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La sinistra e la crisi stabiese di M Cosenza
Euro digitale, ecco gli 8 gruppi italiani

Cade il gigante Ibm, ha bruciato 70 miliardi

Banche Usa tutte d'oro

Stazi va al timone della Consob

Il dietrofront di Trump sui pedaggi Riprende il blocco sui porti iraniani
L'avviso da cogliere di M Franco
Sussurri e Grida

La Lente

Unicredit, un minibond tokenizzato per Union

Sette italiane sperimentano I'euro digitale

La nuova Banca Progetto

Banche Usa, tre mesi da record

Borse fiacche in Europa

Zes e decontribuzione Sud altri sei mesi per la crescita
Castellammare, Comune sciolto per camorra

Bff, ecco i rilievi Bankitalia Amco-Bpm verso l'offerta

Piazza Affari

Ibm crolla e perde il 26%

Effetto trading sulle banche Usa

Una nomina avvenuta in scia alla competenza di Savona
Stazi-Valentino per le authority

Ue riscrive la garanzia depositi

Ubs - Poste assieme a Tim potra' alzare i dividendi

Petrolio, ora si rischia il surplus

L'Al fa crollare Ibm in borsa

Banco Bpm passa al cda di Montepaschi la palla sulla fusione
Morgan Stanley - le trimestrali degli istituti italiani supereranno le attese
Warsh al Congresso "Tolleranza zero contro ['inflazione"

Banche Usa oltre le stime

Auto, bocciato il piano di Urso

Poste, via libera di Bankitalia - Opas su Tim pronta a partire

Parterre

Bff, Bankitalia conferma il giudizio sfavorevole

Profitti JPMorgan da record Balzo di BofA, Citi e Goldman

Awviata la procedura per Stazi alla presidenza della Consob

Rimbalzo dei T Bond con l'inflazione Usa piu' bassa delle attese
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15/07/26 Sole 24 Ore Banche centrali piu' realiste - come cambia la gestione riserve nell'era del caro prezzi
15/07/26 Sole 24 Ore Warsh - Nessuna tolleranza per un'inflazione elevata

15/07/26 Stampa Sciolto il nodo Consob

15/07/26 Stampa Nel test per I'euro digitale 8 banche italiane

15/07/26 Stampa Incubo stangata milionaria sulle navi anche senza la "tassa The Donald"
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LA SINISTRA
I: LA CRISI
STABIESE

di Matteo Cosenza

alunga agonia &
finita, Castellammare
affonda ancora una
volta nel mare
melmoso, non quello
recuperato alla balneazione,
del coacervo di interessi,
legami, parentele,
inquinamenti, intrecci tra la
societa pulita e quella da cui
stare alla larga. E a nulla sono
valsi gli sforzi e le speranze
del sindaco per evitare il nodo
gordiano dello scioglimento
del suo consiglio comunale e
dellamministrazione che ha
diretto. Luigi Vicinanza ha
faticato molto in questi anni
per evitarlo e l'amarezza che si
legge nelle prime reazioni di
molti stabiesi dimostra che i
suoi sforzi sono stati avvertiti
e apprezzati. Lui & arrivato a
Palazzo Farnese senza aver
fatto attivita politica anche se
di essa si & occupato nella sua
storia professionale lunga una
vita. Ragionando per capitoli,
il primo dato da sottolineare &
che Vicinanza era prima di
questa esperienza, e tale &
rimasto durante il suo
mandato, una persona
perbene. Sarebbe scontato
sottolinearlo per chi lo
conosce ma é bene ribadirlo
nel momento in cui F'onta di
una gravissima accusa tocca il
governo della citta e, quindi,
colpisce la stessa ma anche
chiI'ha retta in questi anni.
Ha fatto errori? Quali e
quando? Sicuramente quando
ha deciso di scendere in
campo e di rispondere alla
sollecitazione di un folto
gruppo di stabiesi che sperava
in una rinascita di
Castellammare.

© 1 editoriale

[a sinistra e la crisi stabiese

di Matteo Cosenza

SEGUE DALLA PRIMA

Il primo fondamentale errore fu
quello di non rendersi conto del
rischio di imbarcare troppi
passeggeri sulla sua nave al punto
da poter contare su ben quattordici
liste nonostante la possibilita che
qualcosa potesse andare storto,
come poi & avvenuto e come
dimostra la decisione dello
scioglimento. E i partiti?
Soprattutto il Pd? Si
preoccuparono di verificare o di
richiedere verifiche su quello che
si stava imbarcando? Vicinanza ha
pitl volte ricordato che cera stata
sintonia con le forze politiche di
riferimento ma non e bastata, tra le
tante, la presenza di un consigliere
comunale che é uno dei massimi
dirigenti del Pd nazionale. Sandro
Ruotolo € stato sicuramente il
principale, ma non il solo, censore
della sua attivita non molto dopo
l'avvio dell'esperienza
amministrativa. E resta da
chiedersi se per evitare quelle
presenze preoccupanti, che sono
state determinanti per l'avvio
dell'indagine ministeriale, non
sarebbe stato utile fare verifiche
quando le tante liste vennero
formate e presentate. Il dato
clamoroso della vicenda stabiese &
che il centrodestra non ha dovuto
fare neanche un'opposizione
adeguata alla sua collocazione
perché la stessa é avvenuta per
merito del partito principale che
sosteneva la coalizione: a parte
Ruotolo, 1a scure sulla testa di
Vicinanza ¢ calata quando a ritirare
l'appoggio all'amministrazione
stabiese fu il segretario regionale
del Pd, Piero De Luca, figlio di quel
Vincenzo tanto vicino al nuovo
sindaco come si era visto in
occasione delle sue ricorrenti
apparizioni a Castellammare, vuoi
per segnare la riconquista dopo
cinquant’anni della balneazione
del mare, vuoi per la demolizione
del cadente Hotel delle Nuove
Terme e la posa della prima pietra

del nuovo ospedale. Una scelta
chiara che confermava che
Iinterventismo di Ruotolo non era
un suo capriccio bensi una scelta
politica del partito regionale e
nazionale, Viene da chiedersi
quanto e quale lavoro dovra fare il
Pd a Castellammare per ritrovare
una sintonia con la citta. Sul
terreno solo detriti, lacerazioni,
fallimenti, Poi, si fa per dire, ¢'¢ la
citta. Essa si lacerata, interdetta,
confusa. In tanti in queste ore
chiedono che il il sindaco uscente
siricandidi. A parte quello che lui
vorri fare il futuro ¢ assolutamente
imprevedibile. La citth € corrosa da
un cancro che le tarpa le ali e che
ha radici lontane. Il terremoto del
23 novembre 1980 fu il momento
in cui si passo in tempi molto
rapidi dalla presenza di una
camorra che stava lontana dalla
politica a una vera e propria
invasione dei gangli vitali della
citta. La guerra di camorra, il
sangue copiosamente versato,
I'ingerenza e il dominio invasivo
fino ai nostri giorni, come si & visto
con le inchieste sullospedale e
sulla squadra di calcio, hanno
determinato un terreno scivoloso
nel quale si annidano insidie che
provocano danni gravissimi,
Lattuale scioglimento non a caso
non é il primo a Castellammare e
richiama anche quello di altri
Comuni, in particolare della
confinante Torre Annunziata. Nel
passato, ogni volta che si &
verificato, si & detto che bisognava
lavorare per un cambiamento
radicale. Non era e non é facile se,
ripeto, una persona perbene (ma lo
erano anche tanti suoi
predecessori che hanno subito la
stessa sorte) ha finito con il pagare
la fiducia in sé stesso e nelle
proprie capacitd, Castellammare &
una citta straordinaria, ricca di
storia e cultura, di industrie vitali,
di uno dei lungomari pii1 belli non
solo della provincia, di un
patrimonio archeologico e
museale di prima grandezza, si
ritrova ancora una volta al punto di
ripartenza. E questa volta sara
molto pil1 difficile rimettersi in
cammino. Con Vicinanza o con
altri sivedra.
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Furo digitale, ecco gli 8 gruppi italiani

Cisono Mps, Poste, Isybank, Unicredit, Nexi, Numia, Satispay, Banca Sella

Ci sono anche otto operato-
ri del credito italiani nel pro-
getto pilota sull'euro digitale
che verra lanciato 'anno pros
sima: sono Banca Monte dei
Paschi, Poste Italiane, Isybank
di Intesa Sanpaclo, Unicredit,
Nexi, Numia, Satispay e Banca
Sella e fanno parte dei 36 for-
nitori di servizi di pagamento
elnopei scelti dalla Bee.

Con loro pure Deutsche
Bank, Revolut, Stripe, SumUp
e Worldline, «Il forte interesse
del mercato per il progetto pi-

In Borsa
la matricola
Gens Aurea

ornana le quotaziond
sul mercato

principale di Borsa
Ttaliana. Ieri Gens Aurea,
gruppo proprietario della
catena di «compro oros
Oro Cash, ha debutiato a
Piazza Affari con una
capitalizzazione iniziale di
un miliardo, 11 titolo ha
chiuso la prima seduta in
calo dello o,5%a 9,95 euro,
con volumi di scambio
vivaci, «La quotazione &
un passaggio strategico —
ha detto il ceo Fabio
Godano — ¢i congentira di
incrementare la visibilita
del gruppo e di creare le
condizioni per proseguire
nel nostro percorso di
crescita, anche attraverso
il ruolo di consolidatore
europeo del settores,

& RIPRODUZIONE RISERVATA
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Il profilo

® Piero
Cipellone,
membro

del Comitato
esecutivo
della Bce

®ln
precedenza
Cipollone &
stato
vicedirettore
generale
della Banca
d'ltalia

lota dimostra la disponibilith
del settore privato a impe-
gnarsi attivamente € a portare
avanti rapidamente il proget-
to dell'eura digitale per raffor-
zare il panorama europeo dei
pagamenti>», ha affermato
Piero Cipollone, membro del
Comitato esecutivo della Bee e
presidente della task force di
alto livello sull'euro digitale. 11
beta test si svolgera presso la
Bce e 19 banche centrali na-
zionali, Utilizzerd una versio-
ne sperimentale dell'euro di-
gitale, ma che non avra corso
legale. Alcuni dei fornitori se-
lezionati, i distributori, con-
sentiranno al personale del-
IEurosistema di accedere ai
servizi di prova, come l'aper-
tura di un conto in euro digi-
tale in versione beta e l'effet-
twazione di pagamenti, men-
tre altri, gli acquirenti, forni-
ranno servizi a esercenti
selezionati, consentendo loro
di ricevere pagamenti in euro

digitale in versione beta (ad
esempio, bar e ristoranti),
«La partecipazione al pro-
getto pilota di un'ampia e rap-
presentativa platea di opera-
tori italiani conferma il con-
tributo che il sistema nazio-
nale dei pagamenti puo
offrire allo sviluppo dell'eure
digitale», ha dichiarato Chia-
ra Scotti, vice direttrice gene-
rale di Bankitalia. «Testimo-
nia, inoltre, attenzione e
limpegno con cui gli operato-
ri italiani si stanno preparan-
do a questa importante evolu-
zione. La fase di sperimenta-
zione rappresentera una pre-
ziosa occasione di confronto e
collaborazione tra il mercato
e I'Eurosistema e consentir
di maturare esperienze utili in
vista delle successive tappe
del percorso verso leventuale
infroduzione dell'euro digita-
lexs.
Andrea Rinaldi
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operatori
sono le banche

aifornitori di
servizi dell'area
Euro sceltidalla
Beer per
lanciare il
progetto pilota
dell'euro
digitale nella
seconda meta
del 2027
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Giu i titoli tech, tonfo del 25%
Cadeil gigante Ibm,
ha bruciato 70 miliardi

La peggior seduta dal 1968: pesa l'intelligenza artificiale

Il «grande blu» va in profon-
do rosso. Ibm € crollata del 25%
ieri a Wall Street, registrando la
sua peggior seduta di Borsa dal
1968, Il motivo del tracollo &
stata la revisione al ribasso del-
1a crescita dei ricavi nel secon-
do trimesire: 17,2 miliardi con-
tro 17,8 miliardi attesi dagli
analisii, con un aumento solo
dell'1% rispetto al 2025, Come
pud una differenza di Goo mi-
lioni nel fratturato causare una
perdita di circa 7o miliardi di
capitalizzazione di Borsa?

Pill che T'entith economica
dell'aggiustamento, a destare
I'allarme sul mercato sono sta-
te le giustificazioni del ceo di
Ibm, Arvind Krishna, per il ri-
sultato. «Nelle ultime settima-
ne di giugno, abbiamo osser-
vato che i clienti hanno sposta-
to i loro investimenti verso ac-
quisto di server, storage e
memorie per assicurarsi infra-
strutture con disponibilith -
mitata» e destinate a diventare
pil1 costose.

Le aziende stanno insomma

‘Krishna & cea
delgruppo -~
JIbm, detto -,
J «BigBlues.

dirottando gran parte dei loro
fondi disponibili verso cid che
serve per l'intelligenza artifi-
ciale, sacrificando il resto,
«(Questa dinamica ha influen-
zato le abitudini di acquisto dei
clienti», ha notato il ceo di
Ibm, «Sebbene avessimo pre-
visto un certo impatto legato
alla catena di approvvigiona-
mento, non ci aspettavamao
una riorganizzazione delle
priorita di spesa di tale porta-
ta».

Krishna ha riconosciuto che
Ibm non si & adatta al nuovo
contesto di mercato «con suffi-
ciente rapidita» e, quindi, «nu-
merosi grandi contratti non si
sono conclusi nei tempi previ-
sti». 1 ceo € tuttavia fiducioso
che lo stop sia solo tempora-
neo e che, esaurita la shornia
da Ai, le aziende tomeranno ad
acquistare i suoi servizi, fra cui
il quantum computing. A giu-
dicare dalla reazione del titolo
di Ibm e delle azioni degli altri
fornitori di servizi tecnologici
alfannuncio di Krishna, il mer-
cato sconta il imore che quello
dai software all’Ai sia un trava-
so di spesa epocale. E da cui
non i tornerd indietro,

F.Ber.
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Da Goldman Sachs a JpMorgan

Banche Usa tutte d oro
Utili record, 49 miliardi

La spinta degli investimenti finanziari e dei bond

Va bene il boom di Borsa
dei chip, dell'intelligenza arti-
ficiale, dello spazio. Alla fine,
perd, al tavolo della finanza
vince sempre la banca, Fra
aprile e giugno, cinque dei sei
maggiori istituti di credito
americani — JpMorgan, Bank
of America, Goldman Sachs,
Citigroup e Wells Fargo —
hanno ottenuto profiiti per
oltre 4g miliardi di dollari, pin
di 500 milioni al giorno. Al-
l'appello manca Morgan Stan-
ley che pubblica oggl i dati tri-
mestrali: se rispetteri le atte-
se del mercato, il monte-pro-
fitti salira a circa 54 miliaxdi
di dollari, un risultato senza
precedenti, La sola JpMorgan,
la prima banca statunitense,
ha registrato unutile netto su-
periore a4 21 miliardi tanto che
il ceo Jamie Dimon ha detto:
«Siamo vicini al massimo a
cui si pud ambires.,

Daltra parte, le banche
hanno tutto da guadagnare
dalle continue oscillazioni dei
mercati azionari, obbligazio-

JpMorgan,la
pririabanca’ -
“americana’

nari ed energetici generate
dalle tensioni geopolitiche e
dalle dichiarazioni di Donald
Trump. Non a caso, le attivita
di compravendita di strumen-
ti finanziari per conto dei
clienti hanno trainato i bilan-
ci bancari, Di norma, pero,
questi periodi di grande vola-
tilitd si accompagnano a un
calo delle operazioni straordi-
narie da parte delle aziende:
quotazioni in Borsa, aumenti
di capitale, acquisizioni,
grandi emissioni di debito,
Riducendo di conseguenza i
ricavi delle banche dalla con-
sulenza alle imprese.

Non cosl negli ultimi tre
mesi, Fra aprile e giugno il va-
lore delle acquisizioni e fusio-
ni ha toccato i 1.300 miliardi;
le emissioni di bond hanno
superato 1 1.500 miliardi; le
ipo hanno raccolto 136 miliar-
di, trainate dalla quotazione
da record di SpaceX, Che ha
generato laute commissioni
per le banche d’affari: 500 mi-
lioni di dollari, Il migliore dei
mondi possibili, insomma,
Ma, come ammette Dimon;
«Saolo non sappiamo quanto
potra durare ancoras,

Francesco Bertolino
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Stazi va al timone della Consob,
il giurista cresciuto all’ Antitrust

[l governo sceglie il segretario del Garante della Concorrenza. Il ritorno dopo 9 anni

roMa I su0 maestro indiscus-
50 & stato il liberale liberista
Franco Romani. Un accademi-
ca, che nelle affollate aule di
giurisprudenza della Sapien-
za degli anni 70, teneva le le-
zioni seduto sulla caitedra
con le gambe incrociate.
«MNon usava i libri di testo, ri-
correva soltanto alle dispense
e aveva consuetudine con i
migliori economisti e accade-
mici liberal dell'epocas, a rac-
contarlo in una recente inter-
vista € stato Guido Stazi, desi-
gnato dal Consiglio dei mini-
stri di ieri sera alla guida della
Consob, 11 governa dopo tre
mesi di stallo ha, dunque,
scelto il nuovo presidente del-
I'Authority che vigila sui menr-
cati finanziari,

La formazione di Staz, ro-
mano classe 1957, ¢ connotata
dalla matrice liberale del pen-
siero di Romani, del quale &
stato prima allievo e, poi, assi-
stente, ma nel sU0 percorso ¢i
$0N0 altri tre mentori che ne
hanno stimolato il percorso
intellettuale e culturale: sono,
come lui, tutti giuristi, Natali-
no Irti, Giuseppe Tesauro e
Antonio Catricala. Con questi
ultimi due Stazi ha anche la-
vorata nell'epoca che 1i ha vi-
sti al vertice dell'Antitrust,

Non a caso, all'indoemani
della loro scomparsa € inter-
venuio sulle pagine di Milano
Finanza con un ricordo per
tratteggiarne il corredo giuri-
dico e la radicata cultura isti-
tuzionale, «In memoria di Te-
sauro, protagonista della co-
struzione dell’Antitrust euro-
peo» € l'articolo dedicato al
giurista napoletano che ha
guidato il Garante della con-
correnza dal 1998 al 2005,
mentre «Catricald o 'eccel-
lenza nel governo delle istitu-
zioni» & il suo ricordo del pre-

sidente dell’Antitrust nel pe-
riodo dal 2005 al 2011, Stazi,
attuale segretario generale
del Garante della concorren-
Za, &, insomma, un tecnico e
lavvio della procedura di no-
mina delle ultime ore sanci-
sce il superamento del brac-
cio di ferro politico nella coa-
lizione di maggioranza, In
particolare, tra Lega e Forza
Italia, dopo 1o stop imposto
dal ministro degli Esteri e vi-
cepremier, Antonio Tajani, al-

Protagonista Guido Stazi (Imago)

la candidatura del deputato ¢ '

sottosegretario leghista Fede-
rico Freni. Il profilo di Stazi &
quello di un «tecnocrates» che
CONOSCe meccanismi, trappo-
le e dinamiche operative delle
authority italiane, dopo avere
trascorso trent'anni di carrie-
14 ricoprendo molteplici ruoli
all’Antitrust, all’Autorita di
garanzia nelle comunicazio-
ni, oltre che nella stessa Con-
sob, dove nel 2013 & stato vo-
luto dall’allora presidente

Giuseppe Vegas per l'incarico
di segretario generale, La pri-
ma stagione di Stazi in Con-
sob & durata quattro anni,
contrassegnata anche da
qualche polemica per l'assun-
zione per chiamata diretta da
parte di Vegas. Nel 2017 Stazi
si & trasferito all’Antitrust co-
me responsabile del Comitato
valutazioni economiche, per
poi ricoprire dal 2022 il ruclo
di segretario generale, Al Ga-
rante della concorrenza, del
resto, ha svolto larga parte
della carriera a partire dal
1997, trascorrendo un trien-
nio alla Direzione istruttoria
finanza assicurazioni. Negli
anni successivi, sempre sotto
la presidenza Tesauro, arriva
lo scatto di carriera con la gui-
da della Direzione istruttoria
industria, Il 2005 segna per
Stazi un ulteriore avanzamen-
to con il passaggio all’ Autorita
delle comunicazioni, dove il
presidente Antonio Calabro lo
sceglie come capo di gabinet-
to.

In quella stagione il garante
delle Tle aveva gli uffici vicing
a Fontana di Trevi, all'epoca
molto meno affollata di turi-
sti, tanto che era frequente in-
contrare Stazi in compagnia
di colleghi nelle trattorie nei
pressi della monumentale
fontana commissionata da
Papa Clemente XII, La nuova
destinazione di Stazi é ora la
Consob che a Roma si trova a
pochi passi da Piazza Verdi,
dove ha sede anche 'Anti-
trust. Un trasloco agevole a di-
spetto del laborioso e contro-
verso iter politico che ha ri-
chiesto mesi di trattative, pro-
prio come quello per il nuovo
vertice dell’Antitrust tuttora
vacante.

Andrea Ducci
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Il dietrotront di Trump sui pedaggi
Riprende il blocco sui porti iraniani

Ancora bombe Usa contro gli ayatollah che colpiscono i Paesi arabi. Il tycoon a Israele: via dal Libano

DALLANOSTRAINVIATA

TEL aviv Contrordine, Con una
delle sue clamorose retroman-
ce Donald Trump rinuncia al
«rimborso» che nellannuncio
di due giorni fa gl Stati Uniti
avrebbero dovuto ricevere da
agni nave di passaggio nello
Stretto di Hormuz, «I1 205 del
valore dei beni trasportati»
aveva spiegato lui stesso.

Teri quel 20% € diventato ze-
ro, sostituite — pare — da
«massicel» investimenti («da
record») che gli Stati del Golfo
sarebbero pronti a realizzare
negli States, L'inversione di
marcia i & materializzata un
po’ via Truth, un po’ dallo Stu-
dio Ovale: «Sono stato contat-
tato da diverse persone, da di-
versi Paesi, re ed emird, tutti
quelli che conosciamo e amia-
mo...hanno detto che gli pia-
cerebbe fare le cose in modo
diverso», ha premesso il tyco-
on citando Arabia Saudita,
Emirati, Qatar, Baherein, Ku-
wait... I colloqui con le leader-
ship mediorientali sarebbero
stati «molto proficui» peril fu-
turo dell'economia e delloccu-
pazione americana ma anche
«vantaggiosi» per gli stessi Pa-
esi del Golfo.

Conclusione: «In questo
moda non ¢i sard alcun costo:
loro investono e ottengono un
ritorno sul loro denaro. E una
Cosa positiva, ma faranno da
nol investiment enormis,

Detto questo resta in piedi
lalta parte del discorso di due
giorni fa, € cioé il blocco per
tutte le navi dirette verso 'Tran
o provenienti da porti iraniani
¢ che trasportano carichi lega-
tiall'Tran, Insomma, per gliira-
niani € il «blocco totale», im-
posto della loro «leadership
bugiarda, violenta e malvagia,
che li sta conducendo verso la
totale distruziones, Lo stretto
di Hormuz perd, giura Trump,
¢ aperto al traffico navale non
iraniano.

La replica arriva in serata
dall'agenzia iraniana Fars: «Al

momento tutto 1l traffico di
imbarcazioni atiraverso lo
Stretto € fermo e tutti i movi-
menti nell’area somo sotto la
sorveglianza dell'intelligence
delle forze armate iraniane»,
comprese le navi che provano
a passare «di nascosto attra-
verso la rotta meridionale del-
lo Stretto spegnendo i sistemi
di navigazione e radar». Come
dire: controlliamao ogni cosa
ed & inutile fare i furbi,

In Iran, Paese che il presi-
dente Usa definisce «bullo del
Media Oriente», ieri 180 parla-
mentari su 290 hanno firmato

una petizione per chiedere
vendeita per i «martiri» e la
«cessazione di ogni forma di
intesa con gli Usa»,

La parola «negoziati» in
qualche modo resiste a tutto
questo malgrado le accuse e le
minacce quotidiane recipro-
che e nonostante le ondate di
attacchi notturni. I Comando
Centrale degli Stati Uniti ieri
matting ha comunicato di aver
colpito nella notte decine di
Obiettivi, i pasdaran hanno at-
taccato di nuovo diversi Paesi
del Golfo «amici» degli Usa, a
cominciare da basi aeree e de-

Washington

{i presidente
degli Stat Uniti
Donald Trump,
B0 anni, ieri
netlo Studio
Qvale durante
lincontro

con il premier
iracheno Alial-
Zaidi, 40 anni

(Epa)

positi di carburante in Kuwait,
La Giordania ha intercettato e
abbattuto quattro missili ani-
vati da Teheran,

In questo scenario gid molto
complicato tornano a imporsi
£li Houthi, alleati iraniani dal-
lo Yemen, Axios rivela che
Trump ha dato all’Arabia Sau-
dita l'autorizzazione per col-
pirli e il risultato & un moltipli-
carsi di attacchi che potrebbe-
ro ampliare le tensioni regio-
nali e la guerra Usa-Iran. E
ancora Axios a individuare un
altro tassello di questo puzzle
mediorientale: Donald

| negoziatia Roma

leri e oggi gli incontri
tra Libano e Israele.
Saar: siamo pronti a
ritirarci dalle aree pilota

Trump, spiega il sito pil1 infor-
mato degli States, ha chiesto al
premier sraeliano Benjamin
Netanyahu di cominciare a
sgomberare il campo da Sirig e
Libano: «Non vi vogliono 1.
Dovete spostare le truppe». Va
detto che il ritira dellTdf dalle
«zone pilotas» a sud del Libano
& previsto nell'accordo Usa-
Israele-Libano firmato a giu-
gno, leri si € concluso a Roma
il prima giorna di negoziati tra
Libano e Israele ¢ il ministro
degli Esteri israeliano, Gideon
Saar, ha dichiarato che il Paese
& «pronto a implementare il
piano sulle prime due zone pi-
lotas.

