
chiesto prima dell'approvazione di una legge,
liberi i destinatari di uniformarsi o no. Ma se la
sentono di presentare alle istituzioni europee,
internazionali e italiane, ai mercati, ai rispar-
miatori e agli investitori una decisione che con-
fligge con un motivato parere e con I’osservan-
za della normativa vigente? Non sarebbe un
grave strappo? (riproduzione riservata)
Angelo De Mattia
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Generali, addio al polo con Natixis
Cambio di rotta dopo Mps-Mediobanca

Si ferma la trattativa con i francesi. Castagna (Banco Bpm): «Credit Agricole non vuole acquistarci»

di Antonio Troise
MILANO

Stop al progetto del grande po-
lo europeo del risparmio gestito
da 2mila miliardi. leri, Generali -
il colosso assicurativo guidato
da Philippe Donnet - e Bpce, se-
condo gruppo bancario france-
se che si avvale dei servizi di as-
set & wealth management forni-
ti da Natixis, hanno detto addio
alla joint venture. Non ci sono
piu le condizioni per un accor-
do. E uno dei primi effetti della
nuova governance di Medioban-
ca dopo la scalata di Mps: la ban-
ca d‘affari milanese controlla il
13,1% della compagnia triestina.
E il progetto aveva sollevato
dubbi per la perdita di una «ge-
stione italiana» da parte dei ca-
pitali raccolti dalla compagnia
triestina per coprire le polizze e
che oggi comprendono anche
circa 40 miliardi di titoli di Stato
tricolore.

Nella nota si spiega che, dopo
«I’'annuncio del 21 gennaio 2025
relativo alla firma di un Memo-
randum d’Intesa non vincolante

per la creazione di una joint ven-
ture tra le rispettive attivita di as-
set management, Generali € Bp-
ce hanno condotto approfondi-
te interlocuzioni e le consulta-
zioni previste con gli stakehol-
der interessati, secondo quanto
stabilito dai processi e dai mo-
delli di governance delle rispet-
tive societa».

Consultazioni che si sono con-
cluse negativamente, con I'im-
possibilita di poter raggiungere
un «accordo definitivo». Traspa-
re, comungue, un certo ramma-
rico per «il merito e il valore in-
dustriale della partnership» e
I'impegno esplicito di entrambi
i gruppi «per lo sviluppo di un’in-
dustria finanziaria dinamica, gui-
data da campioni europei com-
petitivi a livello globale che con-
tribuiscano al successo econo-
mico della regione». In ogni ca-
so, fanno sapere da Trieste, lo
stop all’'operazione non avra im-
patto sul piano industriale pre-
sentato dai vertici della compa-
gnia.

leri, sempre sul fronte del risiko

SCENARIO BANCHE

bancario, c’é stata l'audizione in
Senato dell’amministratore de-
legato di Bpm, Giuseppe Casta-
gna. Un‘occasione per respinge-
re al mittente le polemiche rela-
tive alla scelta di Akros per il col-
locamento del 15% delle azioni
Mps detenute dal Tesoro:
«Akros non & affatto piccola ma
€ la societa di investimento di
una banca con 20 miliardi di
market cap che pud proporsi
per qualsiasi operazione», ha
spiegato, rivelando anche che
da Unicredit non &€ mai arrivata
alcuna offerta.
Per quanto riguarda, invece, il
possibile accordo con Mps, Ca-
stagna ha dichiarato che ai mo-
mento «non ¢'é niente». «Se in
futuro ci dovesse essere la pos-
sibilita, come tutte le operazioni
in cui abbiamo una partecipazio-
ne, guarderemo a Mps con gran-
de attenzione». Infine, Crédit
Agricole, gia azionista di Banco
Bpm con una quota del 20%.
L'ad & stato categorico: «Non
ha mai dichiarato la volonta di
acquistarci. E ad oggi non ha
chiesto posti nel cda».

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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[l dossier della destra
“Tuteliamo i lingotti
dalle mani straniere”

IL CASO

ROMA

Il report diffuso dall ufficio
studi di FdI per istruire

i parlamentari

e “smontare le fake news
sulle riserve” italiane

nisti privati. Indica, in particola-

re, «quelli che fanno capo a
gruppi stranieri». Per Fratelli d’Ita-
lia sono loro i soci di Bankitalia
che potrebbero mettere le mani
sull’oro detenuto e gestito da via
Nazionale.

E tutto scritto nel dossier riser-
vato che l'ufficio studi del partito
diffonde ai parlamentari per
istruirli sull’emendamento alla
manovra che chiede di riconosce-
re ’appartenenza delle riserve au-
ree «al popolo italiano». Sei pagi-
ne per «smontare le fake news»
sulla proposta, nello specifico il
fatto che «non serva a nulla» affer-
mare che i lingotti appartengono
ai cittadini italiani. Serve eccome,
& la tesi. Ecco perché: «L’Ttalia - si
legge in un passaggio del testo -
non puo correre il rischio che sog-
getti privati, alcuni dei quali con-
trollati da gruppi stranieri, riven-
dichino diritti sulle riserve auree
degli italiani». Il concetto viene ri-
badito anche nelle conclusioni, i
dove viene confezionata la posi-
zione da difendere in pubblico. Ec-
co la ripetizione: «E importante ri-
badire che queste riserve non sa-
ranno mai nella disponibilita dei
soggetti privati che detengono
quote di capitale di Banca d’Ttalia,
alcuni dei quali fanno capo anche
agruppi stranieri».

L’alert & concentrato su ban-

Il dito & puntato contro gli azio-

che, fondazioni e assicurazioni.
Anche sui soggettidichiaratamen-

te stranieri, che pero sono appena
tre dei 175 partecipanti al capitale
della Banca d’Italia al 15 ottobre.
Sono Bnl, controllata dalla france-
se Bnp Paribas, con una quota del

2,83%, Crédit Agricole con il 2,81%
e Allianz conlo 0,10%.

Altri ragionamenti servono in-
vece a spiegare perché I'emenda-
mento, a prima firma del capo-
gruppo al Senato Lucio Malan, &
«una norma utile e giusta». E «fal-
so» sostenere che «il governo vuo-
le ’oro di Bankitalia per vender-
lo», annota 'ufficio studio diretto
da Francesco Filini, deputato e re-
sponsabile nazionale del program-
ma di FdI. Al contrario, I’obiettivo
¢ «affermare che la proprieta del-
I'oro detenuto dalla Banca d’Ttalia
& dello Stato proprio per protegge-
re le riserve auree da speculazio-
ni». Quando 'analisi si sposta sul-
le finalita, nel mirino finisce il cen-
trosinistra: «L.’'unico che ventilo I'i-
potesi di una vendita delle riserve
auree fu un governo di sinistra,
quello di Romano Prodi, che nel
2007 salutava come ‘positivo’ il di-
battito sul teman».

Rispondendo, seppure indiret-
tamente, ai rilievi della Banca cen-
trale europea, il dossier si soffer-
ma anche sul tema della compati-
bilita con il Trattato di funziona-
mento dell’'Unione europea, 1i do-
ve c’é scritto cheladetenzioneela
gestione delleriserve auree spetta-
no al sistema delle banche centra-
li europee, di cui Bankitalia fa par-
te. La distinzione dei meloniani &,
appunto, tra la detenzione e la ge-
stione di lingotti e monete, ricono-
sciute a via Nazionale, e «il diritto
di proprieta dello Stato italiano su
dette riserve». L’insistenza & sem-
pre sul risultato finale: I'oro degli
italiani sancito perlegge.

—G.COL

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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éil capogruppo al Senato
diFdlche ha presentato
lanorma sull'oro
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Salta l'alleanza Generali-Natixis
“Mancano condizioni per |'intesa”

Stop alla joint venture con i francesi, avrebbe gestito 1.300 miliardi di risparmi
La scelta sull'onda dell operazione di Mps su Mediobanca e dei dubbi del governo

MILANO

nerali-Natixis. Un comunicato

congiunto tra la compagnia di
Trieste e Bpce (controllante di Nati-
xis) blocca le trattative per la crea-
zione di una joint venture nell’asset
management su masse di risparmio
per oltre 1300 miliardi.

«Sebbene negli ultimi mesi il lavo-
ro svolto insieme abbia confermato
il merito e il valore industriale di
una partnership - riferisce la nota -
le parti hanno stabilito congiunta-
mente di interrompere le consulta-
zioni - in linea con i termini comuni-
cati a metd settembre (nessuna
break up fee) - concludendo che
non sussistono le condizioni perrag-
giungere un accordo definitivo».

Annunciata a gennaio 2025 la
partnership nell’asset management
tra Generali e il gruppo finanziario
francese ¢ stata, a detta di molti os-
servatori, 1a miccia che ha acceso il
risiko bancario dell’anno. L’opera-
zione aveva infatti registrato il voto
contrario in cda dei tre consiglieri
espressi dalla lista Caltagirone, cioé
Flavio Cattaneo, Marina Brogi e Fa-
brizio Palermo. E dopo pochi giorni
il Monte dei Paschi di Siena, parteci-
pato dallo stesso Caltagirone e dalla
Delfin della famiglia Del Vecchio, ha
lanciato una Ops su Mediobanca

ﬁ rrivalo stop all’'operazione Ge-

con l'obbiettivo di arrivare al con-
trollo anche di Generali. E per que-
sta via fermare I'operazione Natixis.

