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Sulle spine per le voci su esuberi ed ipotesi di spezzatino che si fa sempre pill concreta,

Mps, versoscioperodel 24
Sindacati: azienda rispetti i ruoli

on la scadenza dei
termini concessi a
Unicredit per la

due diligence si fa sem-
pre pili calda I'atmosfe -
ra attorno a Mps. Le vo-
ciche sirincorrono sugli
esuberi, con numeri
che ballano da un gior-
no all’altro, e l’accesso
alla data Room di Mcc,
il cui coinvolgimento
concretizza di fatto I'i -
potesi di spezzatino,
tengonosulle spineisin-
dacati, che scaldano i
motori in vista dello
sciopero del 24 settem-
bre. Nel mezzo ci sara
l'audizione di Andrea
Orcel, ad di Unicredit,
davanti alla commissio-
ne parlamentare di in-
chiesta sul sistema ban-
cario, in agendail 14 set-
tembre.

A complicare il quadro
é anche la campagna
elettorale per le supple-
tive. Sivorail 3 e 4 otto-
bre e a Siena & sceso in
campo per un seggio al-
la Camera il segretario
del Pd Enrico Letta, una
candidatura che non po-
teva che avere I'effetto
di rimettere il Monte al
centro della battaglia
politica.

Per raffreddare gli ani-
mi e lanciare un segnale

ailavoratorila presiden-
te del gruppo Patrizia
Grieco ha indirizzato lo-
rouna lettera, dal conte-
nuto per la verita piutto-
sto vago. Grieco assicu-
racheil cda di Mps "mo-
nitorera e supervisione-
rail cammino della solu-
zione strutturale avvia-
ta con l'apertura della

Virtual Data Room, riba-
dendo nei confronti di
voi tutti il massimo im-
pegno affinché siano
preservatiivalorieil pa-
trimonio di competen-
ze della banca". L'attivi -
ta di due diligence da
parte di Unicredit proce-
de “nel rispetto dei
tempi e degli impegni
stabiliti", scrive Grieco,

ringraziandaAa i
riigraziarivug i

coinvoltiin questa parti-
colare attivita e anche a
tutti gli altri che, nel frat-
tempo, garantiscono
con il loro lavoro l'ope-
rativita della banca".

L'iniziativa non ha fatto
fare i salti di gioia ai sin-
dacati. “Se l'azienda
dispone di informazioni
che non sono a cono-
scenza delle organizza-
zioni sindacali, & con i
rappresentanti delle la-
voratrici e dei lavorato-
ri che si deve aprire una
interlocuzione rispetto-
sa del metodo e dei ri-

Nanllashi
COnCg
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spettivi ruoli. “Siamo

certi - replicano in una
nota First Cisl, Eabi, Fi-
sac Cgil, Uilca e Unisin -
che il consiglio di ammi-
nistrazione, attraverso
le parole della sua Presi-
dente - sempre cosi at-
tenta alle politiche inclu-
sive - non intendesse
muoverci uno sgarbo
istituzionale cosi malde-

Tiittavia
Tuvliavia,

mo l'azienda e i suoi
massimi rappresentanti
aripristinare le corrette
relazioniindustriali tan-
to pill necessarie nella
fase di straordinaria de-
licatezza che stiamo vi-
vendo”.

Per i sindacati “nuove
questioni meriterebbe-
ro un chiarimento, co-
me ad esempio conosce-
re le motivazioni
dell’accesso alla “data
room” di altri soggetti
-Mcce Amco-oltrel’e -
sclusivista Unicredit. Cir-
costanze che - concludo-
no - rendono sempre
piu difficile, ed & questo
uno dei numerosi moti-
vi della nostra protesta,
preservare “i valorieil
patrimonio di compe-
tenze” nonostante il
“massimo impegno”
assunto dal cda della
banca”.

invsitia_
nmiviuia

ctrn
2LV,

Carlo D’Onofrio

Ita-Alitalia, legameforte
Esubx mplati
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Il credito

Salvini: “Carige nel terzo polo con Mps, Bari e Bper”

. Lasede

——

iy
AU

di Carige, sempre al centro del possibile risiko bancario

Il primo a parlarne, nei mesi scor-
si, era stato il segretario nazionale
della Fabi Lando Sileoni. In un’in-
tervista a Repubblica il sindacali-
sta aveva invitato a riflettere sulla
possibile nascita di un polo del cre-
dito che unisse a Monte dei Paschi
di Siena, Carige e Popolare di Bari.
L’idea per0 era rimasta tale, dan-
do I'impressione che i diretti inte-
ressati non l’avessero propriamen-
te messa in cima alle loro aspira-
zioni. Ora pero a rilanciare l'idea
di dar vita a un’aggregazione fra
tre criticita del sistema italiano
del credito in cerca di rilancio, ag-
giungendo a queste un colosso co-
me Bper, ¢ il segretario della Lega
Matteo Salvini. L’obiettivo sareb-
be quello della nascita del terzo
polo bancario italiano, dopo Inte-
sa e Unicredit. In una intervista al
quotidiano finanziario “Mf”, infat-
ti, Salvini ha preso le distanze
dall’ipotesi al momento pit1 accre-
ditata, che vedrebbe Monte dei Pa-
schi finire nell’orbita di Unicredit.
«Sarebbe davvero triste — dice —
seunabanca natanel 1472 fosse co-
stretta a chiudere i battenti, tanto
pit nel momento in cui i conti so-

no tornati in sicurezza, dopo una
cura dolorosa e costosa. Prima di
prendere decisioni avventate, oc-
correriflettere molto, molto atten-
tamente».,

Bocciato il matrimonio Unicre-
dit-Mps, il leader della Lega prose-
gue schierandosi a favore dell’ag-
gregazione fra i territori, unendo
appunto a Siena e Bari anche Ge-
nova e allargando i confini fino
al’Emilia Romagna, con Bper. Po-
trebbe a questo nascere il terzo po-
lobancario. «La politica deve guar-
dare avanti con una visione di si-
stema. Le risorse pubbliche, sacro-
sante, spese per salvare Mps non
vanno intese come una sorta di
ammortizzatore sociale maschera-
to, ma come un investimento per
il futuro, per creare un polo banca-
rio a forte vocazione territoriale,
con 'aggregazione degli asset sa-
ni di altriistituti come Carige, Ban-
ca Popolare di Bari, Bper. Questa
operazione costerebbe allo Stato
molto meno della cessione di Mps
a Unicredit e darebbe vita a un po-
lo bancario dedicato all’economia
reale».

— (mas.m.)

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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in Parlamento
Vitaliano D’Angerio

Dal geniale «E ora di curare le
(de)pressioni commerciali», al pilt
abusato «Il potere logora.... chi
non ce ’ha». Fino al fin troppo
istituzionale «Campagne com-
merciali». Sono alcuni esempi
della galleria di titoli dei 320 vo-
lantini racchiusi nel voluminoso
dossier che il sindacato bancario
Fabi, appena sara convocato in
audizione, mettera sulla scrivania
di Carla Ruocco, presidente della
commissione parlamentare d’in-
chiesta sulle banche.

La denuncia di Sileoni

A chiedere I'intervento dell’orga-
nismo parlamentare & stato pii
volte in questi giorni Lando Maria
Sileoni, segretario generale del
sindacato Fabi, quello conla rap-
presentanza pilt ampia frailavo-
ratori bancari: «Vogliamo cheipo-
litici sappiano cosa avviene nelle
filiali delle banche - ricorda Sileoni
—. La pressione commerciale sui
dipendenti, negli ultimi tempi, sta
aumentando tantissimo. Il rischio
e che poi vengano collocati pro-
dotti finanziari non adatti al profi-
lo del cliente. Infatti si puo essere
nella forma apparentemente cor-
retti e inappuntabili, ma poinella
sostanza e nella quotidianita for-
temente scorretti. Non vogliamo
che siripetano dinuovoicasidelle
due banche venete e delle quattro
ex bridge bank (Banca Marche,

$

Mal di bude

Oltre 300 volantlm
sindacali nel dossier
per la commissione
d’inchiesta

Pagina 6

". 320 volantini nel dossier
Fabi per la commlssmne d mchlesta

Il sindacato bancario
presentera a breve MALS P

Banca Etruria, CariFerrarae Cari-

Chieti, ndr), quando in tutta Italia
si parlo di risparmio tradito».

| comunicati congiunti
Afaresplodere dinuovoil “mal di
budget” ¢ statalaraffica di comu-
nicati congiunti delle sigle sinda-
cali (Fabi-FirstCisl-FisacCgil-Uil-
ca -Unisin) che negli ultimi mesi
sono apparsi sulle bacheche so-
prattutto dei coordinamenti terri-
toriali e regionali.

Prese diposizioni molto dure, gia
documentate su Plus24 del 10luglio
scorso, chehannolanciatounallar-
me su quanto sta accadendo allo
sportello, in particolare sulle propo-
ste di polizze agganciate ai mutui.

Possibile cheirecenticasidiPo-
polare Vicenza e Veneto Bancanon
abbianoinsegnato niente? Eppure
sono trascorsi pochi anni daquelle
tristi vicende che hanno ancora in
corso vicende processuali.

La commissione d’inchiesta
«Eimportante che il mondo politi-
co venga a conoscenza delle pres-
sioni commerciali sui dipendenti
bancari - ribadisce Sileoni — cosiun
domani non potranno dire di non
essere stati avvertitin. E aggiunge:
«Non vogliamo pil vedere scene di
piazza come quelle che sisono veri-
ficate in anni recenti con i rispar-
miatori arrabbiati».

La memoria va appunto ai due
istituti di credito veneti e alle quat=

FABI

trobanche “risolte”. Situazioni che
portarono alla creazione della
commissione d’inchiesta gia nella
scorsa legislatura, organismo par-
lamentare attualmente presieduto
da Ruocco (M5S).

L’appello di Sileoni, a quanto pa-
re, € stato accolto dalla presidente
della commissione. «I modelli di-
stributivi e le pressioni commercia-
li sulla vendita dei prodotti finan-
ziari allo sportello pongono rile-
vanti profili di criticita sia sulla tu-
tela del risparmio sia sul corretto
funzionamento del sistemabanca-
rio e finanziario — ha dichiarato
Ruocco -. Ulteriori problematiche
emergono poiinrelazione alla fase
di profilatura della clientela ¢ al-
I'applicazione delle conseguenti
regole di condotta soprattutto nel
caso delle riprofilature strumentali
e delle operazioni baciate».

La presidente Ruocco ha an-
nunciato che proporra alla com-
missione d’inchiesta di «avviare
un’indagine» partendo proprio
dall’audizione del sindacato ban-
cario Fabi. Secondo indiscrezioni,
il giro diincontri potrebbe partire
trauna decina di giorni.

v.dangerio@ilsole24ore.com
O@vdangerio
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Volantini

Qui sotto alcuni dei
comunicati sindacali diffusi
dai coordinamenti regionalie
territoriali che |8 Fali portera
alla commissione d'inchiesta
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SOCIETA
Mps, sciopero il 24 settembre
| rappresentanti sindacali dei 21mila b

dipendenti del gruppo Mps hanno
proclamato una giornata di scioperoil _
prossimo venerdi 24 settembre. «Se £} i 2
I'azienda dispone di informazioni che ?f M Wl
non sono a conoscenza delle organiz- J’ S
zazioni sindacali, & con i rappresen- : ] = ' s sl
tanti delle lavoratrici e dei lavoratori 1ys e :.f

che si deve aprire una interlocuzione I i

rispettosa del metodo e dei rispettivi

ruoli», Lo scrivono in una nota i coor-

dinamenti di Eabj, First Cisl, Fisac Cgil

Uilca e Unisin, in riferimento «alla

lettera della presidente della banca

pubblicata» sull'intranet aziendale.