In questi giorni il Medio
Oriente & in fiamme ma Isracle
¢ rimasto fuori dalla rotta degli
attacchi iraniani. Netanyahu sa
bene che questa «quiete» po-
trebbe saltare da un momento
allaltro e avverte gli avatollah:
«Dico ai leader dell'Tran: non
contate sulla nostra calma se ci
attaccherete, Se 1o farete la no-
stra risposta sara potentes,

Giusi Fasano

1% RIPROCUZICHE RISERVATA
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L AVVISO
DA COGLIERE

di Massimo Franco
N\

probabile che la

riforma elettorale

voluta dal governo alla

fine sard approvata, La
bacciatura dell'emendamento
sulle preferenze, tuttavia,
rappresenta un segnale da
NoN frascurare. Segna una
battuta d'arresto ascrivibile
per intero alla maggioranza
presieduta da Giorgia Meloni.
E sottolinea le difticolta di
tenuta di una coalizione di
destra che finora non aveva
dato segni di cedimento:
nemmeno su temi
estremamente divisivi come
la politica estera e il sostegno
all'Ulcraina.

La premier ieri aveva
rivolto un invito agli avversari
a«metterci lafaccia», senza
usare il voto segreto per
cercare di metterla in
difficolta: un appello caduto
nel vijoio, anche perché le
opposizioni sapevano che il
«no» alla riforma elettorale &
uno dei pochi argomenti sui
quali riescono a dimosirare
un simulacro di unita. Ma
visto quello che é successo
nell’Aula di Montecitorio,
si potrebbe maliziosamente
pensare che l'esortazione
di Meloni fosse indirizzata
anche ad alleati che avevano
manifestato un'evidente
ostilith nei confronti
delle preferenze.

Formalmente, avevano
accettato il compromesso
offerto da Palazzo Chigi. Nei
fatti, 1o hanno smentito in
modo bruciante in una
votazione sul filo di lana che
non puo non incrinare i
rapporti di fiducia tra sodali
della coalizione: tanto pii1a
neanche un anno dalle
elezioni politiche,
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Bocciatura Ora la maggioranza deve superare un incidente che
incrina la fiducia e rinfocola le polemiche post relerendum

SEGNALE DA NON SOTTOVALUTARE

di Massimo Franco

SEGUE DALLA PRIMA

1 colpo, inutile satfolineario, € soprat-
futio a Metoni, che sulle preferenze
aveva scommesso moito anche per
non smentire un swo orientamento
storico, E il suo merito, e insienne il sua
limite: nel senso che puntando su que-
si0 risultato e caricandodo di un signifi-
cato forse eccessiva, ha oflentto un ef-
fetio opposto e paradossale,

Adesso sembia quasi che 1a sconfiita sia solo
la sua, e non di Forza Italia ¢ Lega, che come
minimo non song stati n grado con i loro lea-
der di controflaze 1 propri parlamentari: sem-
pre che non abbiano assecondato lo smarca-
mento. Eppure, se si pud paiare di colpo al go-
verno, riguarda tuttl e ion soltanto Giorgia Me-
loni, Forse, Punica colpa, se si pud definire
cosi, & di avere softovalutato quanto per Anio-
nio Tajani e Matteo Salvini e sopratiutio per ie
loro fruppe e preferenze fossero un colpo alla
propria sopravvivenza. Come minima il partito
della premier non ha visio 0 non ha voluio ve-
dere ayrivare la piccola, determinante pattuglia
dei franchi tizatori di antica memoria,

11 tema, adesso, & come superare un inciden-
te che incring la fiducia reciproca e rischia di
rinfocolare le polemiche seguite alla sconfitta
nel referendum sulia giustizia dei marzo scor-
so. Non sard facile. A caldo, jeri sera si parlava
i tentazioni di cxisi di governo, di possibili di-
missioni di una premier esasperata da segnalt
Jdi disfacimento della sita coalizione, Alle oppo-
sizioni non pare vero poiere additare le crepe di
unamaggioranza in apparenza imbattibile; e di
nascondere dietro lo schermo del voto alla Ca-
mera le profonde ambiguith e contraddizioni

¢he la mwosirano divisa sulla politica estera, sul-
leconomia, sulle candidature a Palazzo Chigi,
Ritenere la prospettiva di una crisi una via
d'uscita saggia sarebbe un abbaglio. Somi-
glierebbe piuttosto a un esito avventuroso,
con la situazione infernazionale tanto fluida
guanto pericolosa, In piiy, si tratferebbe di un

atto di resa che comporterebbe un passaggio
parlamentare fragmatico ¢ chiamerebbe in
causa il ruolo del presidente della Repubblica.
Meglio rilevare che da alcuni mesi € comin-
¢iata una nuova fase della quale tutti, governo
¢ opposizioni, faticano a prendere afio: un
cambio di stagione del quale i filorusso Ro-
berto Vannacci é solo il sintomo, quanto si

vuole negativo ma ingombrante.

Richiama tutii, governo e avversasi, a rivedere
non fe strategie ma il modo di mpportarsi con
l'elettorato; di abbandonare ia vocazione atla
polemica, alla propaganda e alle foxzature, e co-
minciare a rivolgersi al Paese con una volonti e
capacitd di dire anche ¥e verith pill scomode, 1i-
nunciando alle parole d’or-
dine di quella demagogia
che da aleuni anmi si chiama
populismo: di destra e di si-
nisira. L'incidente parla-
mentare di ieri sera pud ap-
parire minore sy questo
sfondo di crisi di sistema.
Ma a guardare bene ne é un
riflesso e insieme costitui-
$Ce yn ammanimento, Sa-
rebbe davvero paradossale
.y seunesecutivo che siavviaa
“Z baitere il record di longevita

2 sicondinagse per reazione ai
margini per un episodic
grave ma superabiie. Sem-
mai, la lezione di quanto ¢
‘£ accaduto e che non bastano
-2 ung riforma elettorale né un
. & premio di maggiotanza per
wL.@ garantire la stabilith, quan-

do neila pancia delle coali-
zZiomi ristagnano e marciscono problemi irrisel-
{i. Vale per la destya, ma forse ancora (i pi per
sinigtre e M5S, Si tratta di prenderne atto gizan-
to prima, Finora, tuttavia, non si pud non con-
statare che nessuno ha avuto ancora il coraggio
0 la forza di farlo. Ma il prezzo non lo pagano i

governi e i suoi avversari: 1o paga Titalia.
& RIPRCEFIONE RISERVATA
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Sussurri & Grida

Banca dTtalia approva l'ingresso di Poste in TimFin

Poste Ttaliane riceve I'approvazione di Bankitalia
per entrare anche nel credito al consumo di Tim,
qualora I'Opas lanciata lo scorso marzo andasse
a buon fine. Il gruppo guidato da Matteo Del
Fante ha infatti reso noto che, con riferimento
all'offerta pubblica di acquisto e scambio volon-
taria totalitaria promossa su Tim, la Banca d'Tta-
lia ha rilasciato l'autorizzazione preventiva per
l'acquisizione indiretta, in caso di successo del-
l'offerta, di una partecipazione qualificata in Ti-
mFin: si tratta della societh di credito al consu-
mo nata nel 2021 dalla joint venture tra Tim e la
spagnola Santander Consumer Bank.

Il fondo immobiliare di Ania

Il comitate esecutive di Ania, I'Associazione na-
zionale fra le imprese assicuratrici, ha deliberato
la costituzione di un fondo immobiliare di setto-
re, finalizzato a supportare il Piano Casa. Lo stru-
mento sara aperto a tutte le imprese associate al-
I'Ania e vuole consentire al settore assicurativo
italiano di contribuire al piano proposto dal go-
verno e recenternente approvato dal Parlamento.
Il fondo, ha fatto sapere 'associazione (in foto il

g presidente Giovanni Liverani),
sara strutturato in modo da
presentare ritorni adeguati an-
§ che grazie all'utilizzo divantag-
gi fiscali e regolatori, ora in fa-
se di approfondimento.

Hera, acquisizione in Polonia

Hera si rafforza nella rigenerazione delle plasti-
che acquisendo il 702 di Kronos Polymer Polska.
Laccordo vincolante & stato stipulato dalla con-
trollata polacca Aliplast Polska per I'acquisto
della nuava societa che sara costituita mediante
scissione da Kronos Polymer, operatore polacco
attivo nel riciclo e nella lavorazione di polietile-
ne. L'operazione consentira ad Aliplast di am-
pliare progressivamente anche il mercato locale,
effettuando in loco il riciclo e la rigenerazione
ottimizzando cosi i flussi e la logistica.

Le nomine di Reale group

Reale group ha nominato Luca Colombano chief
insurance officer Italy e Reale Mutua deputy ge-

3 Piazza Affari

In salita Prysmian e Fincantieri
Scivolano Inwit e Cucinelli

di Emily Capozucca

europee che ancora frenano peri

timonri legati alle tensioni tra Usa e
Iran. A Piazza Affari, il Ftse Mib ha
oltrepassato la parita sul finale segnando
+0,1% 4 52.862,50 puntd, Tra i titoli,
Prysmian, maglia rosa del listino
principale, ha chiuso gli scambi in salita
del 3,37%. Bene la difesa con Fincantieri
che ha guadagnato il 2,66% e Avio (+2,04%),
Acquisti anche su A2a che ha registrato
una progressione dell'r,81% ¢ gli energetici
sulla scia della ripresa delle ostilita in
Medio Oriente: Eni ha guadagnato 1o 0,65%
ed Enel lo 0,61%, Sul fronte opposta, Inwit,
la peggiore, ha perso il 3,79% dopo il
rigetto del Tribunale di Milano al blocco
del recesso del contratto sulle torri da
parte di Tim, In calo anche Cucinelli {-
1,63%), Campari (-1,6%) e Ferrari {-1,05%).

1 FIPRODUZICONE RIFERVATA

C hiusura in lieve rialzo ieri per le Borse

neral manager e Anna Grassi direttrice generale
di Italiana Assicurazioni.

La Cisl e I'indagine

sulla contrattazione sociale
(ri.que.)La contrattazione sociale cresce. Questo
emerge dal rapporto 2026 dell'Osservatorio so-
ciale della contrattazione territoriale realizzato
da Cisl e Fnp-Cisl con il Centro di ricerca Wiell
dell'universith Cattolica del Sacro Cuore. Nel
2025 sono stati censiti infatti 740 accordi su wel-
fare sociale (67,3%) salute {9,1%), fiscalita locale
{9,6%) rigenerazione urbana e sostenibilita am-
bientale. Gli accordi riguardano 1.615 comuni (il
24% del totale) e coprono il 30,5% degli italiani.

Teddy, ricavi a oltre 800 milioni

Il gruppo di abbigliamento retail Teddy, noto
per l'insegna Terranova, Calliope, Rinascimento
e(QB24, ha chiuso il 2025 con un fatturate conso-
lidato che supera per la prima volta gli 500 milio-
ni di euro (802,3 milioni), un ebitda di 46,7 mi-
lioni (+ 4,5%). & FPROCAUZIONE FISERYATA
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La Lente

di Francesco Bertolino

Auto, la corsa
dei cinesi:

un milione

di auto esportate

giugno laCina ha

esportato oltre un

milione di auto, il
71% in pill rispetto all'anno
scorso. E dire che, fino a
pochi anni fa, il mercato
cinese era terreno di
conquista e di lauti profitti
per i gruppi occideniali. A
partire dal 2020, perd, i
marchi locali hanno preso
il sopravvento in patria per
poi proiettarsi al di fuori
dei confinid, In Asia e
Sudamerica, ma sempre di
pilt anche in Europa.
Quest'anno, cosi, Fexport
cinese dovrebbe sfondare i
10 milioni di veicoli, pili
che doppiando il dato
giapponese (4 milioni} e
tedesco (3,8). Merito della
superiorita nell'elettrico e
di design accattivanti,
certo. Ma colpa anche dei
tormenti dei marchi cinesi
sul mercato domestico.
Per la prima volta da
decenni, infatti, nel 2026
le vendite di auto in Cina
caleranno, ¢ del 10%, Da
quil'urgenza dei
costruttori di esportare
per assorbire I'enorme
sovraccapacit produttiva
delle lora fabbriche,
accettando anche di
sacrificare i loro profitti.
Daltronde, I'ascesa delle
case cinesi é frutto diun
piano del governo di
lungo termine: fare della
Cina una superpotenza
dell'auto, costi quel che
costi. 2 FIPRODUZIONE FISERYATA

punti Spread Btp-Bund

Chiusura stabile per lo spread tra Btp e Bund
A fine seduta il differenziale di rendimento

si @ attestato a 76 punti. senza variazioni
rispetto al closing del giorno precedente
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L’'audizione
Warsh: alla Fed fard il mio dovere

|l presidente della Federal Reserve, Kevin Warsh,
garantisce che continuera «a fare il proprio
lavorox in materia di politica monetaria anche
se il presidente degli Stati Uniti, Donald Trump,
o membyri del suo governa dovessero
«prenderle di mira» in caso di decisioni
contrarie alle aspettative dell'amministrazione.
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Private banking, in arrivo
altre 13 mila famiglie

Quest’anno saranno quasi 13 mila le famiglie italia-
ne a superare la sogliadei 500 mila euro diricchezza
finanziaria investibile, ampliando il bacino poten-
zialedel private banking. Laricchezza detenuta dal-
le famiglie Private raggiungera 1.611 miliardi di eu-
ro, in crescita del 3,9% rispetto al 2025, A sostenere
Pespansione sara soprattutto la capacitadi accumu-
lare nuovo risparmio (+3%), mentre il contributo
delleffetto mercato sara dello 0,9%. Il rapporto rea-
lizzato da Aipb (Associazione italiana private ban-
king) in collaborazione
con Prometeia eviden-
zia che esiste un ampio
margine di sviluppo per
Pindustria. A fine 2026
le masse amministrate
dal private e wealth ma-
nagement raggiunge-
ranno 1,489 miliardi: un
valore che comprende
una quota marginale di
clientela affluent prossi-

ma alla soglia Private e }
di investitori istituzio-
nali. Circa il 27% della
ricchezza finanziaria
delle famiglie con patri-
moni superiori a 500 mi-
laeuro & ancora affidato a modelli di banca commer-
ciale tradizionale. «Il potenziale di crescita & soste-
nuto da due dinamiche complementari: 'amplia-
mento della platea di famiglie che possono accedere
ai servizi Private e ’evoluzione delle esigenze di con-
sulenza di chi gia dispone di patrimoni rilevanti»,
ha spiegato Antonella Massari, segretario generale
di Aipb. «La longevita, il passaggio generazionale e
la crescente complessita delle scelte patrimoniali ri-
chiedono oggi competenze che vanno ben oltre la
semplice gestione degli investimenti. La domanda
di consulenza e quindi destinata a crescere insieme
alla consapevolezza di questi nuovi bisogni».

——i® Riproduzione riservato—-=I1

Antonella Massari

Unicredit, un minibond
tokenizzato per Union

Unicredit ha strutturato per Union, azienda attiva nel-
le energie rinnovabili, un minibond tokenizzato su
blockchain pubblica. Il bond ha un valore di 5 milioni
di euro e durata decennale ed é stato interamente sot-
toscritto da Unicredit. Esso finanziera 'acquisto e la
realizzazione di cinque impianti fotovoltaici.Con que-
sta emissione Unicredit porta a 81 il numero di mini-
bond strutturati nel Sud Italia dal 2018, per un contro-
valore totale di 370 milioni di euro. Il minibond raffor-
zal’evoluzione digitale degli strumenti di finanziamen-
todestinati alle pmi e alle mid cap italiane. «La tokeniz-
zazione del titolo e l1a sua registrazione su blockchain
pubblica», ha spiegato listituto di piazza Gae Aulenti,
«rendono piu efficienti, trasparenti e tracciabili i pro-
cessi di emissione e gestione dell’obbligazione, mante-
nendo elevati livelli di sicurezza e affidabilita. Rispet-
toalla prima emissione tokenizzatastrutturata da Uni-
credit, la seconda introduce una nuova generazione di
funzionalita digitali e amplia il livello di automazione
lungo Yintero ciclo di vita del titolo. L’infrastruttura
tecnologica di BlockInvest integra un motore proprie-
tario di calcolo che gestisce direttamente le logiche ce-
dolari eiflussi finanziari dell’obbligazione, riduceil ri-
schio operativo e digitalizza attivita finora esterne al

sisteman,
——@ Riproduzione riservata —
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DAL 2027

Sette italiane
sperimentano
euro digitale

Montepaschi, Banca Sel-
la, isybank, Nexi Paymen-
ts, Numia, Poste italiane e
Unicredit sono i sette pre-
statori di servizi di paga-
mento italiani selezionati
per partecipare al progetto
pilota dell’Eurosistema
sull’euro digitale che coin-
volgera 36 operatori. Ban-
kitalia spiega che la nutri-
ta partecipazione italiana
testimonia il significativo
interesse del mercato na-
zionale per il progetto e ri-
flette la varieta dell'ecosi-
stema dei pagamenti in
Italia.

1l progetto pilota prende-
ra avvio nella seconda me-
tadel 2027 e durera un an-
no. Verra testata una ver-
sione beta dell’euro digita-
le, con l'obiettivo di verifi-
carne le funzionalita tecni-
che, i processi operativi e
I'esperienzad’uso. L'inizia-
tiva rappresenta un pas-
saggio fondamentale del
percorso preparatorio
all'eventuale introduzione
dell’'euro digitale e contri-
buira a perfezionarne il di-
segno e le modalita di uti-
lizzo. La decisione finale
sull'emissione sara presa
dal consiglio direttivo del-
la Bee una volta completa-
to il processo legislativo. I
prestatori di servizi di pa-
gamento selezionati colla-
boreranno con la Banca
d’Ttalia e con la Bee perspe-
rimentare l'utilizzo in un

ambiente controllato.
——® Riproduzione riservata——
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La challenger bank milanese torna in pista dopo il piano di salvataggio

LLanuova Banca Progetto

Cambiano imanager,non cisarailrebranding

uovi manager e
spalle solide con le
prime cinque ban-

che italiane nel ca-
pitale. Nessun rebranding
e la convinzione di puntare
ancora sui prestiti garanti-
ti dallo Stato, questa volta
perd con numeri pit conte-
nutidel passato e una serie
di paletti che garantiranno
pill trasparenza. E cosi che
la nuova Banca Progetto si
prepara a ripartire. L’isti-
tuto digitale era in mano a
Oaktreeed & finito nel miri-
no di Bankitalia come Illi-
mity, Banca Sistema, Bff,
Banca Ifis e Ibl.

Quello della challen-
ger bankmilanese, tutta-
via, &1l caso pili complesso.
Commissariata a marzo
2025, prima ancora finita
in amministrazione giudi-
ziaria dopo un’indagine del-
la Procuradi Milano su pre-
sunti prestiti a societalega-
te alla ‘ndrangheta, Proget-
to ha navigato per mesi in
acque agitate. C’e voluto
I'intervento del Fitd (Fon-
do Interbancario di Tutela
dei Depositi) edi una corda-
ta formata da Intesa San-
paolo, Unicredit, Mps,
Bpm e Bper per metterla in
sicurezza con un aumento
di capitale arrivato a 750
milioni e resosi necessario
per chiudere un buco dilata-
tosinel tempo.

Il salvataggio & riusci-
to anche grazie ai com-
missari Livia Casale e Lo-
dovico Mazzolin, evitando
un danno d]_mmagi_ue al
Paese vistii6 miliardi di de-
positi raccolti all’estero sul-
la piattaforma Raisin. A
complicarlo anche la tenu-
ta delle garanzie pubbli-
che, nodo legato ai processi
e sbloceato con un fondo
d’apporto partecipato al
50% da Amco e per il resto
dalle cinque banche, che ha
comprato 2,7 miliardi di
npl da Progetto.

Lasvolta é arrivata pe-
ro con il patteggiamento
da 40 milioni con la Proecu-
radi Milano, che ha rassicu-
rato il pool sull’assenza di
ulteriori rischi legati alla
responsabilitd amministra-
tiva ai sensi della legge 231
del 2001. Mal’ultimo step &
stata la doppia cartolariz-
zazione per complessivi 2,2
miliardi. Sono questii pas-
saggi di un salvataggio in
cui Intesa Sanpaoloha avu-
to un ruolo decisivo perché
ha assicurato la coesione
del pool nelle fasi piti com-
plesse. Ora Progetto vuole
tornarein pista elofarasot-
to la guida del direttore ge-
nerale Stefano Martarelli,
ex capo dei crediti della
Banca dei Territori di Ca’
de Sass.

Dopoil commissariamen-
to, spiega una fonte, 'istitu-
to milanese era un foglio
bianco. Negli ultimi tre me-
si i nuovi vertici hanno do-
vuto ricostruire il manage-
ment soprattuttonelle posi-
zioni chiave e hanno mante-
nuto i legami solo con i me-
diatori con una reputazio-
ne fidata. Nel mentre han-
noridefinito processi e rego-
le per evitare di replicare
gli errori del passato.

E hanno delineato la
strategia lavorando al
nuovo piano industriale al
2029. Per ovvi motivi (in
passato Progetto concede-
va credito non sempre con
le dovute verifiche)i target
sono meno ambiziosi e pun-
tano aunlibrodi 2,8 miliar-
di, di cui 2,3 miliardi verso
la clientela, 350-500 milio-
ni di prestiti all’anno e un
utile cumulato di 39 milio-
ni, di cui 9 nell’ultimo an-
no. Sono obiettivi da centra-
re tenendo a bada i costi e
privilegiando la raccolta
italiana a quella estera. La
challenger bank milanese
ha deciso anche di non am-
pliareil business e di resta-
re concentrata sui crediti
alle pmi garantiti dallo Sta-
to. Si tratta di una fascia di
mercato poco presidiata
dai grandi player, che non
sempre riescono a raggiun-

gere le realta territoriali.
Progetto invece & convinta
di farcela grazie a un home
boarding che per le impre-
se e gia digitale
nell’80-90% dei casi.

Il problema & che lo
Stato ha ristretto le ma-
glie delle garanzie visti il
prezzo elevato per le casse
pubbliche, rendendole pit
costose per le banche.

Ma esistono ancora mar-
gini di manovra per chi, co-
me Progetto, ha iniziato a
stipulare accordi coniconfi-
di: questi enti, nati per age-
volare I’accesso al credito
delle pmi, sono garantiti da
Mece e cosi, a loro volta, rie-
scono a garantire gli istitu-
ti di credito.

Non & da escludere, pe-
ro, che ’eredita del passa-
to torni a farsi sentire. Alcu-
ni crediti in bonis potrebbe-
ro trasformarsi in sofferen-
ze, quindi la banca e i suoi
azionisti sperano che per-
manga il rapporto di leale
collaborazione con Mecc che
ha portato al salvataggio.
Se ci saranno nuove perdi-
te, in ogni caso, saranno
contenute e gestibili grazie
al robusto sistema di garan-
zie prestato dal Fitd. Poi
dall’anno prossimo, rivela
una fonte, si iniziera anche
a ragionare sul futuro di
Progetto, che non potra ave-
re per sempre 1 primi cin-
que istitutiitaliani nel capi-
tale. Tutte le opzioni sono
sul tavolo e molto dipende-
ra dai risultati raggiunti
dalla challenger bank.

milanofinanza.it
——® Riproduzione riservote—
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Ricavi e utiliin forte crescita per.JPMorgan, Goldman Sachs, Citigroup e Bank of America

Banche Usa, tre mesi darecord
Il trading di azioni e 'm&a protagonisti dello sviluppo

DI GIOVANNI GALLI

e grandi banche di Wall
I Street continuano ama-

cinare record grazie al

clima di incertezza e al-
le promesse dell'intelligenza ar-
tificiale, che portano gli investi-
tori a rivedere frequentemente
i portafogli. Anche Pattivita di
consulenza beneficia ampia-
mente delle nuove Ipo a livello
globale. Tutto questo mentre
I'economia americana rimane
forte, anche se la lettura tipica-
mente pessimista di Jamie Di-
mon, presidente e a.d. diJPMor-
gan, vede i rischi globali muo-
versi sotto la superficie di cal-
ma apparente.