Oltre che dagli azionisti Delfin e
Caltagirone 1la joint venture con i
francesi érisultata fin da subito sgra-
dita agli ambienti governativi. La
preoccupazione del governo Meloni
era quella legata alla gestione degli
850 miliardi di risparmio degli italia-
ni di cui dispone Generali, che
avrebbe potuto subire linfluenza
della societd francese. L’accordo
prevedeva infatti una governance
paritetica con I'ad scelto per i primi
cinque anni dalla compagnia italia-
na. Le decisioni sull’allocazione de-
gli investimenti continuavano pero
a essere prese dai proprietari degli
asset (asset owner) incluse quelle su-
gli acquisti di titoli di Statoitaliani.

L’opposizione del governo avreb-
be potuto portare all’esercizio del
golden power, la legge che assegna
poteri speciali per tutelare la sicu-
rezza nazionale delle imprese che
operano nei settori strategici del
paese. Sono cominciate cosi interlo-
cuzioni informali tra esponenti di
Generali e Natixis e funzionari go-
vernativi per capire se potevano es-
sere trovate soluzioni di compro-
messo. Ma gli sforzi sonorisultati va-
ni nel momento in cui Mps & riuscita
nellintento di conquistare Medio-
banca, con adesioni all’'Opas oltre
I’86%. Meglio non procedere.
—G.PO.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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IL PERSONAGGIO

Amministratore delegato
L'ad di Generali, Philippe Donnet,
aveva annunciato a gennaio 2025
I'intesa preliminare. Operazione

considerata strategica

Reconomia
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Banchieri, dirigenti pubblici e broker
tutti gli attori della scalata di Siena

Q L’INCHIESTA
di ROSARIO DI RAIMONDO

MILANO

Oltre ai tre indagati dalla
procura di Milano sul patto
occulto, si contano dieci
persone e due istituti

di credito perquisiti

uindici nomi per un concerto.

Dai direttori d’orchestra ai

comprimari. Banchieri e ma-
nager, dirigenti pubblici e broker.
Tre indagati, piu1 dieci persone per-
quisite e due banche dove la Gdf &
andata a prendere le carte, suimpul-
so della procura di Milano che inda-
ga sul presunto «patto occulto» per
la scalata a Mediobanca.

Al centro del palco I'imprendito-
re Francesco Gaetano Caltagirone e
il numero uno di Luxottica-Delfin
Francesco Milleri, che in concorso
con I'ad del Monte dei Paschi Luigi
Lovaglio, secondo le accuse, hanno
manovrato prima per entrare nella
«cabina di regia» di Mps e poi per

scalare Mediobanca con l'obiettivo
di Generali. Sono indagati (al mo-
mento gli unici) per aggiotaggio e
ostacolo alle attivita di vigilanza. Ma
non sisono mossida soli.

Tra gli altri dodici decreti di per-
quisizione e sequestro di carte e cel-
lulari firmati dai pm Luca Gaglio e
Giovanni Polizzi, che con il procura-
tore aggiunto Roberto Pellicano
coordinano il nucleo speciale di poli-
zia valutaria della Gdf, spiccanoino-
mi di Marcello Sala e Stefano Di Ste-
fano, ex direttore generale del Teso-
ro e numero uno della direzione par-
tecipazioni societarie del Mef.

Ancora, ¢’¢ tutta la “nuova” Me-
diobanca: il presidente Vittorio Gril-
1i, il vicepresidente Sandro Panizza,
Iamministratore delegato Alessan-
dro Melzi d’Fril, I'ex componente
del precedente cda Sabrina Pucci,
come Panizza in quota Delfin, en-
trambi ritenuti - dopo le intercetta-
zioni - vicini a Caltagirone. E poi il
braccio destro del costruttore ed
editore, Fabio Corsico.

Due nomi sono legati alla proce-
dura - secondo le accuse «pilotata»
- che il 13 novembre 2024 ha portato
il Tesoro a dismettere il 15% di quote

SCENARIO BANCHE

Mps in una manciata di minuti a soli

quattro soggetti, fra i quali Delfin e
Caltagirone. Una prima tappa fonda-
mentale e molto opaca per la scalata
aPiazzetta Cuccia. Cosi gli investiga-
tori sono andati a far visita anche a
Giuseppe Puccio e Giulio Greco, di-
rettore generale e responsabile di
unabranca di Banca Akros, listituto
di credito che ha fatto da interme-
diario nella compravendita anche
se controllato da uno degli acquiren-
tideititoli ceduti, Banco Bpm.

In questo romanzo finanziario
non poteva mancare un broker, Gio-
vanni Maienza, che lavora per Nati-
xis: il suo nome compare tra le 66 pa-
role chiave che i pm hanno indicato
per eseguire ricerche mirate sui di-
spositivi sotto sequestro. I finanzie-
ri, durante le perquisizioni di alcuni
giorni fa, sono entrati anche in Mps
e in Jp Morgan. L’obiettivo & capire
chi era a conoscenza del presunto
patto occulto che, perla procura gui-
data da Marcello Viola, & avvenuto
in violazione delle norme. Uno spar-
tito per molti gia scritto (per la Con-
sob, almeno fino allo scorso 15 set-
tembre, inesistente) ma tenuto all’o-
scuro dei mercati.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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L PUNTO

Castagnaprova
'arrocco
suU bbanca Akros

di GIOVANNI PONS

ifesa a spada tratta di Akros

D dalle accuse dei pm, duello

continuo con Orcel e toni
morbidi per i francesi di Crédit
Agricole. Cosi sipuo sintetizzare
I'intervento di Giuseppe Castagna,
ad del Banco Bpm, davanti alla
Commissione d’inchiesta suiie
banche, Labanca d’affari «<Akros
non é affatto piccola, pud proporsi
per qualunque operazione e ha
fattole sue avances al Tesoro
ottenendo da Bpm, in qualita di
capogruppo la garanzia per
I'operazione». Niente a che vedere
conun “finto collocamento” per
pilotare il 15% di azioni Mps del
Tesoro nelle mani di Caltagirone, di
Delfin e della stessa Bpm. La
versione di Castagna verra
confrontata con quella dei pm che
verranno ascoltati il 26 febbraio.

Poi arriva larisposta a Orcel, che
aveva accusato Banco Bpm di aver
dato fuorvianti informazioni al
governo sull’attivita di Unicredit.
«Sul golden power abbiamo fornito
valutazioni di mercato: se per Orcel
sono sbagliate, cidicaqualiele
commenteremon». Di fatto il golden
power ha provocato il ritiro dell’Ops
da parte di Unicredit, ma secondo
Castagnai paletti erano corretti.
«Unicredit reimpiega circa 1'80%
dei depositi, noi arriviamo al 98%.
Le pmi sul territorio avrebbero
perso 20 miliardi di crediti».

Toni molto pit1 accondiscendenti
nei confronti del Crédit Agricole,
che per «tutelare i propri interessi»
da Orcel ha chiesto di salire fino al
30% del capitale di Banco Bpm, di
fatto controllandola. «Vedremo
quello che vuol fare, ad ogginon ha
manifestatoné aBce,né anoi,néa
livello istituzionale, alcuna volonta
di acquisizione», ha detto Castagna,
«l'unica cosa di cui si sente parlare &
un’eventuale fusione con il Crédit
Agricole Italia da cui nascerebbe
una grande banca italiana», anche
se si porrebbe «un tema di controllo
da parte di un soggetto estero che
ne avrebbe la maggioranza
relativa».

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Messina sprona | Europa
“Debole se investe su difesa

e non contro la poverta

[l ceo di Intesa interviene
all'inaugurazione dell'anno
accademico della Luiss: “In
un momento di utili elevati
alzare i salari € una priorita”

; di FILIPPO SANTELLI

I 9 Europa sara debole, «se con-

LA CERIMONIA

tinuera a parlare ogni gior-
no e unicamente di difesa,
ma non di diseguaglianze e pover-
ta». E sara debole, «se non sara in
grado di fare uno scatto nella sua
governance» restando ancorata al
principio dell'unanimita, quindi
«incapace di prendere decisionira-
pide».Lohadettoil consigliere de-
legato di Intesa Sanpaolo Carlo
Messina, invitato a parlare all’inau-
gurazione dell’anno accademico
dell’Universita Luiss, di cui qua-
rant’anni fa ¢ stato studente.
Il tema della giornata & proprio
il futuro dell’'Unione europea, le
sfide esistenziali che deve affronta-
re mentre - dice il rettore Paolo
Boccardelli - tensioni geopoliti-
che, transizione digitale e ambien-
tale, cambiamento demografico
«ridisegnando gli equilibri su cui,
per decenni, si ¢ basata la nostra
stabilita». Alla costruzione del fu-
turo europeo I’'Universita confin-
dustriale «si impegna a contribui-
re», puntando sempre di pia sul-
Iinternazionalizzazione e metten-
dole sue competenze al servizio di
un rinascimento industriale italia-
no ed europeo. Messina parla a
braccio, sperando «da europeista»
che questo scatto possa avvenire,
perché sulla carta I’'Unione ha de-
gli elementi di forza con pochi con-
fronti nel resto del mondo, perfino
negli Stati Uniti oin Cina, come i ri-
sparmi dei suoi cittadini. Ma ag-
giunge anche che se lo scatto non

arrivera ogni Paese dovra valutare
quali siano i propri spazi di sicurez-
7a, le proprie forze e le proprie de-
bolezze, per mettersi almeno nelle
condizioni «di limitare i danni» in
mezzo alla tempesta geo-economi-
ca.