Amestiment] —
==
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Merkel, 16 anni al potere
(e un’eredita scomoda)

di Milena Gabaneili e Danilo Taino

1 suo merito é stato quello di tenere insieme

I'Ue negli anni piu difficili. Angela Merkel,
la fisica prestata alla politica, pero non ha
saputo riconoscere i cambiamenti.

apagina 19

[ 16 anni da cancelliera;
Merkel, I'eredita difficile

I, SUO MERITO: AVLRL TENUTO INSIEME L'C JUEIN ANNI LOMPI ICATI
[L. DEMERITO: NON AVERE RICONOSCIUTO I CAMBIAMENTI GLOBALI
E ORA ESCE DI SCENA LASC IANI)O L'EUROPA SENZA BUSSOLA

di Milena Gabanell
e Danllo Talno

ngela Merkel diventa cancelliera il

22 novembre 2005. Al momento, il

suo é il secondo cancellierato pit

lungo della Germania moderna,

dopo quello di Helmut Kohl. Du-
rante il primo mandato guida un governo di
Grosse Koalition tra la sua Cdu-Csu (cristia-
no-democratici) e la Spd (socialdemocratici).
Nel secondo (2009) insieme ai liberal-demo-
cratici (Fdp); nel terzo (2013) una nuova
Grande Coalizione con la Spd, confermata
nell'ultimo mandato (2017). Per 16 anni, la
politica tedesca ha ruotato attorno ad Angela
Merkel, piu sul centrosinistra che sul centro-
destra.

Nucleare e svolta green

Nel 2006, da poco eletta, e da fisica quantisti-
ca, rivolgendosi alla sinistra antinuclearista
dichiara: «Considero assurdo chiudere que-
sti impianti, tecnologicamente sicuri e che
non emettono anidride carbonica». Nel 2011,
dopo il disastro di Fukushima in Giappone,
Merkel decide per la chiusura a fasi di tutte le
centrali entro il 2022, e da slancio alla transi-
zione verso le rinnovabili. Molti critici hanno
sottolineato che dismettere il nucleare ha
comportato un eccessivo utilizzo del carbo-
ne, ad alto effetto serra. In termini di obietti-
vi, la Germania ha rispettato le quote di taglio
di emissioni che si era data nel 2007: il 40%
entro il 2022 rispetto al 1990. Ma senza il
blocco delle produzioni causato dalla pande-
mia, si sarebbe fermata al 38%.

Crisi del debito e appoggio a Draghi

La posizione di Merkei durante ia crisi finan-

zia del 2008 e durante Ia crisi del debito in Eu-
ropa 2010-2012 (Grecia e.altri) é attendista e
secondo i critici sbagliata in alcuni passaggi.
Promuove il patto franco tedesco da cui nasce
lo spread e il fiscal compact. Va considerato
che Merkel é eletta dai tedeschi, e la Germania
aveva accettato I'euro al posto del potente mar-
co solo dietro garanzia che il bilancio di uno
Stato non avrebbe finanziato il bilancio di un
altro Stato. Per evitare il collasso di alcuni Pae-
si, fra cui I'ltalia, la Bce compra ingenti quanti-
ta di titoli di Stato, salvando di fatto I'euro. Ma
& stata la Merkel a garantire la copertura politi-
ca a Mario Draghi, consentendogli di pronun-
ciare il famoso «Whatever it Takes».

Relazioni con Putin: gas e sanzioni

Quando Vladimir Putin, nel 2014, invade la
Crimea per sottrarla all'Ucraina e annetterla
alla Russia, la Merkel fa un piccolo capolavo-
ro di diplomazia: riesce a fare passare a Bru-
xelles una serie di sanzioni contro Mosca e a
mantenerle negli anni successivi. E senza mai
rompere con 'odiato Putin. Infatti non blocca
la realizzazione del gasdotto NordStream 2,
che dalla Russia portera gas in Germania per
essere poi distribuito all'interno della Ue, no-
nostante 'opposizione di molti governi euro-
pei e politici tedeschi. L'infrastruttura é stata
voluta dai socialdemocratici, e per non creare

CORRIERE DELLA SERA
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una crisi nella coalizione, Merkel tira dritto. Il
risultato € che il gasdotto, appena terminato,
creera una maggiore dipendenza della Ger-
mania e della Ue dal gas russo.

La politica migratoria

«Ce la faremo», dice Angela Merkel nel 2015
dopo che centinaia di migliaia di rifugiati, so-
prattutto siriani, erano arrivati ai confini del-
la Germania. La cancelliera decide di non
chiudere le porte della Germania senza con-
sultare i governi europei. Se I'avesse fatto
avrebbe raccolto moiti no. «Ha salvato I'ono-
re della Germania» dice Wolfgang Schduble,
ma quell'atto di generosita non é mai diven-
tato una politica. I tedeschi inizialmente ac-
cettano la decisione ma nel giro di qualche
tempo l'arrivo di immigrati in massa — 600
mila tra meta 2015 e i primi mesi del 2016, poi
fino a superare il milione — spinge I'emer-
sione della forza politica di destra di Alterna-
tive fiir Deutschland. Investe 87 miliardi di
euro nel piu vasto programma europeo di in-
tegrazione. Sul versante europeo tratta perso-
nalmente con Erdogan la chiusura delle fron-
tiere turche in cambio di 6 miliardi euro a
spese della Ue. E altri ne versera affinché trat-
tenga milioni di profughi. La cancelliera si é
invece detta favorevole a rivedere gli accordi
di Dublino, che prevedono sia il primo Paese
di sbarco a farsi carico degli immigrati. Ma la
questione rimane intrattabile per le diver-
genzetrai27.

La pandemia

Sul fronte della pandemia da Covid-1g, Me-
rkel nella primavera del 2020 si presenta ai
tedeschi in veste non solo di leader politica
ma anche di scienziata: spiega con chiarezza
e con successo i rischi. Nella seconda e terza
ondata anche la Germania ha grosse diffi-
colta nella gestione del virus. Riesce pero a
penalizzare il meno possibile la scuola. Sul
versante europeo, dopo la spinta iniziale di
Emmanuel Macron, Merkel ha dato il via li-
bera decisivo al Recovery Fund, il piano fi-
nanzjario da 750 miliardi per trasferire de-
naro europeo ai Paesi pil1 colpiti dalla pan-
demia. Un atto di solidarieta ma soprattutto
un salto nell’essenza stessa dell'Unione eu-
ropea, con la prima, parziale messa in comu-
ne del debito.

Zero Riforme

In 16 anni di cancellierato, Angela Merkel non
promuove riforme significative dell'’econo-
mia tedesca. Vive di rendita su quelle realiz-
zate nel mercato del lavoro, tra il 2003 e il
2004, dal cancelliere che I'ha preceduta, Ge-
rhard Schroder. In realta il Paese avrebbe

avuto bisogno di liberalizzazioni nel campo
dei servizi, dai trasporti alla distribuzione,
dalle assicurazioni al settore bancario ancora
oggi fragile a causa della sua frammentazio-
ne e del rapporto stretto di parte degli istituti
di credito con la politica. La protezione data
all'industria — soprattutto a quella dell’auto,
persino durante lo scandalo del diesel nel
quale la Volkswagen imbroglio sui test delle
emissioni dei suoi motori — ha prodotto di-
sorientamento, sia a causa di insufficiente ca-
pacita innovativa sia a causa dei cambiamenti
geopolitici.

Gli accordi con la Cina

E la geopolitica il tema sul quale forse la Sto-
ria giudichera Angela Merkel. Guidata dal-
I'idea che la globalizzazione di commerci
senza frontiere, che al Paese ha garantito de-
cenni di prosperita, non avrebbe avuto limiti
geografici e di tempo, la cancelliera ha impo-
stato l'intera sua politica estera sulla forza di
un export aggressivo. Senza cogliere che il
mondo stava cambiando, che la globalizza-
zione lasciava il posto sempre piu al confron-
to tra Paesi democratici e Paesi autoritari, alla
competizione tra potenze e le priorita diven-
tavano politiche. In dodici viaggi in Cina dal
2005, Merkel porta banche e imprenditori te-
deschi alla conquista (si fa per dire) del mer-
cato cinese. Senza apparentemente mai porsi
problemi di carattere strategico e geopoliti-
co. L'accordo commerciale con la Cina che a
fine 2020 la cancelliera impone alla Ue, poi
fallito proprio per le tensioni geopolitiche, ha
acceso un riflettore sulla tendenza di Berlino
a mettere gli interessi commerciali nazionali
davanti a diritti umani, politica, geopolitica
ed Europa.

Bilancio finale

Il merito maggiore di Merkel: avere tenuto in-
sieme la Ue in anni difficili. I suo demerito:
non avere riconosciuto i cambiamenti del
mondo. Esce di scena lasciando la Germania
e 'Europa senza una bussola per muoversi
nel disordine globale. Chiunque, tra i candi-
dati, prenda il suo posto dopo le elezioni del
26 settembre, difficilmente cambiera traiet-
toria. L'uomo della Cdu-Csu, Armin Laschet,
e quello della Spd, Olaf Scholz, sono favore-
voli a tenere ferma la barra della tradizionale
ortodossia tedesca, Annalena Baerbock, la
donna dei Verdi, ¢ meno tenera con Cina e
Russia, ma € improbabile che diventi cancel-
liera. E la debolezza dei candidati non é un
problema solo tedesco, ma anche europeo,
data l'essenzialita della Germania nel conti-
nente. © RIPRODUZIONE RISERVATA
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LE GENERALI E IL DEBITO
IL POTERE

DEI NOSTRI
CREDITORI

di Nicola Porro

ulle Generali, la pili importante

istituzione finanziaria italiana

con Intesa-SanPaolo, si sta com-

battendo una battaglia finanzia-
ria di altri tempi. Da una parte due im-
portanti azionisti privati, Caltagirone e
Del Vecchio, forti di sei miliardi investi-
ti di tasca propria nella societa e che
vorrebbero scegliere i vertici. Dall’altra
parte il primo azionista, Mediobanca,
che storicamente & stato molto geloso
dell'indipendenza della compagnia, fi-
nanco dai suoi azionisti. In mezzo il
mercato degli investitori internazionali
e 'amministratore delegato, Philippe
Donnet, che fino ad ora non ha deluso
le aspettative sui risultati portati a casa.

Questa sintetica descrizione probabil-
mente non soddisfa nessuno dei tre at-
tori della partita: ognuno di loro vuole
spostare 'asse del prossimo consiglio
di amministrazione a proprio favore.

Si rischia pero di perdere un punto di
vista pilt complessivo. Le Generali de-
tengono la bellezza di 60 miliardi di eu-
ro del nostro debito pubblico: pili 0 me-
no il dieci per cento dei loro attivi. Non
si tratta di un dettaglio tecnico. Ma di
una circostanza che il presidente del
Consiglio, Mario Draghi, ha bene in
mente. Unicredit, circa cinque anni fa,
fece scalpore cedendo, per poco piu di
tre miliardi di euro, il suo gestore di
risparmio gestito ai francesi di Amundi.

E il mercato, bellezza.

Ma quello dei titoli di Stato & un mer-
cato drogato.

Con la Bce che compra Btp a rotta di
collo (un quarto circa del nostro debito
& nei suoi forzieri digitali) e che prima o
poi smettera di farlo. Un mercato, come
avvenne durante la crisi del 2011, in cui
un grosso investitore che volesse mette-
re in ginocchio la nostra fragile finanza
pubblica, potrebbe vendere sul merca-
to un pacchetto di Btp.