Secondo i dati raccolti da
Bloomberg, Goldman Sachs de-
tiene pill di un terzo della quota
di mercato nel settore delle fu-
sioni e acquisizioni, avendo for-
nito quest’anno consulenza su
operazioni per un valore di
1.000 miliardi di dollari (875
mld euro). Il secondo trimestre
si & chiuso con ricavi record per
20,34 miliardi di dollari (17,8
mld euro), in aumento del 39%
annuo, e un utile netto balzato

Jamie Dimon

del 78% a 6,63 miliardi (5,8 mld
euro). Il Global banking & mar-
kets ha generato ricavi per
15,52 miliardi (+53%) grazie a
commissioni nell'investment
banking per 34 miliardi
(+55%). I ricavi netti nell’equity
sono aumentati del 72% a 7 42
miliardi grazie all'intermedia-
zione azionaria.

Dal canto suo, JPMorgan ha
conseguito ricavi per 57,3 mi-
liardi di dollari (50,1 mld euro)
dai 44,9 mld di aprile-giugno
2025. Nel Commercial invest-
ment banking Jamie Dimon ha
evidenziato cheiricavisonosali-

ti del 27% a 24,85 miliardi (21,7
mld euro), «<superando le nostre
aspettative, con il Markets in
crescita del 35% grazie all’eleva-
ta attivita dei clienti, alle solide
performance di trading e alla
confinua domanda di finanzia-
menti azionari». Le soluzioni a
reddito fisso hanno generato
6,1 miliardi di dollari (+6%) per
via dei maggiori ricavi nei setto-
ri Credito, valute e mercati
emergenti e tassi di interesse. I
ricavi nell’Equity markets sono
balzati dell’86% a 6 miliardi.

Anche nel easo di Citigroup i
trader di azioni hanno battuto
le attese, con il fatturato in rial-
zodel 45% a 2,3 miliardidi dolla-
ri (2 mld euro), '11% in piu ri-
spettoal record stabilitonei pri-
mi tre mesi di quest’anno. Si
tratta del migliore risultato dal
2021.

Infine, Bank of America havi-
sto il margine d’interesse netto
in crescitadel 9% annuoa 16 mi-
liardi di dollari (14 mld euro),
contribuendo a portareiricavia
31,6 miliardi (+15%). L'utile
per azione & migliorato del 34%
a 1,21 dollari (1,06 euro).

© Riproduzione riservata— M
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Milano +0,10% nonostante il dato rassicurante sull’inflazione Usa

Borse fiacche in Europa
Crolla 1bm. Ilpetrolio in rialzo dell’1 ,91 %0

DI MASSIMO GALLI

eduta fiacca per 'azio-
nario europeo nono-
stante i buoni dati ma-

croeconomici  prove-
nienti dagli Usa. A Milano il
Ftse Mib, che viaggiava sottola
parita, & riuscito a chiudere in
territorio positivo, con il Ftse
Mib in rialzo dello 0,10% a
52.862 punti. Leggeri progressi
anche a Francoforte (+0,20%) e
Parigi (+0,03%).

A New York il Dow Jones ce-
devalo 0,18% mentre il Nasdaq
avanzava dello 0,80%. In cadu-
ta libera Ibm, che lasciava sul
terreno il 25% dopo numeri tri-
mestrali nettamente inferiori
alle attese nel business dei su-
percomputer in un momento di
forte concorrenza. L’utile per
azione & stimato in calo del 2%.

Negli Stati Uniti l'indice dei
prezzi al consumo & diminuito
in giugno dello 0,4% su base
mensile, a fronte di un -0,1% at-
teso dagli economisti, dopo I'au-
mento dello 0,5% del mese pre-
cedente. «I1 calo dei prezzi della
benzina, unito a un dato core
pit contenuto, rafforzalanarra-
tiva di un’inflazione che rallen-
ta piu di quanto anticipato dal
mercato», spiega Piero Di Pao-
lo, cross asset solutions di Ota-
la.Markets. «Questi dati per-
mettono alla Fed di Warsh di
guadagnare margine di mano-
vra, riducendo la pressione ver-
soun rialzo dei tassi alla riunio-
ne di fine luglio. I mercati han-
no subito reagito riducendo la
probabilita di un rialzo a luglio
dal 39% al 17%». Nell’obbliga-
zionario i rendimenti dei Trea-

Pierroberto Folgiero, a.d. di Fincantieri (+2,66%)

sury Usa sono scesi: il biennale
al 4,187%, il decennale al
4561% e il trentennale al
5,072%. Poco mosso lo spread
Btp-Bund a 78,700,

A piazza Affari miglior blue
chip & stata Prysmian con un
+3,37% seguita da Fincantieri

(+2,66% a 11,97 euro): quest’ul-
tima & stata sostenuta dalla re-
visione al rialzo del giudizio da
parte degli analisti di Intesa
Sanpaolo, che hanno portato la
raccomandazione a buy miglio-
rando il prezzo obiettivo del 3%
a 16,80 euro. Nel settore auto

ben raccolta Stellantis (+1,40%
a 4,999 euro): Deutsche Bank
haabbassatoil target priceda 7
a5,50 euro confermando la valu-
tazione hold. Ha perso terreno
Inwit (-3,79%) dopo che il tribu-
nale di Milano aveva rigettato i
ricorsi cautelari presentati dal-
la societd per i contratti con
Tim (-0,74%) e Fastweb. Giu an-
che Brunello Cucinelli (-1,63%),
Campari (-1,60%) e Ferrari
(-1,05%). Ha debuttato sul listi-
no principale Gens Aurea
(-0,61% a 9,94 euro).

Nei cambi, I'euro & sceso a
1,1405 dollari. Petrolio in rial-
zo, con il Brent a 84,89 dollari
(+1,91%) e il Wti a 79,08 dollari
(+1,20%). Il presidente america-
no Donald Trump ha fatto mar-
cia indietro dopo I'annuncio di
pedaggi nello stretto di Hor-
muz.

~—-® Ripreduzione riservata——M

Intesa Sp, un’app cura l'ansia finanziaria

I1 Museo del risparmio di Intesa Sanpaolo lan-
ciaun’app gratuita per aiutare le persone a mi-
gliorare il loro rapporto con il denaro svilup-
pando maggiore consapevolezza, equilibrio
emotivo e capacita decisionale. 'iniziativana-
sce nell’'ambitodiun progetto di ricerca applica-
ta realizzato da Intesa Sanpaolo innovation
center in collaborazione con il partner scientifi-
coScuola Imt Alti Studi Lucca.

Il gruppo bancario ha spiegato che negli ulti-
mi anni la crescente instabilita economica e so-
ciale ha alimentato un diffuso sensodi incertez-
za. In questo scenario Pansia finanziaria rap-
presenta una condizione che pud compromette-
re il benessere delle persone, influenzando la
capacita di affrontare con lucidita decisioni le-

gate aldenaro: dalla gestione del bilancio fami-
liare alle scelte di risparmio e investimento.
L’app accompagna gli utenti in un percorso di
allenamento autonomo perrafforzare le compe-
tenze che favoriscono decisioni economiche pit
consapevoli. Esso si articola su quattro dimen-
sioni: allenamento cognitivo attraverso eserci-
zi per stimolare attenzione, memoria e capaci-
ta di prendere decisioni consapevoli; consape-
volezza dei bias cognitivi, con attivita dedicate
ariconoscere gli automatismi mentali che pos-
sonoinfluenzarelescelte economiche; rafforza-
relautoefficacia e la fiducia nelle proprie capa-
cita decisionali; gestione psico-fisica dell’ansia
con tecniche di respirazione e rilassamento.
——@ Riproduzione riserosta—
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LE AGEVOLAZIONI

Antonio Troise

Una spinta alle assunzioni nel
Mezzogiorno, con un occhio par-
ticolare ai disoccupati di lunga
durata. E entrato pienamente a
regime il bonus Zes 2026, l'incen-
tivo che garantisce alle piccole
aziende uno sgravio contributi-
vo finoa 650 euro al mese perchi
assume, a tempo indeterminato,
lavoratori con almeno 35 anni ¢
senza occupazione da due anni.
Una misura che pué durare fino
a 24 mesi e che si inserisce in un
pacchetto piit ampio di agevola-
zioni destinate alleimprese della
Zes unica. Il nuovo incentivo ri-
guarda le assunzioni effettuate
dal primo gennaio al 31 dicem-
bre 2026 nelle sedi e nelle unita
produttive situate nelle regioni
della Zona economica speciale;
Abruzzo, Basilicata, Calabria,
Campania, Marche, Molise, Pu-
glia, Sicilia, Sardegna e Umbria.
Le risorse disponibili ammonta-
no complessivamente a 120 mi-
lioni di euro per il triennio
2026-2028 e il bonus sara ricono-
sciuto fino all'esaurimento dei
tondi.

LE CONDIZIONI

La platea ¢ perd delimitata da
una serie di condizioni. Il lavora-
tore deve aver compiuto 35 anni
alla data dell'assunzione ed esse-
re disoccupato da almeno 24 me-
si. Il posto di lavoro deve essere
effettivamente localizzato nella
Zes, indipendentemente dalla re-
sidenza del dipendente e dalla se-
de legale dell’azienda. Se il lavo-
ratore viene trasferite fuori
dall'area agevolata, il beneficio
decade dal mese successivo. I
bonus e inoltre riservato ai dato-
ri di lavoro privati che, nel mese
dell'assunzione, occupano non
piu di dieci dipendenti. Nel calco-
lo dell'organico non vengono
considerati i nuovi assunti peri
quali si chiede l'agevolazione.
Una volta ottenuto il beneficio,
l'eventuale successivo supera-
mento della soglia non determi-
na la perdita dello sgravio. L'in-
centivo copre il 100% dei contri-
buti previdenziali a carico del da-

7es e decontribuzione Sud
altri sei mesi per la crescita

»Contratti ai disoccupati over 35, sgravi fino a 650 euro al mese alle aziende
Il beneficio riservato a datori di lavoro privati: opzione attiva fino a fine anno

finoa 125 euro al mese per dodici
mensilita, per ciascun dipenden-
te assunto a tempo indetermina-
to entro il 31 dicembre 2025. Lo
stessotetto di 125 euro é previsto

& E : nel 2027 per i lavoratori assunti

Disoceupati di lunga durata: al Sud arrivano gli incentivi Zes per le piccole aziende

tore di lavoro, con l'esclusione
dei premi Inail, fino a un tetto
massimo di 650 euro mensili per
ciascun lavoratore. La durata
pud arrivare a 24 mesi. In termi-
ni teorici, dunque, il vantaggio
per un'impresa pud raggiungere
15.600 euro per ogni assunzione.
Sono agevolati esclusivamente i
contratti di lavoro subordinato a
tempo indeterminato per perso-
nale non dirigente. Restano fuo-
ri le trasformazioni di preceden-
ti contratti a termine, l'apprendi-
stato, il lavoro domestico e quel-
lointermittente. Via libera, inve-
ce, al part-time, alle assunzioni
nelle cooperative di lavoro e alla
somministrazione a tempo inde-
terminato. Per ottenere il bonus
le aziende devono essere in rego-
la con il Durc, con le norme sul
lavoro e sulla sicurezza e con gli
obblighi salariali. E inoltre ri-
chiesto un incremento occupa-
zionale netto. La domanda va
presentata all'Inps attraverso il
Portale delle Agevolazioni, utiliz-
zando la procedura dedicata al
«Bonus Zes 2026». Il bonus per
gli over 35 non & cumulabile con
altri sgravi sulla contribuzione a
caricodel datore di lavoro.

LE ALTERNATIVE

Le imprese devono quindi valu-
tare quale incentivo sia pii con-
veniente. Tra le alternative ¢'é la
nuova decontribuzione Sud in-
trodotta dalla legge di Bilancio
2025, La misura si rivolge alle
micro, piccole ¢ medie imprese
che occupano lavoratori a tem-
po indeterminato nelle regioni
della Zes unica, senza limiti di
eth. Peril 2026losgravioé parial
20% dei contributi previdenziali,

DIECI REGIONI
INTERESSATE
DISPONIBILI 120
MILIONI DI EURO
PER IL TRIENNIO
2026-2028

W cntrola fine del 2026. Dal 2028l

beneficio comincera progressi-
vamente a ridursi: il massimale
scendera a 100 euro mensili e,
nel 2029, a 75 euro, con uno sgra-

# vio pari al 15% dei contributi. La
| decontribuzione & destinata ai

rapporti a tempo indeterminato,

| nuovi o gia in essere, mentre so-

no esclusi il settore agricolo, il la-

| voro domestico e l'apprendista-

to. La prima applicazione della
misura ha gia coinvoltocirea 1,15
milioni di lavoratori assunti en-
tro la fine del 2024. Diverso il
meccanismo  previsto  per le
grandi imprese, fino a 250 dipen-
denti nella definizione utilizzata
per distinguere la misura desti-
nata alle Pmi: il relativo incenti-
vo, legato anche all'ineremento
occupazionale netto, & ancora
subordinato all’autorizzazione
europea.

Il vantaggio Zes si estende an-
che agli altri incentivi alle assun-
zioni previsti per il 2026. 11 bo-
nus giovani, destinato agli under
35, viene rafforzato per le azien-
de del Mezzogiorno. Il limite or-
dinario dello sgravio, fissato a
500 euro mensili per ciascun la-
voratore, sale fino a 650 euro
quandoil giovane svantaggiatoo
molto svantaggiato viene assun-
to in una sede o unita produttiva
situata nella Zes unica. Ancora
piti elevato il beneficio previsto
per le donne. Per I'assunzione di
lavoratrici svantaggiate o molto
svantaggiate residenti nella Zes
alladatadiingressoinazienda, il
tetto massimo dell'esonero rag-
giunge gli 800 euro al mese per
ciascuna dipendente, contro i
650 euro previsti nel resto del
Paese.
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LA DECISIONE

Fiorangelad’Amora

La scure dello scioglimento anti-
clan si abbatte sul consiglio co-
munale di Castellammare di Sta-
bia. Per la seconda volta consecu-
tiva, il governo pone anticipata-
mente fine a un'esperienza politi-
canella citta delle acque per infil-
trazioni camorristiche. Il 14 giu-
eno 2024 era stato eletto sindaco
il giornalista Luigi Vicinanza a ca-
po di una coalizione di 14 liste for-
mata da partiti - tra cui Pd e Cin-
que Stelle - e civiche. Castellam-
mare si aggiunge a Poggiomari-
no, Torre Annunziata ¢ Marano
di Napoli, gia sciolti dal Ministero
dell'Interno. «Nel massimo rispet-
to della decisione assunta dal go-
verno, attendo oradi conoscere le
motivazioni del provvedimento
che ha disposto lo scioglimento
del Comune - ha dichiarato a cal-
do l'ex sindaco Luigi Vicinanza -
Auspico che Castellammare non
torni nell'immebilismo ammini-
strativo che avevo riscontrato al
mio insediamento e che ha carat-
terizzato gran parte degli ultimi
vent'anni». Il 29 gennaio scorso
erastata nominata la commissio-
ne d'accesso per valutare «la sus-
sistenza di tentativi di infiltrazio-
ne della criminalith organizza-
La»,

I NODI

La decisione era arrivata dopo
due filoni di inchiesta che hanno
coinvolto lintera citth: dallo
sport, alla sanita fino ad arrivare
alla politica. Il primo ¢ legato alla
societa calcistica Juve Stabia. Il
29 maggio 2025 alla festa per la
partecipazione della squadradel-
la citta ai play off per la seria A,
salgono sul palco allestito in villa
comunale pregiudicati, «noti ca-
morristi, pusher, ed elementi ri-
conducibili ai clan stabiesi», de-
nuncio I'allora consigliere demo-
crat di maggioranza Sandro Ruo-
tolo. L'europarlamentare con la
sua segnalazione accese i fari
dell'antimafia aprendo perd una
stagione di sospetti, polemiche e
veleni. Prima ancora che diven-
tasse un caso giudiziario, la pre-
senza di esponenti della malavita
stabiese eradiventato un caso po-
litico. «Da che parte state?», chie-
se Ruotoloe che appena pochi gior-
ni prima aveva lanciato accuse
all'amministrazione su presunti
vincoli di parentela «pericolosi»
di un consigliere di maggioranza
¢ che oggi ribadisce: «Lo sciogli-
mento di Castellammare non é

Castellammare, Comune
sciolto per camorra
Vicinanza: lascio sereno

»I1 provvedimento approvato in Consiglio dei ministri su proposta del Viminale
Decisive le inchieste sulla squadra di calcio e i rapporti tra due consiglieri e i clan

soltanto una vicenda amministra-
tiva. E il segnale di una crisi pii1
profonda nel rapporto tra politi-
ca, consenso e legaliti», Tornan-
do ai fatti che hanno portato allo
scioglimento, I'estate 2025 segno
la fine della luna di micle per
'amministrazione  Vicinanza,
complici le segnalazioni di allea-
ti, se ancora si potevano definire
tali. A nulla servi la presa di posi-
zione immediata del sindaco. Fi-
noaottobre scorso quando il pro-
curatore di Napoli Nicola Gratte-
ri, il procuratore nazionale anti-
mafia Giovanni Melillo e il que-
store di Napoli Maurizio Agrico-
la, disposero lI'amministrazione
controllata per la societa di cal-
cio. Dal settore giovanile alla bu-
vette, dalla biglietteria alla sicu-
rezza, le «vespe» erano conside-
rate «un bene strumentale al clan
D'Alessandro»,  confermando
per l'episodio della premiazione
che tutti - dirigenti della societa
ed amministratori comunali -
avevano quantomenc tollerato,
senon addirittura condiviso, I'ini-
ziativa premiale voluta dai capiti-
foseria camorristi». Nel secondo
filone di inchiesta della Dda
emersero perd anche due nomi
che sedevano tra i banchi del con-
siglio comunale. Il primo era
quello di Nino Di Maioe eletto in
una civica a sostegno di Vicinan-
za e che fini al centro dell’atten-
zione dei magistrati per il ruolo
del figlio Vincenzo, come perso-
na di fiducia di Pasquale D'Ales-
sandro. Quest'ultimo frequenta-
vae utilizzava il negozio di via Ro-
madi Di Maio jr come punto di ri-
ferimento per gli incontri con al-
tri esponenti della criminalita. Ni-
no Di Maio non & mai stato inda-
gato e si ¢ dimesso da consigliere
comunale dopo le pressioni poli-
tiche e la scelta del sindaco di te-
nerlo fuori dalla maggioranza
consiliare assieme a Gennaro
Oscurato che invece, a novem-
bre, compare in prima persona

negli atti perché intercettato
mentre parla a telefono con Mi-
chele Abbruzzese cassiere del
clan I Alessandro. Le intercetta-
zioni ambientali catturanoi com-
menti soddisfatti per l'elezione
dell'odontoiatra  definito  «uno
che simette adisposizione»cheil
15gennaio scorsosi & poidimesso
dalla carica di consigliere e pochi
giorni dopo, il 23 gennaio, & stato
iscritto nel registro degli indagati
per i suoi rapporti con il clan con
l'accusa di concorso esterno in as-
sociazione mafiosa.

GLI SCENARI

La decisione assuntadal ministro
Matteo Piantedosi era attesa da
tempo, lo stesso Vicinanza piil
volte in occasioni pubbliche ave-
vadetto diessere un «sindaco sot-
to sfratto». E proprio contro il
partito di maggioranza, che pub-
blicamente gli aveva chiesto di di-
mettersi, si scaglia Vicinanza:
«Ho sempre sostenuto, ¢ lo ribadi-
sco, che & nei vuoti amministrati-
vi che la criminalith organizzata
trova lo spazio per radicarsi. Per
questo rivendico la scelta di non
essermidimesso e diaver portato
a termine il mandato affidatomi

PALAZIO FARNESE

La sede del Municipio di Castellammare di
Stabia leri il decreto di scioglimento per
infiltrazioni della eriminalith organizeata
approvaio dal Cdm su proposia del
ministro dell'Interno Matteo Piantedosi.
Sopra, il sindaco Luigi Vicinanza

eletto nel 2024

dai cittadini, onorando fino in
fondo la fiducia e la speranza che
avevano riposto in me. E grazie al
loro sostegno se sono rimasto al
mio posto, a lavorare, fino all'ulti-
mo minuto. Resta l'amarezza -
prosegue il giornalista - per non
aver ricevuto dal principale parti-
to del centrosinistra il sostegno
che avrei ritenuto opportuno. Al
contrario, ho subito continui at-
tacchi personali da parte della
componente pin giustizialista e
settaria del Pd guidato da Elly
Schlein. Un metodo di delegitti-
mazione che, a mio avviso, & mol-
to lontano da una sana dialettica
democratica». Dall'opposizione
in consiglio regionale arriva il
commento di Gennaro Sangiulia-
no che parla di: «un esito sconta-
to a fronte di fatti chiari che colpi-
sce un comune di cittadini onesti
dove una minoranzaschieratada
una parte ha inquinato la politi-
ca»mentre per il leader regionale
di Forza Italia Fulvio Martusciel-
lo, capodelegazione azzurro al
Parlamento europeo, «lo sciogli-
mento rappresenta una ferita
profonda per la citth e impone
una riflessione che non puo fer-
marsi alla polemica del momen-
to. Castellammare ¢ un territorio
difficile, ma non & un territorio
perduto. E una citta ricea di ener-
gie, competenze, imprese, asso-
ciazioni e cittadini onestis,
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B, ecco i rilievi Bankitalia
Amco-Bpm verso l'offerta

L'ISPEZIONE

ROMA Cartellino giallo di Banki-
talia a BFF Bank, istituto mila-
nese semi commissariato dal
27 marzo per irregolarita con-
tabilicon lanominadi Raffaele
Lener e Francesco Fioretto. leri
gli ispettori guidati da Del Giu-
dice, hanno consegnato al cda
il Rapporto di 81 pagine delle
verifiche dal 4 dicembre 2025
al 29 maggio, contenenti una
dozzina di rilievi contabili. «Il
Rapporto si conclude con un
giudizio sfavorevole» recita
una nota. «In particolare, la
Banca d'Italia aveva individua-
to criticita relative al comparto
del factoring e lending e alla
classificazione ai fini pruden-
ziali dei crediti». Il rapporto
evidenzia la necessita di rettifi-
che «di credito aggiuntive, ri-
conducibili a fatture antece-
denti al 2016 e alla classificazio-
ne di taluni ospedali pubblici
polacchi, che comportano una
riduzione del capitale Com-
mon Equity Tier 1 per circa Eu-
ro 17 milioni, con un impatto
sul CETI ratio parzialmente
compensato da minori attivi
ponderati per il rischio
(“RWA”) per circa Euro 25 mi-
lioni». Infine i rilievi riguarda-
no il «governo societario, al
processo contabile, al compar-
to creditizio, all'organizzazio-
ne e ai controlli interni». Il Con-
siglio di Amministrazione e gli
altri organi aziendali, coadiu-
vati dai Commissari in tempo-
raneo affiancamento alla Ban-
ca, «avevano gia avviato, a se-
guito del Provvedimento, il pro-
cesso rimediale, che prosegui-
raall’esito del Rapporto».

Le valutazioni in corso ten-

IERI CONSEGNATO

AL CDA IL RAPPORTO
ISPETTIVO DI 81 PAGINE:
FARO SUI RAPPORTI TRA
CDA E AD E SUL PIANO

DI ACCANTONAMENTI

gono anche conto del fatto che,
«in assenza di interventi, gli at-
tuali ratio patrimoniali sareb-
bero destinati a diminuire per
effetto delle deduzioni previste
dal c.d. calendar provisio-
ning». In tale contesto, la Ban-
ca— coerentemente con il Rap-
porto — sta proseguendo nella
valutazione delle trasformazio-
ni nelle modalita di svolgimen-
to di tutte le fasi del processo di
factoring, anche attraverso ini-
ziative di carattere strategico.

OSPEDALE IN POLONIA

Traipunti specifici messi sotto
osservazione ci sono una deci-
na milioni di crediti nei con-
fronti di un ospedale vicino
Varsavia, la cui contabilizzazio-
ne, via Nazionale sollecita di ve-
rificare anche rispetto alla con-
gruitd degli accantonamentida
apportare.

Il Rapporto esclude ripercus-
sioni patrimoniali, conferman-
do i dati del 31 marzo: Cetl
dell'l1%, TCR al 13,4%. Con un
quadro pili chiaro, i pretenden-
ti potranno procedere con le of-
ferte. Un paio sono gia arrivate
agli advisor Mediobanca e Mor-
gan Stanley: Cerberus e Banca
CF+, ora sono attese le piil cor-
pose. Ieri nel cda di Bpm sareb-
be stato fatto il punto sulla si-
tuazione, visto che Piazza Me-
da finora ha studiato il dossier
assieme ad Amco. E sara Amco
nelle prossime ore a presenta-
re l'offerta agli advisor secondo
un modello che prevede un
supporto di Bpm per le attivita
dei pagamenti e del service se-
curity. La credit management
company del Tesoro gestira i
crediti deteriorati.