Le forze dell’ltalia non sono po-
che, spiega Messina: le imprese,
«le migliori d’Europa», il risparmio
delle famiglie, «da tripla A», il set-
tore bancario. Il capo di Intesa &
tornato sulla discussa tassa sulle
aziende finanziarie inserita a co-
pertura della legge di Bilancio, a
cui - pur ricordando che il «rispet-
to reciproco» € necessario e «l’ag-
gressivita un errore» - si & ribadito
favorevole: «Siamo ben contenti di
pagarla se questo permette all’Ita-
lia di uscire dalla procedura di in-
frazione, & giusto che in questa fa-
se chi fa degli utili contribuisca al-
I’'obiettivo». L’operazione € vincen-
te anche per gli istituti di credito,
ha aggiunto, visto che «uscire dal-
la procedura ha beneficiben supe-
riori alla tassa: riduce lo spread el
costodel capitale, quindi aumenta
il valore delle aziende».

11 debito italiano, uno dei piu al-
ti al mondo, ¢ del resto uno dei fat-
tori di debolezza principali del no-
stro Paese. Ma quello decisivo € la
crescita anemica. Proprio da que-
sto punto di vista il capo di Intesa
invita tutti, a cominciare dalle
aziende, a lavorare perché i salari
aumentino. La crescita delle buste
paga, nella visione degli imprendi-
tori e di molti economisti, ha come
precondizione un miglioramento
della produttivita. Secondo Messi-
na perd «questo legame si deve
rompere in un momento di utili
elevati, perché alzare i salari € una
priorita strategica sia per spingere
i consumi, e quindi la crescita, che
perridurre la poverta. Ci sono mol-
te imprese che godono di buona
redditivita e dovrebbero porsi il
probleman.

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Al vertice
CarloMessina e il
ceodilntesa
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settembre 2013
Siélaureato alla
Luissin Economia
nel 1987

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - DS6640 - S.29402 - L.1878 - T.1748_smart

28



12-DIC-2025

dapag. 6/

foglio 1

2 HURES

Quotidiano - Dir. Resp.: Fabio Tamburini
Tiratura: 54073 Diffusione: 113853 Lettori: 657000 (Data Stampa 0006640)

) DATA STAMPA

44°Anniversario

Messina: sfide
Ue e Italia,
capitale umano
fara differenza

L’inaugurazione Luiss

Boccardelli e Fossa:
universita protagonista
del cambiamento

Lorenzo Pace

L’Europa e le sue sfide globali al
centro della vita universitaria.
«Perché interrogarsi sul destino
dell’'Unione significa interrogarsi
suldestinodell'ltalia, delle nostre
istituzioni e dell’'intero ecosistema
della conoscenza». E cosi che ieriil
rettore della Luiss Guido Carli, Pa-
oloBoccardelli, haapertoil discor-
sodiinaugurazionedell’anno ac-
cademico 2025-2026.

Dall’Aula Magna del campusdi
viale Pola, Boccardellihaillustrato
le prove chel’Europa deve affron-
tare. Acominciare dallademogra-
fia, conl’etd media sempre pitialta
e i giovani in fuga. Su questo
aspetto si € concentrato il presi-
dente dell’ateneo, Giorgio Fossa,
secondo cui e «giusto» che gli stu-
dentivadano all’estero, «maéim-
portante ilmessaggiochevannoa
dare fuori: devono essere amba-
sciatori delle imprese italiane».

Entrambi hanno tracciato il
programma — in quattro punti -
di «un’universiti che non puo ri-
manere spettatrice». Il primori-
guarda una nuova modalita di
apprendimento, integrata con
sistemi di intelligenza artificiale,
grazieanche alla collaborazione
con Google.

Poi, stringere partnership con
altri atenei, rafforzare il ruolo di
think tank della Luiss e contribuire
a un «rinascimento industriale»,
unendo «universita, imprese, fi-
liere, policy-maker e territori per
generare valoree impatto misura-
bile con il sistema Confindustria
quale architrave della proposta

progettuale».

Laforzadell’Europa ¢ stata sot-
tolineata anche dal consigliere de-
legato e Ceo di Intesa Sanpaolo,
Carlo Messina, che da subito ha
posto I'attenzione sugli studenti.
«Eilnostro capitale umano a fare
ladifferenza: talenti, creativita, ca-
pacita di adattamento. I giovani
vanno ascoltati, accompagnati
nelleloro aspirazioni: laloro ener-
gia e 1a loro intelligenza sono la
chiave per una crescita duratura
nel tempo del nostro Paese».

Due, invece, gli aspetti critici ci-
tati durante I'intervento. Il primo
& «l’ossessivita» su cio che elegato
ai conflitti. «Chisi trovain un'uni-
versita — ha detto - deve essere
consapevole chenellavita cisono
temi importanti come la difesa, ma
nondeve dimenticarsi delle disu-
guaglianze. C’¢ tanta poverta,
ognuno puo contribuirea ridurla.
I giovani possono farlo». Poj, la
governance europea, che «farebbe
fallire qualsiasi azienda». Un
esempio: 'unanimita per prende-
re decisioni, che in questo modo
non sono «mai rapide».

L’evento € stato un’occasione
peranalizzare i temi sottoil profilo
giuridico conlapresenza del presi-
dente della Corte costituzionale
Giovanni Amoroso. «Il nuovo cor-
so della giurisprudenza costitu-
zionale porta aritenere ammissi-
bili questioni dilegittimita costitu-
zionale sollevate deducendo la
violazione della Carta dei diritti
fondamentali dell'Unione europea
0 del diritto europeo come para-
metriinterposti, eventualmente in
€ONCorso con parametri interni».

Cio «consente di disegnare
percorsi processuali alternativi e
possibili, che valorizzano il dialo-
goconla CortedigiustiziaUeefa-
voriscono la formazione di una
nomofilachia costituzionale inte-
gratamediante'osmosideipara-
metri, nazionali(diretti)ed euro-
pei (interposti)».

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Panetta-Draghi, dialogo

sullindipendenza
delle banche centrali

Premio Bancor

Il governatore: il «whatever
it takes» rafforzo
la credibilita della Bce

MarioDraghi haricevutoieriil Pre-
mioBancor 2025, dell’Associazione
GuidoCarli, elalaudatio & stata affi-
dataal Governatore, Fabio Panetta,
chehasottolineatolaprofondaindi-

pendenza dell’allora ministro del
Tesoro. Sullo stesso concetto si &
soffermatoDraghi: «Guido Carlitro-
va la determinazione, I'energia, la
bravuradisaperportarelasuacono-
scenzaalivellointernazionale e na-
zionale» nei suoi articoli a firma
Bancor — comparivano sull’Espresso
ed erano fruttodelle lunghe conver-
sazioni con Eugenio Scalfari - «di-
mostrandoun’indipendenzastraor-
dinariaanche pericostumigenerali
dell’epoca..... Lui era un banchiere
centrale profondamente indipen-
dente». CarloMarroni —apag 6

Panetta e Draghi, dialogo e riflessioni
sull’indipendenza delle banche centrali

Premio Bancor. Il governatore di Bankitalia: «Il whatever it takes strategia studiata, decisiva la tempistica». L'ex premier
ricorda Guido Carli, «profondamente indipendente». Furstenberg Fassio: «Borse di studio per giovani aspiranti giornalisti»

Il riconoscimento
consegnato da Federico
Carli e da Ernesto
Fiirstenberg Fassio
(Banca Ifis)

Carlo Marroni

Racconta Mario Draghi che nel 1992,
quasial terminedel governo Andreot-
ti, I’allora ministro del Tesoro Guido
Carli, guardando una pletora di diri-
genti delle vecchie partecipazionista-
tali riuniti insieme, disse «Dio non &
convoi». FuCarliad avviarele priva-
tizzazioni(Draghi eradg del Tesoro,
dalui nominato), in uncontestoin cui
nessuno ci pensava, ma soprattutto
tennedrittalabarra della politica mo-
netaria quandoViaNazionalenonera
ancora indipendente dai governi.
Draghiriceve il Premio Bancor 20235,
elalaudatio é affidataal Governatore,
Fabio Panetta. «Guido Carli — ricorda
Draghi - trova la determinazione,
I'energia, labravura disaper portarela
sua conoscenzaalivellointernaziona-
leenazionale» neisuoiarticolia firma
Bancor — comparivano sull’Espresso