A quel punto non & indifferente sape-
re chi ha in mano il nostro debito. Rea-
gan, riguardo la crescita esponenziale
del passivo americano, disse: il nostro
debito pubblico & grande abbastanza
per sapere badare a se stesso. Ma quan-
do lo disse il debito americano era una
frazione di quello attuale e per il 90 per
cento era in mano ad americani ed isti-
tuzioni locali. Oggi il nostro debito &
gigantesco, altro che grande, e sapere
che la maggior parte di esso risiede
all’estero e in istituzioni che non avreb-
bero nessuno scrupolo a gettarci giti dal-
la torre per primi, non & confortante.
Questa considerazione non sgombra il
campo, evidentemente, dal rischio fata-
le che stiamo correndo: un grande debi-
to, oggi per I'Italia, & anche una grande
vulnerabilita. Cercare di essere accorti
¢ il minimo che possiamo fare: sul fron-
te dei conti in primis, ma anche sulla
custodia del nostro risparmio in un mer-
cato che e tutt’altro che perfetto.
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Il quadro tratteggiato dall’indagine della Banca d'ltalia sull impatto della pandemia

Risparmi e c/creggono alla crisi

Situazione finanziaria invariata peril 60% circa difamiglie

Piit della meta delle famiglie
ritiene che il valore delle proprie
attivita finanziarie nel 2020 sia

rimasto stabile, Un terzo sostiene

che sia diminuito. Quota che
raggiunge il 409 tra quelle il cui

capofamiglia é occupato nei

settori maggiormente colpiti

dalla pandemia
; chiarato di aver ripor-
Paginaacura tato addirittura un
DITANCREDI CERNE aumento del valore
delle proprie attivita
alanoicontagidaco- finanziarie nel corso
ronavirus e diminui- del 2020. Soprattutto nel

scono i timori econo-
mici degli italiani. A
tal punto che nell’ultimo an-
no la quota dei pessimisti sul
futuro del Paese & passato
dal 58% al 38%. Un salto in
avanti di grande conforto evi-
denziato dall’ultima indagi-
ne condotta a fine aprile dal-
la Banca d'Ttalia (Isf, indagi-
ne straordinaria sulle fami-
glie italiane) su 2.500 nuclei
familiari, che permette di
analizzare l'impatto della
pandemia sulla solidita eco-
nomica degli italiani. Com-
preso, per esempio, ’'anda-
mento dei risparmi, degli in-
vestimenti e dei consumi.
«Piu della meta delle fami-
glie ritiene che il valore del-
le proprie attivita finanzia-
rie nel 2020 sia rimasto sta-
bile; un terzo sostiene che
sia diminuito (quota che rag-
giunge il 40% tra quelle il
cui capofamiglia & occupato
nei settori maggiormente
colpiti dalla pandemia come
la ristorazione, il turismo e
il commercio al dettaglio), e
raddoppia tra coloro che
hanno riportato una riduzio-
ne del reddito rispetto a pri-
ma dell’emergenza sanita-
ria», hanno spiegato gli
esperti della Banca
d’Italia.
Solo il 7% dei nu-
clei familiari ha mo-
strato invece di non
aver risentito affatto
della pandemia in ter-
mini economici. Al
contrario. Sette fami-
glie su cento hanno di-

nord del Paese (8,3%) e per
lo piu tra la fascia di perso-
ne con istruzione elevata
(13,11%). L’'impatto del Co-
vid sulle risorse finanziare
degli italiani ha avuto un ef-
fetto diretto su un altro te-
ma al centro dell’analisi di
Bankitalia, ovvero l'anda-
mento atteso dei consumi.
Si scopre infatti che poco me-
no del 50% delle famiglie si
attende di spendere nei pros-
simi dodici mesi meno del
proprio reddito annuo riu-
scendo a mettere da parte
qualche risparmio. Un ulte-
riore 44% ha mostrato inve-
ce una maggiore preoccupa-
zione dichiarando di aspet-
tarsi di dover spendere tut-
to il reddito disponibile per
far fronte alle necessita fa-
miliari. Mentre il 9,6% delle
famiglie ha lanciato un al-
larme sussistenza dichia-
rando che nei prossimi dodi-
ci mesi spendera piu del red-
dito annuo, e si trovera a do-
ver liquidare risparmi o ain-
debitarsi per arrivare a fine
mese. Una percentuale so-
stanzialmente wuguale a
quella rilevata dagli anali-
sti di Palazzo Koch nell’in-
chiesta dello scorso anno.
Ecco allora spiegato il per-
ché i comportamenti di con-
sumo continuino a restare
fortemente condizionati
dallemergenza sanitaria.
«E ancora elevata (circa
80%) la quota di fa-

miglie che dichiara

di aver ridotto le

spese per servizi di

Il 30% dichiara di aver percepito
nell’ultimo mese un reddito pin
basso rispetto a prima dello scoppio
della pandemia ma il
peggioramento delle condizioni
reddituali & ancora mitigato dalle
misure di sostegno di cui sembra
aver beneficiato, tra marzo e aprile,
poco pit diun quinto delle famiglie

alberghi, bar e risto-

ranti e di aver fatto

meno frequente-

mente ac-

quisti in

negozi di

abbiglia-

mento ri-

spetto al

periodo

preceden-

te la pandemia»,

si legge nel rap-

porto di Bankita-

lia. Entrando nel

dettaglio di que-

sti dati si scopre

cheil 10% delle fa-

miglie ha smesso di fare ac-
quisti di beni essenziali,
compresi gli alimentari, il
45% non & piu entrato in un
negozio di abbigliamento o
calzature e il 38,5% non &
piu andato dal parrucchie-
re, dal barbiere o dall’esteti-
sta. Non solo. Il 57% degli
italiani nell’ultimo anno
sembra aver rinunciato ad
acquistare un elettrodome-
stico 0 a un elemento di arre-
do mentre soltanto il 30%
ha continuato a frequentare
bar e ristoranti o ad andare
in albergo. «La contrazione
interessa anche i nuclei che
arrivano con facilita alla fi-
ne del mese, periquali pesa-
no soprattutto le misure di
contenimento ancora in vi-
gore e la paura del conta-
gio», hanno avvertito gli
esperti. In questo contesto
le intenzioni di consumo
non potevano che confermar-
si caute. «Oltre i due terzi
delle famiglie dichiara che
avrebbero mantenuto inva-
riate le spese per beni non
durevoli e servizi nei succes-
sivi tre mesi, un quarto le
avrebbe ridotte», si legge
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nel documento. «Il saldo ne-
gativo tra risposte in aumen-
to ein diminuzione & piu pro-
nunciato perinuclei che tra
marzo e aprile hanno perce-
pito un reddito piu basso ri-

Come & variato I'ammontare complessivo delle attivita finanziarie
della Sua famiglia alla fine del 2020 rispetto alla fine del 2019? (percentuali)

spetto a prima della pande- E aumentato E rimasto E diminuito

mia e che hanno piu difficol- invariato

ta a fronteggiare le spese ,

mensili». I1 calo dei consumi Stato occupazionale *

s}elmbra perg rigliardar};e an- Dipendente 10,7 62,0 274

che parte di coloro che si v

aspettano un incremento di Autonomo 5.8 51,2 43.0

reddito nel 2021. «Nelle va- Disoccupato 1.5 39,5 59,1

lutazioni delle famiglie, le

aspettative di consumo di- Pensionato 0,2 66,6 28,2

pendono anche dal successo Altro 3.4 56,5 40,0

della campagna vaccinale, Titolo di studio @

che per un terzo dei nuclei,

in aprile, stava procedendo Fino alla licenza media 4,7 57,8 37,5

meglio o in linea rispetto al- Diploma di scuola superiore 8,7 61,7 29,6

le attese». E cosa dire

dell’impatto sul mercato del Laurea 131 64.3 226

lavoro? Il 42% degli intervi-

stati ha mostrato preoccupa- Area geografica

zione per il futuro sostenen- Nord 8,3 577 33,9

do che le condizioni occupa- -

zionali non potranno che Centro 5.5 61,5 33,0

geggiorare nei prossimi do- Sud e isole 6,0 62,2 31,8
ici mesi. Tra i piu preoccu-

pati i lavoratori autonomi, Totale 71 59,9 33,1

la fascia pit istruita e gli abi- (1) Sonb inelus! cantant, cont! carrentl, depositl a risparmio, azioni, obbligazionl, titoli dl stato,

tanti delle regioni del centro
Italia. «I1 30% delle
famiglie dichiara di
aver percepito
nell’ultimo mese un
reddito piu basso ri-
spetto a prima dello
scoppio della pande-
mia ma il peggiora-
mento delle condizio-
ni reddituali & anco-
ra mitigato dalle mi-
sure di sostegno al
reddito di cui sem-
bra aver beneficiato,
tra marzo e aprile
scorsi, poco pitu di un quinto
deinuclei familiari».

——O Riproduzione riservate——1

fondi comuni, assicurazioni e fondi pensione. (2) Le cardtteristiche individuali si riferiscono gl

capofamiglia.
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MONTEPASCHI E LE ALTRE

CREDITO

DA MPS A UNICREDIT,
DA INTESA A BPER:
QUANTO PESA

LA ZAVORRA DEI COSTI

di Stefano Righi 14

SPORTELLI PESANTI

[ confronto tra i principali gruppi bancari in Italia, mentre
conlinua la trattativa anche ad esclusiva scadula, evidenzia
come la proprieta pubblica negli anni abbia appesanlito Siena

Il Piano industriale

Il rapporto tra margine e

prevede 934 uscitedal numero dei dipendenti
gruppo entro lafinedi &, per Intesa Sanpaolo,
quest'anno. Al 30 doppiorispetto a
giugno scorso avevano quanto siregistrain
lasciatoin 73 Piazza del Campo

di Stefano Righi

a chiamano legacy, parola che si
puo tradurre con eredita, anche

se in questo caso é tutto cio che
un’azienda si porta dietro dal passato.
Debiti, crediti, conti da pagare, sti-
pendi da corrispondere. Le banche
italiane hanno frequentemente una
legacy ingombrante, armadi piedi di
pratiche dimenticate. All'interno dei
portafogli di Non performing loan
(Npl), ovvero quei prestiti ammalora-

il mese scorso fotografa la situazione
al 30 giugno 2021: 21.388 dipendenti
in servizio permanente effettivo. Ov-
vero, a meta anno avevano lasciato il
Monte 73 dipendenti in tutta Italia, 44
da inizio anno, il 7,81 per cento di
quanto atteso entro il prossimo 31 di-
cembre. Per arrivare arispettare il tar-
get in tre mesi e mezzo si dovra corre-
re come un treno, ma ci sara anche da
confrontarsi con il passaggio a livello
delle elezioni suppletive di Siena, at-

stano comunque 106...), ma compor-
tano ugualmente una complessita
operativa, quella che all'inizio abbia-
mo definito legacy.

Altri effetti di una proprieta per secoli
autoreferenziale sono individuabili
nella tabella riportata in pagina, che
mette a confronto alcuni -indicatori
dei pit grandi gruppi di credito com-
merciale in Italia, numeri ricavati dal-
le recenti relazioni semestrali. Una vo-
ce interessante é il numero medio dei

ti che Unicredit ha ceduto anche re- (€3¢ PeT il 3 € 4 ottobre. dipendenti per sportello. £ un indica-
centemente, la parte piu significativa ; ; tore impreciso, perche considera tutti
riguardava pratiche arrivate in Piazza Pesie contrappeSI i dipendenti e, nel caso di Intesa

Gae Aulenti formalmente nel mo-
mento della fusione con Capitalia. Era
il 2007.

A rallentare il passo delle aziende
puo essere anche la proprieta. Specie
se pubblica. I piano industriale 2021-
2025 messo a punto da Guido Bastia-
nini per il Monte dei Paschi di Siena, il
cui capitale é per il 64 per cento in
portafoglio al ministero dell’Econo-
mia, prevede una decisa opera di ri-
duzione degli organici. Dai 21.461 di-
pendenti del 2020 ai 18.880 del 2025.
Prima tappa, al 31 dicembre prossi-
mo, a quota 20.527, con la riduzione
di 934 unita. La semestrale presentata

Il peso della politica a Siena si fa sen-
tire anche oggi che I'ltalia é guidata da
un governo tecnico. Figuratevi quan-
do l'esecutivo era preminentemente
politico. Nella direzione generale del-
la banca senese operavano 5.123 di-
pendenti al 30 settembre 2020. 1l pia-
no industriale in essere conta di ridur-
li a complessivi 4.096 entro il 2025.