BFF & quotata in borsa: ieri
ha chiuso a 3,11 euro, in calo
dell'l,40% per una capitalizza-
zione di 586 milioni. I preten-
denti stanno valutando le mo-
dalita dell'operazione per evita-
reil lancio di un’Opa. Quasi tut-
ti sono interessati a procedere
con uno spezzatino, con effetti
anche per quanto concerne i di-
pendenti.

r.dim.
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Salgono Prysmian e Avio Heineken e il progetto | Reuters vende a Kkr

Vendite su Cucinelli e Bper

Giornata all'insegna della debolezza per le Borse euro-
pee, che recuperano terreno in corso di seduta chiu-
dendo poco soprala parita. A dare sollievo ai listini del

Vecchio Continente, preoccupati per le nuove tensioni

tra Usa e Iran a Hormuz, il dato positivo
sull'inflazione americana e le trimestrali ban-
carie a stelle e strisce. In questo contesto, Mi-
lano chiude con il +0,1% a 52.862 punti. Tra i ti-
toli migliori a Piazza Affari svettano Prysmian
(+3.37%, nella foto 'ad Massimo Battaini), Fin-
cantieri (+2,66%) e Avio (+2,04%), In fondo al
Ftse Mib scivolano, invece, Inwit (-3,79%), Cuci-

nelli (-1,63%), e Bper (-1,03%). In lieve allargamento lo
spread Btp-Bund, che si porta su quota 76,6 punti base
dai 76,5 punti della chiusuradilunedi. Stessa dinamica
per il rendimento del decennale italiano, che sale al

3,88% dal precedente 3,87%.

Sesa acquisisce il 19%
della spagnola Solver

P-Sesa,aziendatech quotatasul
segmento Star diPiazza Affari,
rilevail19%dellaspagnolaSolver
conopzionid'acquistopersalire
progressivamentefinoal 100%.
Loannuncial’aziendadiEmpoli
sottolineandochel'operazioneé
condottadallacontrollataVar
Group.Natanel 2016dauna
costoladell'Universitat
Politécnicade Valéncia,Solvere
specializzata nellosviluppodi
modelliavanzatidilA,
apprendimentoautomaticoe
analisiavanzatadeidati.

Fincantieri, protocollo
sull'innovazione tech

P La firmadel protocollo
sull'innovazione tecnologica
eil risultato diun confronto
positivoe costruttivo conle
segreterie nazionalidi Fim,
Fiome Uilmeil
coordinamento nazionale
Fincantieri.L'obiettivo,
spiega il gruppoinunanota,
efavorire digitalizzazionee
intelligenza artificiale
secondo un modelloche
promuova il contributo ed il
coinvolgimento delle
persone.

«Valore acqua»

P L'Italia é oggiun Paese
espostoallostressidrico, e
tralearee pilicolpite c’éla
Puglia,dovele riserve idriche
negli invasi sonoscese sottoil
50 per cento. Heineken Italia,
insieme ad Arif (I'Agenzia
Regionale per le Attivita
Irrigue e Forestali), hadeciso
dipromuovere un nuovo
progettodi protezionee
resilienza idricadellafalda
acquiferadellaMurgia, una
delle principaliriservedi
acquadolce dellaregione.Si
trattadel progetto «Valore
acqua».

Brambilla audit leader
di Deloitte Emea

PValeria Brambilla, attuale
ad di Deloitte & Touche, &
stata nominata Audit &
Assurance Leader di Deloitte
Emea.Con questa nomina,
Brambilla diventa uno dei
quattro leader di business
della nuovastruttura
regionale di Deloitte che
riunisceil6 network
dell’area Europa, Medio
Oriente e Africa. Deloitte
Eema vanta un fatturatodi
20 miliardi di euro e impiega
132 mila professionisti.

il 51% di Global Print

»Thomson Reuters ha
firmatounaccordo
definitivo perla creazionedi
una joint venture con Kkr.
L’operazione prevede la
cessione del 51% della
divisione Global Print per
circa500 milionididollaria
investitoriistituzionali
gestiti dalla stessa Kkr.
Reuters, che manterra il 49%
nellajv, conserverainoltrei
diritti di proprieta
intellettuale e il pieno
controllo editoriale sul
proprio portfolio di
contenuti.

Enpaf 800 mila euro
alle farmacie rurali

P Estatoapprovatoanche peril
2026 da partedelcdadellEnte
nazionalediprevidenzaedi
assistenza farmacistiilbando
perilcontributoassistenziale
unatantuma favoredegliiscritti
titolariesocidifarmacie rurali,
conunostanziamentodi
800milaeuro.Possono
accederegliiscrittial'Enpaf
titolariosocidifarmacierurali
almenodal 2024 in regolacol
versamentodella
contribuzioneobbligatoriae
condeterminati requisitilsee.



I Alessananero

Mercoledi
15 luglio 2026

Ibm crolla e perde il 26%
Samsung guarda al Nasdaq

» Tracollo del gruppo Usa dopo il profit warning, Intanto il colosso sudcoreano dei chip starebbe
valutando di seguire le mosse della rivale SK Hynix mentre in Cina DeepSeek ¢ pronta allTpo

LATECNOLOGIA

NEW YORK L'intelligenza artificiale
continua a spingere nuove quotazio-
nia Wall Street,conrecordsia perle
capitalizzazioni sia per il numerodi
Ipo,eleaziendeasiatiche sonole piti
attive nel cercare i capitali che il
mercatoamericano pud garantire.

LEINDISCREZIONI

Dopo la quotazione di venerdi scor-
so di SK Hynix, sono circolate voci
su un possibile interesse anche di
Samsung, che in Corea del Sud é la
prima azienda per capitalizzazione
di mercato e insieme a SK Hynix
rappresenta oltreil 40% del Kospi, il
principale indice del Paese. Secon-
do Bloomberg, Samsung avrebbe di-
scusso con alcune banche america-
ne la possibilita di una quotazione
negli Usa, anche selefonti dell'agen-
zia precisano che non & stata presa
alcuna decisione e cheil gruppo po-
trebbealla fine scegliere di non quo-
tarsi. Poche ore dopo, Samsung ha
smentito con una nota: «Samsung
Electronics non sta valutando la
possibilita di emettere American
Depositary Receipts». Gli American
Depositary Receipts sono certificati
che permettono agli investitori sta-
tunitensi di acquistare azioni di so-
cieta straniere, offrendo cosi alle
aziende la possibilita di quotarsi in-
direttamentea Wall Street.

Non ¢ la prima volta che si parla
di un possibile arrivo di Samsung
sui mercati americani: gia in passa-
to il gruppo aveva valutato I'ipotesi,

New York Il primato di Gus Rex

v
1

Sotheby’s, asta da record: venduto
uno dei T-Rex piu grandi al mondo

RecorddaSotheby’s perundinosauro:Gus Rex, loscheletrodiun
T-Rexscopertonel 2021in South Dakotae lungoquasil2metri,é
diventatoil fossile piiicostosodella Storia: Gus éstatobattuto per
oltre 50 milionididollari comprese tasse edirittid’asta.

per poi abbandonarla. Ora, con la
crescita del settore IA, la domanda
dichipememoriaelaquotazionedi
SK Hynix, diversi analisti ritengono
che possa nascere un nuovo interes-
seda parte del primo grupposudco-
reano per capitalizzazione: Sam-
sung vale oggi oltre 1100 miliardi di
dollari, mentre SK Hynix, dopoi ri-
bassi degli ultimi giorni, & scesa a
quota 870 miliardi.

SK ha raccolto 26,5 miliardi di
dollari nella sua quotazione a Wall

Street, la piti grande mai realizzata
da una societa straniera negli Usa,
un‘operazione che ha mostrato
quanto gli investitori vogliano espo-
sizione alle aziende al centro della fi-
liera dell'IA nonostante i timori su
valutazioni gonfiate. Prima dei ri-
bassi delle ultime sedute, il titolo
Samsung era salito di circa il 120%
da inizio anno, quello di SK del
194%. 1l mese scorso Samsung e SK
hanno annunciato la costruzione di
due stabilimenti atesta, per uninve-

stimento complessivo di 800.000
miliardi di won (536 miliardi di dol-
lari), per ampliare la capacita pro-
duttiva davanti alla domanda di
chip. La Coreadel Sud hainoltre an-
nunciato 550.000 miliardi di won
(circa 368 miliardi di dollari)di inve-
stimenti, tra cui quelli di Naver, per
costruire entro il 2029 data center
IA da 84 gigawatt.

MOVIMENTIINASIA
L'interesse per quotazioni simili si
allarga ad altre aziende asiatiche, so-
prattutto giapponesi. Kioxia punta
aunlisting ADR entroil secondo tri-
mestredel 2027, conil titolosalitodi
circa sei volte quest'anno. L'operato-
re di data center singaporiano
DayOne punta a una doppia quota-
zione Usa-Singapore da 20 miliardi,
mentre il taiwanese Unimicron ha
raccolto 1.4 miliardi con uno sconto
del 5,3%. Non tutte le aziende asiati-
chedel comparto Al guardano perd
aWall Street.

Sempreieri Bloombergha riporta-
to che DeepSeek, I'azienda cinese di
IA, starebbe valutando una quota-
zione in Cina nei prossimi mesi. Ma
€ arrivato anche un promemoria
dei rischi opposti: le azioni Ibm so-
nocrollate finoal 26% dopo un avvi-
so sui conti da parte dell'ammini-
stratoredelegato Arvind Krishna, la
peggiore seduta della societa dal lu-
nedi nero dell’'ottobre 1987. La stes-
sa corsa ai chip che porta Samsung
verso Wall Street ha dirottato la spe-
sa dei clienti Ibm lontano dai suoi
supercomputer aziendali.

AngeloPaura
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I CONTI DEI GRANDIISTITUTI BENEFICIANO DEL BOOM DI SCAMBI NELLE FASI DI VOLATILITA

Effetto trading sulle banche Usa

Per Goldman Sachs, Jp Morgan, Citigroup, BofA e Wells Fargo risultati positivi grazie anche
alla consulenza fornita alla tornata di ipo. Ma Dimon avverte: siamo in una fase di calma apparente

DI ANDREA BONFIGLIO
MF-NEWSWIRES

giganti bancari di Wall
treet continuano a maci-
nare record grazie al clima
di persistente incertezza e
alle promesse dell'intelligenza
artificiale, che portano gli in-
vestitori a rivedere frequente-
mente i portafogli portando
agli istituti di credito ricche
commissioni di trading. E an-
che l'attivita di consulenza be-
neficia ampiamente delle nuo-
veipo alivello globale.
Tutto questo mentre 1'econo-
mia Usa rimane forte, anche
se la lettura tipicamente pessi-
mista di Jamie Dimon, ceo di
Jp Morgan, vede una serie di ri-
schi muoversi sotto la superfi-
cie di calma apparente.
Ringrazia il m&a Goldman
Sachs. Secondo i dati raccolti
da Bloomberg il colosso ban-
cario detiene oltre un terzo del-
la quota di mercato nel settore
delle fusioni e acquisizioni,
avendo fornito consulenza su
operazioni per un valore di
1.000 miliardi di dollari que-
st'anno. Nel trimestre, chiuso
con ricavi record di 20,34 mi-
liardi di dollari (+39%), Gold-
man ha riportato un utile netto
di 6,63 miliardi (+78% a/a). Il
Global Banking & Markets ha
generato ricavi per 15,52 mi-
liardi (+53%) grazie a commis-
sioni dell'investment banking
di 3,4 miliardi (+55%), con le
attivita di consulenza che da
sole hanno generato 1,38 mi-
liardi di ricavi.
La banca si ¢ inoltre distinta
per il trading. I ricavi netti nel
reddito fisso, valute e materie
prime di 4,59 miliardi risulta-
no in aumento del 32% rispet-
to al secondo trimestre del
2025. 11 consenso Bloomberg
prevedeva per la divisione 3,4
miliardi nel trimestre. I ricavi
netti nell'equity sono stati inve-
ce pari a 7,42 miliardi, il 72%
in pil rispetto al secondo tri-
mestre del 2025, grazie all'in-
termediazione azionaria, in-

clusi ricavi netti significativa-
mente pill elevati nei derivati
e nei prodotti cash.

Dal canto suo Jp Morgan ha
chiuso il secondo trimestre
con ricavi di 57,3 miliardi, in
crescita dai 44,9 miliardi del
2025. Nel Commercial Invest-
ment Banking, il ceo Dimon
evidenzia che «i ricavi sono
cresciuti del 27%» a quota
24,85 miliardi, superando le
nostre aspettative, con il Mar-
kets in crescita del 35% per
complessivi 13,7 miliardi di
dollari di fatturato grazie
all'elevata attivita dei clienti,
alle solide performance di tra-
ding e alla continua domanda
di finanziamenti azionari».
Piu nel dettaglio, le soluzioni
areddito fisso hanno generato
6,1 miliardi di dollari, in cre-
scita del 6%, grazie ai maggio-
ri ricavi nei settori credito, va-
lute e mercati emergenti e tas-
si di interesse, parzialmente
compensati da minori ricavi
nelle commodity. I ricavi del
segmento equity sono stati pa-

Jamie Dimon
Jp Morgan

woRLD

S

ri a 6 miliardi, in crescita
dell'86% su base annua.
Anche nel caso di Citigroup
il trading di azioni ha battuto
le attese, con il fatturato che &
balzato del 45% a 2,3 miliardi
di dollari, ovvero circa 1'11%
in piu rispetto al record stabili-
to nei primi tre mesi di que-
st'anno. Si tratta del miglior ri-
sultato mai registrato dal
2021, quando la crisi pandemi-
ca e itassi d'interesse ai mini-
mi storici hanno innescato
un'ondata di operazioni in tut-
to il settore.

Per quanto concerne gli obiet-
tivi illustrati dalla ceo Jane
Fraser amaggio, labanca sem-
bra sulla buona strada per man-
tenere la promessa di arrivare
aun Rote (Return On Tangible
Equity) del 14-15% entro il
2031: nel trimestre si ¢ infatti
attestato al 13%, superando
1'11,3% stimato dagli analisti.
Bank of America (BofA), dal
canto suo, rimane focalizzata a
proteggere la prima posizione
per depositi dei clienti e

nell'erogazione di prestiti alle
pmi statunitensi. L.a performan-
ce trimestrale dell'istituto gui-
dato da Brian Moynihan ¢ stata
sostenuta dal margine d'interes-
se netto, in crescita del 9% an-
nuo a 16 miliardi, contribuen-
do a portare iricavi a 31,6 mi-
liardi (+15%) insieme alle com-
missioni nell'asset manage-
ment e nel wealth management
e aquelle per il trading.
L'utile per azione ¢ salito del
34% a 1,21 dollari. «Inun con-
testo economico sano», com-
menta Moynihan, «consuma-
tori e imprese resilienti si rivol-
gono a Bank of America per
spendere, prendere in prestito
e investire. E stato un trime-
stre eccezionale anche per le
nostre attivita rivolte ai merca-
ti, con commissioni di invest-
ment banking in aumento del
50% su base annua, toccando i
2,1 miliardi».
Investment banking protagoni-
sta, infine, per “geﬁs Fargo.
La banca ha riportato utili del
secondo trimestre superiori al-
le stime di Wall Street: 'utile
r azione di 2 dollari si con-
onta al consenso Factset a
1,72 dollari e i ricavi di 22,62
miliardi di dollari con i 21,86
miliardi attesi. A sostenere la
performance € I'aumento delle
commissioni derivanti dalla
gestione patrimoniale e dall'in-
vestment banking: iricavi non
provenienti da interessi sono
cresciuti del 13% a 10,3 miliar-
di. Il margine di interesse net-
to & stato pari a 12,3 miliardi,
in linea con le aspettative de-
gli analisti. Wells Fargo ha
confermato le previsioni sul
margine di interesse netto per
l'intero anno, pari a circa 50
miliardi di dollari, di cui circa
2 miliardi provenienti dalla di-
visione Markets. (riproduzio-
neriservata)
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Una nomina avvenuta in scia alla competenza di Savona

presidenza di Consob ¢ I’espressio-

ne di un nome che si differenzia da
tutti quelli che lo hanno I?recedul;o nel tra-
dizionale totonomine. 1l designato si ca-
ratterizza per la particolare competenza
nel campo giuridico ed economico e per
I’esperienza acquisita in incarichi diver-
sinelle autorita di regolazione e control-
lo, a cominciare dalla stessa Consob in
cui ha svolto la funzione di Se%retario f -
nerale dal 2013 al 2017. Dal 2022 egli &
Segretario generale dell’ Antitrust.
L’allievo di Franco Romani ha dato pro-
va di capacita anche nell’insegnamento
universitario. Visto il non comune curri-
culumdi Stazi, & daritenere che i requisi-
ti di competenza, esperienza, sopra ricor-
dati, in una con I’'idoneita e I’ onorabilita
siano puntualmente osservati.
Questa designazione e questi criteri han-
no sbloccato anche la scelta del vertice
dell’ Antitrust, per cui & candidata una fi-
gura autorevole q{/.lale il componente del
collegio Saverio Valentino, che governa
I’ Agem con la presidente ad interim Eli-
sabetta lossa, e potrebbero condurre an-
che alla scelta per il presidente dell’ Auto-
rita Anticorruzione (leggi altro articolo
in pagina).
Stazi succedera a Paolo Savona il cui
mandato era cessato 1’8 marzo scorso e
da allora, la presidenza vicaria era stata
assunta da Chiara Mosca, che ha operato
con impegno e capacita. Trovera un col-
legio di componenti esperti e la strada

l a designazione di Guido Stazi alla

DI ANGELO DE MATTIA

tracciata da Savona che ha proiettato
Consob nei temi pitt impegnativi della tu-
tela del risparmio e nelle piti avanzate tra-
sformazioni, dalle applicazioni dell’in-
telligenza artificiale %enerativa ai cripto
asset, ai rapporti con la politica moneta-
ria e il sistema dei pagamenti, alle frodi
finanziarie; e tutto ci¢ raccordando con
un’accentuazione della funzione di con-
trollo e con interventi
di livello tecni-
co-scientificonel cam-
po dell’ordinamento
societario e della sua
riforma.

Sipuo dire che duran-
te 1l settennato di Sa-
vona, al di la di qual-
che fase spinta di dia-
lettica interna, I’ Auto-
ritd mai ha vissuto un
periodo di cosi rari
giudizi critici all’esterno, inattaccabili
essendo le posizioni assunte. Sviluppan-
do la linea savoniana, Stazi - che dovra
poi sottoporsi all’esame delle commis-
sioni economiche del Parlamento pri-
ma del decreto di nomina definitivo del
Presidente della Repubblica - & chiama-
to a confrontarsi con lariforma dell’ Au-
torita europea dei mercati, I’Esma, do-
ve & candidato per il vertice il commis-
sario Consob Carlo Comporti, e con

quella che ne discende per la stessa Con-
sob, ma anche per le altre Autorita co-
munitarie e nazionali operanti nel credi-
to e nel risparmio.
Negli ultimi tempi Savona ha ripetuta-
mente prospettato linee di riforma in
questo campo che sarad opportuno ri-
prendere. Al tempo stesso & necessario
rafforzare I’autonomia ¢ indipendenza
dell’istituzione, a cominciare da quelle
finanziarie.
Consob beneficia di una compagine del
personale molto pre-
parata e costante-
mente aggiornata;
Stazi, che é stato Se-
gretario generale, co-
me si & ricordato, lo
sa bene e si adopere-
raper proseguire sul-
la strada dell’ ulterio-
re valorizzazione.
Poiché il procedi-
mento di nomina pre-
vede, come detto,
un’iniziale audizione parlamentare, sa-
ra opportuno che Stazi gresenti le linee
grogrammatiche per la Commissione di
orsa, dove sara il primus inter pares.
Alla base di tutto vi & e vi sara la prova
che egli sicuramente dara in maniera po-
sitiva della sua autonomia intellettuale,
istituzionale e funzionale. Una linea di
giudizio che varra anche per le altre im-
portanti nomine in arrivo. (riproduzio-
ne riservata)
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NOMINE CONSOB E ANTITRUST LA MAGGIORANZA TROVA L’INTESA SULLA COPPIA DI NOMI

Stazi-Valentino per le authority

1l governo sblocca lo stallo sulla Commissione e, come anticipato da MF-Milano Finanza,
va verso Uindicazione di Valentino alla guida del Garante della Concorrenza e del Mercato

DISILVIA VALENTE

1destino del rinnovo dei ver-
ticidella Consobe dell’ Anti-
trust, in un tandem Guido
Stazi e Saverio Valentino, &
davvero interconnesso come ri-
badito pit volte dal ministro
dell’Economia, Giancarlo Gior-
gelti, e anticipato a MF-Milano
Finanza, dal sottosegretario al
Lavoro, Claudio Durigon.
Dopo mesi di discussioni, veti e
rinvii, ieri in cdm & arrivata la fu-

mata bianca sulla presidenza
della Consob come scritto lune-
di sera da milanofinanza.it. av-
vio della procedura di nomina

Saverio
Valentino

di Guido Stazi, attuale segreta-
rio generale dell'Autorita garan-
te dellaconcorrenza e del merca-
to. Un profilo tecnico, come si
legge in un altro articolo in pagi-
na, e come auspicato da tutte le

forze politiche, in primis da Forza
Italia.
Si tratta del primo passo di un iter
complesso. La proposta della pre-
mier e la deliberazione del consi-
glio dei ministri finiscono poi in
arlamento, dove sono chiamate a
esprimersicon un parere (non vin-
colante) le commissioni Finanze
di Camera e Senato. L.a decisione
ufficiale avviene infine con un de-
creto del presidente della Repub-
blica. Ma1 giochi appaiono fatti.
La maggioranza di governo ha
trovato una quadra anche per
sbloccare lo stallo, di ormai due

mesi, sul nome del sostituto di Ro-
berto Rustichelli alla presidenza
dell’ Antitrust. Stando a quanto
confermato da autorevoli fonti
parlamentari a MF-Milano Finan-
za (cfr I’ anticipazione nel nume-
rodel 15 maggio), la scelta sareb-
be caduta su unaltro profilo tecni-
co, I’avvocato Saverio Valentino,
componente dell’Agem  dal
2023. L’ ufficialita dovrebbe arri-
vare a ore o al massimo pochi
giomi. Iscrittoall’ ordine degliav-
vocati di Romadal 1999 e di New
York dal 2001, Valentino & un
esperto della materia: si & preva-

lentemente occupato di diritto del-
la concorrenza 1taliano ed euro-
peo, patrocinando dinanzi alle
cortiamministrative e civiliitalia-
ne (compresa I’ Autorita garante e
altre authorithy estere), nonché di
fronte al giudice ue e alla Com-
missione europea.

A decidere lanomina del numero
uno dell’ Antitrust sono invece i
presidenti di Camera e Senato,
ma I’indicazione, seppure infor-
male, arriva a valle di un’intesa
piu ampiatrail governo Meloni e
le forze di maggioranza. Di qui il
legame con la Consob, ma anche
su altre partite. La promozione di
Valentino a presidente, avallata
daFI, Legae sostenuta da Fratelli
d’Italia, implicherebbe la nomina
di un altro consigliere Antitrust.
Solocost, infatti, I’ Agem manter-
rebbe I’assetto a tre consiglieri. E,
sempre in ottica nomine, ci sara a
breve da scegliere il vertice
dell’Anac (il cui presidente Giu-
seppe Busia scade a settembre),
autorita dove dovrebbe approda-
re un nome vicino alla Lega. Qui
ladesignazione spetta direttamen-
te al governo. (riproduzione riser-
vata)
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L’ ULTIMA BOZZA SULLA COMPETITIVITA BANCARIA CONSULTATA DA MF-MILANO FINANZA

Ueriscrive la garanzia depositi

La Commissione presentera una nuova proposta legislativa al posto di Edis, lanciata nel 2015 ma mai
approvata. Pit diversificazione sui titoli di Stato. Bce sceglie le banche per il pilota dell’euro digitale

DI FRANCESCO NINFOLE

a Commissione presente-

ra una nuova proposta legi-

slativa sulla garanzia dei

depositi bancari in Europa
che sostituira quella nota come
Edis (European Deposit Insu-
rance Scheme), lanciata nel
2015 ma mai approvata a causa
dell’opposizione di alcuni Stati,
in primis della Germania. E
quanto emerge nella bozza ag-
giornata della Commissione Ue
sulla competitivita del settore
bancario, consultata da MF-Mi-
lano Finanza. Nel documento,

_Lasededella
Commissione Ue

che sara pubblicato venerdi 17
luglio, Bruxelles precisa di vo-
ler «sostituire la proposta Edis
del 2015 con una nuova propo-
sta mirata a rivedere e semplifi-
care la normativa sulla garanzia
dei depositi», al fine di «allinea-
remeglio le responsabilitae il fi-

nanziamento delle misure di ge-
stione delle crisi e di garanzia
dei depositi, nell’ambito delle
reti di sicurezza esistenti
dell’Unione bancaria, sia a livel-
lo centrale che nazionale».
Laproposta affrontera le vulne-
rabilita residue degli schemi di
garanzia dei depositi (Dgs) in
merito alle carenze di liquidita
nelle crisi. L’ obiettivo sara «ga-
rantire che il fallimento di un
gruppo transfrontaliero non crei
distorsioni nei singoli Stati né
oneri a carico dei sistemi di ga-
ranzia dei depositi e dei bilanci
nazionali». Questo «ridurra la
complessita derivante dall’at-
tuale distinzione traDgs e fondi
di risoluzione». L.'ultima bozza
Ue, rispetto alla prima riportata
su MF-Milano Finanza 1118 giu-
gno, ha aggiunto dettagli e chia-
rito la volonta di sostituire Edis
conun nuovo testo.