L'indipendenzadellabanca centrale
(ora del sistema delle banche centrali
dell’euro)éuntematornatoallaribalta
conilbracdodiferrosulleriserveauree,
elariaffermazione € netta, casomai fos-
se messa in dubbio. Panetta ricorda:
«Sonosolotreparole ma funzionarono
perchénonarrivarononétroppopresto
nétroppotardi,nonfuuncolpoditea-
tromaunastrategia studiata», dice ri-
ferendosi al “whatever it takes” del lu-
glio2o12 nella sualaudatio. «Laconse-
guenzafuche contribuiadareal ruolo
dipresidente dellaBce quella credibilita
di cuioggicontinuaagodere tuttal'isti-
tuzionedi Francoforte» aggiunge sot-
tolineandoappuntoil tempismocome
unadelle sue maggioriqualitiL Il gover-
natore haricordatopoilasuaoperanel-
laBancad’Italia dove portdavantiuna
profondamodernizzazione. Inunaisti-
tuzione dove «le regole si rispettano
(precisazione benscanditaconpausa,
ndr)primadiluieraimpensabilechia-
mare ungovernatore sul telefono cellu-
lare, luimi diedeilnumero e conquesta
innovazioneoggiamechiamanoatut-
tele ore». Quindiharicordatoil difficile

pronuncioilsuodiscorso “whateverit
takes™«glimandaiunsmscheancora
conservo,chediceva“evvai” conduev.
Luiinvece, quando pronunciaiil primo
discorso da governatore al Forex mi
scrisse un whatsapp cherecitava “il pri-
mo Forexnon siscorda mai™».
Quindi il governatore ricorda la
grande popolarita di Draghi anche
fuori dallacerchiadellafinanzaodella
politica: «Fornai, barbieri, medici,
suoree pretiquando miincontranoe
miriconoscono come governatore mi
dicono cheloroloconoscono, ciparla-
no o che viene al loro ristorante a
mangiarelacarbonara. E poimi chie-
dono: allora anche lei lo conosce, e
partonoledomande. Per questoione-
go di essere il governatore» ha con-
cluso frale risate della platea.
11Premio Bancor 2025 & unricono-
scimentonatonel 2022 ed & stato con-
segnato daFederico Carli, Presidente
efondatore dell’Associazione, e daEr-
nesto Fiirstenberg Fassio, Presidente

ederanofruttodellelunghe conversa-  impegno preso nel 2021 da Draghi DTN - o} M
zioni con Eugenio Scalfari - «dimo- quandoaccetto diguidareungoverno e || e
strandoun’indipendenzastraordina-  «qnon in un momento tranquillo con 1 I-
ria anche per i costumi generalidel-  ynapandemiaeunaguerraalleporte». —_

Tepoca. Lo dico perché glivenneim-  poiricordi personali, aneddotiescherzi = |

putatalamancanzadiindipendenza.
Maluieraunbanchiere centrale pro-
fondamente indipendente».

diun’amiciziadivecchiadata.«Marioe
iononsiamo tipida complimenti reci-
proci» e ricorda che quando Draghi
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di Banca Ifis che patrocina il Premio.
«Inuncontesto internazionale carat-
terizzato da profonde incertezze, in
cuiil disordine globale rischia di offu-
scare lacomprensione delle dinami-
cheinatto, il Premio Bancor riafferma
la propria missione di offrire un orien-
tamento saldo, rinnovando quellatra-
dizione di rigore analiticoe pragmati-
smo che contraddistinseil dialogo tra
Guido Carli e Eugenio Scalfari» ha
commentato Federico Carli.

«Crediamonel valoredelleborsedi
studiodedicatea giovaniaspiranti gior-
nalistiche conferiamo col Premio Ban-
cor2026conl’obiettivo diincoraggiare
una informazione sempre pill equa,
corretta e approfondita in un’epoca a
serviziodellaSocieta», dichiara Ernesto
Fiirstenberg Fassio. Il premio Bancor
per il giornalismo quest’anno ¢ stato
conferitoaZanny Minton Beddoes, di-
rettore di The Economist.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

A DRAGHI IL PREMIO BANCOR

Il Premio Bancor 2025 & un riconosci-
mento nato nel 2022 ed é stato
consegnato da Federico Carli, Presi-
dente e fondatore dell’Associazione,

SCENARIO BANCHE

e da Ernesto Fiirstenberg Fassio,
Presidente di Banca Ifis che patrocina
il Premio, Draghi ha ricevuto il Premio
Bancor 2025, con |a laudatio affidata
al Governatore, Fabio Panetta.

LAPRESSE

1

Premio Bancor. Da sinistra, Ernesto Furstenberg Fassio, Mario Draghi e il governatore della Banca d'Italia Fabio Panetta
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BancoBpm-Mps?
Castagna: «Per ora nulla
ma in futuro chissa»

Oggi «non ¢’¢ niente». Il ceo di BancoBpm, Giuseppe
Castagna, davanti alla Commissione d’inchiesta
sulle banche taglia corto e cancella ogni speculazione
sulle ipotesi di trattative con Mps. «Mai e poimaic’e
un qualcosa ora», sottolinea il banchiere. Ovvio pero
che, sul piano strategico e prospettico, la porta sia
apertaa Siena. «Se in futuro ci dovesse mai essere
una possibilita», ammette il manager, allora la
«dobbiamo guardare con grande attenzione». Enon
potrebbe essere diversamente, consideratala
partecipazione che oggi Bpm detiene, in proprio e
tramite Anima, in Montepaschi: quel 9% - oggi
diventato 3,7% per effetto della diluizione post-
aumento - € una quota maturata in maniera
strategica nel novembre 2024, in occasione della
cessione della terza tranche del pacchetto azionario
da parte del Governo, quando il piano era di fatto gia
scritto, prima che I'Opslanciata da UniCredit
cambiasse del tutto lo scenario. Resta pero il fatto che
oggiilMonte non € in condizione di avviare nuove
operazioni: «Penso che nessuno degli azionisti
nuovi del Monte abbia voglia di dedicarsiauna
nuova operazione avendone una importante, quella
con Mediobanca, da concludere». L’intero comparto
bancario vive del resto una sorta di sospensione,
congelato dall’inchiesta della Procura di Milano
piombata a sorpresa proprio sul collocamento di
novembre. Una pioggia giudiziaria inattesa che ha
irrigidito gli equilibri attorno al Monte, frenando
ogni possibile movimento in uno dei momenti pitt
sensibili per il risiko bancario italiano.

Se da unlatola strada per il Banco conduce
naturalmente verso Siena, dall’altra rimane sul
tavolo I'interesse dei francesi di Crédit Agricole per
un’aggregazione. La Banque Verte, primo azionista
conil 20% del capitale, da tempo osserva il dossier.
Castagna - che ricordala traiettoria di crescita della
banca, dai 2 miliardi del 2020 ai 20 circa odierni -
chiarisce i contorni: «L’unica cosa di cui si sente
parlare non € I'acquisizione di Credit Agricole Italia
di Banco Bpm, ma I’eventualiti di mettere insieme
Credit Agricole Italia con Banco Bpm», una
struttura che resterebbe a trazione italiana, pur con
la presenza rilevante del gruppo francese. E qui
entra in gioco la dimensione politico-sistemica, che
rende un deal franco-italiano tutt’altro che
scontato. Una fusione aprirebbe «un tema di
controllo da parte di un soggetto estero diun
soggetto italiano», conla (scontata) attivazione del
Golden Power. Al tempo stesso pero, il ceo
ridimensiona le intenzioni dei francesi, che «non

hanno mai chiesto postinel cda di Bpm».

L’appuntamento in Commissione & anche
I'occasione per affrontare il tema della cessione
della quota governativa finita sotto lalente della
Procura. Su questo, Castagna difende ogni
passaggio e il ruolo di Akros, controllata al 100%
da Bpm e banca collocatrice dell’operazione,
sottolineando che «non & affatto la piccola Akros»
ma una banca «con 20 miliardi di market cap che
puo proporsi per qualsiasi operazione». E
rispondendo a distanza al ceo di Unicredit Andrea
Orcel, Castagna ricostruisce anche la dinamica
d’asta, in cui «sono stati raccolti oltre 100 ordini»
e «non risulta che sia mai arrivato un ordinea
nome Unicredit». Quanto al prezzo spuntato dal
Tesoro, Castagna ribadisce che «ci sembrava
congruo», richiamando il precedente di
Commerbank». E sulla (sfumata) Ops di
UniCredit, il giudizio € netto: in caso di successo
di UniCredit, sarebbero stati a rischio «circa 20
miliardi» di prestiti del Banco al territorio.

— LucaDavi

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Audizione. Giuseppe Castagna, ad di BancoBpm

Finanza & Mercati
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IL REPORT

Bofa alza a 11 euro il target
di prezzo sul Montepaschi

Aduesettimane didistanza dalletensionidiBorsale-

gateall'indagine della procura di Milanoil titolorisale
e RofA Securitiesconferma ﬂrqh'ngRl st BancaMon-

(01 s T lw i Dy Sw D ALY

tepaschi. Anzi, alza il prezzo obiettivoda1o,5a11euro,
contro gli 8 di ieri. Con un report dal titolo evocativo
(«Calma, stare sui fatti e suifondamentali»),labanca
d’affari riparte dalla situazione attuale, conl’inchiesta
acaricodel ceo Luigi Lovaglio, insieme a Caltagirone
ealpresidente di Delfin, Milleri, per possibile “azione
diconcerto”. E ricordaildocumento del 15 settembre
della Consob, riportato dall Sole 240re, che non harile-
vatoelementidiconcerto.Lacasad’affari sottolinea co-
melariformadel Tufalzila soglia Opa obbligatoriaal
30% ed elimini il riferimento al “mantenimento del
controllo”, rendendo «ancorapiu difficile dimostrare»
un’azione di concerto. E comesul pianoindustrialela
combinazione Mps—Mediobanca creiun franchise for-
te. Per glianalisti, conun Cet1al 16,9% e circa 18 miliardi
dicapitale eccedente, il mercato attribuisceallabanca
un valore giudicato troppo basso. (R. Fi,)
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Lintervista: Domingue Labourcix. Parla
il presidente del Meccanismo-Unico di risoluzione,
oggi a Roma a celebrare i 10 anni dell’Autorita

«Piu rischi,
le banche

non abbassino
la guardia»

6 IL FRONTE USA
«La cooperazione con

le Autorita Usa é forte,
tutti sanno che le crisi
finanziarie
non hanno confini»
Laura Serafini I'Autorita di pari passoaalla
regolazione. In dieci anni siamo
/‘\ resconorischie  statiingrado diimplementare e
P aumenta testare ilnuovo quadro normativo:
< < I'incertezza» questo significa chele Autorita sono
percuile orapronte a gestire 'eventualita di
banche non un fallimento. Infatti il sistema ha

possono abbassarela guardiae
devono implementare la capacita di
affrontare eventuali crisi.
Deregulation e nuovi rischidi
liquidita in aumento non sono fuori
controllo. «La cooperazione conle
Autorita di paesi terzi come quelli
Nordamericani resta molto forte
perché tutti sanno chele crisi
finanziarie non hanno confini».La
ratifica del Mes da parte dell’Italia?
«Spero che avvenga.
Aumenterebbela fiducia negli
strumenti chel’'Unione europeaha
costruito per affrontare le crisi
bancarie». E quanto afferma
Dominque Laboureix, presidente
del Comitato di risoluzione unico,
oggiaRoma per celebrare i dieci
anni dalla nascita dell’Autorita che
previene e gestiscele crisidegli
istituti di credito.