Gli effetti di una proprieta pubblica si
individuano anche nella sedimenta-
zione di passate attivita rivolte pretta-
mente alla clientela. 11 portafoglio
prodotti de]l Monte dei Paschi presen-
ta 177 tipologie di conti correnti. Di
queste, 71 non sono pil attive (ne re-

SCENARIO BANCHE

Sanpaolo, anche di coloro che allo
sportello non ci vanno mai, come
quanti lavorano nelle fabbriche pro-
dotto. Per questo I'indicazione che ri-
guarda la prima banca italiana puo ri-
sultare fuorviante. Ma se andiamo a
vedere banche che per profilo sono
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sovrapponibili, come Monte dei Pa-
schi di Siena, Banco Bpm, Bper Banca
e Credem la differenza balza agli oc-
chi. I personale per sportello é media-
mente di 10 unita per Bper e Credem,
di tredici per Banco Bpm, di 15 per il
Monte. L'affollamento in agenzia pro-
duce un effetto preciso in un indicato-
re di redditivita. Considerato il margi-
ne operativo e diviso per il numero dei
dipendenti, vediamo che Intesa
Sanpaolo, nonostante una forza lavo-
ro numerosissima, é nettamente pri-
ma per redditivita, proprio in forza di
un modello di business molto artico-
lato, mentre il Monte dei Paschi é ulti-
mo, nettamente staccato da tutte le al-
tre ad esclusione di Bper, ad un livello
che é praticamente la metarispetto ad
Intesa. Se si volesse riportare la media
dei dipendenti per sportello al livello
di Bper e Credem, il Monte dovrebbe
ipotizzare un taglio ben pil1 robusto di
quello prospettato: non 2.581 uscite,
bensi 6 mila-7 mila. In alternativa, per
allinearsi ai concorrenti, Mps dovreb-
be riuscire a raddoppiare i margini.

Marchi ed esclusive

Intanto, il g settembre, & scaduto il
vincolo di esclusiva sulle trattative di
cessione tra governo e Unicredit. Le
trattative peraltro stanno continuan-
do come prima, perché al momento
non ci sono alternative a Unicredit sul
fronte degli acquirenti. Il gruppo gui-
dato da Andrea Orcel non sembra in-
teressato al marchio (valore contabile
di mezzo miliardo), né alla totalita de-
gli sportelli Mps, in particolare in al-
cune zone del Sud (Puglia e Sicilia):
150 agenzie potrebbero entrare nel-
TI'orbita Mcc e della Popolare di Bari,
nell'ipotetica proposta creditizia a ca-
pitale pubblico per il Mezzogiorno.
Mainodi veri, come sié visto, sono sul
fronte dell'offerta, non della doman-
da.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Il confronto
Alcury numeri chiave delle principali banche italiane. Primo semestre 2021, Dati economitiin miliom di euro ;
| Bpm | Bper Credem | Intesa’ Mps Unicredit’ :
Sportelli : 1510 ‘ 1852 | 598 | 4.258 1418 | 2118 Z
Dipendenti 20.345 18.100 6.237 76451 21388 26373 =
Totale attivo 198530 | 134801 | 62529 | 1057595 | 145749 | nd* -_fj
Finanziamenti alla clientela 109374 76.290 35379 | a5'3.29? B81.355 136927 E
Proventi operativi 2323 ‘ 1589 | 640 | 10806 | 1563 | 3343 f
Costi operativi 1.275 1111 385 | 5.297 1.073 1826 UE
Personale per sportello R w| | 12§
Totale attivo/dipendenti 10 T 10 14 T n.d* g
Crediti clientela/ dipendente | 5 ‘ 4 | 6 6 6 | 5 E
Margine/dipendente | 0114 0,088 0103 0141 0,073 0127 ;
1) € presente con proprie banche in 11 Paesl ecnoper. oltre il italia Sportelll e dipendents s considerana nella sola Halka SN 2
2) E presante con propoe Banche in 1 2 Paes earops, oltre all talia. Spoctelli e dipendents s consdhenin rella sola ks B
31 |l gaty considera al numeratone anche tutto || personale delie fabbiriche prodato, risultanda quindl poco confrontabile 3

1 Non disponinilie Uattive per i sofn mercatn itafiano

Controllo
Daniele Franco,
ministro dell'Economia:
il dicastero controlla la
maggioranza del Monte
dei Paschi di Siena dalla
fine del 2016
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La stanza dei bottoni

PROTAGONISTI ¢’ INTERPRETI

Unicorni al Fintech summit
a cura
di Carlo Cinelll
e Federico De Rosa

A conferma del ruolo di Milano nei servizi finan-
ziari innovativi — 390 milioni di euro di investi-
menti nel 2020— per la seconda edizione del Mi-
lan Fintech Summit (4-5 ottobre), organizzato da
Fintech District e da Fiera Milano Media-Business
International, arriveranno da tutto il mondo gli
«unicorni» della nuova finanza. Nomi poco cono-
sciuti ai pili, come Lizzie Chapman, ceo & co-
founder di ZestMoney, Eric Demuth di Bitpanda,
Yoni Assia di eToro e Alexander Kemper di C2FO,
che in pochi anni hanno stravolto il modo di fare
finanza. Tra gli italiani i ceo di Fabrik, Paolo Zac-
cardi e di Banca Aidexa, Federico Sforza.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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FIESTA A MILANO
PERDIAZ AYUSO

4 CIAD MAMMA,
VADO A STUDIARE FUORL.
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CANDIDATIALVIA
UNICREDIT,

BURTON

R== =

D|

U FORTE

I numeri (recenti) della divisione Corporate & Investment della

banca di Piazza Gae Aulenti. Cipolletta allarga alle Infrastrutture

i progetti in gara: L'avvocato Pezzulli propone a Palazzo Marino

un nuovo ruolo (e nuove regole) per la finanza milanese

acura
di Stefano Righi
srighi@corriere.it

1via le candidature per il Premio Claudio
Dematté Private Equity of the Year edizio-

ne 2021, appuntamento annuale per valo-
rizzare le migliori operazioni di private equity e
venture capital. Il premio vuole sottolineare il
rapporto, determinante per il successo del-
I'azienda e per il fondo, che si crea tra investitore
e imprenditore. Aifi, insieme al main partner In-
tesaSanpaolo, con il supporto di Ey e conla parte-
cipazione di Corriere della Sera, Il Sole 24 Ore,
Sda Bocconi e Borsa Italiana, quest’anno conse-
gnera un riconoscimento anche per il migliore
investimento nella categoria Infrastrutture. Que-
sta si aggiungera a quelle storiche di Early Stage,
Expansion, Buy Out e Turnaround. Le can-
didature dovranno pervenire entro il
prossimo 8 ottobre; si arrivera poi alla ‘
definizione dei finalisti che concor-
reranno, nella serata del 16 dicem-
bre, a diventare j vincitori di questa
diciottesima edizione. A giudicare
le candidature saranno chiamati:
Giampio Bracchi, Giovanni Brugno-
li, Innocenzo Cipolletta, presi-
dente della giuria, An-
gelo Coletta, Stefano
Firpo, Aldo Fumagalli,
Marco Ginnasi, Patri-
zia Grieco, Gian Maria
Gros-Pietro, Raffaele

Jerusalmi, Sandra

Lanzi, Stefano Lucchini, Daniele

Manca, Andrea Moltrasio, Roberto Nicastro, An-
gelo Provasoli, Carlo Secchi, Andrea Sironi, Giu-
seppe Soda, Fabio Tamburini e Gianmario Vero-
na.

Unicredit, il volo del Cib

Mentre gli sherpa sono al lavoro per arrivare a
definire I'ipotesi di acquisto del Monte dei Paschi
di Siena, Unicredit si conferma attivissimo sui
mercati dei capitali. La divisione Cib, corporate &
investment banking, guidata da Richard Burton é
stata protagonista di una ripresa molto aggressi-
va dopo la pausa estiva. All'inizio di settembre,

infatti, Unicredit ha supportato il gover-
no tedesco nell'emissione di nuovi tito-

li di stato a 30 anni, per un valore di 5,5
miliardi di euro, attraverso un'opera-
zione sindacata che ha generato richie-

ste da parte degli investitori per oltre 18
miliardi di euro. Nel settore privato, Uni-
credit ha supportato la societa chimica te-
descaEvonik nella pubblicazione del suonuo-
vo green financing framework e poi
nell'emissione della sua prima ob-
bligazione ibrida green, per un valo-

re di 500 milioni di euro. Il gruppo
guidato da Andrea Orcel é stato anche

al fianco di Czech Gas Networks (Cgn)
nellemissione del suo primo euro gre-
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en bond senior unsecured bench-
mark, con scadenza a 8 anni. Unicredit

ha anche assistito 'immobiliare te- :".:sz E C :letto »

desca Vonovia nellemissione di : ) ' Pezzul ﬁ“':l '(l) Bepi

un bond da 5 miliardi di‘euro e v a = i pit modérngmm?

operato come sottoscrittore, g, piazza ﬁnanyli)—cr’ a

bookrunner e Mla nel finanzia- * i mi lanesé aria

mento da 2,25 miliardi per Phoe- e’

nix Pharmahandel (distribuzio- ! g

ne farmaceutica), in una opera- _ il
zione finalizzata all'acquisizione Jop o urt

di alcune attivita europee da Mc- _ el rate |
Kesson. Inoltre, UniCredit ha agito : Creg
come joint global coordinator nel-

I'emissione di un'obbligazione convertibile dual- Aiﬁ
tranche da 1,25 miliardi di euro perla tedesca De- uria
livery Hero e ha contribuito all'ingresso sul mer- In g“;“ te
cato europeo di General Motors Financial Com- i preSlde“

pany con l'emissione di senior bond dual-
tranche da 600 milioni di euro e 300 milioni di h\“ocenzo
sterline. In Italia, infine, martedi scorso Medio- i
banca ha collocato, anche con Unicredit, un bond F]
senior non preferred da 500 milioni a 7 anni e il
giorno successivo Erg ha collocato, con anche
Unicredit, un green bond da 500 milioni con sca-
denza 10 anni.

C_ipo\letta ‘\-.)

Miano, proposte al sindaco.

Dopo aver perso il treno per diventare la piatta-
forma in euro della City di Londra, col passaggio
diBorsaItaliana a Euronext, riemerge il cosiddet-
to «Pacchetto Milano», messo a punto dall'avvo-
cato Bepi Pezzulli, direttore del think tank Italia
Atlantica, con i colleghi Sebastiano Di Betta, Ste-
fano Loconte e Antonio Tomassini. Si tratta diun
pacchetto di 4 provvedimenti per dare corpo al
ruolo di Milano come piazza finanziaria interna-
zionale, messo a punto durante la XVII legislatu-
ra, che prevede: un consorzio per associare gli in-
termediari finanziari e sottoporre le controversie
ad arbitrato nei rapporti business to business, al
fine di aumentare la competenza dell’Arbitro per
le controverse finanziarie della Consob; alcune
norme fiscali di vantaggio per facilitare le riloca-
lizzazioni a Milano; il passaporto lavorativo che

permette agli espatriati di mantenere il contrat-

to di lavoro con la casa madre all'estero senza
territorializzare la relazione; alcune norme
per consentite lo sviluppo di un mercato di
finanza islamica a Milano modellato sul
modello britannico e per assecondare lavo-
cazione dell'ltalia a hub economico-fi-
nanziario del Mediterraneo. Il progetto,
in linea con il Pnrt rappresenta una se-
conda occasione per Milano, ed ¢ sta-
to sottoposto ai candidati sindaco in
vista delle elezioni amministrative

di inizio ottobre.
© RIPRODUZIONE RISERVATA
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'plo Certoeh (Bper Ba

R ecuperare, in fretta, ilivelli del 2019, il
pre-pandemia. Con una ripresa con-
creta, lanciata da una stagione turistica
che ha fatto registrare il tutto esaurito in
moltissime localita balneari della lun-
ghissima costa pugliese.