In tema di titoli di Stato nei bi-
lanci bancari, invece, la Com-
missione «proporra ulteriori mi-
sure per atfrontare il rischio di
un’eccessiva  concentrazione
delle esposizioni sovrane e per
incoraggiare ulteriormente la di-
versificazione dei portafogli di
bond pubblici da parte delle ban-
che». Nella primabozza Bruxel-
les aveva anticipato I’intenzio-
ne di «considerare» interventi
suititoli di Stato.

Riguardo ai vincoli nazionali al-
le aggregazioni, la Commissio-
ne Ue sottolinea nell"ultima boz-
za che «ricorrera agli strumenti
diapplicazione della legge qua-
lora ci siano violazioni del dirit-
to dell’Unione da parte degli

Stati membri, in particolare per
quanto riguarda gli interventi in
materia di fusioni e acquisizioni
che rischiano di compromettere
la libera circolazione dei servizi
e dei capitali». Nel testo sono
confermati altri interventi, gia
indicati nella prima bozza, su
piccole banche e requisiti di ca-
pitale di Basilea 3 (in particola-
re riguardo a societa senza ra-
ting, mutui, credito specializza-
toe investimenti in software).

Ieri intanto la Bee ha scelto 36
banche e fornitori di servizi di
pagamento (Psp) europei che
parteciperanno al progetto pilo-
ta sull’euro digitale. Tra questi
ci sono le societa italiane Isy-
bank (gruppo Intesa Sanpaolo),
Unicredit, Poste Italiane, Nexi,
Banca Mps, Numia e Banca Sel-
la. Nel gruppo c¢’¢ anche la lus-
semburghese Satispay Europe
SA. 1l pilota iniziera a meta
2027 e durera un anno. Al test
parteciperanno anche lo staff
dell’ Eurosistema e commercian-
ti selezionati secondo criteri
che saranno comunicati in detta-
glio dopo I’estate. L’Eurosiste-
maharicevuto oltre 50 candida-
ture da parte di Psp. «Il forte in-
teresse del mercato per il proget-
to pilota dimostra la disponibili-
ta del settore privato a impegnar-
si attivamente», ha osservato
Piero Cipollone, membro del co-
mitato esecutivo della Bee. «LLa
fase di sperimentazione rappre-
sentera una preziosa occasione
diconfronto trail mercato e I'Eu-
rosistema», ha detto Chiara
Scotti, vicedirettrice generale
della Banca d’Italia. Il progetto
pilota utilizzera una versione be-
ta dell’euro digitale. Il regola-
mento Ue sulla materia & stato
approvato nei giorni scorsi dal
Parlamento Ue: ora & necessaria
un’intesa nel trilogo con Com-
missione e Consiglio Ue, attesa
entro fine anno. L’emissione
dell’euro digitale ¢ prevista per
i12029. (riproduzione riservata)
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Ubs: Poste assieme a Tim potra alzare i dividendi

di Francesca Gerosa

T rend operativo solido e ulteriore potenzia-
le di upside grazie a Tim, due motivi pitl
che sufficienti per Ubs non solo per conferma-
re la raccomandazione buy su Poste Italiane,
ma anche per alzare, e di parecchio, il target
price sull’azione, in calo dello 0,45% a 28,59
euro ieri in borsa, nel giorno in cui il grupro
postale ha ottenuto il via libera di Bankitalia
all’operazione sull’ex incumbent delle tlc. En-
tro 10 giorni Poste attende ag esto punto I’au-
torizzazione finale di Consob, ottenuta la qua-
le fara partire immediatamente 1’opa.
Invista della pubblicazione dei risultati del se-
condo trimestre (24 luglio) Ubs ha aumentato
il prezzo obiettivo su Poste da 25,6 a 31,9 eu-
1o per azione (+12% di potenziale upside). In
particolare Ubs ha apportato alcune modifi-
che marginali alle stime sugli utili stand-alo-
ne per il periodo 2026-2030, incorporando un
tasso di crescita annuo composto (cagr)
dell’eps 2025-2030 del 6%, ma ha ridotto il
costo del capitale dall’11% al 10%, allinean-
dolo alle stime utilizzate per le banche italia-
ne e le societa finanziarie diversificate italia-
ne, che presentano un costo del capitale me-
dio compreso tra il 9,5% e il 10,5%. «Ritenia-
mo che il possibile raggiungimento del con-
trollo totale di Tim (Poste ha il 27,3%, ndr)
possa creare ulteriore valore. Lanostra valu-
tazione pro-forma del gruppo combinato sug-
§erisce un potenziale di rialzo superiore al
0% rispetto allo scenario base, assumendo
il pieno conseguimento a regime delle siner-
gie (700 milioni) che a nostro avviso sono
prudenti, previste da Poste entro il 2029, ol-
tre ai cash flow di Tim, al netto dei dividendi
destinati agli azionisti di minoranza», spiega
Ubs. La banca d’ affari svizzera ritiene che Po-
ste riuscira ad aumentare la distribuzione dei
dividendi anche dopo I’acquisizione. «Dopo

la possibile acquisizione di Tim Poste sara in
%rado di migliorare la propria leva finanziaria
ino a 1x, rispetto a 1,3x previsto per il 2026
{oppure 1,4x secondo le indicazioni della so-
cietd), grazie alla forte capacita di generazio-
ne di cassa del gruppo combinato. Di conse-
guenza, riteniamo che avra spazio sufficien-
te per aumentare il payout ratio per la distri-
buzione dei dividendi oltre il 70%, prima di
ra%giungere il limite di 1,4 volte il rapporto
debito netto/ebitda nel periodo 2026-2030»,
ipotizza Ubs, che sul bilancio 2026 si atten-
e un utile netto di 2,524 miliardi (2,235 mi-
liardi nel 2025) e una cedola di 1,35 euro
(rendimento 4,7%) da 1,25 euro del preceden-
te esercizio ¢ a 1,41 euro a valere sul bilancio
2027.
Quanto ai conti del secondo trimestre, Ubs si
aspetta una crescita dei ricavi del 3% su base
annua a 3,346 miliardi, trainata dall’ aumen-
to dei volumi dei pacchi, in linea con i trime-
stri precedenti (+12-15% su base annua). I ri-
cav1 dei servizi finanziari dovrebbero dimi-
nuire rispetto al trimestre precedente. Ubs si
aspetta anche una buona crescita dei ricavi
delle divisioni PostePay e assicurativa.
L’ebit & visto scendere del 2% a 844 milioni
el’utile del 14% a 492 milioni. La societa sa-
ra in grado di superare I’obiettivo di ebit di
3,4 miliardi previsto per il 2026 (3,472 mi-
liardi la stima di Ubs). Oltre il 2026, «preve-
diamo che I’utile netto di Poste (escludendo
il contributo derivante dalla quota in Tim)
crescera con un cagr del 6% tra 2025 e 2030,
sostenuto da una crescita dei ricavi del 4%
annuo nello stesso periodo e dal manteni-
mento di una rigorosa disciplina sui costi»,
recisa Ubs, osservando, infine, che il titolo
oste Italiane tratta a 13,7 volte I’eps stimato
per il 2028, con uno sconto inferiore al 10% ri-
spetto alle societa finanziarie diversificate ita-
liane. (riproduzione riservata)
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IL NUOVO SCENARIO NELL’ANALISI DI INTESA SANPAOLO SULLE COMMODITY ENERGETICHE

Petrolio, ora si rischia il surplus

Nel 2027 potrebbe verificarsi un eccesso di offerta definito «<mostruoso»: tra4,5 e 5 milioni di barili
al giorno. Le quotazioni del gas si mantengono elevate, il mercato sara ancora ostaggio del caldo

DI ANGELA ZOPPO
-

1 mercato continua a misu-
rarsi con le nuove impenna-
te del Brent innescate
dall’ipotesi dei pedaggi nel-
lo stretto di Hormuz, mac’¢ un
rischio nascostoche inizia ad af-
facciarsinegli scenari degli ana-
listi: il surplus di petrolio. Se
nel breve termine 1’ attenzione &
concentrata sulla tenuta dell’ of -
ferta, nel medio il problema po-
trebbe addirittura capovolgersi,
come emerge da report di Inte-
sa Sanpaolo Commoadities: Geo-
politics prevails over econo-
mics, curato dall’economista
Daniela Corsini.
L’analisi ripercorre il calo del
Brent seguito al primo accordo
di pace, che alla fine di giugno
avevaportato il grefgio in terri-
torio ipervenduto. La banca ri-
chiama le stime dell’U.S. Ener-
gy Information Administra-
tion, secondo cui il mercato
mondiale registrerebbe ancora
un deficit di 900mila barili al
giorno nel 2026, destinato perd
a trasformarsi in un surplus di 5
milioni di barili al giorno nel
2027, un eccesso definito «<mon-
struous», mostruoso. L.’ eccesso
di offerta oscillerebbe tra 4,5 e
5 milioni di barili al giomo nel-
la prima parte dell’anno, fino a
raggiungere 5,9 milioni nel
quarto trimestre 2027. Alla ba-
se di questo scenario ci sono il
recupero della produzione
Opec e la crescita dell’offerta

dei produttori esterni all’orga-
nizzazione. In questo contesto,
Intesa Sanpaolo prevede un
Brentmedio di 88 dollari al bari-
le nel terzo trimestre del 2026,
una media di 85,5 dollari
nell’intero 2026 e una discesa a
66,8 dollarinel 2027, con quota-
Zioni destinate ad avvicinarsi ai
65 dollari nella seconda meta
del prossimo anno.

Ilcalo del greggio, perd, non si-
gnificherebbe automaticamen-
te prezzi piu bassi per tuttii pro-
dotti energetici. Secondo il re-
port, jet fuel e diesel potrebbero
continuare a mantenere quota-
zioni relativamente elevate gra-
zie alla forte domanda estiva e
ai danni subiti dalle infrastruttu-
re in Medio Oriente, che richie-
deranno ancora mesi prima di
essere completamente ripristi-
nate. Di conseguenza, anche i
margini della raffinazione po-
trebbero restare sostenuti nono-
stante un petrolio pit debole.
Sul gaslo scenario & diverso. Se
attraverso lo Stretto di Hormuz
passa circa il 20% del commer-
cio marittimo mondiale di petro-
lio, per il gas naturale liquefatto
il volume in transito equivale a
circa il 5% del consumo mon-
diale di gas. 1l gnl rappresenta
ormai circa il 40% delle impor-

| SALISCENDI DEL GREGGIO (2021-26)

16/07/2021

tazioni europee di gas, dopo la
grogressiva sostituzione delle
orniture russe via gasdotto. A
mantenere elevati i prezzi con-
tribuiscono anche le ondate di
caldo, che stanno facendo au-
mentare la domanda di energia
per i condizionatori.

AlPinizio di luglio gli stoccag-
gieuropei erano al 5(% o della ca-
pacita, contro una media degli
ultimi cinque anni del 63,5% e
su livelli vicini ai minimi del
2021. La fotografia aggiornata
all’l1 luglio evidenzia una si-
tuazione differenziata tra i vari
Paesi: I'Italia svettacol 70%, se-
guono Austria al 57%, Francia
al 51%, Germania al 44%, Pae-
si Bassi al 30%. Secondo il re-
port, questa situazione rendera
piu difficile ricostituire le scor-
te in vista dell’inverno.

Intesa Sanéaaolo stima un prez-
zo medio del gas al Ttf di 44,7

$ Barile

14/07/2026
Withub
euro per megawattoranel 2026,
incaloa 32,3 euronel 2027, ma
comunque superiore ai livelli
precedenti alla crisi energetica.
Ilreport osserva inoltre che, nel-
lo scenario preso in esame, una
riduzione di circa il 20% dei
flussi di gnl dal Qatar per un pe-
riodo di 3-5 anni continuerebbe
amantenere elevatal’interacur-
vadei prezzi del gas europeo.
Gli Ets, sostenuti dalle attese
sullariforma europea, sono pre-
visti in media a 76 euro per ton-
nellata nel 2026 e fino a 95 nel
2030. 11 costo, insieme alla di-
pendenza dal gas, continuereb-
be aincidere sui prezzidell’elet-
tricita, soprattutto in Ttalia. (ri-
produzione riservata)
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IL. COLOSSO TECNOLOGICO A META SEDUTA PERDEVA IL. 25%, PEGGIOR RISULTATO DAL 1987

IL.’Al fa crollare Ibm in borsa

Conti trimestrali inferiori alle attese
Volano i chip e DeepSeek prepara l'ipo
Piazza Affari poco tonica: +0,1%

DI ALESSANDRO RIGAMONTI

bm non viveva una giornata
cosi da quasi quarant’anni.
Era dal 19 ottobre 1987 che
il titolo del fornitore di soft-
ware, hardware e servizi di con-
sulenza non registrava un tonfo
a Wall Street di questa portata:
-25% ameta seduta. Il tutto ¢ do-
vuto soprattutto ai risultati del
secondo trimestre. Secondo
FactSet, la societa tecnologica
ha riportato utili rettificati di
2,93 dollari per azione su un fat-

crolla, dall’altro continuano a
correre i titoli legati all’intelli-
genza artificiale. Anche Deep-
Seek, la startup cinese di Al &
pronta allo sbarco in borsa: se-
condo quanto riportato da
Bloomberg, I azienda potrebbe
presentare la domanda per I'ipo
sul mercatocinese gia quest’an-
no.

11 crollo di Ibm ha pesato sul
Dow Jones. Il listino americano
a meta seduta era in calo dello
0,3%. Invece I’S&P 500 e il Na-
sdaq erano in rialzo rispettiva-
mente dello 0,3% e dello 0,8%,

L'ANDAMENTO DELLE PRINCIPALI BORSE MONDIALI

Chiusura
14-lug-26

Perf.% da | Perf.% da
_13-lug-26 | 23-feb-22

Dow Jones - New York* 52.384,5 -0,22 58,11 8,99
Nasdaq Comp. - Usa™ 26.099,9 0,88 100,19 12,30
FTSE MIB 52.862,5 0,10 103,67 17,62
Ftse 100 - Londra 10.529,4 0,30 40,43 6,02
Dax - Francoforte Xetra 25147,0 0,13 71,87 2,68
Cac 40 - Parigi 8.366,9 0,03 23,39 2,67
Swiss Mkt - Zurigo 14.241,8 -0,17 19,26 7,34
_Shanghai Shenzhen C5I 300 4.796,5 2,15 3,75 3,60
Nikkei - Tokyo 67.743,5 0,74 156,12 34,57
*Dati aggiornati h.19:00 Withub

turato di 17,2 miliardi di dolla-
ri, al di sotto delle aspettative
degli analisti che prevedevano
utili di 3,01 dollari e un fattura-
to di 17,86 miliardi. Inoltre Ibm
non ¢ riuscita achiudere una se-
rie di «grandi trattative» entro i
tempi previsti nel secondo tri-
mestre e ha registrato perfor-
mance nettamente inferiori alle
attese nel business dei super-
computer z17.
L’amministratore delegato Ar-
vind Krishna ha attribuito il ca-
lo delle vendite alla debolezza
del settore software, in quanto i
clienti hanno spostato la spesa
verso i chip di memoria, essen-
ziali per lacorsaall’ AL

Se daun lato il big del software

sostenuti dal rimbalzo dei titoli
dei chip e soprattutto dagli otti-
mi risultati sull’inflazione.
I1tasso d’inflazione annuale ne-
gli Stati Uniti ¢ calato al 3,5% a
giugno. Si tratta della prima fles-
sione in quattro mesi ed ¢ al di
sottodelle previsioni. Il governa-
tore della Federal Reserve Ke-
vin Warsh ha affermato che I’in-
flazione ¢ un «onere ingiusto» e
ha promesso un «cambio diregi-
me» nelle politiche della Fed:
«E stata una tassa per il popoloe
le imprese americane. Abbiamo
intenzione di abolirla».
Passando da questa parte
dell’ Atlantico, le borse europee
hanno vissuto una giornata po-
co movimentata. Piazza Affari

ha chiuso in sostanziale parita
(+0,1%) a 52.863 punti. Tra le
blue chip hanno brillato Pry-
smian (+3,4%), Fincantieri
(+2,7%) e Avio (+2%). In calo
invece Inwit (-3,8%). Da segna-
lare le performance negative di
Gens Aurea (-0,5%) nel giorno
debutto in borsa e di Brembo
(-6%) tra le mid cap. Tra gli al-
tri principali listini europei Lon-
dra ha chiuso in crescita dello
0,3% e Francoforte dello 0,1%
mentre Parigi ¢ rimasta invaria-
ta.
Sul fronte geopolitico a Hor-
muz il traffico navale & ai livelli
il bassi dall’accordo tra Iran e
sadel 17 giugno. Nel pomerig-
gio il presidente degli Usa Do-
nald Trump ha fatto retromar-
cia sul pedaggio del 20% per lo
Stretto di Hormuz: «Sulla base
di colloqui molto proficui con i
leader mediorientali ho deciso
di sostituire la tassa di rimborso
con accordi commerciali e di in-
vestimento che i vari Stati del
Golfo effettueranno negli Stati
Uniti». In questo contesto il rial-
zo del prezzo del petrolio alle
18.30 di ieri si stavaraffreddan-
do: il Wti veniva scambiato a
79 dollari al barile (+1,3%) ¢ il
Brent a 85 dollari (+1,9%). (ri-
produzione riservata)
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SmartBank, socicontro la liquidazione
di Luca Carrello

I soci di Cirdan Antonio De Negri e Benedetta Arese Lucini ri-

corrono al Tar per annullare la li?luidazione disposta amaggio
dal Mef su proposta di Bankitalia, che a fine 2023 avevacommis-
sariato la holding che controlla Smart Bank. Per gli azionisti il
provvedimento del Tesoro & stato adottato per tagliarli fuori dalla
vendita dell’ex Banca del Sud, procedura ora in mano ai liquida-
tori che potrebbero accettare 1’ offerta della Popolare del Cassina-
te. Il suo valore ¢ 3 milioni e non soddisfa i soci di Cirdan, che in
passato hanno rice vato proposte pill sostanziose da Buffetti e so-
prattutto dal fondo inglese Dsq. (glest’ultimaoffeﬂaerastata
provatada De Neﬁri ma, & scritto nel ricorso, non sarebbe gradita
a Bankitalia perché presentata da un soggetto non vigilato. Per
questi motivi Cirdan si & rivolta al Tar per bloccare 1’eventuale
vendita al Cassinate annullando la liquidazione. Dietro di essa,
contestano i soci, ci sarebbe lo stato di «grave e irreversibile illi-
quiditd» in cui verserebbe la holding. Si tratterebbe di 650 mila
euro, somma dovuta a Enrico Ajello e Andrea Guaccero, 1 due
commissari di Smart Bank, e agh advisor coinvolti nell’ammini-
strazione straordinaria. Cioda fronte di fondi propri di Cirdan pari
a 7,74 milioni. (riproduzione riservata)

Il giudice sta con DB contro Linde
di Elena Dal Maso

N ellacausadelle banche europee (che coinvolge in primis Uni-
credit con 460 milioni di euro) contro il colosso tedesco del
gas Linde per le confische effettuate in Russia il primo round in
tribunale srembra favorevole agli istituti di credito. Deutsche
Bank infatti potrebbe uscire vincente nella controversia legale. E
quanto emerge dalle indicazioni preliminari fornite dal Tribuna-
le regionale di Francoforte. Durante 1'udienza di ierila presidente
del collegio giudicante Corinna Distler ha affermato che la Corte
¢ orientata a dare ragione all’istituto di Francoforte. Si tratta tutta-
via di una valutazione preliminare; la sentenza & attesa per il 20
ottobre e potra essere impugnata in appello. L'istituto tedesco
chiede a Linde 260 milioni a titolo di risarcimento per un ﬁ%et-
to mai completato, per il quale aveva rilasciato garanzie -
rie. Secondo Deutsche Bank, Linde dovrebbe rimborsare le perdi-
te subite dopo che 1 tribunali russi hanno confiscato parte delle at-
tivita locali della banca in seguito al fallimento di un progetto da
10 miliardi nel settore del gas. La causa si inserisce in un conten-
zioso pilt ampio che coinvolge Linde e gli istituti finanziatori
dell'operazione. Unicredit ha presentato a sua volta causa al Tri-
bunale di Monaco. (riproduzione riservata)

Banco Bpm passa al cda di Montepaschi la palla sulla fusione

di Andrea Deugeni

B anco Bfm aspetta Mps sul dossier fu-
sione. L. orientamento ¢ stato confer-
mato ieri dal board di Piazza Meda riunito
a Milano che, oltre per un’analisi sull’an-
damento del business in vista dei conti se-
mestrali che saranno approvati il 5 agosto,
ha affrontato anche il dossier Montepa-
schi.

Nella seduta presieduta da Massimo Tono-
ni, durata poche, non sarebbe in-
vece commentata lasalita del Cre-
dit Agricole al 29,3% dichiarara- 4
ta una settimana fa. Secondo )
quanto risulta a MF-Milano Fi- = s,
nanza, il ceo Giuseppe Castagna

ha comunque ribadito I'interesse 14,
per il gruppo toscano, spiegando
cheorasiattende un passoforma- 13,0
le da parte di Rocca Salimbeni:
unaposizionericonfermatarispet- 120
to a quella emersa nel board di
meta giugno in cui era stato fatto
il punto sulla proposta di «fusio-
ne alla pari» con la banca senese
anche alla luce dell’ offerta di Intesa San-
paolo.L’8 giuﬂo il Banco avevarecapita-
to al board del Monte una pro dinoz-
ze che punta alla creazione di un gruppo
da oltre 50 miliardi di euro di capitalizza-
zione in grado di generare 1,1 miliardi di
sinergie e, a regime, un utile di 6 miliardi.
Proposta superata nel giro di una notte
dall’opas da 30,6 miliardi lanciata da Ca’
de Sass che invece darebbe vita alla quarta
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banca europea da oltre 145 miliardi di va-
lore e che a regime nel 2029 di sinergie ne
odurrebbe quasi il triplo, con oltre 16 mi-
iardi di risultato netto.
Nell'ultimo board del 22 giugno, Mps si
era tenuta a entrambe le strade, par-
tendo dalle analisi degli advisor, ma senza
formulare una riposta concretané a Banco
né a Intesa Sanpaolo. Che invece potrebbe
arrivare ora dal board di Mps in program-
ma domani.

gna
Banco Bpm

Quella senese &
una riunione in
calendario da tempo che oltre a fare il pun-
to sul reintegro di due posti vacanti in con-
siglio e sull’andamento del business in vi-
sta dei conti (trimestrale in programmail 6
agostoszﬁftrebbe dare qualche indicazione
il:lpiﬂ astradada intraprendere nelrisi-
)

Sei)pur in salita, considerando il divario di

capitalizzazioni che renderebbe difficile
una fusione allapari e la portata dell’offer-
ta di Intesa Sanpaolo che mette sul tavolo
degli azionisti di Rocca Salimbeni anche 3
miliardi cash, il Banco si attende almeno
1’ ok a un percorso poi da costruire, una vo-
lonta da di Lovaglio e del suo mana-
gement di sedersi al tavolo per avviare una
roadmap partendo dai numeri di borsa e
dai valori (oltre 34 miliardi per Mps e 23,7
miliardi per il Banco) e con cui
provare a convincere i soci.
Nel weekend Lova%lio ha fatto sa-
perecheil board del 16 luglio esa-
minera tutte le alternative sul ta-
volo con l'obiettivo di massimiz-
zare il valore per gli azionisti. I
Monte «vale pit del prezzo
espresso dal mercato» grazie alle
prospettive di crescita costruite
negli ultimi quattro anni, ha sotto-
lineato il banchiere lucano: una
Eesa di posizione che qualcuno
letto come il voler alzare la po-
sta nei confronti di Intesa, rilan-
cio che gia la borsa sembra atten-
dersi. Il manager respinge lo sce-
nario di uno «spezzatino» dell'istituto, so-
stenendo che larete territoriale rappresen-
ta un asset strategico da preservare nella
sua integrita. La divisione di Mps in due &
invece al centro dell’operazione di Ca’ de
Sass, che per ragioni antitrust, prevede la
vendita di una Banca Mps con 635 filiali
Mps a Unipol, che poi procedera alla fusio-
ne con Bper. (riproduzione riservata)
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Morgan Stanley: le trimestrali degli istituti italiani supereranno le attese

di Francesca Gerosa

organ Stanley si attende per le banche

M ita%iane un sgcondo uimp:stre solido,
con previsioni al di sopra del consenso,
principalmente sul margine di interesse net-
toe sui costi. In particolare, «siamo il 5% al
di sopra della stima del consenso Visible
Alpha sugli utili core e sul coefficiente
Cetl nel caso di Mps, mentre ci aspettiamo
un risultato superiore alle attese a livello di
utile operativo prima degli accantonamenti
per Banco Bpm, Intesa Sanpaolo, Unicre-
dit e Bper», sottolinea Morgan Stanley che
da ?uest.i istituti si aspetta a livello cumula-
to 7,4 miliardi di euro di utili nel trimestre.
Nel caso di Unicredit (overweight e target
price a 87 euro), vede un margine di interes-
se in aumento del 2% a 3,7 miliardi di euro
&3,674 miliardi il consenso), un utile netto a
,907 miliardi (-13%, 2,894 miliardi il con-

senso) e un coefficiente Cetl al 14,5%, 20
punti base al di sopra del consenso. Maritie-
ne che il tema principale sara Commerz-
bank e 1'ops che ha consentito a Unicredit
di raggiungere una quota del 46,3% nella
banca tedesca (escluse le azioni proprie).
«Unicredit puo ottenere il controllo della
banca aggiungendo una partecipazione in-
feriore al 4%», spiega Morgan Stanley. «In
tale scenario I'impatto sul capitale 2026 po-
trebbe aggirarsi a 280-320 punti base, por-
tando il Cetl di fine anno al 13-13,4%».
Quanto a Bper (overweight e tp a 14,5 eu-
ro) Morgan Stanley ha stime del 19% al di
sopradel consenso alivello di utile nettore-
ported (741 milioni, +60,9% anno su anno;
622 milioni il consenso) grazie al margine
di interesse netto (+38,29£ al,125 miliardi;
1,114 il consenso). Cetl al 14,9%, in linea
con il consenso. Leggermente pili basso
quello di Banco Bpm, atteso al 14,1%, co-

munque 10 punti base al di sopra del con-
senso, con un utile a 563 milioni, +3,5% an-
no su anno (539 milioni il consenso). «Ci
aspettiamo che Banco Bpm aggiorni al rial-
zo gli obiettivi per il 2026 relativi a margi-
ne di interesse netto e commissioni», preci-
sail broker. Per quanto riguarda Mps (Mor-
gan Stanley @ restricted) la stima di margi-
ne di interesse (+92,8% a 1,063 miliardi) &
dello 0,6% oltre il consenso, le commissio-
niin linea a 639 milioni (+57,8%). «Vedia-
moil Cetl al 16,1%, 7 punti base al di sopra
del consenso. Invece, siamo pressoché in li-
neacon il consenso sull’utile netto a 570 mi-
lioni, +18,9%». Infine, per Intesa Sanpaolo
(restricted) il coefficiente Cetl & stimato al
13,1%, 10 punti base in pil rispetto al trime-
stre precedente e in linea al consenso. L uti-
le dopo le minorities & visto a 2,613 miliar-
di (+0,5%), sopra il consenso a 2,533 mi-
liardi. (riproduzione riservata)

Da Rothschild Italia 16 milioni di dividendo alla casamadre olandese

di Andra Giacobino

ai banker italiani di Rothschild &

Co. Italia arriva un dividendo in
crescita alla controllante olandese Ro-
thschild Europe Bv, che ne detiene il
90,4% mentre le quote residue se le di-
vidonoin parti eguali Rothschild Con-
tinuation Holdings e Rothschild Mar-
tin Maurel.
Nelle scorse settimane infatti 1’assem-
blea della banca d’ affari italiana guida-
ta dal confermato presidente Alessan-
dro Daffina ha deciso di distribuire
agli azionisti una cedola di 16 milioni
dieuroavalere sull’utile di 16,3 milio-
ni conseguito nel 2025, rispetto al divi-
dendo di 10 milioni erogato nell’eser-
cizio precedente; mentre il consiglio
d’amministrazione quest’anno verra
remunerato con 9,6 milioni complessi-
vi rispetto ai 9,4 milioni del passato

esercizio. Inalpltl Daffina ricevera 100

mila euro e al vicepresidente Federico
Ghizzoni ne andranno 250 mila.