11 Comitato (Srb) & stato istituito
nel 2015. Qual ¢ il bilancio e quali
sono le sfide?

Quando é statoistituitoI'Srbsié
dovuto partire da zero. E stata
implementata una
regolamentazione che non esisteva
in Europa con un carattere molto
centralizzato. E stata creata

dimostrato di funzionare conla
risoluzione del Banco Popular
Espanol nel 2017 e nel 2022 con
Sberbank (il ramo europeo della
banca russa). Per quantoriguardale
sfide del futuro ci sonorischi che
stanno cambiando: aumentanoi
rischi cyber, ma anche le specificita
delle crisi stanno evolvendo, sono
per esempio piu veloci. Come
abbiamo visto conla crisi di Credit
Suisse del 2023. Il rischio liquidita
sta diventando piti rilevante e su di
esso stiamo lavorando. Nei
prossimi10anni continueremoa
lavorare peressereingradodi
affrontare tuttii tipi di crisi, le loro
implicazioni implementando gli
strumenti a nostra disposizione.

Ci sono rischi pit1 pericolosi
dialtri?
Non penso che ci siano rischi pilt
pericolosidialtri. La questione &
averelaconsapevolezza che
I'incertezza & molto pili elevata chein
passato. Quando & stata costruitala
regolazione per larisoluzione, il
legislatore siébasato sulle crisi
precedenti, come quelladel 2008 che
fondamentalmente era una crisidi
credito, con perdite derivantida
crediti deteriorati. Questorischio di

SCENARIO BANCHE

6 IL MES
Laratifica del Mes
da parte dell'ltalia?
«Spero che avvenga,
aumenterebbe la fiducia
negli strumenti dell'Ue»

credito non & scomparso: nel caso
Credit Suisse ci sono state
importanti perdite derivanti dal

rischiodicredito, maaldisonradi

whanUGiLiChnl, iaaa i sUp

questo c’era unrischio reputazionale
che ha implicato una corsaagli
sportelli per prelevare i fondi molto
rapidala quale ha pesato molto di
pitt del rischio di credito. Dobbiamo
esserein grado difronteggiarela
maggiore incertezza tenendo conto
di tutti questi elementi. Per quanto
riguardala cooperazione conipaesi
terzi, posso dire chela cooperazione
conle Autorita statunitensista
continuando perché tutti
riconoscono chele crisi finanziarie
non hanno confini. Lacooperazione
éforte e continua

Cosa chiederete alle banche?
Sinora é stato importante portarele
banchea sviluppare capacita per
facilitarelalororisoluzione, come
costituire requisiti MREL adeguatie
portareladotazione del Fondo di
risoluzione unicoal suolivello
legale, ad oggi superiore a8o
miliardi di dollari. Dal 2024 € stato
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e cosiviain modotale che sipossa
facilmente avere il quadro della
situazione, avere chiarala
suddivisone di un ammontare di
denarorispetto ai possessori di
bond, alfine di poter comunicare
rapidamente ai possessori deibond
(emessi per il requisito Mrel, ndr)
che i fondi vengono utilizzati per
gestire una situazione di crisi. Tutto
questo serve a verificare chela
banchesianoingradodireagire
rapidamente in caso di necessita.
Saranno gli istituti a dover eseguire
itest per metterealla prova
lefficienza dei manuali e I'Srb potra
inviare ispettori per verifica

I'effettivo funzionamento.
Quandoinizierannoitestele

ispezioni nelle banche?

Ahhiaman iniziatn nal hnan gr111na

Abbiamoiniziatonel 2023 suuna
baselimitata e poi aumentatola
frequenzanel 2024-25. Dal
prossimo anno dovranno essere
redatti dallebanche piani per test su
unabase pluriennale: nell’arco di3
anni devono testare differenzi
aspettilegati alla possibilita di
realizzare unarisoluzione.
Abbiamo iniziato anche conle
ispezioni, in vari paesi tra cuil'ltalia,
maaumenteremo la frequenza.
Lapiena disponibilita delle
risorse del Fondo ¢legataalla
ratifica delle modiche del Mes che
I'Italia non ratificato. Questo puo
bloccare il sistema di intervento?
Ladotazione del fondo non & stata
aumentata negli ultimi due anni
perché 'ammontare dioltre 8o
miliardi e superiore alla soglia
dell'1% dei depositi protetti. Conil
livello di Mrel raggiuntoe conla

lapossibilita di garantire al fondo, in
casodinecessita, unalinea di
liquidita fino a 68 miliardi. Questa e
unaspetto fondamentale: oggilo
diro in occasione della celebrazione
dei1oanni dall'istituzione dell’Srb.
Lamiasperanzaé che'ltalia ratifichi
larevisione del trattato perché
questoaumentera illivello di fiducia
neglistrumenti che abbiamo
costruito perrisolverele crisi
bancarie. Laratificaaumenterebbe
questa fiducia ele possibilita di avere
liquidita aggiuntiva per 68 miliardi.
In Europa é significativo il
dibattito sulla necessita di fare
semplificazioni, anche nel settore
bancario, e di ridurre I'eccesso di
regole nel settore. Cosa ne pensa?
Stiamolavorandoperridurrela
quantita di informazioni che
richiediamo alle banche e stiamo
lavorando conEba e Bce per evitare
sovrapposizioni direquisiti di
reporting. Sono d’accordo che si
introducano cambiamenti per creare
maggioreefficienza decisidal
legislatore. L'importante & che questo
nonvadaaridurre laresilienza delle
banche, perché altrimentinon
saremo pittingradodiaffrontarele
crisi. Eancora: énecessario rispettare
gliaccordi internazionali, in
particolarei principistabiliti dal
Financial Stability Board, perché
altrimenti siridurrebbela fiducia
traivari paesi nel gestire le crisi cross
border. In ogni caso non si puo
rimettere in discussione l'impianto
essenziale deirequisiti
che garantisconolastabilitadel
sistema bancario.
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deciso di concentrarsi sul verificare dotazione del fondo siamo in grado 6

chele capacita funziono in maniera digestire unlivello elevatodi

adeguata. Ad esempio potenziali crisi di insolvenza o di | RISCHI

verificheremo che i fondi liquidita. E’ pero anche vero chein «Bisogna

accantonati conilMREL possano caso di crisidiliquidita perle banche essere

essere usati efficacemente durante di maggiori dimensioni tuttele consapevoli

unacrisi. Chiederemoallebanchedi  nostre attuali possibilita potrebbero che

costruire una sortadi manualein nonessere sufficienti. Ed & per l'incertezza

cuisi elencano le emissioni questo motivo che & stato fatto un & molto pit alta

obbligazionarie fatte, i Csd (depositi ~ accordo perlarevisione del trattato chein

centrali dei titoli), i limiti di utilizzo sul Mes che prevede, trale altre cose, passato»

Dominque Laboureix. Meccanismo Unico di Risoluzione
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Dossier
Le sfide per le assicurazioni

Unipol apre una sede a Bruxelles
e chiede le stesse regole delle banche

Le proposte. [ vertici della compagnia puntano ad allineare le societa assicurative agli istituti di credito sulle norme di favore
che riguardano la tenuta di partecipazioni, ma anche a eliminare gli ostacoli per creare un vero mercato unico del comparto

Laura Cavestri

egole semplici e piu
snelle. Sebbene il setto-
re assicurativo europeo
gestisca oltre 9,6 trilioni
di euro e abbia un mo-
dello di business naturalmente
allineato agli investimentialungo
termine, la capacita di dispiegare
il suo “capitale paziente” nell’eco-
nomia reale risulta frenata da
ostacoli normativi e istituzionali.
In pratica, le assicurazioni voglio-
no contare di pit.

Lasede estera

Per questo Unipol - cheametano-
vembre ha inaugurato a Bruxelles
,allapresenzadi Carlo Cimbri, pre-
sidente del Gruppo e dell’ad Matteo
Laterza, la suanuovasede alle spal-
le dell’Europarlamento - chiede al-
I'Europadiriconoscere il ruolodel-
le compagnie come motore dicre-
scita e di estendere anche al settore
delle assicurazioni il cosiddetto
Danish compromise.

Sitratta di una norma prevista
nel 2012 dal regolamento sui re-
quisiti di capitale (Crr) che attri-
buisce ai gruppibancari il benefi-
ciodiuntrattamento prudenziale
di favore sulleloro partecipazioni
assicurative, mentrela normativa
Solvency Il non concede un simile
trattamento di favore alle compa-
gnie assicurative.