«Non é solo una convinzione personale —
dice Pierpio Cerfogli, vice direttore gene-
rale e chief business officer di Bper Banca -
considerando le previsioni e i numeri arri-
vati da varie fonti, tutti molto positivi. Non
possiamo dare nulla per scontato e occor-
re attendere qualche settimana per avere
maggiori certezze, ma la situazione do-
vrebbe essere pill che confortante nei
prossimi mesi. Detto questo, ritengo che
non sara una ripresa uguale per tutti: ¢’
chi avra ritmi di crescita esponenziali,
penso al settore turistico-alberghiero, alla
moda e ad alcuni comparti manifatturieri,
mentre in altri ambiti la ripresa sara pilt
lenta e molto meno vigorosa».

Bper ha recentemente moltiplicato la
propria presenza nell'area. La direzione
regionale, che comprende Puglia e Basili-
cata, conta complessivamente g8 filiali, 67
di queste sono in Puglia. L'espansione de-
gli ultimi anni é stata determinata siadalla
crescita del business per linee interne che
da un paio di acquisizioni: prima larete di
Unipol Banca le 33 agenzie che erano di
Ubj, successivamente all’Opas di Intesa.

«Oggila presenza di Bper in Puglia é stra-
tegica — dice Cerfogli - in una regione in
crescita dove la banca ha notevolmente
sviluppato la sua presenza negli ultimi an-
ni. Siamo organizzati in due aree, Puglia

|

Ca)

Nord e Puglia Sud, rispettivamente con 28
e 39filiali, e in alcune zone la nostra quota
sportelli sul totale supera gia il 10 per cen-
to. Abbiamo una rete capillare, cui si ag-
giungono strutture specializzate come i
Centriimprese e i Centri private. Vogliamo
consolidarci ulteriormente in un territo-
rio che ha molte opportunita dal punto di
vista economico-finanziario, mettendo a
disposizione una gamma completa di
prodotti e servizi qualificati, anche in am-
bito consulenziale. Stiamo attuando i no-
stri piani di sviluppo con la consapevolez-
za che occorre cambiare logicarispetto al-
la semplice consuetudine degli sportelli
fisici, utilizzando le nuove possibilita of-
ferte dalla tecnologia. Si a una presenza
capillare, dunque, ma combinata con va-
rie opportunita operative, che compren-
dono anche la consulenza a distanza».
Con un occhio particolare alle imprese.
«Dovremo essere molto proattivi verso
tutti i segmenti di clientela: per accompa-
gnare la ripresa non é piu sufficiente ri-
spondere alla richieste quando arrivano.
Sara necessario considerare elementi
nuovi, non solo quantitativi ma anche
qualitativi, rispetto al passato, per poter
comprendere l'evoluzione futura delle
aziende. Abbiamo comunque incontrato
molte aziende di altissimo livello quanto a
visione complessiva e approccio ai merca-
ti, con un'impostazione tecnologica al-
l'avanguardia», conclude Cerfogli. E que-
sto fa ben sperare.
Stefano Righl

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Al vertice
Pierpio Cerfogli,
vice direttore generale
e chief business officer
di Bper Banca
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L analisi
Unbuon piano
personale
spinge il Paese

di Massimo Fracaro
e Gluditta Marvelli

erché non investire una
parte dei soldi accumulati
- sul conto corrente? La
domanda-uovo di Colombo
accompagnadaannile
riflessioni sulla notevole
ricchezza degli italiani. Al netto
deila distribuzione diseguale
(mha questa e un’altra storia) €
una sorta di talismano a guardia
del nostro debito pubblico, reso
ancora pill imponente dalla
battaglia anti virus. Eppure,
siccome non ci piace rischiare e
i tassi restano a zero, laricchezza
tricolore spesso fatica a trovare
un «lavoro» remunerativo. -
Domanda gia sentita, dunque.
Ma il contesto la rende nuova:
nell'ultimo anno le famiglie
sono state costrette, come mai
prima, a rimandare decisioni di
pianificazione a lungo termine.
Ora per0 la voglia di investire
riaffiora, mentre molti fanno i
conti con un'occupazione
cambiata in chiave «smart» e
una chiamata alla sostenibilita
sullo sfondo di tutto. Resta da
capire — e il Salone pud essere
uno dei lnoghi dove scambiarsi
delle idee — se questa volta la
risposta alla domanda puo
contenere una maggior
consapevolezza del fatto che
investire, anche poco, non é solo
un buon progetto privato, ma
anche una spinta per il Paese.
© RIPRODUZIONE RISERVATA
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OLTRE LN PANDENMIA

LA RICCHEZZA

DELLE FAMIGLIE

A 4.735 MILIARDI:

E UN NUOVO RECORD

di Paolo Ciocca 11 /111

Famiglie d'Italia,
torna la caccia
al rendimento

Dopo il record di accantonamento in liquidita (oltre 100 miliardi)
fondi e polizze guidano le nuove tendenze post pandemia

Tragennaioemarzoiil
buon andamento dei
mercati ha contribuito
aspingerefinoa 4.735
miliardi lo stock delle
ricchezze degli italiani,
il valore piu alto mai
registrato

di Paolo Ciocca*

acrisi del 2020 hareso le fami-

glie italiane piu prudenti, fa-

vorendo una crescita del ri-
sparmio maggiore di quella che si
sarebbe sviluppata in condizioni
normali. Un aumento per la gran
parte involontario, conseguenza
delle restrizioni per contenere la
diffusione del virus. Il migliora-
mento del contesto economico ge-
nerale sta ora guidando verso scelte
di investimento orientate ad un piu
efficiente equilibrio tra sicurezza e
rendimento, mantenendo, pero,
elevata sia la propensione al rispar-
mio che I'attenzione perlaliquidita.
Nel 2020, le famiglie avevano reagi-
to alla straordinarieta della situa-
zione tagliando i consumi piu di
quanto non si fosse ridotto il reddi-

to, arrivando ad investire quasi 130
miliardi di euro in attivita finanzia-
rie, circa tre volte i 40 miliardi medi
annui che avevano caratterizzato il
periodo 2017-19.

| trend

Nelle scelte di investimento, 'at-
tenzione era stata concentrata sulla
sicurezza e sulla liquidita, perden-
do di vista il rendimento. Ai disin-
vestimenti di obbligazioni bancarie
e titoli pubblici si erano affiancati
deflussi dal comparto delle azioni e
partecipazioni, che in Italia sono
costituite perla maggior parte da ti-
toli non quotati, non rappresentan-
do, dunque, un vero e proprio inve-
stimento finanziario, quanto piut-
tostola partecipazione dell'impren-
ditore nelle piccole e medie
imprese. Oltre 100 miliardi erano
stati, invece, accantonati nei depo-
siti e nel circolante, mentre una par-
te meno significativa delle nuove ri-
sorse era stata suddivisa tra prodot-
ti assicurativi e fondi comuni.

Nonostante il miglioramento del
contesto generale, nel primo trime-
stre 2021, I'attenzione delle famiglie
per il risparmio é rimasta elevata.
Sebbene i nuovi investimenti in at-
tivita finanziarie si siano ridotti ri-

SCENARIO BANCHE

spetto al 2020, i circa 20 miliardi re-
gistrati tra gennaio e marzo, se
mantenuti anche nei successivi tri-
mestri, porterebbero, infatti, ad in-
vestire nel 2021 quasi 8o miliardi,
meno dei 130 dello scorso anno, ma
circa il doppio della media del peri-
odo precedente. Oltre a questo, so-
no emersi i primi segnali di un gra-
duale spostamento verso una nuova
normalita nelle decisioni di investi-
mento. Sembra, infatti, stia gra-
dualmente tornando l'interesse per
il rendimento, senza perdere di vi-
sta la sicurezza. Poco piu di 10 mi-
liardi sono stati investiti nei fondi
comuni, oltre la meta di quanto ac-
cantonato nei depositi, mentre so-
no proseguite le vendite di titoli ob-
bligazionari, sia pubblici che priva-
ti.

Movimenti graduali che hanno ini-
ziato a produrre effetti nella com-
posizione del portafoglio. Alla fine
di marzo, il saldo dei depositi e del

Superficie 72 %
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circolante si é avvicinato ai 1.600
miliardi di euro, con il peso sul tota-
le in leggero calo al 33,5%. Le obbli-
gazioni bancarie sono ormai scom-
parse dal portafoglio degli italiani,
con una dinamica simile a quella
dei titoli pubblici, che oggi assorbo-
no circa il 2,5% del patrimonio.

| conti

1l valore dell'investimento nei pro-
dotti assicurativi é rimasto stabile
intorno ai 1.19o miliardi, con la quo-
ta nel portafoglio scesa poco sopra
il 25%. I fondi comuni hanno, inve-
ce, superato i 710 miliardi, pari al
15% delle attivita finanziarie, in mo-
derata crescita rispetto alla fine del
2020, grazie anche al rendimento
positivo registrato nel primo trime-
stre di quest’anno. Il maggiore ri-
corso ai fondi comuni riflette anche
il crescente interesse per i prodotti

di investimento che rispettanoi cri-
teri ambientali, sociali e di gover-
nance (i portafogli che seguono a
diverso titolo i criteri ESG), che, se-
condo stime recenti della Banca
d’Ttalia, alla fine del 2020 assorbiva-
no il 17% delle quote di fondi comu-
ni detenute dagli italiani.

All'inizio di quest’anno, oltre al
flusso di nuove risorse, il patrimo-
nio finanziario delle famiglie ha
tratto beneficio anche dal rendi-
mento complessivo dell’investi-
mento, tornato positivo dopo la
flessione sofferta nel 2020, grazie al
favorevole andamento dei mercati
azionari, mentre il moderato au-
mento dei rendimenti ha penalizza-
to il valore dei titoli obbligazionari.

| risultati

Tra gennaio e marzo 2021, il rendi-

L'ltalia allo specchio |l riparmio medio delle famiglie in diversi peradi

Miliardi di euro

- Ohbl bancare

Limpennata La ricchezza del risparmiator italian non @ mai stata cos alta

Miliardi di euro

24K

Btp  w Fondicomum = Prod assicurativi

31 33

H 4

-18

mento, calcolato come variazione
dello stock della ricchezza al netto
del flusso di nuove risorse relativo
al periodo considerato, é stato pari
acirca gomiliardi di euro, portando
il valore delle attivita finanziarie ol-
tre i 4.700 miliardi, il piu alto di
sempre.

Il portafoglio degli italiani sembra,
dunque, aver superato il momento
pil complesso della crisi, quandole
attivita finanziarie erano arrivate a
valere meno di 4.250 miliardi. E nel
resto d’Europa com’¢ andata? La
massima prudenza ha guidato an-
che le scelte di francesi e tedeschi
durante la pandemia (vedi box). E
nel primo trimestre 2021 segnali di
ricerca di rendimento. Come da
noi.

*Servizio Studi Bnl
Gruppo Bnp Paribas
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La storia Cosi |0 stock di ricchezza delle famighe negll ultimi 25 anni

Mitiarell i esro

W record Nell'anno del virus e famigle hanno
atcantonato 128 mliard) di euro
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IL RISPARMIO?
UNA RISORSA
STRATEGICA

' INVESTIAMOLO,

SOLO COSI
CRESCEREMO
TUTTI ASSIEME

Dalla sostenibilita al fintech: le
nuove sfide dell'industria nella
tre giorni al MiCo di Milano

Il presidente di Assogestioni: investendo almeno una parte

dei soldi rimasti sui conti durante la pandemia

le famiglie possono diventare un motore della ripresa

Per l'industria

control’idea cheper farripartireilPaese  fare grandi ri- puntati addosso
s serva che tutti ne investano almeno un  forme, ha gli oc- — dice Tomma-

sgmpre piu po’)echeinvece cercanounasintesieffi-  chi del mondo so Corcos, presi-
fondamentali cace nelle proposte e nelle riflessioni del

Salone del Risparmio, riaperto dopo la
economie pandemia.
discalae «Oggi 1a ripar-
innovazione tenzadele;: cresci-
di Giuditta Marvelll fa de" Pacse so-

iquidita e ripresa. Due parole chia-
ve che sembrano inconciliabili (i 4ipattito . ET'Tta-
soldi non investiti per prudenza .

no l'argomento.
centrale di ogni

lia, impegnata a

STATE STREET &5 SPDR°
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dente di Asso-

gestioni che ini-

zia il suo ultimo

anno di manda-

toallaguidadel-

la «Confindu-

stria» dei fondi

—. Non pud che

essere cosi ed &

un'occasione ir-

ripetibile per il

Paese, dove il ri-

tornodegli inve-

stimenti pubbli-

ci pud trainare

quelli privati».