Nel giro di un anno le commissioni in-
cassate per le diverse atti-
vita (mé&a, debt advisory,
restructuring, eciuity advi-
sory e private placement)
sono significativamente
aumentate da 77,8 a 83,8
milioni. In particolare,
I'm&a ha pesato per il
76% (stessa quota nel
2024), 11 debt advisory eil
restructuring per il 22%
(26%) con un rimanente
2% di fees derivanti dal
business dell’equity capi-
tal market.

La relazione sulla gestione sottolinea
che nell’anno in cui & stata aperta an-
che una sede secondaria a Roma

Daffina

«]’esercizio si & chiuso con un utile su-
periore rispetto al risultato dell’ eserci-
zio precedente» e peraltro «nel primo
trimestre del 2026 1l mercato m&aita-
liano & stato sostanzial-
mente resiliente, sebbene
si sia registrata una con-
trazione quale riflesso di-
retto dell’incertezza ma-
croeconomica globale»,
tanto che «si prevede di
realizzare un fatturato in
linea con i target di bud-

el».
. el consiglio d’ammini-
e angso strazione di Rothschild &

Co. Italiaoltre a Daffinae
Ghizzoni siedono Irving
Bellotti, Alessio De Comite, Nicola
Paini, Philippe Francois L.e Bourgeois
e Alessandro Bertolini Clerici. (ripro-
duzione riservata)
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na, dandoin teoriaspazio

alla Federal Reserve per
evitare ditornare ad alzarei tas-
sidi interesse, secondo i deside-
ri di Donald Trump. In teoria,
perché nel frattempo lo stesso
presidente ha annunciato al
Congresso che la guerra in Iran
eripresa, cont il rischio di provo-
care una mva impennata del
costo del petrolio, della benzi-
na e quindi dei prezzi al detta-
glio. Percid il nuovo capo della
banca centrale statunitense, Ke-
vin Warsh, testimoniandeo ieri
al Congresso, si & mantenuto
prudente, dicendo che la Fed
«non hatolleranza perl'inflazio-
ne elevata in maniera persisten-
te», Come intende centrare que-
sto risultato & un altro discorso,
perd lo stessa Warsh ha prefert-
to evitare di scendere nei detta-
gli, perché la sua linea & quella
di parlare - e soprattutto preve-
dere - il ineno possibile.

I prezzi tra maggio e glugno
sono scesi dello 0.4 per cento, il
calo pil significativo degli ulti-
mi quattro anni, secondo i dati
pubblicati teri dal dipartimento
alLavoro. Ancorameglio & anda-
ta subase annuale, dove la ridu-
zione & stata dal 4,2 al 3,5 per
cento, numert mighoti rispetto
alle aspettative della maggior
parte degli economist. 1l dato
core, ossia quello che esclude le
categorie dei beni pitt volatili co-
me cibo e energia, sempre guar-
dato con grande attenzione dal-
la Federal Reserve, & aumerta-
to di 2,6 puiti percentuali, an-
che questoin calorispettcal 2,9
per cento registrato nel mese
precedente.

Sono numeri che danno respi-
ro all’econcmia americana, ai
consumatori e anche alla banca
centrale, in vista del sno incon-
tro del 28 e 23 luglio, perché ren-
done meno necessario o proba-
bileunrialzo del costo del dena-
ra. Il problema & che il calo del-
I'inflazione, a partire soprattut-
to da quello del costi delt’ener-
gia, & dipeso in larga parte dal-
l'accordo firmato da Usa e Iran
per mettere fine alla guerra che
aveva paralizzato lo Stretto di
Hormuz, da cui transita circa il
20 per cento delle forniture glo-
batli di petrolio e gas. Trump pe-
r&rha appena annunciato al Con-
gresso che il conflitto & ripreso,
ricreando cosi il rischio di ritro-
varci punlo e a capo il mese
prossimo.

Warsh lo ha ammesso, rivol-
gendosi cosi al Congresso: «Po-
trebbe esserci qualcuno che

l % inflazione americana fre-

Warsh al Congresso
“Tolleranza zero
contro l'inflazione”

Il presidente della Fed
assicura lotta al carovita
anche se a giugno i prezzi
rallentanc. “La politica fuori
dallistituto centrale”

dal nostro corrispondeante
PAOLO MASTROLILLI
NEW YCORK

guarda ai dati di questa inatiina
e dice: “Bene, missione compiu-
ta, va tuito a gonfie vele”. Non &
la mia opiniones.

Il nuovo capo della Fed ha
promesso tolleranza zero con-
tro l'inflazione, senza scendere
nei dettagli della strategia mes-
sa a punto per domarla, Perd ha
assicurato che manterra la bar-
ra dritta verso questo obiettivo,
anche se cio dovesse esporlo al-
le stesse critiche che il capo del-
la Casa Bianca aveva riservato
al suo predecessore, Jerome Po-
well: «Le decisioni - ha promes-
s0 ancora Warsh - saranno pre-
se sulla base dei dati, anche se
Trump dovesse criticarmi».
Quindi ha aggiunto: «I1 mio
obiettivo & che all'internc della
Federal Reserve nion ci sia politi-
can.

CIRIPRODUZIOME RISERVATA

© Kevin
Warsh,
presidenta
della Federal
Reserve

lt successore di Poweli
garantisce
I'indipendenza dalla Casa
Bianca: “Decisioni in base
ai dati anche se Trump
dovesse criticarmi”
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La volatilita
dei mercati
spinge
la crescita
aduecifre
per Bofa
Goldman
Sachs,
Citigroup
e Jp Morgan

@ Jamie
Dimon,
amministratore
delegato

e presidente
diJPMorgan
Chase, banca
d'affariUsa

o FCONT:
di SARA BENNEWITZ MILANO

Banche Usa oltre le stime
con il trading, le Ipo e I'TA

guardare i risultati di un poker di banche d’affa-

ri Usa, ’America non € mai stata meglio di cosi.

Se sulla Main Street la gente & preoccupata per
I'inflazione che a giugno era ancora al 3,3%, a Wall
Street & festa grande. La volatilith dei mercati per l'in-
stabilith geopolitica, il boomn della [A e le maxi Ipo di
questi mesi hanno gonfiato gli utili del secondo tri-
mestre di Bank of America {(+27% a 9,1 miliardi di dol-
lari), Citigroup (+45% a 5,83 miliardi di dollari), Gold-
man Sachs {(+78% a 6,63 miliardi di dollari), Jp Mor-
gan Chase (+41% o 21,15 miliardi di dollari).

Oltre ad annunciare ieri crescite a due cifre, tutte
& quattro hanno battuto di gran lunga le stime degli
analisti: neppure gli esperti di finanza Usa osavano
immaginare questi profitti record. Solo nel secondo
trimestre che va da aprile a giugno, Bofa, Citigroup,
Goldman Sachs e Jp Morgan insieme hanno collezio-
nato utili pari a 42,71 miliardi di dollari (37,4 miliardi
di euro), vale a dire pih della capitalizzazione: di tut-
ta Mps a Piazza Affari (34,8 miliardi di euro).

Peraltro mentre la guerra in Iran ha avuto ricadu-
te negative sull’'economia reale, dato che ha fatto au-
mentare il prezzo del petrolio e a cascata il carovita,
la volatilita che si & creata sui mercati da marzo ad
oggi ha fatto gonfiare I'utile da trading dei colossi fi-
nanziari Usa.

11 boom dell'intelligenza artifl-
ciale ha avuto poi diverse ricadute
positive per le banche d’affari: ha
fatto volare le borse e i titoli tecno-
logici favorendo le Ipo miliardarie
(tra cui quella diSpaceX e 'aumen-
to di capitale di Google-Alphabet),
ha permesso agli istituti di lancia-
re nuovi servizi a maggior valore
aggiunto e di ridurre 1 costi del
personale,

L’ad di Jp Morgan Jamie Dimon
ha annunciato che oltre a imple-
mentare I'lA per accelerare i pro-
cessi, grazie alle nuove tecnologie
eriuscito a «tagliare del 30-40% i dipendenti di alcu-
ne aree di attivith» della pil grande banca america-
na. Jane Fraser, ceo di Citigroup, ha sottolineato co-
me, grazie all'lA, I'istituto abbia aumentato la pro-
duttivita media, dato che ormai «9 su10dei nostri di-
pendenti usa I'la quotidianamente». David Salomon
di Goldman Sachs invece hadettochelalista di man-
dati sulle Ipo e sull’'M&a, anche grazie all'lA «& la piil
ricca di sempre» e quindi anche le prospettive per
Iintero 2026 restano positive, Infine Brian Moyni-
han di Bofa, resta convinto che spetti al manage-
ment mitigare gli effetti negativi dell’'IA sui posti di
lavoroe fa notare che «ogni singola attivita della ban-
ca & cresciuta a due cifre».

DRIPRODUIIONE RISERVATA
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Auto, bocciato il piano di Urso
“Pochisoldi per frenare la crisi”

i DIEGO LONGHIN
RCMA

Fim, Fiom e Uilm espresso alta-

volo sull’auto convocato al mi-
nistero delle Imprese e del made in
[taly & unanime. Va bene invece il
pressing su Bruxelles perrivedere le
regole: da quelle sulla transizione
verso Deletirico - mantenendo le
ibride vetture anche dopo il 2035 -
allapprovazione rapida della clau-
sola “made in Europe” con I'Indu-
strial acceleration act. Elementi che
il ministro Adolfo Urso, da sempre
contro il green deal, ritiene necessa-
ri e da realizzarsi nel 2026, Senza ri-
sorse, perd, ribattono i sindacati, il
confronto resta un «tavolo senza

S oldi insufficienti». Il gindizio di

gambe». Anche perché, tra concor-
renzacinese in crescitae pandemia,
il mercato europeo ha perso 4,5 mi-
lioni di vetture dopo il 2019, secon-
do Emanuele Cappellano, capo del-
I’Eurcpa allargata di Stellantis.

1l fondo da 1,35 miliardi fino al
2030, che sari utilizzato per il 70%
per sostenere le imprese e per il 30
per gli incentivi, compresi bonus
per i veicoli commerciali, colonni-
ne, retrofit gas e leasing sociale,
«non hasta per affrontare la crisi del

Il tavolo del ministero
delude i sindacati
In Europa persi 4,5 milioni
di vetture dopo il Covid

o~

iL CASO

Un milione di veicoli solo a giugno, vola I'export della Cina

Oltre un milione di vetture nel solo mese di giugno. L'automotive cingse &
sempre pi0 proiettato sui mercatiinternazienali, conun valorein aumento del
70%, spinto dai veicoli a batteria. | dati diffusi dalle Dogane diPechine
registranc un export in crescitade | 27% e siallargail surplus con Usa e Ue,

settore», dicono le tre sigle. Per Mi-
chele De Palma e Samuele Lodi, se-
gretario e responsabile auto della
Fiom-Cgil, & «aina dotazione insuffi-
cientex», La Fiom chiede una strate-
gia vera ¢ avverte che I'ltalia non
pud essere «'unico Paese con un’in-
dustria auto insediata che non ha al-
menouno stabilimento perla produ-
zione delle batterie». Il governo, so-
stengono i metalmeccanici Cgil, «de-
ve avere un ruolo da regista» e dare
risposte «chiare e precise» anche
«s11 eventuali investitori cinesi, non
lasciando gestire la questione solo a
Stellantis e ai suoi partner».

Preoccupato Ferdinando Uliano,
segretario Fim-Cisl: «La situazione &
drammatica, lo dimostra quanto sta
avvenendo in Germania con Volk-
swagen». Secondo Uliano l'interven-
to del governo & «molto limitato».
Su Stellantis, 1a Fim vede un cambio
dipasso, ma chiede che rignardi tut-
ti gli stabilimenti, compresi Cassino
& Termoli. «E non si abbandoni I'i-
dea di una fabbrica delle batterie»,
insiste Uliano. Davide Sperti e Gian-
luca Ficco, segretario e responsabi-
le auto Uilm, chiedono di «modifica-
re con urgenza le regole europee
piltcontroproducenti per lauto e di
ripristinare il fondo nazionale auto-
motives, Il comparto vive una «vio-
lenta crisi» € il taglio dai 4,5 miliardi
del 2024 agli attuali & «ingiustificabi-
le e incomprensibile».

Cappellano giudica le misure di
Urso «nella giusta direzione» e riven-
dica la centralita dell'Italia, ricor-
dando i sette miliardi I'anno di ac-
quisti da fornitori nazionali. Poi an-
nuncia la miova Alfa Romeo, ribat-
tezzata "nuova Tonale”, che sara
prodotta a Melfi e verra presentata
ai fornitori il 29 settembre. «Alcuni
risultati del Piano Italia sono stati
raggiumnti, altri superati», ¢ invita pe-
r¢ «IEuropa ad accelerare sui dos-
sier apertis.

S RIPRODUZICNE RISERVATA




T4 ORE

Mercoledi

Poste, via libera di Bankitalia:
Opas su Tim pronta a partire

M&A

L’autorizzazione Consob
alla pubblicazione del
prospetto entro 10 giorni

L’avvio dell’offerta
impedisce la presentazione
del piano stand alone

Laura Serafini

L’offerta diacquistoe scambiodi Po-
ste Italiane su Tim & pronta a partire.
L’autorizzazione della Consob alla
pubblicazione del prospetto & que-
stioni di giorni, dieci al massimo,
compre previsto dallalegge, ma pro-
babilmente anche meno. Non appe-
nal'okarrivera, partira il periodo di
offertache dovrebbe svolgersi tralu-
glio e agosto, A far scattare il count
downversolapartenza dell'Ops, for-
$e ¢con un certo anticipo rispetto ai
tempi immaginati, ¢ stato il vialibera
da parte della Banca d’Italia, che &
giunto ieri. « Poste Italiane rende no-
to che, con riferimento all’offerta
pubblica di acquisto e scambio vo-
lontaria totalitaria promossa sulle
azioni di Telecom Italia la Banca

dTaliaharilasciatel'autorizzazione
preventivaperl’acquisizione indiret-
ta (attraverso TIM), incaso di succes-
sodell’Offerta, diuna partecipazione
qualificata in TIMFin .Poste ha co-
municatoa Consobottenimento di
tale autorizzazione e, pertanto, ai
sensidell’articolo 102, comma 4, del
Tuf, I'approvazione del documento
di offerta avverra entro dieci giorni
dalladataodierna» silegge nellanota
diffusa ieri dalla societa.

TIMFin peraliro € una societa fi-
nanziaria che fa prestiti controllata
daTim ¢ da Santander: le interlocu-
zioni per rilevare la partecipazione
detenuta dalla bancaspagnola in TI-
MFin, incaso dibuon fine dell’Opas
su Tim, sono gia partite.

La presunta accelerazione da
parte della Banca d’ltalia potrebhe
esserelegata anche all'operazione
lanciata nel frattempo da Intesa-
SanPaolo su Mps, conl’obiettivo di
far partire il periodo di offerta dal
mese di settembre.

Inun primo momento il manage-
ment di Poste avevaipotizzatoillan-
cio dell’Opas su Tim a inizio agosto
per protrarla fino alla meta di set-
tembre. Se, invece, come probabil -
mente avverra,'Opas di Poste parti-
ra ora, siconcluderaentrolafine di
agosto senza sovrapporsi con 1’of-
ferta del gruppo bancario. Ma queste
sono solo ipotesi.

6

N 24 luglio
saranno
presentati
al mercato
i risultati
finanziari
consolidati
dei tre mesi

Ifatti vendono, invece, un cambic
nellaprogrammagzione delle presen-
tazioni previste dal management di
Poste al mercato: amaggio erastato
comunicatoche il 24 luglio, in conco-
mitanza con la presentazione dei
conti del semestre, sarebbe stato
presentato un piano industriale
stand alone {(dungue al netto delle si-
nergie derivanti dall’aggregazione
conla societa di tle) per dimostrare
comunguele potenzialita di crescita
del gruppodei recapiti nel prossimo
triennio (stessa cosa avrebbe dovuto
fare Tim). Un passaggioper dare ul-
teriori motivazioniagli azionistidel
gruppo telefonico di aderire all’of-
fertadi Poste. L’accelerazione rende
difficile fare questo passaggio con
I'offerta in corso.

«In ragione di quanto precede -
prosegueinfattila nota diffusaieri -
Poste rende, altresi, noto che, allalu-
cedell’'evoluzione attesa della tem-
pistica e delle circostanze determi-
nate dall'imminente avvio del perio-
dodiadesione dell'Offerta, diversa-
mente da quanto annunciato il 7
maggio 2026, nel corso dello Stra-
tegy Update previsto peril prossimo
24 1uglio 2026, saranno presentatial
mercato - inconference call - esclu-
sivamente i risultati finanziari con-
solidati relativial secondo trimestre
e al primo semestre 2026».

ERIFRZDUZICHE RISERVATA
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PARTERRE

PRIVATE EQUITY

Arrivano oggi le offerte
peril caffe Segafredo

Entra nelvivola partita per Massimo Zanetti Beverage
Group, uno dei principali protagonisti mondiali del
settore del caffé. Scadono oggiitermini perlapresen-
tazione delle offerte non vincolanti finalizzate all’ac-
quisizione della quotadi controllo del grappo, proprie-
tario di marchi storici come Segafredo.

A contendersi il dossier sono alcuni dei maggiori
fondi globali, tracui Pai Partners, Clayton, Dubilier &
Rice, Cinven, Advent, Bc Partnerse Blackstone. Il pro-
cessa di vendita & stato avviato nei mesi scorsi dagli
azionisticonil supportodegliadvisor Lazard e Intesa
Sanpaolo.L’assetto societariovede oggilapresenzadi
(QuattroR, entrato nel capitale nel 2023 conilso% ela
maggioranza deidiritti divoto, mentre il restante 50%
facapoal fondatore Massimo Zanetti. Con una presen-
za consolidata sui principali mercati internazionali,
Massimo Zanetti Beverage Group nel 2024 haregistra-
toricaviconsolidati paria 1,316 miliardi di euro, accom-
pagnatida un Ebitda in crescita a 86 milioni. (C.Fe.}

LA CONTESA SUGLIMSA

Inwit perde contro Fastweb
¢ prepara il reclamo

Nuovo round sfavorevole per Inwit nella partita sui
contrattidilungo periodo con glioperatori. Dopoil ri-
gettodell'istanza cautelare contro Tim, il Tribunale di
Milano ha respinto anche il ricorso con cuila societa
delle torrichiedevadibloccare glieffettidelladisdetta
del Master Service Agreement comunicata da Fa-
stweb+Vodafone. «Il Tribunale haesclusolaragione-
vole probabilita di accoglimento della domanda di
Inwit nel merito (fumusboniiaris), accogliendole ar-
gomentazionidi Fastweb», scrive latelco. Inwit reagi-
sce contoni duri. Lasocieta, che facapoperil 32% aun
veicolodel fondo Ardiane peril 30% aun veicolo il cui
controllo fa capo a Vodafone e al consorzio Qak (con
GipeKkr), comunical'esito prima di Fastwebe parladi
«fermoe radicale dissenso», sostenendoche l'ordinan-
zaabbiaignoratolagenesidell’Msaeil quadro del con-
trollo congiuntodi Tim e Vodafone. Siandranel merito
ora, ma la towerco ha annunciate, in queste caso
espressamente, il reclama al CollegiodiMilano. (A. Bio.)

IPO

Gens Aurea debutta
a Milano sull’ottovolante

Nel giorno in cui 'oro & rimbalzato sulla soglia dei
smiladollaril’oncia, il titolo di Gens Aureaierihade-
buttato a Milano in maniera volatile, fra rialzi fino al
4,5% e ribassi fino al 3,5%. «La quotazione a un miliar-
do sicuramente soddisfa, visto i grandi risultati del-
Ianno scorsoele ottime performance della trimestra-
le», ha commentato a Radiocor’ad Fabio Godano, a
margine del tradizionale “Ring the bell” a Palazzo
Mezzanotte. «Lavisibilith che ci ddoggila Borsa di Mi-
lano sicuramente ciaiuteri a crescere edespandere il
nostrohusinessalivello europeo», haaggiunto Goda-
no, spiegando come «questaaziendadanuovavitaal-
I'oro» in modo ecosostenibile, senza ricorrere al-
I'estrazione mineraria. Un business definito «molto
interessante», perché «cisonoPaesi conriserve d'oro
impressionanti, come il mercato tedescachehapindi
7mila tonnellate di oro come oro privato, quindi abbia-
mao da lavorare tanto », ha concluso Godano.