«Il Danish compromise é&
un’asimmetriaregolamentare in-

aitngtifirata rha Aierriminalaaco
S1U5unlana G QIsCrimiNng i< as

sicurazionirispettoalle banche -
haribadito Cimbri -. E non ¢ vero
che il settore assicurativo € effica-
cenellavoro dilobby, perché tui-
to quello che ha sinora ottenuto €
I'impegno della Commissione a
fare una “valutazione” dellanor-
mativa entro il 2027». Troppo po-
co in tempi biblici.

«Maanchele norme suirequi-
siti patrimoniali (Solvency) vanno
riviste - ha aggiunto Laterza - in

quanto non mettono le assicura-
zioni nelle condizioni diinterve-
nire per calmierareimercatiren-
dendo complicato sostenere, co-
me e avvenuto nel 2011 enel 2018,
inostri Btp».

Dunque, la scelta di Bruxelles &
legata, per Cimbri e Laterza, alla
«necessita di sapere comessiorien-
tanole normative, non solo quando
escono, ma quando si comincia a
discuterne».Essere presentidovele
decisioni nascono, non solo dove
vengono ratificate.

In questa strada da percorrere
serve un sistema a misura di setto-
re, sottolinea Matteo Laterza: «Nel
2012 - spiega - il settore dovevari-
spondere a dodicidirettive, oggia
70, quasi sei volte di pil. Alla fine
chiediamounaregolamentazione
che metta le assicurazioni nella
condizioni di rispondere a questo
ruolo guida in modo efficiente».

Gli ostacoli darimuovere

Ostacoli alla competitivita europea
sonole differenze nellaregolazio-
ne dei mercati finanziari dei Venti-
sette, che «fannodabarriere anche
aoperazionitransnazionaliin Eu-
ropa e questo vale perle assicura-
zioni come per le banche».

Ilricorsoal golden power (tema
che riguarda il caso UniCredit-
Bpm o gli ostacoli opposti in Ger-
mania sul caso UniCredit-Com-
merzbank) «sono la conseguenza
-ha concluso Cimbri - dellaman-
canza diunavisione di naturaeu-
ropea», della prevalenzadi calcoli
nazionali. Conun solo rischio: di-
ventare marginali.

I due manager hanno inoltre
evidenziato come I’eccesso di re-
golamentazione generi costi ed
incertezza. Il settore finanziario
europeo ¢ uno dei piit regolamen-
tati al mondo: il solo Single rule-
book finanziario ha superato le
15mila pagine. E stato quindi au-
spicato unapproccio regolamen-
tare improntato ai concetti di

SCENARIO BANCHE

equita e proporzionalita, a soste-
gno delle partnership pubblico-
privato e della parita di condizioni
(level playing field) tra assicura-
zioni e banche, e abeneficio di tut-
tiicittadini italiani ed europei.

Quello delle regole € pero solo
un tassellodi un processo europeo
che arranca.

«Se non sicreanoipresupposti
per un grande mercato, non avre-
mo mai una grande economia»,
ha osservato Cimbri, aggiungen-
do che «in Europa mancala possi-
bilita di allocare efficacemente
I'eccedenzadirisparmiodovec’e
bisogno diinvestimenti produtti-
vi» a causadelle barriere cheren-
donoI'Ue «simile a un condomi-
nio». E cosi il gap tra Unione eu-
ropea e Stati Uniti, in grado di «fi-
nanziare con percentuali piu
elevate I’economia reale», si ri-
flette in tassidi crescita «doppio
tripli» dell’economia Usa.

In ltalia
Per quanto riguardaI'Italia, Cimbri
haespressoil suoscetticismo sulla
creazione di “un grande player”
dell’asset managementin gradodi
competere conicolossiamericani.
Il presidente di Unipol ha mani-
festato dubbi anche sulla nascita
diun polotralIntesae Generali una
voltachel’operazione con Natixis
verraarchiviata: «Ilrisparmio del-
le assicurazioni € un’altra cosa»
rispetto a quello gestito dagli as-
set manager, pertanto, ha osser-
vato, «non vedo Generali sposses-
sarsi della gestione dei soldi dei
suoi assicurati».
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CIMBRI
Presidente
di Unipol

MATTEO
LATERZA
Amministratore
delegato di Unipol

Rapporto Letta

11 18 aprile 2024 I'ex presidente
del Consiglio italiano Enrico
Letta ha presentato il Rapporto
“Much more thana market"in
cui viene delineatauna
strategia per rafforzare e
completare il mercato unico
Ue.Secondo Lettala
decarbonizzazione e
l'innovazione tecnologica
rappresentano un’opportunita
unica per I'Europa per
posizionarsi come leader nel
mercato globale delle
tecnologie pulite e sostenibili.
Per cogliere questa
opportunita sara essenziale
focalizzarsi sul finanziamento
dellatransizione, orientando le
risorse pubbliche e private
necessarie verso la
trasformazione del sistema
produttivo europeo.

Rapporto Draghi

119 settembre 2024 I'ex
presidente della Bce ed ex
premier italiano Mario Draghi
ha presentato il “Rapporto
sullacompetitivita europea”. Il
testo contiene una serie di
raccomandazioni per
finanziare e coordinare le
politiche europee per non
rimanere indietro sulla scena
globale. Secondoil rapporto la
Ue deve mobilitare almeno
750-800 miliardi di euro
all'anno per tenere il passo di
concorrenti come gli Stati Uniti
e laCinae affrontare ladoppia
transizione verde e digitale. Tra
le raccomandazioni spiccala
necessitadieliminare la
frammentazione dei mercati
finanziari e mobilitare i capitali
privati verso investimenti
produttivi all'interno della Ue.

SCENARIO BANCHE

La sfidadella Siu

Nel solco dei Rapporti Lettae
Draghiil 19 marzo 2025 la
Commissione europea ha
adottato la strategia
sull'Unione del risparmio e
degliinvestimenti (Siu).
L'obiettivo & migliorare il modo
incuiil sistema finanziario della
Ue convogliai risparmiverso
investimenti produttivi. Il suo
obiettivo & offrire ai cittadini e
alle imprese una pit ampia
gamma diinvestimenti
efficienti e opportunita di
finanziamento. Il settore
assicurativo nel complesso
gestisce oltre 9,6 trilioni di
euro di capitali. Una massa
finanziaria che, secondo
Unipol, potrebbe contribuire in
modo decisivo al rilancio della
competitivita dell'Unione se
messa nelle condizioni di
dispiegare finoin fondoil
proprio “capitale paziente”,
strumento cruciale per
investimenti di lungo periodo.
Nel secondo trimestre del
2027 laCommissione
pubblichera unarevisione
intermedia dei progressi
complessivi compiuti nella
realizzazione della Siu.

Danish Compromise

E lanorma prevista dal Capital
Requirements Regulation (Crr),
il regolamento sui requisiti di
capitale approvato dalla Ue nel
2012. Sichiama cosi perchéil
compromesso é stato
introdotto durante la
Presidenza di turno danese.
Consente alle banche un
trattamento prudenziale
favorevole - conalcune
agevolazioni contabili - quando
detengono partecipazioniin
compagnie assicurative,
mentre lo stesso regime non
vale nel caso opposto, quando
sono le assicurazionia
investire nel settore bancario.
Per Unipol questa asimmetria
rappresenta unadistorsione
del mercato unicoe
indebolisce la capacita della Ue
di competere con le altre
grandi economie globali. Daqui
larichiesta diun quadro
coerente e condizioni
operative paritarie.
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Gian Maria Gros-Pietro

“Offriamo airagazzi
stipendi piu alti
e opportunita credibili”

All'evento organizzato da La Stampa a Torino le ricette degli economisti
per fermare il declino nel nostro Paese. Dai fondi per rivitalizzare l'istruzione
ai salari pit adeguati e al welfare previdenziale. Ecco le proposte pit importanti

per convincere le nuove generazioni a costruire in Italia il futuro

l presidente dilntesa Sanpaolo: “Dalle banche un contributoimportante”

GianMaria Gros-Pietro

Presidente di Intesa Sanpaolo Benenoncreare
Occorreaumentare nuovo debito
isalarieil valore conlamanovra
dellavoro dibilancio
Solocosisipossono Maservonoanche
trattenere politiche reali
i giovani

L'INTERVISTA

FABRIZIO GORIA

TORINO
enonaumentia-
mo il wvalore
(( dell’ora di lavo-
ro, I'Italia non

riuscira né a trattenere i gio-
vani né a garantire servizi
adeguati aunasocieta chein-
vecchiay. Dal palco dell’Alfa-
beto del Futuro, organizzato
da La Stampa, Gian Maria
Gros-Pietro, presidente di In-
tesa Sanpaolo, parte da qui
per leggere una fase cruciale
per il Paese: declino demo-
grafico, produttivita stagnan-
te, manovra di bilancio, ruo-
lo delle banche e sfide euro-
pee. Il filo conduttore resta
uno: dare ai giovani italiani
condizioni reali per costruire
ilfuturo.

La professoressa Elsa Forne-
ro ha descritto un Paese che
invecchia e rischia il decli-
no. Lei condivide il suo im-
pianto?