L’idea della

partecipazione

dei capitali privati alla maturazione
del nostro sistema non & una novita..

«Vero. E la ricerca di connessioni effi-

cienti tra il risparmio delle famiglie e
I'economia reale é da molto tempo uno
dei nostri obiettivi».
Siriferisce, per esempio, alla lunga vi-
cenda dei Pir per cui & stato necessario
ingaggiare un dibattito, alla fine co-
struttivo, con il governo?

«Anche. Le duerecenti modifiche rego-
lamentari — la prima che ha rimesso in
moto i Pir tradizionali penalizzati da
norme troppo stringenti sugli investi-
menti illiquidi, la seconda che ha dato il
via ai Pir alternativi, abilitati a investire
quote crescenti in aziende non quotate
nei due mercati principali di Piazza Affa-
ri— hanno arricchito il nostro mercato
di strumenti in grado di sviluppare lega-
mi pit1 forti trale aziende italiane, il mer-
cato e il risparmio delle famiglie. Ma mi
riferisco pure al contributo sulla corpo-
rate governance e al filone della sosteni-
bilita, a cui era dedicato il Salone del
2019».

Leultime iniziative sulla corporate go-
vernance?

«[ldialogo con lesocietd é fondamenta-
le per i gestori e la progressiva afferma-
zione degli standard Esglo rende ancora
pilt importante. Per questo motivo I'in-
tensa attivita di Assogestioni su questo
fronte ha portato alla presentazione lo
scorso luglio del progetto I-SDX per un
aggiornamento delle best practice in
questo campo, grazie a modalita di en-
gagement innovative. Tra queste I'inte-
razione diretta tra investitori e consi-
glieri di amministrazione delle societa
partecipate»»

Anche in questo Salone post pande-
mia il tema della sostenibilita sara
centrale...

«8}, in tutte le sue sfumature. Non solo

finanziarie, visto che daremo il viaad un
progetto a lungo termine che regalera a
Milano, a partire da quest’anno. oltre
600 nuove piante. Ma tornando ai grandi
termni, penso che le riforme in chiave eco-
logicarichiedano soprattutto una nuova
visione organizzativa della societa e del
lavoro. Sono ansioso di ascoltare Frede-
ric Laloux e Stefano Mancuso, che con-
divideranno con noi le lororicerche e le
loro conoscenze in questi ambiti».
11 titolo della manifestazione suggeri-
sce la possibilita di costruire qualche
cosa di nuovo con i soldi che nel mo-
mento pit buio della crisi sanitaria si
sono accumulati sui conti correnti. E
davvero possibile convincere gli italia-
ni a farlo? ’

«Negli ultimi anni la liquidita é senza
dubbio diventata uno strumento che in
parte ha sostituito i mercati obbligazio-
nari nell’'asset allocation dei risparmia-
tori italiani. Ma ora la dinamica dell'in-
flazione, che determina un'erosione di
tutti quei capitali lasciati fermi, apre
nuovi interrogativi. Mettere al lavoro la
liquidita in eccesso rispetto a quella de-
tenuta per comprensibili scopi pruden-
ziali significa guardare al proprio futuro

SCENARIO BANCHE

e rendere raggiungibili quegli obiettivi
di vita che comportano una spesa eco-
nomica». '

La situazione dei tassi, sempre molto
bassi, rende difficile la ricerca del ren-
dimento. Non c’¢ il rischio che i pro-
dotti pit inno-

vativi e pii col-

legati al finan-

ziamento delle

imprese, come

i Pir, siano

troppo com-

plessi per offri-

re vere alterna-

tive all'investi-

tore meno sofi-

sticato?

«I Pir non sono

adatti a tutti.

Mentre con i

fondi comuni

classici si puod

andare incontro a molteplici esigenze. E
proprio per capire le differenze tra i vari
prodotti ¢’¢ la consulenza: affidarsi ad
un esperto certificato che illustri un pia-
nodi investimento adeguato é una scelta
razionale. Come andare dal medicoodal
commercialista per la salute e le tasse».
Come sta I'industria del risparmio?

«Nel 2020in Europale Sgrhanno realiz-
zato un margine suli ricavi di 32,8 punti
base, controi33,5 puntidel 2019. Questo
significa che la redditivita negli ultimi
anni é finita sotto pressione, come acca-
de in tutti i settori che crescono e si svi-
luppano, costringendo la nostra indu-
stria a una gestione attenta dei costi e
degli investimenti».

Continueranno le fusioni e le acquisi-
zioni che hanno portato alla nascita di
soggetti sempre pit grandi?

«Si. Ma la ricerca di economia di scala
non deve andare a scapito dell'innova-
zione, vitale e necessaria».
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Legittimainteresse &?
ANDREA RESTI

INVESTIRE NELLO
SMART WORKING

Dopo 18 mesi di pandemia, il
telelavoro & una prassi
consolidata, soprattutto nei
settori che non producono beni
materiali o servizi “tangibili”
(comeglialberghioi
parrucchieri), ma informazioni.
Tra questi, vi sono molti uffici
della pubblica amministrazione e
ovviamente il settore bancario.
pagina 7 »

Legittimointeresse

La sedia del tinello
e la lezione delle banche

ANDREA RESTI
D opo 18 mesi di pandemia, il telelavoro € una prassi
consolidata, soprattutto nei settori che non

producono beni materiali o servizi “tangibili”

(come gli alberghi o i parrucchieri), ma
informazioni. Tra questi, vi sono molti uffici della pubblica
amministrazione e ovviamente il settore bancario.
Il dicastero della Funzione pubblica non fa mistero di voler
riportare le pecorelle smarrite in ufficio; il mondo del
credito, invece, sembra intenzionato a continuare ad
avvalersi, anche a pandemia finita, del lavoro a distanza
(non osiamo chiamarlo smart per non offendere la
sensibilitd del ministro). Deutsche Bank ha annunciato che
lo consentira peril 40%-60% dell’orario, anche per
risparmiare sugli immobili come faranno, tra gli altri, Ubs e
Hsbc. Unicredit progetta di usarlo due giorni su cinque. La
Banca d'Ttalia (che & parte della Pubblica amministrazione
ma vive a contatto col settore bancario) ha da poco firmato
un accordo chelo prevede, in gran parte delle strutture,
per100-120 giornate all’anno.
Se la scelta delle banche fosse corretta, il ritorno al lavoro
in presenza per i dipendenti pubblici finirebbe per
ampliare il divario di efficienza con il settore privato: non
male per chi ha fatto dellalotta ai fannulloni il proprio
marchio di fabbrica. Vediamo allora di capire meglio le
ragioni che portano gli istituti di credito a investire sul
telelavoro.
La prima & semplice: lavorare da casa aumenta il livello
delleretribuzionireali perché abbatte una serie di costi per
idipendenti (i trasporti, ma anche il valore del tempo speso
perraggiungere I'ufficio). Questa “gratifica” non aumentai
costiaziendali, anzi: oneri comeriscaldamento, pulizie e
energia elettrica vengono ridotti o traslati sugli impiegati,

fermarestando la necessita di investire in sicurezza visto
cheicomputer domestici

sono pit difficilida

blindarg. Vi sono poile Officat o
esternalita positive per ARy
I'ambiente: meno -

spostamenti, dunque meno
emissioni, pertacere del
minor consumo di carta

uu””1“| |

Superficie 42 %
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vistochela —
documentazione diventa
quasi esclusivamente LA PROBABILITA DELLO SMART WORKING
elettronica.

Limpatto sulla produttivita
non & ancora chiaro. Se &
vero cherifugiarsi in ufficio
consente di sfuggirealle
piccole distrazioni
domestiche, il lavoro agile
comporta spessoun
ampliamento dellimpegno
oltre le canoniche otto ore.
Lamaggiore flessibilita
riducei permessi retribuiti;
il comfort domestico
consente di sopportare
senza conseguenze quei
malanni che avrebbero
richiesto unabreve assenza
permalattia. Il mancato
controllo visivo del capo sui
collaboratori pu0 essere un
problema solo per le aziende che ancora non si sono
attrezzate pervalutare i dipendenti in base ai risultati.
L’interazione a distanza puo tuttavia risultare pit
complicata e meno efficace, soprattutto perigiovaniche
vorrebbero apprendere il mestiere lavorando fianco a
fianco con i pit1 esperti. Anche per questo non tutti sono
favorevoli, ei sintomi di disagio vanno dal mal di schiena
(ah, lasedia del tinello...) agli stati ansiosi legati al fatto di
essere sempre soli e “always on”, cioe costantemente
reperibili. Le grandi banche europee si stanno attrezzando
per gestire questi effetti collaterali: non solo un modello
ibrido, con giornate in presenza, ma un nuovo layout degli
uffici con spazi comuni dedicati all’interazione informale,
salotti e aree di riposo destinati (pandemia permettendo) a
prendereil posto di angusti sottoscala abitati da arcigni
distributori del caffe. Si punta inoltre a rivisitarela
gestione delle competenze professionali: non solo esterne
(la flessibilita rende piti facile reclutare figure professionali
qualificate), ma ancheinterne, perché diventa possibile
rimettere in gioco chi aveva rinunciato alle ambizioni di
carriera perché vincolato da esigenze familiari, attingendo
aun giacimento di talenti sinora inaccessibile.
In definitiva, i benefici dello smart working (ops,
I’ho detto...) non vengono da soli: bisogna investire
per estrarli e minimizzare gli impatti negativi.
Le banche ci stanno provando, sarebbe
un peccato se la Pubblica amministrazione, di fronte
alla sfida, alzasse bandiera bianca.

©RIPRODUZIONE RISERVAT A
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L' IMPATTO PRIMA E DOPO IL COVID
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Il futuro delle fondazioni
pit lontano dalle banche
ANDREA GRECO ~+ pagina Il

[l futuro delle fondazioni
piu lontano dalle banche

ll rendimento degli
investimenti extra-bancari

e in alcuni casi la possibilita di
attingere al “fieno in cascina”
dei fondi di stabilizzazione
hanno consentito di difendere
i progetti di aiuto nei settori
del sociale e della sanita

L'opinione

ANDREA GRECO

Nel 2020, conil
congelamento dei dividendi
degliistituti, sono crollati gli
utili ma non le erogazioni sul
territorio. E il primo atto

di una nuova vita meno
dipendente dalle vicende
delle societa conferitarie

A volte, e spesso se si & in Italia,
serve una crisi per uscire dall’i-
nerzia. Sembra valere anche
per le Fondazioni ex bancarie,
costrette nel 2020 a fare i conti con una
tagliola in cui da un lato & venuto meno il
polmone dei dividendi delle banche par-
tecipate, dall’altra il contesto sociosanita-
rio non ha permesso diallentare le eroga-
zioni ai territori. L’analisi dei bilanci di
Fondazione Cariplo, Compagnia di San
Paolo, Caritorino, Cariparo, Cr Firenze,
Cariverona, Fondazione Roma - i princi-
pali enti che 31anni fa generarono le ban-
che domestiche come Spa quotate - mo-
strano una foto di vita futura possibile, e
probabilmente pili sostenibile: perché
sempre pil distante dalle storiche “con-
feritarie”.