ILTRIMESTRE

Bp in rialzo sui conti
malgrado svalutazioni

MILIARDO
Circa 1 miliardo
di svalutazioni

BPha annunciato cheirisultatidel secondo tri-
mestre continuerannoa beneficiare dellavolati-
lita dei prezzi del petrolio dovata alla guerra in
Medio Oriente, maha avvertito che il conflitto sta
pesandosulla produzicne. «I risultatidel trading
petroliferodovrebbero essere leggermente supe-
rioriaquelli del primo trimestre» hadichiarato
ilgruppain vistadellapubblicazione dei risultati
trimestraliil 4 agosto. Malaproduzione dipetro-
lio e gas dovrebbe diminuire nel periodo «a causa
delle operazioni di manutenzione stagionale»
negli Usae delle interruzionilegate alla guerrain
Medio Oriente; i prezzi elevati aumenterannc i
margini e gliutili. I risultati del secondo trimestre
dovrebberoincludere «circai miliardodi dollari»
disvalutazioni di attivita «attribuibili alle attivita
ditransizione nel segmento gas ed energie abas-
se emissioni di carbonio», aggiunge il gruppo.
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IL GIUDIZIO DELL'ISPEZIONE

Bff, Bankitalia conferma
il giudizio sfavorevole

Adistanza di poco pilt di tre mesi dall’arrivo dei
commissari e dalle nuove richieste della Vigilanza,
sul tavolo dellabanca specializzata & arrivato ieri
I’esito dell’ispezione di Via Nazionale. E il verdetto si
conclude con un «gindizia stavorevolex», un risultato
che conferma in pieno tutte le criticita gia emerse
nei mesiscorsi e cristallizzate nel provvedimento
del 28 marzo. In particolare, Bankitalia sottolineala
necessita diulteriori correzioni sui crediti, legate a
fatture antecedenti al 2016 e alla classificazione di
alcuni ospedali pubblici polacchi. L'effetto si traduce
inuna riduzione del Cet 1 di circa 17 milioni di euro,
che sard parzialmente compensata da circa 25 milio-
ni di minori attivi ponderati per il rischio. Non solo.
Palazzo Koch conferma criticita che riguardano il
«governo societario, il processo contabile, il comi-
parto creditizio, 'organizzazione ¢ i controlli inter-
ni», spiegalabanca in una nota, Qualche mese fa Via
Nazionale aveva acceso il suo radar in particolare su
factoring e lending, sulla classificazione prudenziale
deicrediti, sui processi contahbili e sulla tenuta dei
controlli interni. E in quella fase le verifiche avevano
portato Bff a recepire nei conti 2025 una serie di
impatti patrimondali e ad avviare un piano di inter-
venti correttivi: dalila pesante reazione borsistica.
Ora dunque il nuovo rapporto finale, che non cam-
hiala sostanza dei problemi gia individuati, mali
ribadisce e aggiunge nuove rettifiche. Gliorgani di
vertice assicurano che il «processo rimediale prose-
guira». Ma sullo sfondo rimane il tema patrimonia-
le. In assenza di interventi, i ratio di capitale sono
destinati a ricdursi per effetto del calendar provisio-
ning. Daquala necessiti diun intervento radicale su
«tutte le fasi del processo di factoring», anche attra-
verso «iniziative di carattere strategico». Traqueste,
I'ipotesi che circola coninsistenza sul mercato &
quella diuna possibile cessione del factoring ad
Amco, mentre Banco Bpm starebbe valutando il
dossier relativo alla banca depositaria: uno scenario,
quello di uno «spezzatino», su cui tuttavia perman-
gono non poche incognite.

—L.D.

D RIPROCUZIONE RISERVATS

LE PREVISIONI DI AlIPB

Private banking, crescita
del 3% a 1.611 miliardi

Nel corso del zo26laricchezza finanziaria dei
soggetti private continuera a crescere raggiungendo
1a soglia dei 1611 miliardi e mettendo a segnouna
crescita superiore al 3% che incidono sulla crescita
tre volte pit dell’effetto mercati (+0,9%). Merito di
due fattori: un maggior numero di famiglie che
entrano nel perimetro del Private Banking (ovvero
quel mercato che identifica soggetti con ricchezze
finanziarie dai 500 mila eurc in su) ¢ la crescita degli
stock di ricchezza finanziaria investibile. Daunlato,
12.718 nuovi nuclei supererannola soglia dei5 oo
mila euro, portandail totale delle famiglie a741.933;
dall’altro, la ricchezza potenziale aumentera di 61,2
miliardi dieuro, fino a ragginngere 1.611 miliardia
fine 2026. Sono alcune delle principali indicazioni
del Rapporto sul Private Banking inItalia 2026,
realizzato da Aiph (Associazione Italiana Private
Banking) con Prometeia che analizza, tra i molti
temi, anche il mercato potenziale del Private
Banking rispetto ai patrimoni oggi amministrati
dagli operatori. Sottola lente ci sono soprattutto i
nuclei conun patrimonio finanziario investibile
compreso tra 500 mila e 1 milione di euro. Saranno
questi acrescere di pil e sistima passeranno da
543.653a553.618, contribuendo per il 78% ai nuovi
ingressi complessivi. Anche le fasce superiori
registrerannoun incremento, anche se pit
contenuto: le famiglie tra 1 e 5 milioni saliranno da
145.404 a147.806, quelle tra 5 e 10 milionida 30.720
a 31.049, mentre i nuclei oltre i 10 milioni
passerannc da9.348 a 9.460. Guardando alle masse,
la dinamica appare invece piti distribuita trale
diverse fasce patrimoniali perchéla crescita delle
masse resta distribuita lungo tutto il perimetro, con
un contributo rilevante anche dei patrimoni
superioria g milioni, che genereranno circaun terzo
della nuova ricchezza potenziale, Lo sviluppo del
Private Banking non dipende quindi solo
dall'ingresso di nuove famiglie, ma anche dalla
capacita di valorizzare patrimoni gia significativie
bisogni patrimoniali sempre pill complessi.
—LucillaIncorvati

CRIFRODUZNERISERYATS
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Profitti JPMorgan da record
Balzo di BofA, Citi ¢ Goldman

banche Usa

Profitti di BofA in crescita
ag,1miliardi nei tre mesi,
Goldman a 6,63 miliardi

Positivi anchei risultati
diwells Fargo (6,41 miliardi)
e di Citi (5,8 miliardi)

Isabella Bufacchi
FRANCOFORTE

Laresilienza dell’economia ameri-
cana, larichiesta digestione deiri-
schigeopolitici, Pefficienza ela ve-
locjta della rivoluzione tecnologica
con 14, le maxi-1PO, l'iperattivita
dell’M&A e dei mercati dei capitali
astatici, le commissioni stellarie i
prezzi degliassetsaHe stellehanno
messc lealialle primecingue ban~
chedi Wall Street cheierihanne an-
nunciato ire mesida record con utili
complessivi poco s0tto i 50 miliardi
di dollari. £ una performance dal-
I'investment banking al corporate
banking, dal private banking all’as-
set management che & andataben
oltreleaspettative del top manage-
ment e degli analisti.

Hsecondo trimestre del 2026 ve-
de JPMorgan Chasesvettareal pri-
mo posto conunutilerecord salito
a quota 21,2 miliardi di dollari, se-
guita da Bank of America {9,1 mi~
liardi), Goldman Sachs (6,63 miliar-
di), Wells Fargo (6,41 miliardi) e Citi
(5.8 miliardi).

JPMorgan ha registrato un wtile
trimestrale senza precedenti: 21,2
mitiardi di dollari hanno spiccato
unhalzo all'inst rispettoai 16,5 del
primo trimestre (+28%)eai1s,9del
secondo trimestre 2028 (+41%). La
banca guidata da Jamie Dimon dal
2005 ha partecipato in veste dilead
asvariate IPO multimiltardarie (da
SpaceX di Elon Musk al chipmaker
coreana SK Hynix) che hannocon-
tribuito in modo straordinario at
pitt alto incasso da commissioni
{+30% anno suanno) dal 2021

E’investment banking & stato il
motore di guesta impennata dei
profittl, anche se tutte le divisiont
sono andate megtio del previsto con
ricavi complessivi per 58 miliardi.
Hanno contribuito chiaramente
fattori eccezionali come il profitto

netto da 4,6 miliardiperla parteci-
pazione in Visa ealtri guadagnida
investimenti in equity. Ma sehbene
la sostenibilita dirisultati cosiecce-
zionali generati da «unacoinciden-
zaeccezionaledi fattori positivi» sia
difficile da promettere per il futuro,
JPMorgan si mostra fiduciosa nel
suo modello di business vincente,
nelle «wopportunitis in arrivo dalla
crescitaorganica concapitale in ec-
¢ess0, «Sone appena rientrato da
un tour in Europa - ha raccontato
aglianalisti Dimon (si veda intervi-
sta esclusiva al Solez240repubblica-
ta ieri) -. E in alcuni mercati dove
abbiamo raddoppiato il business
pOSSIAmO Crescere ancora»,
JPMha anche aggiornatole pre-
visioni sui costi per 'intero anno
portandolia circa 107,5 miliardi di
dollari, superando 'aumento che
Dimonavevaanticipatoe all*inizio di

Le prime cinque banche
di Wall Street ieri hanno
annunciato utili
complessivi poco sotto
i 50 miliardi di doHari

6

quest’anno. Gli analisti hanno do-
mandato quale fosse il peso di A sui
costi. Dimoen ha spiegatochelaban-
caha investito molto e regolarmen-
te nell’evoluzione tecnologicanegli
ultimi 25 anni, e che gli alti costidi
IA sul breve termine genereranno
poiricavi e quindi profitti: Pintelli-
genza artificiale usatainbanca «sta
iniziando ora», harimarcato, porte-
ra a «efficienze enormi» e waccele-
razione» ovungue, front office,
middle office, back office, marke-
ting, risk management.

Discorsi analoghi sono stati fatti
dai ceo delle altre quattro grandi
banche USA che hanno inanellato
risultati record.

Goldman Sachs, conun utile da
6,63 miliardiericavinettiper 20,34
miliardi, ha segnato unaperforma-
cerecord per il presidente e ammi-
nistratoredelegato David Solomon:
«I nostri risultati record in questo
trimestre riflettonola solidita della
nostra presenza globale, la profon-
dita delle nostre relazioni e la no-
stra capacita di sfruttare il poten-
ziale di One Goldman Sachs». Iri-
sultati del secondo trimestre sano

PAGAMENTI

Euro digitale, Bce sceglie 36 operatori
di cui sette italiani per il progetto pilota

E prontalasquadra dei 36
prestatori di servizi di pagamen-
to nell’area deli'euro peritest
sul funzionamento defl'euro
digitale. Il progetto plota inizie-
ranella seconda meti del 2027
e durerad 12 mesi. Sette gli
italiani prescelti: Banca Monte
dei Paschi di Siena, Banca Sella,
Isybank, Nexi Payments, Numia,
Poste Italiane e UniCredit. «t.a
partecipazione al progetto
pilotadiun‘ampia e rappresen-
tativa platea di operatori italiani,
espressione delle diverse realti
attive nel sattore, confermail
contributo che il sistera nazio-
nale dei pagamentl pud offrire
allo sviluppo deil’'euro digitale -
ha commentato Chiara Scotti,
vice diretirice generale della
Banca d'ltatia e membro della
High-Level Task Force del’Eu-
rosistema sull'sure digitale -.

Testimonia I'attenziene e l'im-
pegno coh cui gli operatori
italiani si stanno preparande a
questaimportante evoluzicne»,
La selezione tra gli PSP ritenuti
idenei assicura copertura geo-
grafica {16 Paesi} e partecipa-
zione di diversi modelli di busi-
ness, | test coinvelgeranno i
dipendentidi 21 banche centrali
dell'Eurosistema {Malta e Bulga-
riasaranno osservatori) che
eseguiranna dal lato consulatori
i pagamenti online e offline in
euro digitale (sulla base di un
limite al possasso temporanec
per fafase pilota) con esercenti
preselezionatl Verranno testatii
processi diintegrazione coni
servizi di pagamento esistentie
le rilevazioni online ai fini detla
totta al riciclaggio e alle frodi.
—LB.

B RIFRADUZNONE RESERVATA

il terzo trimestre consecutivo incui
ta divisione azionaria dell"istituto
ha stabilito un record storico, con
profitti superiori aquelli realizzati
intutti e quattro i trimestridel 2019
messi insieme. Il risultato della di-
visloneazionaria & balzatodel 72%
rispetto all’anno precedente.

Iricavi di Bank of America deri-
vantidal trading azicnario sono au-
mentati del 70% a 3,6 miliardi di
doltari nel secondo trimestre, supe-
rando e aspettative, mentre quelli
derivanti dal trading di titoli ared-
dito fisso sono saliti diquasiil g9%a
3.5 miliardi di dollari, superando il
consenso delle stime degli analisti.
Hprimo semestre & stato darecord
pet la divisione vendite e trading,
attivita potenziate negli wtirni anni.
L'investment banking diBoAhare-
gistrato ricavi pari a 2,2 miliardi di
dollari, superando le stime degli
analisti. Le commissioni perlacon-
sulenza in materia di fusioni e ac-
quisizioni sonaaumentate di quasi
il 68%, per 558 milioni di dollari.

Wells Fargo,laquartabanca pitt
grande negli Usa, ha superato le
previsioni conutiliinrialzo del 17%
a 6,4 miliardi.

Citi ha registrato ricavi trime-
strali paria 24,8 miliardi di doHari,
il valore pili alto degli ultimi dieci
anni. I ricavi dell’investment
banking soncbalzatidel 44%a155
mikttardidi dollari nel secondo tri-
mestre mentre i ricavi derivanti
dal trading azionario sono aumen-
tati del 45%. Gli utili a quota 5,8
miliardi hanno superato le stime
di Wall Street.

Le nubi che si addensano al-
Porizzonte sono comundue minac-
ciose anche per le banche di Wall
street che brillano nel risk manage-
ment, soncregine nella gestionedet
rischi. Dimon ha riassunto cosi la
sitnazione: «Diversirischisistanno
spostando sotto la supetficie, come
fosseroplacche tettoniche: tensiond
geopolitiche e guerre, inflazione
ostinata, grandi deficit fiscali glo-
halie prezzi degliasset elevati. Non
possiamo prevederecomesisvitup-
peranno, potrebbero rimanere ge-
stibili, ma potrebberaanche causa-
re perturbazioni significatives.

oldman Sachs ha brillato in
Borsatoccando un massimo storico
conunrialzodel 7,7% mentreleal-
tre quattro banche sonocalateleg-
germente su prese di profitto, net
contesto dellieve rialzo dell’'SP 500,

@ RAIPRODUZIONE RISERATA
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LauraSerafini

Dopo sei mesi di bracciodiferro tutto
interno alla maggioranza - in parti-
colare tralaLega (il ministro del’Eco-
nomia Giancarlo Giorgetti) ¢ Forza
Ttalia (il vicepremier Antonio Tajani)
- il nome di Guido Stazi, segretario
generale dell’ Antitrust da 2022, rap-
presentail punto di caduta per supe-
rarel'impasse sulla nomina del presi-
dente della Consob, dopo l'uscitadi
PaoloSavonaloscorse 8 marzo. Ma
anche lo scoglio per il rinnovo della
presidenzadell’ Antitrust dopolasca-
denzadel mandato di Roberto Rusti-
chelli. La premier Giorgia Meloniha
portato ieri all'approvazione del Con-
siglio dei ministri il provvedimento
conladesignazionediStazial vertice
dell’Autorita che vigila sui mercati:
pud partire cosi un iter che vedra il
passaggio del decreto in Parlamento
per il parere non vincolante delle
commissioni competentie poiil de-
cretodel presidente della Repubblica
chesanciscelanomina. Un percorso
che pud protrarsi fino a due mesi.
L’accelerazione sulla presidenza
Consob portera con sé la soluzione
anche al vertice dell’ Antitrust: le due
partite sonc legate, 1o sono state sin
daprimi mesi dell’anno quando nella
maggioranza sié cominciato aragio-
nare sugli avvicendamenti nelle Au-
thority. All'inizio gli equilibri politici
prevedevanoche nella sceltadel pre-
sidente Consob avesse prioritalaLe-
ga, mentre per I'Antitrust potesse
averepill peso ForzaItalia. Ilnome di
FedericoFreni, sottosegretario al mi-
nisterodell’Economia e coordinatore
dellariformadel Tuf, era cominciato
acircolare gia nell’'estate del 2025,
Ma il percorso si & incagliato in
consiglio dei ministri a gennaio,
quandolapremierha provato apor-
tare le designazione di Freni. I niet
di Tajani, che invece sosteneva la
candidaturadel commissarioFede-
rico Cornelli, & stato granitico (conla
motivazione dell’inopportunita del
passaggiodiun politico parlamenta-
re al vertice di un’Autorita indipen-
dente). La posizione & rimasta tale
per mesi: Freni ha scelto di fare un
passo indietro sperando cosidi spia-
narela strada auna soluzione condi-
visa. Ma non & bastato: un nuovo
tentativo divenire acapodellaparti-
tadelle nomine & stato fattounade-
cinadigiorni fa. Inun vertice dimag-
gioranza Tajani avrebbe riproposto
lacandidatura di Comelli, mainquel
caso sarebbe stato il ministro Gior-
getti aopporsicondeterminazione:

Avviata la procedura per Stazi
alla presidenza della Consob

Le nomine, Dopo sei mesi di braccio di ferro nella maggioranza si sblocca I'impasse con la scelta
dell’attuale segretario dellAntitrust. Subito in agenda le Opas del risiko bancario e di Poste su Tim

aquel punto al vicepremierdi Forza
Italia sarebbe stato chiestoditrovare

unaltro nomeeattribuirsiquindila -

scelta perla Consob, Tajanihadovu-
to fare dinecessitavirtu: 1o switchtra

le poltrone in Antitrust e Autoritaper

imercati - peraltro gid ipotizzato da
qualcuno nei mesi scorsiper provare
a dare una soluzione alternativa al
candidato Freni (che perd avrebbe
rifiutato) - & venuto in soccorso, For-
za Italia avrebbe quindi propostoil
nome inun primo momento imma-
ginato per il vertice Antitrust per il
ruolo in Consob: questo haconsenti-
todicoagulare unampio consenso,
anche fuori dalla maggioranza.

Al di 14 di un’atiribuzione delle
candidature, Stazirappresentauna
figura dielevata competenza, consi-
deratala suaattivita passatain Con-
sob come segretaric generale du-

rantelagestione diGiuseppe Vegas

(gia parlamentarediForzaltalia). Ha
comungue una lunga esperienza
nelle Authority, in particolarel’Anti-
trust doveavevainiziatoalavorare
diparipassoconlacarriera univer-

AHEA

Nuovo presidente. Il Cdm ha data ieriil
yia alla procedura di nomina di Guido
Stazi apresidente della Consob

sitariaa fiancodi Franco Romani, il
padre dellalegge antitrust italiana e
uno dei primi componenti del suo
collegio dell’Agem.

Il completamento della caselladi
vertice consentiri aun collegio Con-
sobal completo diocouparsi dei tanti
delicatidossier sultavolo in unafase
in cui la stagione delle Opa e delle
Opasha ripresoampiamente in vigo-
re: sul tavolole nuove operazionidel
risiko bancario, conl'offertadiacqui-
sto e scambio lanciata da Intesa
SanpaolosuMps. Maancheil riasset-
to del settore delle telecomunicazio-
ni,conl’Opaslanciata da PosteItalia-
ne sul 100% del capitale di Tim. E di
queste orela notizia del vialibera del-
laBancad'ltalia all’operazione:I'ap-
provazione del prospetto da parte
della Consob a questo punto & que-
stione di pochi giorni.

Frattanto anche la casella del-
I'Antitrust, che ha esaminato alun-
go questo deal, andra a posto: al ver-
tice salird il componente Saverio
Valentino, gradito a Fdi.

S RIPROCLIZENNE RISERYATS
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[’allievo del liberale Romani,
che fu padre della legge Antitrust

1l profilo

L’esperienza nell’Authority
finanziaria dove lo chiamo
nel 2013 Giuseppe Vegas

Tra unadecina di giorni, il 27 luglio,
Guido Stazi, designato nuovo
presidente della Consob, potra
festeggiare la soglia dei 69 anni
assieme al nuovo incarico. Forse
fino a qualche mese fa immaginava
una shoceo al vertice dell’Autorita
della quale & segretario generale,
quelladel garante perla
concorrenza. Sicuramente setore
di elezione perhui, che & stato
studente (in Politica Economica,
materia di tesiperlalaureain
Giurisprudenza alla Sapienza) ¢ poi
assistente di France Romani,
quando questi fu traiprimi

componenti dell’Antitrust. Romani
fuil padre dellalegge sulla
concorrenza introdotta in Italia alla
fine degli anni "o in un Paese, a
suo dire, nondel tutto «prontoa
rescindere i legami psicologici con
lo Stato padre padrone».,
L’economista ¢ filosofo liberale al
quale Stazi si ispira credevanel
mercato, nel perseguimento degli
interessi individuali che devono
determinare lo sviluppo
economico ¢ non nell'intervento o
nella pianificazione dello Stato. «I
processi d’'interazione sociale ed
economica - ricorda Stazia
proposito del pensiero di Romani
in un saggio pubblicato lo scorso
anna sulla rivista culturale Libro
Aperto, diretta da Antonic Patuelli
{presidente Abi) - che accadono
nella societa e nel mercato
aggreganoisaperi deisingoli in
un'impersonale conoscenza
collettiva, non dominata dagli

individui». Proprio quella
conoscenza collettiva che
lintroduzione dell’Al generativa
rischia di alterare. Al vertice della
Consob - della quale & stato
segretario generale durantela
presidenza di Giuseppe Vegas (gia
esponenti di Fi) che lilo chiamo nel
2013 - si trovera su un punto di
osservazione e regolazione
probabilmente pil alto. I dossier
caldi del risiko bancario, destinati a
cambiare gli equilibri
dell’economia nazionale, ma anche
le implicazioni dell’Al saranno
materie sulle quali dovra
cimentarsi. Primadi arrivare in
Consob Stazi era stato all’ Antitrust,
ricoprendo anche il ruolo di
direttore delle relazioni
istituzionali. Ha svolto incarichi di
docenza all dell’Universita di Siena
e alla Luiss.

—L.Ser.
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Rimbalzo dei T Bond
con l'inflazione Usa
piu bassa delle attese

Mercati

I blocchi di Hormuz hanno
riportato il petrolio Wti
a8o dollarie¢il Brenta 85

Vito Lops

Tecnalogici, bond e orein rimbalzo.
Il dato sull’inflazione americana di
giugnohaquasicancellatol’ipotesi
diunrialzodeitassinella prossima
riunione della Federal Reserve ri-
dandosollievoalle classidiinvesti-
mento recentemente pit penaliz-
zate dai timori di un rimbalzo del
costodellavita.

Pili nel dettaglio, 'indice genera-
ledeiprezzial consumoeé sceso dello
0.4%rispettoamaggio, primacon-
trazione mensile in seianni, portan-
da il tasso annuo dal 4,2% al 3,5%,
contreil 3,.8%atteso. Ancorapinin-
coraggiantelacomponente core, ri-
masta invariata su base mensile e
rallentata dal 2,9% al 2,6% annuo.
Numeri nettamente migliori delle
previsioni, che hanno ridotto dal
A1 acircail 16% 1a probabilita im-
plicita nei futuresdi unaumentodei
tassinella riunione Fed del 29 luglio.

Iprezzidei Treasury sonorisaliti,
conirendimentiindiscesa, Nasdaq
eorchanno guadagnatopin dell’1o.
M sollievo si & concentratosoprattut-
tosui comparti pit sensibilial costo
del denaro, a partire dai semicon-
duttori, con l'indice Sox (+3%) in
nettorimbalzo dopolapesante cor-
rezione della seduta precedente,

Il presidente della Fed, Kewin
Warsh, ha comunque mantenuto
un’impostazione rigorosa nella
suaprimaaudizione al Congresso
ribadendo che la banca centrale
non ha alcuna tolleranza verso

La reazione delle Borse & stata
perd meno euforicadi quante il dato
suiprezzipotesse suggerire. InEu-
ropa, il Ftse Mib diPiazza Affariha
chiusoquasiinvariato{+0,1%) inli-
nea con lo Stoxx Europe 600
(+0,17%). Anche a Wall Street il re-
cupero & apparso selettivo: il Na-
sdaq e statosostenuto daitecnolo-
gici, mentre’'S&P 500 hachiuso po-
co soprala paritae il Dow Jones ha
registrato unalieve flessione. A fre-
naregliindiciha contribuito il crollo
di IBM, arrivatoacircail 25% dopo
indicazioni preliminari sui ricavi
inferiori alle attese. Il caso mostra
quantolastagione delle trimestrali
siadiventatadecisivainunafasein
cuile valutazioni elevate richiedono
risultati solidi. Le prime indicazioni
arrivate dalle banche sono state nel
complesso positive: JPMorgan ha
riportato un utile trimestrale re-
cord, Goldman Sachshabattutole

IL DATO USA

La frenata dellinflazione

A giugno, i prezzial consumo
negli Stati Uniti hanno
rallentato il passo. L'indice
dei prezzi al consumeo {Cpi} &
cresciuto, su base annuale,
del 3,5%, dopoil 4,2%di
maggio, Su base mensile,
registrato un calo dello 0,4%,
il calo maggiore dall’aprile
2020, Le attese erano,
rispettivamente, per un rialzo
del 3,8% e un calo dello 0,2%.
| dati 'core’, esclusi quindi
energia e generi alimentari,
sone rimasti invariati su base
mensile (contro lo 0,2% delle
attese) e del 2,6% annuale
{controil 2,8% del
consensus), dopoil 2,9% del
mese precedente. L'indice
dei prezzi dell’'energia é

attese grazie anche alla forza del
trading azionario, mentre Bank of
America e Citigroup hanno regi-
strato profitti superiori alle previ-
sioni. Wells Fargo hainvece reagito
con maggiore debolezza.

Il Cpi di giugno non basta co-
munqueacancellareitimorisull'in-
flazione. Primaditttositrattadiun
datoritardato, maturatodurantela
treguatemporaneacheavevafavo-
ritola discesadeiprezzienergetici.
Nel frattempolo scenario € nuova-
mente cambiato, La ripresa delle
tensioni tra Stati Uniti e [ran e il ri-
torno degliattacchinello Stretto di
Hormuz hanne riportatoil petrolio
Wiiinprossimita degli8odollarieil
Brentintornoagli8s, riaprendoil ri-
schiodiuna nuova trasmissione dei
rincari energetici sui prezzi.