«Assolutamentesi. La popola-
zione diminuisce e la vita si
allunga: la quota di anziani
cresce, quelladei giovanisiri-
duce.Eunadinamicacheren-
delasocietafragile e chenon
si pud invertire rapidamen-
te. Dobbiamo usare al meglio
le persone che abbiamo, con
lattuale struttura demografi-
ca, e contemporaneamente
costruire il futuro. Ai giovani
occorre offrire opportunita
credibili e attrattive. Oggi
non lo facciamo abbastanza.
Servono sostegno agli studi,
prospettive  professionali
chiare, servizi adeguati. Qui
le banche possono dare un
contributo concretop.
L’attrattivita del Paese é es-
senziale, Come si trattengo-
noesiattirano giovani?
«Con salari adeguati, che di-
pendono dalla produttivita.
LTtaliasoffre di bassa produt-
tivith e quindi di bassi salari.
Bisogna aumentare il valore
creatoinuna giomatadilavo-
ro. E cid che separa I’Europa
dagli Stati Uniti da anni. La
crisi demografica nasce an-

chedaqui: crescerefigli com-
portacosti economici, rinun-
ce di tempo, I'affrontare la ca-
renza di servizi. Serve mag-
gior sostegno per l'infanzia,
condizioni lavorative che
non penalizzino le donne, li-
velli di reddito compatibili
con i costi familiari. La leva
fondamentale ¢& la tecnolo-
gia, che libera potenziale e
redditoy.

Cosa puo fare concretamen-
teunabanca perigiovani?
«Prima di tutto sostenerli
mentre studiano. Come Inte-
sa Sanpaolo offriamo ex cre-
diti senza garanzie, con rim-
borso che puo iniziare solo
dopol'ingresso nel lavoro, su
durate fino a 40 anni. Alleg-
geriamo famiglie e studenti
dall’investimento sulle com-
petenze. Poic’¢il sostegnoal-
le imprese dove i giovani la-
vorano. Strumenti come i
search fund rilevano piccole
aziende sane senza ricambio
generazionale, le riorganiz-
zano e le rilanciano grazie a
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giovani manager. Si salvano
imprese, si crea occupazione
qualificata, si generano nuo-
ve capacita imprenditoriali.
Eunmodello che produce va-
lorereale».

La proposta di un patto ge-
nerazionale, con revisione
della flat tax e nuova impo-
sta di successione, come la
valuta?

«Ogni imposta ha un rove-
scio della medaglia. Una tas-
sa di successione puo ridurre

I'incentivo ad accumulare,
oppure spingere ad anticipa-
re i trasferimenti. Molto di-
pende da come é regolata.
Serveun’amministrazione fi-
nanziariamolto competente.
Il contribuente non & una vit-
tima designata: ¢lafonte del-
lerisorse chefinanzianoiser-
vizi pubblici essenziali. Il no-
stro modello sociale esiste
grazie alle imposte; senza,
non potremmo mantenere i
servizi di cui beneficiamoy.
Lalegge diBilancio &statase-
gnata da un confronto serra-
to, anche sul contributo sul-
lebanche. Come giudicala si-
tuazione?

«La politica deve prendere
decisioniutili perla colletti-
vita, ma deve anche ottene-

@ L'innovazione

Allevento«Alfabetodel

futuro»,svoltosimercoledia

TorinoalGrattacielodilntesa
Sanpaolo hannopartecipato
studenti,docentie

professionisti.

nellinnovazione partitoda
BarihatrovatoaTorinolasua
sintesi:fotografare fragilita
note, dairedditibassialla
difficoltadifareimpresa,e
indicareunadirezioneche
guardioltrel'emergenza
L'incontroprosegue, mail
quadrotracciatorimaneil

llviaggio

re consenso. E fisiologico.
Apprezzo che il ministro
Giorgetti non finanzi misu-
re per i giovani con nuovo
debito, facendo pagare a lo-
roil costo domani. Nella ma-
novra non ho visto questa
contraddizione. E vero che
tassare gruppi piccoli e per-
cepiti come “ricchi” & una
scelta ricorrente, ma biso-
gna considerare gli effetti:
se un settore viene percepi-
to come penalizzato, il capi-
tale tende a spostarsi altro-
ve. Larigorosita della mano-
vra ¢ stata riconosciuta dai
mercati: il costo del nostro
debito & sceso e oggi paghia-
mo meno della Francia sui ti-
toli a breve. E un segnale
moltosignificativox.
Moltiosservano chelamano-
vra contiene poco per la cre-
scita. Ed’accordo?
«Qualcosa c’¢é, anche senon &
la crescita finanziata in defi-
cit, che sarebbe ingiusta ver-
so i giovani. La disciplina fi-
nanziaria ha ridotto il costo
del debito, condizione essen-
ziale per investire meglio in
futuro. Maservono anche po-
litiche reali: beni e servizi,
non solo risorse finanziarie.
soldisenza beni reali non ser-

[TALIA

Francia

Vono: se mancano giovani
che producono beni e servizi,
il risultato & solo un aumento
dei prezzi. La demografia &
larchitrave di tuttoy.

1l “ciclone Trump” ha riacce-
soil dibattitosul ruolodell’Eu-
ropa. Come pud proteggersi e
restareunmodello?
«Aumentandoil valoredell’o-
radilavoro. In Intesa Sanpao-
lo abbiamo introdotto setti-
mana flessibile, settimana
corta, smart working. Sono
strumenti che rendono pitl
compatibile il lavoro con la
vita familiare e favoriscono
la natalita. Ma richiedono
grandi investimenti tecnolo-
gici. Ladigitalizzazionee'in-
telligenza artificiale libera-
no le persone dai compiti ri-
petitivi emigliorano la quali-
ta del lavoro. Anche nella
mia attivita: molte analisi
che oggi richiedono giorni,
I’Ai le produce in poche ore.
Cosi il tempo delle persone
puoessere dedicatoalla crea-
tivita, all’'interpretazione, al-
le scelte. E questo che rende
un Paese — e un continente
—pitfortee piti capace di di-
fendereil propriomodellode-
mocratico e sociale», —

©RIPRODUZIONE RISERVATA

LA DISOCCUPAZIONE GIOVANILE IN UE
Tra chi ha dai 15 e i 24 anni, a novembre 2025

25,3%

Eurozona

Germania
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Itemi
Tragliargo-
mentiche
sonostati
oggettodi
dibattito
allevento
«Alfabetodel
futuro»
inprimo pia-
nocultura,
scuola
esport,
maanche
impresa,
sostenibilita
ecreativita
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Dietrofront dell'ad Donnet, pesailgiudizio negativodeii'esecutivo e dei soci Caltagirone e Delfin

Generali, addio allenozze con Natixis
“Il colosso del risparmio non ci sara”

leripomeriggioilLeone
e Bpce hanno deciso
diinterrompere
le trattative

ILCASO

MICHELECHICCO
MILANO

opo un anno di forti
tensioni, Generali e
Bpcefermanoletrat-
tative perlacreazio-
ne della joint venture ita-
lo-francese che avrebbe lega-
toidestini di Generali invest-
ments e Natixis IM. L’obietti-
vo era fondare un big del ri-
sparmio gestito da 1.900 mi-
liardi di euro di masse, ma
hanno avutolameglioladiffi-
denzadisocifortidel Leonee
le preoccupazioni del gover-
no italiano, che sentiva mi-
nacciata ’autonomia strate-
gicadi Trieste che custodisce
41,9 miliardi di titoli di Sta-
to. Nel pomeriggio di ieri, il
dietrofront; “Generali e Bpce
hanno stabilito congiunta-
mente di interrompere le con-
sultazioni, concludendo che
non sussistono le condizioni
per raggiungere un accordo
definitivo”, & stato messo ne-
ro su bianco in una nota che
insolenoverighehaarchivia-
tounodei progetti pittdiscus-
sidell’anno.

Quando il ceo di Generali,
Philippe Donnet, aveva an-
nunciato la firma del memo-
randum con i francesi era il
21 gennaio. Da allora lo sce-
nario finanziario in Italia &
cambiato, con riflessi diretti
nel libro soci del Leone. Me-
diobanca, primo azionista a
Trieste, con Alberto Nagel al-

la guida era stata sponsor
dell’operazione, ma nel frat-
tempo Piazzetta Cuccia & sta-

ta conquistata da Monte del
Paschi di Siena e il favore ini-
ziale si & fatto contrarieta.
Pit che perplessi sono stati
findall’inizio altri soci pesan-
ti, a partire dalla Delfin della
famiglia Del Vecchio (che
possiede il 10% di Generali)
e dal gruppo Caltagirone (al
6,28% del gruppo assicurati-
vo) che ieri ha celebrato la
suaprimavittoriaa Trieste.