Il prologo & stato il veto posto dalla Bce
alle banche europee a distribuire cedole
sugli utili 2019, che nel marzo 2020 ha
congelato circa 30 miliardi di euro attesi

dagli azionisti. InItalia, e specietrale file
della capoclasse Intesa Sanpaolo e
dellinseguitrice Unicredit, su una fetta
non piccola di quei miliardi facevano
conto le maggiori Fondazioni, perla loro
attivita istituzionale. Ma nessuna critica
e valsa a creare “distinguo di vigilanza”
tra le diverse nature degli azionisti banca-
ri. L’assenza di quei dividendi ha pesato
sui bilanci 2020: solo Compagnia di San
Paolo e Cariplo, padrone rispettive di un
6,12% e un 3,95% di Intesa Sanpaolo, I'an-
no prima avevano incassato direttamen-
te 175 e 151 milioni dalla generosa banca
nazionale. Nel 2020 le condizioni sareb-
bero cambiate poco, dato che la quota
delle due big si e solo limata, come effet-
to diluitivo dell’Ops su Ubi. Simili sacrifi-
ci sono toccati a Cariparo e Cr Firenze,
mentre Caritorino, Cariverona e Roma
da anni si sono gia un po’ abituate all’as-
senza di forti elargizioni da Unicredit, lo-
ro banca di casa.

La dieta bancaria, proseguita con la di-
stribuzione calmierata della primavera
2021 - ma che dovrebbe terminare il me-
se prossimo - ha falciato “I'avanzo”, co-
me le Fondazioni chiamano ["ultima riga
di bilancio. Nel 2020 per i prime cinque
enti per patrimonio (quattro soci di Inte-
sa Sanpaolo, uno di Unicredit), & sceso
tra il 35% e 1'80% dall’anno prima; men-
tre non ne hanno risentito Roma (che da
anni residua uno 0,13% in Unicredit, e ha
limitato al 12% il calo dell’avanzo), e Cari-
verona, che ha costruito il bilancio 2020
intorno alla plusvalenza da 265 milioni
lordi incassati da Cdp a chiusura di un
contenzioso decennale. Complessiva-
mente un duro colpo, tuttavia parato
con quanto messo da parte in anni passa-
ti, e con gli interessi di altri investimenti,
cosi da difendere, quando non accresce-
re, le erogazioni 2020.

La fetta “non bancaria” dei patrimoni
investita sui mercati, dopo il crollo delle
quotazioni di marzo 2020, aveva in pill
casi recuperato con gli interessi gia a di-
cembre (e pill ancora oggi). Cariplo, ad
esempio, ha attivato per la prima volta
un corposo dividendo dal fondo Qaf, do-
ve da anni alloca meta dei suoi 7,06 mi-
liardi di patrimonio. La gestione, affidata
a Quaestio Sgr, in passato creo problemi,
ma nel 2020 ha fruttato un ricco 3,94%.
Altre quote azionarie hanno portato a Ca-
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I numeri

riplo cedole per altri 63 milioni. Crt, che
oltre alla dieta cedolare Unicredit ha su-
bito quella di Atlantia (ne ha il 4,5%), si &
consolata con la cedola ad interim di Ge-
nerali e con quelle da altre partecipate.
In generale, ’esposizione miliardaria dei
maggiori enti ai fondi cosiddetti “alterna-
tivi”, che cercano protezione dalla volati-
litd con soluzioni su misura simili a quel-
ledi Qaf, e cheanche Csp, Cariparo, Cr Fi-
renze usano massicciamente, hanno con-
tribuito al grosso delle entrate 2020.

Il rendimento dei patrimoni, in media
pari al 2-3%, ha difeso il livello di eroga-
zioni, stabili per le maggiori fondazioni e
sensibilmente aumentate per le taglie
medie. Cariplo, Csp e Caritorino hanno
ridotto i milioni donati ai territori in per-
centuale frazionale, mentre altrove la
pandemia e i problemi generati, o aggra-
vati, sui fronti sanitari e sociali hanno
portato a un rilevante aumento: da 47,1 a
69,2 milioni Padova, da 39,4 a 58,7 milio-
ni Firenze, da 27,2 a 62,3 milioni Roma.

Dove nonarrivavano le entrate, si sono
usate frazioni del fieno in cascina: intac-
cando i “fondi stabilizzazione erogazio-
ni”, come ha fatto Csp per 25 milioni. Per
tutti i grandi enti, comunque, la capien-
zaresidua di questi fondiédal,5a 3 volte
I’erogato, con il picco di Cariverona che
ha un fondo grande 12 volte i 20 milioni
di erogazioni 2020.

L’altro viatico di futuro viene dai prez-
7i di carico delle banche. Cariverona, il
“grande malato” del plotone che in passa-

to segnd minusvalenze fino a 1,4 miliardi
sul suo 1,8% di Unicredit, ha approfittato
dell’entrata extra da Cdp e delle riserve
patrimoniali per una feroce pulizia, sva-
lutando per oltre 600 milioni la quota
Unicredit, e di un altro centinaio i grandi
immobili posseduti nella citta scaligera.
Ne risulta un patrimonio netto di 1,15 mi-
liardi, ridotto di un terzo dal 2019, e di-
mezzato dal 2015. Verona ha iscritto Uni-
credit a 7,8 euro, sui minimi (storici) di fi-
ne dicembre: e oggi torna a sorridere, ve-
dendo il prezzo risalito a quasi 1l euro.

In generale, il vigoroso rimbalzo del
settore nel 2021 ha rimesso in plusvalen-
za virtuale Cariplo, Csp e Padova, le tre
Fondazioni socie di Intesa Sanpaolo, che
adicembre scorso segnavano perdite teo-
riche aggregate per 769 milioni (non Fi-
renze, in plusvalenza di 50 milioni anche
a quei livelli). Mentre Caritorino e Roma,
con in carico Unicredit a17,7 euro e 29,37
euro, dovranno prima o poi svalutare.

Ma svalutare fa male un anno: poi c’é
nuova vita. Dove, con le plusvalenze, si
pud perfino decidere di vendere la quota
in banca e completare la diversificazione
patrimoniale, scongiurando per sempre
irischi di annegare nelle ricapitalizzazio-
ni bancarie come accaduto alle Fondazio-
ni socie di Mps, Carige, Ferrara, Marche e
altre. Una vita in cui consolidare le lea-
dership - anche per mancanza di rivali -
che le Fondazioni hanno come investito-
ri nell’economia reale e sociale, e come
attori-registi cruciali del non profit.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

I CONTI DELLE SETTE GRANDI
INDICATORI DI BILANCIO DELLE PRINCIPALI FONDAZIONI EX BANCARIE
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AlUn'immagine
dellamostra
"Canova,
Thorvaldsen. La
nascila

della scultura
modema”
aPiazzadella
ScalaaMilano
nell'ambito di
Gallerie d'ltalia,
progettoideato
da Intesa
Sanpaolo

e Fondazione
Cariplo
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Cdp studia la cura per dimagrire
senza uscire dai settori strategici

Il nuovo management guidato da Dario Scannapieco sembra preferire gli investimenti in debito alle quote azionarie. E in vista del piano industriale,
atteso a fine anno, circolano varie ipotesi di possibili dismissioni. Ma tra aziende da preservare e minusvalenze latenti passare al dunque non é facile
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SARA BENNEWITZ E VITTORIA PULEDDA
C 3 e davvero di tutto dentroil

portafoglio partecipazio-
ni azionarie di Cdp. Un po’
braccio armato perifinan-
ziamenti all’economia, un po’ “fon-
do sovrano”, la Cassa ha un patrimo-
nio equity di quasi 36 miliardi su un
attivo complessivo di 512 miliardi.
In pancia, una quota negli alberghi
di Rocco Forte, quasi la meta dei vil-
laggi turistici di Th resort (tra cui Iso-
la di Capo Rizzuto e Marina di Siba-
ri), un po’ di Telecom e un quarto di
Eni, insieme a Poste e al campione
nazionale del plasma Kedrion, che
fa capo alla famiglia Marcucci (uno
dei fratelli, Andrea Marcucci, &€ sena-
tore Pd e amico di vecchia data di
Matteo Renzi).

E ancora, un po’ di costruzioni e
grandi lavori infrastrutturali - da We-
build a Trevi - insieme alle reti (den-
tro Cdp reti, partecipata al 35% dai
cinesi di State Grid, ci sono le quote
di Snam, Terna e Italgas) varie Sgre,
da ultimo, entrate o in via di perfe-
zionamento ci sono la partecipazio-
ne in Euronext - e dunque in Borsa
italiana, dopo I’'acquisizione di que-
st'ultima - e Aspi, in cordata con
Blackstone e Macquarie.

La diversificazione non manca.
Troppo? A quanto si intuisce, il nuo-
vo amministratore delegato Dario
Scannapieco € pil1 sensibile al capi-
tolo “debt” che a quello “equity”. Ma
fino a quando non arrivera il piano
industriale - non ¢’ ancora una data
certa, ma il mercato se lo aspetta a
cavallo di fine d’anno - € difficile im-
maginare cosa succedera. Né se ci
saranno davvero dismissioni di par-
tecipazioni, a vantaggio di finanzia-
menti attivi e attenti alle politiche
industriali. E poi: cosa & davvero ven-
dibile, senza rimetterci troppo? Co-
sa & troppo strategico?

Il ricco portafoglio partecipazioni
che negli anni si & stratificatoin Cdp
ha mission e obiettivi molto diversi
traloro. Le ultime arrivate - Webuild
e Aspi-sono in teoria anche le piti ce-
dibili. Su Webuild (I’ex Salini) ¢’ un
guadagno rotondo: & stata pagata
256 milioni, ora in Borsa ne vale 383.
Per questo (e non solo) la partecipa-
zione & stata considerata dal merca-
to tra le potenziali candidate alla

vendita. Ma resta il fatto che ¢’ an-
cora un lock-up che impegna Cdp a
non scendere sotto il 10% «fino alla
completa realizzazione di Progetto
Italia». E che la scelta di supportare
Progetto Italia continua ad avere le
stesse luci e ombre di allora; dun-
que, 'eventuale decisione di dismet-
tere una quota parziale (in tutto ha
i116,67% di Webuild) € strategica, pri-
ma che economica.

La quota di Aspi, in realtad ancora
da perfezionare, &€ ben pill pesante:
la partecipazione del 51% di Cdp
Equity nel consorzio vale circa 4 mi-
liardi. La Cassa ha detto fin da subi-
todi volerne cedere una parte a sog-
getti italiani terzi (restando in mag-
gioranza). Unarisistemazione “inter-
na”, che lasci inalterato il peso del
51% nel consorzio, di cui tuttavia fi-
nora non si & avuta ancora notizia.

LA PLUS DI POSTE, | GUAI DI TREVI

Il boccone pih consistente e fatto di
partecipazioni in societa di prove-
nienza pubblica - da Eni a Saipem,
Fincantieri, Snam, Terna e Italgas,
passando per Poste - che avevano la
logica sottostante non dichiarata
ma evidente di alleggerire la quota
di debito nelle casse dello Stato. Po-
sizioni difficili da smontare, anche
volendo: non solo per Poste, che ri-
spetto al valore di bilancio mostra-
no una plusvalenza implicita di ol-
tre 2 miliardi riseptto ai prezzi di
Borsa attuali, ma anche per Saipem
(di cui ha il 12,55%), che invecenon &
stata certo un affare. Per Eni il valo-
re iscritto in bilancio & pari a 15,28
miliardi, ma a Piazza Affari vale deci-
samente meno (quasi 10 miliardi).
Discorso diverso per Kedrion: a
metterla sul mercato farebbe quasi
sicuramente guadagnare bei soldi,
ma occorre verificare se il settore (il
plasma) in questi tempi di pande-
mia non sia piti che mai strategico.
Difficile anche pensare di smonta-
re Trevi: il Covid ha stravolto la rica-
pitalizzazione e il piano industriale
nuovi di zecca; a fine luglio scorso &
stato firmato un nuovo accordo di
standstill con le banche (fino a tutto
i1 2021) e la prospettiva & piuttosto di
dover ancora correre ai ripari, piut-
tosto che pensare a cessioni (anche
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se ci sono segnali positivi dal settore
in cui opera Trevi). Ancora in diveni-
re Sia-Nexi: dalla fusione - prevista
per fine anno - dovrebbe emergere
una buona plus per Cdp, sempre
che la costruzione di un campione
nazionale dei pagamenti non sia piil
considerato strategico.