é

Acquisti selettivi

sul mercato azionario:
bene i tecnologici
poco mosso il Ftse Mib
di Milano (+0,1%)

Ancheil calodeirendimentinon
modifica il problema strutturale
rappresentatodallapartelungadel -
lacurva. [l Treasury decennaleresta
intorno al 4,6%, mentre il trenten-
nale viaggia nei pressi del 5,1%, sui
livelli pill elevati dal 2007. Tassi di
questa entitd comprimonole valu-
tazioniazionariee aumentanoilco-
sto concuiimprese, famiglie e Stato
devonorifinanziareil debito. Il sol-
lievo generatodal Cpi & quindi reale,
maper trasformarsiinuncambio di
scenario dovra essere confermato
dai prezziallaproduzione (chearri-
verannooggi), dal Pcecore e soprat-
tutto dall’'evoluzione del petrolio.

ERIPRODUZIONE RISERYATE,
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diminuito del 5,7%, a giugno,
dopo essere aumentato del
3,9% amaggio.

Il rendimento del Treasury decen-
nale resta intorno al 4,6%, mentre il
trentennale viaggia nei pressi del
5,1%, sui livelli piti elevati dal 2007

un’inflazione persistentemente
elevata e che I'obiettivo resta ri-
portare stabilmente la crescitadei
prezziversoil 2%.

4,67
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Banche centrali piu realiste: come cambia
la gestione riserve nell’era del caro prezzi

1l sondaggio Ubs

Preoccupail dollaro, I'oro si
conferma re delle coperture
maspazioanche alle azioni

Maximilian Cellino

Pragmatismo rigoroso ela necessita
diadattare i portafogliai tempiche
cambiano. I gestori delle riserve dei
principali investitori mondiali,
Banche centrali e fondi sovrani, ap-
paiono decisamente meno ottimisti
sulle prospettive dell’economia glo-
hale: cercano quindicontromisure
e modificano in modo nettole pro-
prie strategie. E un quadro sotto
molti aspettiinedito, anche se det-
tatodaunatteggiamento compren-
sibile, quello che emerge dalla
32esima Annual Reserve Manager
Survey, I'indagine che Ubs ha con-
dotto nei mesi di maggio e giugno
del 2026 coinvolgendo circa 30 sog-
gett, fra Banche centraliappunto e
istituzioni sovrane globali.

Le risposte ricevute «non sono
apparse dettate da un cambiamento
nella propensione al rischio, madal-
Tl'accettazione di uno scenariodibase
pitlcomplesso» ha spiegato Max Ca-
stelli, Head of Global Sovereign
Markets Strategy di Ubs Asset Mana-
gement, sottolineando come i gesto-
ri delle riserve non stiano «diventan-

dopitidifensivi», ma cerchino piut-
tostodi«adattarsiaun mondoincui
linflazione e i rendimentipiti elevati
persistono». L’idea insomma & che
Tatteggiamento riguardo agli aspetti
economici sia diventato menc otti-
mista rispettoal passatoe chele spe-
ranze per una «normalizzazione
senzaintoppi» abbia via vialasciato
$pazio a «una visione pitnpragmatica
di un processo di aggiustamento
prolungato e irregolare».

L'ombra della stagflazione

Il dibattito, per esempio, non ri-
guardapill «sex» o «quando» 'infla-
zione tornera ai livelli pre-pande-
mici, masi sviluppa attorno all’ipo-
tesiche il mondo intero sia entrato

LESPERTO

" Max Castelli & Head
of Global Sovereign
Markets Strategy di
Ubs Asset
Management

Castelli (Ubs):

«La propensione
alrischio noncambia,ma
ci si adatta a uno scenario
dibase pili complesso»

inunregime strutturale diprezzie
tassi elevatiin grado di protrarsi pit
alungo. Non a caso 1'82% degli in-
tervistati da Ubs identifica I'infla-
Zione persistente e I'aumento in-
controllato dei rendimenti alungo
termine come il principale rischio
macroeconomico globale.

Una preoccupazione questa che
sitraduce asuavoltainunaserie di
previsioniatinte altrettanto fosche.
11 70% del campione & per esempio
convinto che I'inflazione rimarra
elevata per un pericdo molto pro-
lungato e per il 52% di essila stag-
flazione resta in fondo lo scenaric
economico pill probabile nei pros-
simicinque anni. «Stiamo assisten-
doaunchiaro passaggio dalle pre-
occupazioni cicliche aquelle strut-
turali» osserva Castelli, che perd
tende anche a sgombrare il campo
dai dubbi: «I gestori delle riserve
non si stanno allontanando dai
mercati, cercano soltanto diridefi-
nire la propria posizione al loro in-
terno attraverso un’assunzione pitt
selettiva del rischio».

Il discusso ruole del dollaro

Unaltro tema dirilievo rivelato dal
rapporto riguarda il ruolo degli Stati
Uniti e della loro valuta. Non marn-
cancinfatti i timoriperla «coesione
sociale» nel Paese, espressidal 63%
deigestori, néle preaccupazioni per
I'indipendenza dellaFederal Reser-
ve, arischio peril 52% sotto la presi-
denza Kevin Warsh. Nonostante
tutto, il dollaro restal’ancora del si-

stemae il 93% degliintervistatinon
crede che perderail proprio status di
bene rifugio: una forma di «scon-
tento senza sostituzione» come la
definisce Castelli.

L’oro rimane pera il re delle co-
perture per i rischi emergenti dallo
scenaric macro e geopolitico per
1'81% dei gestori intervistati da Ubs,
anche seiprezzi elevati raggiunti nei
mesi scorsiinducono auna maggio-
re cautela verso gli acquistifuturi. Al
temipo stesso nei portafogli trovano
sempre pit spazio anche asset con-
siderati un tempo meno tradizionali
come le stesse azioni, viste come le
classidiattivita che performeranno
meglio in termini corretti per il ri-
schio nei prossimi cinque anni sia
perquantoriguarda i mercati svilup-
pati, sia sui Paesi emergenti.

Una gestione pill professionale
In uno scenario cosi complesso, la
gestione «fai-da-te» sembra non
bastare pill, neanche per gli esperti
di Banche centrali e fondi sovrani.
Per la prima volta nella storia del
sondaggio Ubs, il 100% dei custodi
delle riserve mongdiali ha infatti di-
chiarato di avvalersi dell’aiuto di
«gestori patrimoniali esterni» per
almenouna parte del proprio porta-
foglio. Pragmatici e realisti non sol -
tanto quindi nell’aver modificato
nell’81% dei casila propria asset al-
location strategicadurante 'ultimo
anno, maevidentemente anche nel-
T'accettare i propri limiti.

CRIFRCDLZIONE RISERYATS
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Warsh: «Nessuna tolleranza
per unt’inflazione elevata»

Banche centrali. Prima audizione al Congresso del presidente della Fed: «Siamo indipendenti»
e l'alta inflazione «¢ come una tassa su imprese e famiglie ¢ ce ne vogliamo sbarazzare»

Gianluca Di Donfrancesco

«Nessunatolleranzaperun’inflazio- -JEESE.

neelevata»: il nucvopresidentedella

Federal Reserve, Kevin Warsh, scelto
daDonald Trumppertagliareitassidi
interesse, haconfermatoal contrario -
lalineaindicata giaal momento del-

I'insediamento, amaggio.

leri, Warshha tenutolasuaprima ._"

audizione al Congresso, dove & stato

anche costretto adifendere"autono- -

miadella Bancacentrale. «Siamoin-

dipendentiesiamoonoratidiessere -
indipendenti.Lavoriamopervoi»s,ha

detto ai deputati della commissione

periServizifinanziaridella Camera, -
rispondendoachiglichiedeva «sela- -

vorasse peril presidente Trump».Le
decisioni di politicamonetaria, haag-
giunto, «seguirannacidati. Terremola
politicafuoridallaFed e ciatterremo
alle nostre responsahilitas.

L'altainflazione «é comeunatas-

sa suimprese e famiglie e ce ne vo-

gliamo sbarazzare», hasottolineato -

Warsh. Imembridel comitatodipo-

liticamonetariadellaFed (Fomc),ha -

aggiunto, condividono «unimpegno
risolutoaripristinare la stabilita dei
prezzi. Seadotteremola politica gin-
sta, elofaremo, 'impennata dell’in-
flazione degli ultimi cinque annisara
solo un ricordo».

Prima dell’audizione, sono stati
diffusiidati sull’'inflazione digingno,
cheperlaprimavoltainseiannihan-
no registratouna frenata, anche su-
periore alleattese.I prezzial consumo
sonosalitidel 3,5% subase annua, ri-
spetto al 4,2% di maggio. I rallenta-
mentopotrebbe perdavere vitabreve,
acausadel riacutizzarsi del conflitto
traStati Unitielran, chehagiariper-
cussioni sui prezzi del petrolio.

Linflazione core, quellache esclu-
delecomponenti pinvolatilidiener-
gia e prodotti alimentari, a giugno &
rimasta stabile al 2,6%.

Inlinea conladichiarataintenzio-

leri a Washington.
Il presidente della Fed Kevin Warsh

Nella riunione di giugno,
laprima presiedutada
Warsh, la Banca centrale
ha confermato i tassi
trail 3,5%eil 3,75%

L'inflazione core, quella
che esclude le
componenti pit volatili,
a giugno érimasta
stabile al 2,6%

ne di fornire meno indicazioni sulla
politicamonetariadellaFed, rispetto
alpassato, Warsh non hadetto se sa-
ranno necessari aumenti dei tassi.
Primadella pubblicazione deidatidi
inflazione digiugno, circalametadel
boarddellaFed prevedevarialzientro
la fine dell’anno. Nella riunione di
giugno,laprimapresiedutadaWar-
sh,laBancacentrale haconfermatoi
tassitrail 3,.5% ¢ il 3,75%.
Trampharipetutamente criticato
il predecessore di Warsh, Jerome
Powell, esercitando fortissime pres-
sioni perché tagliasse il costodel de-
naro, affermando, anche a fine giu-
ena, che «itassibassi sonola soluzio-
nedi tutto». Questoé cib che siaspetta
dal nuovo presidente dellaFed. Resta
davedere quanto durerail petiododi

graziache glistaconcedendoinque-
sta fase: quanto passera, cioé, prima
che cominci a criticare Warsh, come
criticava Powell.

IInuovo capodellaFedha tratteg-
giatoun quadro ottimisticodell’'eco-
nomia statunitense e del mercatodel
lavoro, che vede come sostanzial-
mente stabile, conpochisegnalidili-
cenziamentieunasolidacrescitadei
salari nominali.

Pil1 cauto il messaggio sul boom
dellintelligenzaartificiale, che daun
lato sta spingendo gli investimenti,
madall’altrostacreandoinceriezze.
«Nonsappiamaoinche misuraleco-
nomia trarrabeneficio dallo sviluppo
dell'intelligenza artificiale», ha affer-
mato Warsh. «Le nucve opportunita
comportanc nuove sfide perirespon-
sabili politici. La Fed sta monitorando
le implicazioni per I'inflazione e il
mercato dellavoros, Diversi econo-
misti e funzionari della Fed hanno
sottolineato che gli investimenti del
settore, che stannotrainandolacre-
scita economica del Paese, hannope-
ro impatti inflazionistici.

‘Warsh haassicuratoche qualsiasi
modifica alle politiche sul bilancio
dellaFed verracomunicata, spiegata
ediscussa, e chei mercati finanziari
sarannoinformaticonampio antici-
po.leriharibadito cheil bilanciodella
bancacentrale (6.700 miliardididol -
lari} fa parte dellapolitica monetaria
echelaFeddevetenersiallalargadal-
la politica fiscale.

Warshnon siéimpegnatcatenere
una conferenza stampa dopo ogni
decisione dipolitica monetaria, come
facevaPowell, assicurando perd che
eventualicambiamenti nonavrebbe-
roloscopodi «nasconderele cartes.
«Abbiamo bisogno di un cambia-
mentodirottanelle politichee diuna
nuova valutazione delle pratiche, al-
cune delle qualisisono rivelate effica-
ci, altre no», ha affermato.

SRIPROCLIZIONE RIZERYVATA
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opo quattro mesi e
sei giornisenza ver-
tici, la maggioran-
zacel’ha fatta. Gui-
do Stazi, attuale segretario
generale dell’autorith Anti-
trust, & stato indicato dal
Consigliodei ministri di ieri
come prossimo presidente
della Consob, la Commissio-
ne di controllo sulla Borsa.
Quattromesiesei giorni du-
rante i quali sui mercati &
successo di tutto e la mag-
gioranza si & prima divisa e
pol incartata, bruciando
svariati candidati. A farne
lespese sonostatisoprattut-
to in due: il sottosegretario
al Tesoro Federico Freni, so-
stenuto alungo dallaLegae
da Matteo Salvini e con il li-
mite diavereledeleghe pro-
prionellemateriesullequa-
li sarebbe stato chiamato a
fare 1'arbitro, e Federico
Cornelli, uno dei quattro
commissariincarica,acuie
statofatale il sostegno aper-
to di Forzaltalia e dell’altro
vicepremier, Antonio Taja-
ni. T veti reciproci hanno
prodottola classica soluzio-
ne di compromesso che non
scontenia nessuno. Stazi &
un tecnico apprezzato nei
palazzi e vicino all’ex brac-
cio destro del Cavaliere
Gianni Letta, conuna prece-
dente esperienza alla Con-
sob come segretario genera-
le di Giuseppe Vegas. Clas-
se 1957, romano, prima di
alloraStazierastatocapodi
gabinetto all’Autorita per le
comunicazionieavevainse-
gnato politica economica e
della concorrenza alla Sa-
pienza di Roma, alla Luiss,
all’universita di Siena. Il
nuove presidente della Con-
sobnon éun grande esperto
difinanza, ma hacompeten-
ze affini, in materia antitru-
st e di regolazione dell’eco-
nomiadigitale, piattaforme
elettroniche ebigdata.
Sulle nomine per ora la
maggioranza si ferma qui,
anche se di poltrone vacan-

Il governo deve ancora nominare i vertici di Enac, Rfi e Trenitalia

Sciolto il nodo Consob
Stazi alla presidenza
1 ’Antitrust slitta ancora,

ILCASO

ALESSANDROBARBERA
ROMA

ti ce ne sono diverse. 11 5
maggio & scaduto il manda-
to di Roberto Rustichelli al
vertice dell'Autorith per la
concorrenza. In questo caso
lalegge attribuisce l'indica-
zione del successore ai presi-
denti delle Camere, ma nei
fattiésempre la maggioran-
za che decide. Neri palazzi
sidice chesarebbestato tro-
vato l'accordo di massima
sulnomediSaverio Valenti-
no, avvocato e commissario
all’Antitrust dal 2023. C'é
da nominare il successore
di Pierluigi di Palma alla
guida dell'Enac, 'Ente na-
zionale per l'aviazione civi-
le. E ancora: Matteo Salvini
ériuscito a ottenere lanomi-
na per un triennio di Gian-
piero Strisciuglio ad ammi-
nistratoredelegato di Ferro-
vie, maresta il bracciodifer-
ro su tutie le controllate del
gruppo. I problemi sono so-
prattuito per il successore
di Strisciuglio a Trenitalia,
doveFratelli d’Italia (in par-

Alvart Jiko Stazi indicats
&inespetadi i ; o
repolamentaziane ded mercati

ticolare il ministro dell’Agri-
coltura Francesco Lollobri-
gida) vorrebbe I'attuale nu-
mero uno di Fs Logisti, Sa-
brina De Filippis. Salvini
preme invece per una solu-
zione interna, ovvero il ca-
podella divisione Alta velo-
cith Simone Gorini.

Ma torniamo alla Con-
sob, che viene da anni diffi-
cili per via di una presiden-
za - quella di Paolo Savona -
contraddistinta da uno stile
dirigista all’interno e poco
interveniista all’esterno.
Nella relazione ai mercati -
accadeva lunedi - la consi-
gliera anziana Chiara Mo-
scasottolineavaun parados-
s0: dal 2005 a oggi la Borsa
di Milano ha perso cento so-
cieth quotate, a fronte di
una capitalizzazione re-
cord di 1.209 miliardi. Nel
s0lo 2025 ci sono state undi-
ciuscite dallistino principa-
le e nessun nuovo ingresso.
Un problema che riguarda
tuttele Borse europee: negli

100

Lesocietdchedal
2005 sisonoritirate
da Piazza Affari
Nel 2025 comunque
la capitalizzazione della
Borsaéstatadarecord

ultimi dieci anni Londra ha
perso il venti per cento del-
le quotate, Parigi quasi la
metd, il 46. Uno dei primi
dossier con cui dovra fare i
conti il nuovo presidente
della Consob riguarda pro-
prio lo scontro suli’asse Ro-
ma-Parigi fra Cassa deposi-
tieprestitieiverticidiEuro-
next - azionisti della Borsa
di Milano e di Parigi - perla
governance del gruppo. Eu-
ronext controlla le Borse di
otto Paesi, ha sede in Olan-
damaéinrealtiun’azienda
in cui le decisioni parlano
francese. C'é da gestire poi
Pofferta pubblica di Intesa
Sanpaclo su Monte dei Pa-
schi, che ha preso l'impe-
gno a cedere a Unipol 635
sportelli della banca senese
per evitare contestazioni da
partedell’Antitrust.

Per Pentrata in servizio di
Stazi occotre comunque
qualche settimana: 'indica-
zione di ieri deve ottenere il
parere obbligatorio ma non
vincolante delle commissio-
ni Finanze di Camera e Sena-
to, tormare in Consigliodei mi-
nistri per una seconda appro-
vazione, essere trasmessa al
Quirinale per lafirma del de-
cretodinomina-spettaal Pre-
sidente dellaRepubblica-infi-
ne va registrata dalla Corte
dlei Conti e pubblicata in Gaz-
zetta Ufficiale.—
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IL PROGETTO COINVOLGE 36 GRUPPI EUROPEI

Neltest perl’euro digitale Sbanche italiane
Trai big Unicredit, Intesa, Mps e Poste

Ottobanche e fintech italia-
ne sono fra i 36 fornitori di
servizi di pagamento scelti
peri test pilota dell’euro di-
gitale, in partenza nella se-
conda meta del 2027 per un
anno. $aranno Poste [talia-
ne, Mps, Isybank (Intesa
Sanpaolo), Unicredit, Nexi,
Numia, Banca Sella e Sati-
spay (domanda presentata
in Lussemburgo). Tra gli al-
tri europei Deutsche Bank,
Revolut, Stripe e Worldline,
elafrancese Bpee.

LaBcepuntaa testare I'infra-

struttura inseenari reali pri-
ma del debutto nel 2029,
concirca 10mila personetra
staff e banche centrali, «Ve-
diamo - dice Piero Cipollo-
ne, a capo della task force -
la voglia del settore privato
di misurarsi attivamente e
avanzarey». «L’ampia platea
diitaliani-sottolinea lavice
direttrice generale della
Banecad’Ttalia Chiara Scotti -
conferma il contributo che
il sistema di pagamenti na-
zionale puo offrire allo svi-
luppodell’eurodigtales.—
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Restalo spettro della tariffa iraniana, mentre it doppio blocco spinge in alto | prezzi

Incubo stangata milionaria sulle navi
anche senzala “tassa The Donald”
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1 conto lo pagheranno, al-
la fine, 1 consumatori.
L’annusncio, e laretromai-
cia dopo nemmeno 24
ore, del presidente statumi-
tense Donald Trump di voler
imporre un pedaggio del
20% sui carichi commerciali
in transito nello Stretto di
Hormuz ha fatto tremare i
mercati energetici globali.
«Non manderemo pitt le no-
stre petroliere nell’area»,
spiega Herbjern Hansson,
ammiinistratore  delegato
del colosso Nordic Ameri-
can Tankers, sintetizzando
il caos che avvolge l'indu-
stria marittima. La Casa
Bianca rivendica il ruolo di
“guardiano” armato del ca-
nale per chiedere rimborsi—
sotto forma di investimenti
negli Usa - agli alleati, a co-
minciare dai Paesi del Golfo
Persico. L'Iran dice che im-
porra comungue dazi, incu-
ranti del rumore geopoliti-
c¢o di fondo. Secondo gli
esperti, il risultato sara co-
mungue un rincaro sistemi-
¢o con prezzi pill elevati per
I'energia in tutto il mondo.
Elarotturadei patti dellana-
vigazionefinorainessere.
La calma di oggi ¢ stata
provvidenziale, manonsi po-
trasapere quanto durera. Co-

Siail greggio Wti
siail Brent sonorimasti
intorno, se non oltre
quota 80 dollarial barile

mesottolineano gli esperti di
Rand, i capovolgimenti di
fronte possono continuare
«fintanto che ¢’ un’escala-
tion in corso fra Usa e Irany.
L’idea di un rimborso obbli-
gatorio calcolato sul valore
totale delie merci che attra-

versano uno dei pit cruciali
snodi marittimi del pianeta
ha fatto sussultare il prezzo
del petrolio. Eindotto gli Sta-
ti del Golfo a chiedere una
dietrofront a Trump. Che &
arrivato, a seguito della pro-
messa di investimenti diretti
negli Stati Uniti. «Ma dipen-
dera se le promesse saranno
mantenute», ricordano gli
analisti di Rand in una nota.
Lo spauracchio del pedaggio
del 20% nonsi pud quindi an-
coraescludere, comeeviden-
zia una fonte diplomatica a
La Stampa. La quale sottoli-
nea che, per una petroliera
standard con un carico di
due milioni di barili di greg-
gio, la tassa si traduce in un
esborso extra calcolato tra i
30 e i 34 milioni di dollari
per un singolo viaggio. Una
quota monstre che, secondo
leproiezioni elaboratedall’a-
nalista Andy Lipow, numero
uno dell’'omonima casa d’af-
fari, andrd ad aggiungere
«circa 16 dollari al costo di
ogni barile di petrolio». Non
acaso, sia il greggio Wtisiail
Brent sono rimast intorno —
se non oltre —-a quota 80 dol-
larial barile. Rincari tutti tra-
smissibili ai consumatori, ri-
cordaGoldman Sachs.
Lafrattura & emersanon so-
lo nel Golfo, bensi anche
allinterno dellastessa ammi-
nistrazione Usa, in un corto-
circuito istituzionale in gra-

dodi esporreil piano ainevi-
tabili ricorsi nelle aule dei tri-
bunali federali. La direttiva
di Trump sarebbe entrata in
collisione frontale con la li-
nea diplomatica del Diparti-
mento di Stato. Solo poche
settimane fa il Segretario di
Stato Marco Rubio aveva
scandito un principio inequi-
vocabile, ricordando che
anessun Paese & autorizzato
aimporre pedaggi o tasse su
un corso d’acqua internazio-
nale. Questa ¢ la legge inter-
nazionale esistente». Un pa-
radosso che minala credibili-
ta del provvedimento e offre
un assist legale formidabile
agli oppositori,

L’Organizzazione Maritti-
ma Internazionale delle Na-
zioni Unite harigettatolapro-
posta con una nota ufficiale,
ribadendo che I'agenzia «si
oppone con fermezza all'im-
posizione di tariffe per il pas-
saggio attraverso stretti utiliz-
zati per la navigazione inter-
nazionales. L'International
Chamber of Shipping rincara
la dose e condanna la misura
parlando di un inacecettabile
passo «retrogradon perle cate-
ne di approvvigionamento.
L'organizzazione, spiegano
fonti qualificate, teme P'effet-
to domino e avverte che «per
noi cedere su Hormugz apri-
rebbe le porte a simili tariffe
protezionistiche in altri pas-
saggi marittimi vitalis.

Da rilevare c’¢ anche il fat-
to che la reazione dell'indu-
stria privata & orchestrata,
monolitica e determinata a
boicottare le direttive della
CasaBiancaattraversostrate-
gie di elusione e una dura op-
posizione frontaie. Mike Wir-
th, presidente e ceo di Che-
vion, in unanota ha parlatoa

nome dei grandi caricatori di
energia e ha affermato con
nettezzachelasua flotta«non
pagheramai pedaggi per spo-
stare carichi attraverso Hor-
muz», ergendolalibertadina-
vigazione a principio globale

Gli Emirati studiano
nuovi terminali esterni
| saudliti potenziano
I'oleodotto East-West

non negoziabile. Anche il co-
losso tedesco della logistica
Hapag-Llovd ha bocciato il
progetto senza mezzi termi-
ni, diramando un comunica-
to per definire l'idea «fonda-
mentalmente sbagliata» e
una«pessimaidea» a prescin-
dere dal beneficiario finale
degliincassi. L'azienda sotto-
linea che i canali naturali, a
differenzadiinfrastrutture ar-
tificiali da miliardi di dollari
come Suez o Panama, non
possonoesigere dazi di transi-
to. Tradotto: se ci dovesse es-
sere incertezza su Hormmuz,
andremo su altre vie marine,
menocostoseerischiose.

Nel frattempo, i produtto-
ri di greggio del Golfo, sebbe-
ne chiamati in causa per il
rimborso dei costi militari,
stanno accelerando i piani
per emanciparsi dal ricatto
geografico dello stretto. Gli
Emirati Arabi Uniti studiano
nuovi terminali esterni, men-
treI’Arabia Saudita potenzia
a ritmi serrati il gigantesco
oleodotto East-West per di-
rottareil greggioversoil Mar
Rosso. Un modo per evitare
nuovi ricatti geopolitici. —
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