Era del resto impossibile
per Donnet andare avant
conlajoint venture in questo
scenario, anche se il top ma-
nager aveva provato a chiu-
dere una bozza di intesa pitt
morbida per far breccia nel
fronte del no. A settembre &
stata cancellata la penale da
50milioni di euroinizialmen-
te prevista, ma altri tre mesi
di trattative non hanno datoi
risultati attesi. L’addio all’in-
tero progetto & arrivato con
un consiglio di amministra-
zione a Parigi a cui € seguita
una informativa al board da
parte del’amministratore de-
legato del Leone che avrebbe
preferito non passare dal vo-
to del Cda per non alimenta-
re le tensioni tra le varie ani-
medel consiglio. Coni france-
si, secondo quanto filtra,
“Pinterlocuzione & sempre
stataserena” anche

perché - & messo in chiaro
nella nota al mercato - “il la-
voro svolto insieme ha con-
fermato il merito e il valore
industriale di una partner-
ship” che salta solo perché
“nonsussistono le condizioni
per raggiungere un accordo
definitivo”. Entrambi i grup-
pi, &éstato spiegato, “manten-
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gono il loro impegno per lo
sviluppo di un’industria fi-
nanziaria dinamica, guidata
da campioni europei compe-
titivi alivello globale che con-
tribuiscano al successo eco-
nomicodellaregione”.
Generali ha presentato un
piano industriale che guar-
da al 2027 e ha due anni per
muoversi sul mercato. Elimi-
nato il dossier dalle scriva-
nie, si riduce la distanza tra
il management e gli azioni-
sti del gruppo che ora punta
acontinuare alavorare sullo
sviluppo della propria piat-
taforma di asset manage-

ment, rafforzando le compe-
tenze sulle infrastrutture e

sul private. La strada che Ge-
nerali potrebbe seguire & si-
mile a quella che nel 2025
ha portato Trieste arilevare
la maggioranza di Mgg In-
vestment Group, la societa
statunitense attivanel credi-
to privato diretto con oltre
6,5miliardi di dollari di mas-
se. Si cercaun progetto ambi-
zioso che possa allargare il
perimetro di attivita di ge-
stionee rafforzare la genera-
zionediricavi, senza trasfor-
mare le fondamenta del
gruppo: l'obiettivo & centra-
re il traguardo dei mille mi-
liardi di asset in portafoglio.
Intanto si escludono impatti
dalla mancata intesa ita-
lo-francese e vengono con-
fermati i target della strate-
gia presentata a fine genna-
io, compresi 7 miliardi di di-
videndi cumulati previsti
trail 2025 e il 2027 che rap-
presentano una crescita del
30% rispetto alle cedole del
triennio precedente. —
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Castagnadifende Mps
“LIAgricole non vuole
acquisire Banco Bpm”

Crédit Agricole non scopre le
carte su Banco Bpm, in attesa
dell'autorizzazione della Bce a
salire fino al 30% del capitale
dellistituto di Piazza Meda.
«Vedremo quellochevuol fare,
ad oggi non ha manifestato né
aBce, néanoi, né, a quello che
mi risulta, a livello istituziona-
le, alcunavolontadiacquisizio-
ney, spiegal’ad del Banco, Giu-
seppe Castagna. I rapporti con
i francesi, primi azionisti di
Bpm col 20% del capitale, sono
stati tra i temi caldi dell'audi-
zione di Castagna in commis-
sione parlamentare sulle ban-
che, nel corso della quale si &
moltodiscussodel collocamen-
to delle azioni Mps da parte di
Akros, cheil banchiere ha dife-
so dalle anomalie rilevate
dall'inchiesta del Procura di Mi-
lano. L’operazione finira sotto
iriflettori della commissioneil
26 febbraio quando verranno
ascoltatii pm cheindagano sul
presunto concerto per scalare
Mediobanca. Castagna, che ha
ribaditole suecriticheallafalli-
ta ops diUnicredit, ha usato to-
ni piit morbidi nei confronti
deifrancesi, il cuirafforzamen-
to nel capitale del Banco, con
cui hanno in essere due joint
ventures, & avvenuto, ha spie-
gato, con il legittimo intento di
«tutelarei propriinteressi» dal-
la scalata di Andrea Orcel.
Quello che Castagna rileva &
«un’eventuale volontd» di fu-
sione con Crédit Agricole Ita-
lia, Dall’operazione, diceil ban-
chiere, nascerebbe «una gran-
de banca italiana» anche se,
ammette, si porrebbe «un tema
di controllo da parte di un sog-
getto estero» che ne avrebbe la
«maggioranza relativay. Quan-
to a Mps, possibile alternativa
ai francesi, Castagna ha defini-
to«naturale» lapartecipazione
di Bpm al collocamento delle
quotedel Tesoro, di cui harile-
vato il 5%, con P'obiettivo di
«rinsaldare» i legami con il
Monte, secondo distributore
deifondi di Anima, —
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Bertinotti (Eabi): gli enti bilaterali sono decisivi
per il futuro delle bcc

di Gaudenzio Fregonara O]

11 dicembre 2025, 02:00(p) Ultimo aggiornamento: 07:03

Bertinotti, Fabi

Il negoziato nel credito cooperativo € in una fase decisiva, con il confronto concentrato sulla riforma degli enti
bilaterali, sul Fondo di sostegno al reddito e sul futuro della Cassa mutua. La Fabi sollecita una trattativa piu rapida e
strutturata per garantire tutele moderne, stabilita occupazionale e sostenibilita del welfare

Il negoziato nel credito cooperativo vive una sua fase cruciale. A valle del rinnovo del
contratto nazionale del luglio 2024, la partita piu importante, quella relativa alla costituzione
degli enti bilaterali, del’'adeguamento del Fondo di sostegno al reddito e dell'avvio del tavolo sul
futuro e prospettive della Cassa mutua, & entrata nel vivo, anche se si registra una certa
lentezza. Gianfranco Luca Bertinotti, segretario nazionale Fabi, fa il punto sulla trattativa.

Domanda. Perché il tema degli enti bilaterali & diventato il centro della discussione?

Risposta. Perché & un tassello fondamentale che connota e completa il tratto distintivo del
nostro settore. Nel Credito cooperativo, come per il resto del mondo bancario, le
trasformazioni degli ultimi anni sono state molto rilevanti: la creazione dei Gruppi cooperativi
bancari, la razionalizzazione delle reti, un nuovo modello distributivo, nuove competenze
richieste ai lavoratori e alle lavoratrici, le nuove esigenze ed istanze delle comunita locali,
coniugate al governo di nuovi processi organizzativi dettati dalla digitalizzazione. Con il

. ) ) o o ) ) Ti potrebbero interessare
rinnovo del Contratto nazionale abbiamo iniziato a ridisegnare la cornice: penso al necessario
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recupero salariale, all’aggiornamento dei profili professionali, alla redistribuzione della
produttivita generata nel settore. Ora, perd, occorre adeguare e rendere coerente anche tutta
la parte relativa al welfare contrattuale. Gli enti bilaterali servono proprio a questo: a garantire
strumenti moderni, efficaci, a sostegno dell’occupazione, della formazione permanente di tutti
gli addetti del Credito cooperativo. Senza il loro complessivo aggiornamento avremmo un
contratto che tutela il futuro dal punto di vista retributivo e organizzativo, ma che non possiede
una «vision» sul fronte delle tutele occupazionali e intergenerazionali. E questo non ce lo
possiamo permettere, né per i lavoratori né per la competitivita stessa delle bcc.

D. Quali sono, nel dettaglio, le priorita che la Fabi porta al tavolo negoziale?

R. La nostra € una piattaforma coerente e molto concreta. Il Fondo di sostegno al reddito
oggi ha una dotazione a bilancio molto capiente e potremmo utilizzarlo in modo piu efficiente,
adeguando il suo funzionamento in linea con quello del credito ordinario. Dobbiamo
perseverare sul fronte della nuova e buona occupazione nell’'ottica di stabilizzare i livelli
occupazionali, tenendo a mente che '8% degli occupati ha meno di 30 anni. Allo stesso tempo,
si devono prevedere forme di sostegno alle famiglie dei lavoratori che purtroppo vengono a
mancare, in costanza di rapporto di lavoro. Questa & una tutela che rispecchia la cifra di una
grande sensibilita e distintivita. Diventa strategica la definizione dell’Ente bilaterale del settore,
perché solo con una governance moderna e responsabile, gli strumenti bilaterali possono
sviluppare il loro ruolo concretamente. Infine, il tema Cassa mutua nazionale che deve essere
ripensata in prospettiva e profondita. Per garantire le prestazioni sanitarie integrative
necessario che la Cassa mutua sia sostenibile e strutturata per erogare i servizi sanitari
integrativi in un durevole arco temporale.

D. Il tavolo, pero, sta procedendo lentamente. Come é possibile affrontare una nuova
stagione di confronto al tavolo nazionale?

R. Noi riconosciamo a Federcasse la volonta politica di arrivare sempre a una sintesi, ma la
solo volonta politica sempre non é sufficiente. Occorre una delegazione datoriale che
consenta al «tavolo» di procedere con regolarita, di approfondire i temi e di affrontare tutte le
questioni tecniche senza continui intervalli. Le trattative complesse necessitano di strutture
complesse e tempi serrati.

D. Cosa vi aspettate dai prossimi incontri?

R. Confidiamo in un passo avanti concreto e decisivo. Le questioni aperte sono note e
abbiamo presentato da tempo proposte dettagliate, sostenibili dal punto di vista economico e
perfettamente in linea con le esigenze di mercato delle Bcc/Cra/Raifeissen. Ora serve che il
tavolo entri nella fase decisionale. Non possiamo piul limitarci a verificare ipotesi o a ragionare
in astratto: dobbiamo chiudere i capitoli, uno dopo I'altro. Questo pud accadere solo se gli
incontri diventano ritmati e produttivi.

D. Il Ccnl scade il 31 dicembre 2025. C’¢ il rischio di accumulare ritardi?

R. Lavoriamo perché cidé non accada. Proseguire nel 2026 con profili del contratto ancora
aperti significherebbe assicurare meno garanzie al settore. La bilateralita deve essere sempre
perseguita e aggiornata, perché ¢ utile alle aziende che affrontano i profondi cambiamenti
organizzativi, servono ai lavoratori che stanno vivendo questa trasformazione sulla propria
pelle, servono anche a rendere il settore attrattivo per i giovani in cerca di stabile
occupazione. Siamo assolutamente determinati a chiudere entro tempi congrui. Crediamo
fortemente che anche Federcasse conosca molto bene I'importanza di questo passaggio.
(riproduzione riservata)
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