FRA TELECOM E OPEN FIBER

Nella partita delle reti e della telefo-
nia, Cdp ha puntato poco meno di 3
miliardi, dove l'investimento nel
9,9% di Telecom rappresenta un
quinto del totale e si porta dietro
un’importante minusvalenza, men-
tre quello nel 60% di Open Fiber &
strategico e presenta una plusvalen-
za potenziale. Nel bilancio 2020 la
quota di Cdp Equity in Telecom é
iscritta a un “fair value” di 619 milio-
ni, dopo una rettifica di valore da
265 milioni. Ma sul mercato la parte-
cipazione € scesa a circa 570 milio-
ni, pertanto valorizzarla appare dif*
ficile: morale, dopo aver comprato
in Borsa il 9,9% di Tim in due tran-
che pagando in media 0,58 euro per
azione, oggine vale 0,37.

Viceversa il 50% che Cdp ha in
Open Fiber nel 2020 era iscritto a
1.058 milioni, poi & stato opzionato
un 10% per 530 milioni, pertanto la
quota del 60% avra un valore di cari-
co di 1.588 milioni. Il fondo australia-
no Macquarie, per comprare il 40%
della societa dellarete in fibra in ma-
no all’Enel, ha invece valutato il
100% della societa 5,3 miliardi di ca-
pitale (e 7,3 miliardi compreso il de-
bito): un prezzo che in trasparenza
riconosce alla quota di controllo in
mano a Cdp un valore di mercato di
3,18 miliardi (4,38 compreso il debi-
to pro quota).

Cdp ha pinvolte ripetuto chelere-
ti sono un investimento strategico,
nonché vitale per il Paese, e la scelta

Superficie 73 %
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perfezionata in estate di consolida-
re il controllo e puntellare la gover-
nance dimostra che € determinata a
essere un socio di lungo periodo. Il
nuovo direttore generale Mario Ros-
setti starebbe gia affinando il vec-
chio piano d’investimenti da 1,1 mi-
liardi, per allargarlo a nuove aree gri-
gie, potenziando gli investimenti. Il
nuovo piano verra vagliato dal cda
di Open Fiber a meta ottobre.
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‘ La missione del Salone

L'appuntamento

Il Salone del Risparmio dal 15 al 17
settembre al MiCo di Milano
STEFANIA AOI

La sfida: attrarre i soldi degli italiani

Il risparmio gestito cresce, ma tanti mantengono grandi
risorse in banca. Appuntamento al MiCo di Milano,
ma anche in versione online, dal 15 al 17 settembre

L’opinione

La buona comprensione
serve all'investitore per
compiere scelte
consapevoli. Vogliamo
comunicare al meglio il
ruolo della nostraindustria
nel’accompagnarein
questa direzione

to dopo il ritiro dalla vita lavorati-
va e dall’altro sostenere il finanzia-
mento delle imprese convoglian-
do flussi crescenti di risparmio ver-
so ’economia reale. I dati Covip a
fine 2020 rilevano adesioni alle va-
rie forme di previdenza integrati-
va sopra la soglia di nove milioni,
con un aumento del 2,6% anno su
anno. Una crescita contenuta ri-
spetto alla portata del problema.
Proprio i pit1 giovani sono tra i pitt
restii a sottoscrivere coperture in-
tegrative, cosi come i lavoratori
delle piccole e medie imprese. Ec-
co chelindustria del risparmio ge-
stito chiede un nuovo semestre di

costituiscono una delle maggiori
aree di sviluppo per il settore fi-
nanziario. A gennaio 2021, Assoge-
stioni ha istituito il comitato Digi-
tal finance, per diffondere trale so-
cieta di gestione la conoscenza del-
le opportunita offerte dal Fintech.
F stata anche lanciata un’indagine
in collaborazione con la Consob
dal titolo ‘L’utilizzo di tecniche di
intelligenza artificiale nell’asset
management’, ed & stato creato un
gruppodilavoro finalizzato a valu-
tare rischi e opportunita di una
blockchain nazionale del rispar-
mio gestito che consenta agli asset
manager di acquisire assets digita-

STEFANIA AOI silenzio-assenso (con il conferi- lizzati ma anche di tokenizzare i
y industria del risparmio mento tacito del Tfy), il ripristino  fondi.
L gestito pud brindare a un del fondo garanzia per le Pmi, una Ma poila pandemia ha accentua-

anno d’oro. Nei soli primi

sei mesi la raccolta netta
ha superato i 47 miliardi e il futuro
si prospettaroseo. Nonostante cio,
uno dei temi al centro del Salone
del Risparmio al MiCo di Milano
dal 15 al 17 settembre é&: capire co-
me spingere i risparmiatori italia-
ni a investire almeno una parte di
quegli oltre 1.800 miliardi di euro
di liquidita tenuta ferma nei conti
correnti. Durante la kermesse mi-
lanese - che potra essere seguita
anche online- i protagonisti di que-
sta florida industria si interroghe-
ranno sulle strategie per conqui-
stare maggior fiducia e quindi pit
clienti. Intanto sull’educazione fi-
nanziaria degli italiani che pro-
prio perché socraticamente sanno
dinon sapere, spesso preferiscono
non investire. Oppure che quando

lo fanno, solo in un caso su tre ap- PO il Covid stanno cambiando a T Dossier
plicanoicorretti principidi pianifi- ~ gran velocita i modelli di business —f =
cazione al proprio patrimonio’ cO- per via di diversi fattori. Uno tra i g
me rivela il Rapporto Consob. tanti & I'irruzione sulla scena delle Vi

Si investe poco persino in previ-
denza integrativa e nel lungo ter-
mine. Mentre questo da un lato po-
trebbero assicurare un buon reddi-

riforma fiscale che elimini la tassa-
zione annuale e riporti all’l1% (o an-
che meno) la fiscalita sui rendi-
menti, soprattutto piti cultura pre-
videnziale e comunicazione socia-
le e di incentivi per gli investimen-
ti green e in economia reale dome-
stica. Rafforzare illegame tra mon-
do finanziario e tessuto produtti-
vo del Paese favorendo l'investi-
mento in economia reale € un’al-
tra parola d’ordine. E in questa di-
rezione si sta andando. Sono stati
introdotti i Piani individuali di ri
sparmio (Pir OrdinarieiperiPir Al
ternativi), introdotti nell’ordina
mento italiano per aumentare gl
investimenti nelle aziende italia
ne. E ora il quadro normativo di ri
ferimento € completo e dala possi
bilita di un nuovo impulso allo svi
luppo prodotti e alla raccolta. Do

nuove tecnologie. Dopo un’inizia-
le diffidenza, negli anni si &€ com-
preso che I'applicazione dell’intel-
ligenza artificiale e della digitaliz-
zazione dei servizi di consulenza

SCENARIO BANCHE

tol’attenzione del mondo finanzia-
rio verso prodotti Esg, quelli atten-
ti alla sostenibilita. Da tempo I'in-
dustria del risparmio gestito sce-
glie come allocare le risorse tenen-
do conto non solo dei fondamenta-
li societari o di settore, ma anche
degli impatti sul’ambiente e sulla
societa. Posizionandosi fra impre-
se e consulenti finanziari, gli asset
manager hanno il potere in questo
modo di essere pivot dell’innova-
zione in ottica sostenibile. Gran
parte del percorso verso un’indu-
stria sempre piu green ed etica &
ancora pero da fare. Se il regola-
mento sull’informativa di sosteni-
bilita dei servizi finanziari (Sfdr)
impone massima trasparenza
sullimpatto degli investimenti, la

Lo

PSP L

Verso un capitalismo
sostenibile

Superficie 55 %
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direttiva Mifid 11 che potenzia il 'I 8 O O 4 7
dialogo tra consulente e investito-

re su obiettivi e i risultati in termi-
ni di sostenibilitd va valorizzata di

MILIARDI DI EURO MILIARDI

pitl. La corretta comprensione ¢ Laliquiditadegli  Lerisorse

fondamentale all’investitore per italiani a cui raccolte nel

compiere scelte consapevoli. Al Sa- punta, almenoin  primo semestre

lone cosi si discuteranno proprio parte, il risparmio  dal Risparmio

le strategie per comunicare al me- gestito gestito

glio la sostenibiliti e il ruolo dell’in-

dustria nell’accompagnare nella Il personaggio Il personaggio 2
scelta consapevole dell’investi-

mento sostenibile.

In un mercato in continuo muta-
mento persino le classi diattivoun
tempo considerate sicure non so-
no piu cosi affidabili. E ¢’ chi
scommette nei portafogli modello
ritenuti da alcuni utili agli investi-
tori che cercano di coniugare effi-
cienza e diversificazione per co-
struire un’asset allocation che si
adatti in modo dinamico alle con-
dizioni di mercato. Se tutto cam-
bia, immutabile ancora oggi come
prima della pandemia, l'interesse
degli investitori per la Cina. Il seg-
mento obbligazionario onshore ci- =
nese rappresenta il secondo piu Fabio Galli Tommaso Corcos
grande mercato a livello globale. direttore generale di Assogestioni presidente di Assogestioni
Con tassi di crescita a doppia cifra .
nell’'ultimo decennio, le obbliga-
zioni cinesi hanno raggiunto il va-
lore di 18 trilioni di dollari, nono-
stante una quota di partecipazio-
ne da parte di investitori domesti-
ciparial 97%.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

J’ "

1111l Salone del
Risparmio torna
con |'obiettivodi
conguistare
maggiore fiducia
degliitaliani peril
risparmio gestito
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Rivoluzione Open banking

Pagamenti e prestiti smart
la Fintech a tutto campo

Boom dei crediti alle
imprese e istantanei per il
consumo. All'opera colossi
disettore, startup e grandi
gruppi alla prima volta:
Enel, Poste, Telepass

VALERIO MACCARI

T lc, compagnie attive nei
servizi di mobilita, gruppi
dell’energia e, ovviamen-
te, grandi player del web.
La Fintech continua a correre e a
spingere sempre di piu i servizi fi-
nanziari oltre i confini tradizionali.
Dopo un 2020 “anomalo” a causa di
pandemia e lockdown, il mercato
italiano degli strumenti innovativi
di pagamento, credito e banking
conferma anche nel 2021 1a tenden-
Za a crescere. A partire dal credito
alle imprese che, secondo le analisi
di ItaliaFintech, ha raggiunto nei
primi tre mesi dell’anno in corso i
637 milioni di euro in finanziamenti
erogati ad un totale di quasi 1.800
imprese, poco meno del triplo ri-
spetto allo stesso periodo del 2020.
Maatirare € sempre pittancheil cre-
dito al consumo, spesso sotto la for-
ma di prestito istantaneo conrateiz-
zazione breve - i prodotti Bnpl, Buy
Now, Pay Later, compra ora e paga
dopo - offerto nei negozi offline e
online al momento dell’acquisto:
laumento nel trimestre & del
+49,4%, per un totale di quasi 35 mi-
lioni di euro di prestiti erogati ai
consumatori.
Ad aumentare anche i protagoni-

sti del mercato, spesso provenienti
da mondi lontani dai servizi finan-
ziari e bancari. Una conseguenza,
questa, dell’onda lunga della diretti-
va europea PSD2, che ha sancito il
principio dell’open banking, che ob-
bligale Banche ed altri istituti finan-
ziari a condividere dati, informazio-
ni e modalita di accesso alle piatta-
forme con operatori terzi, cioé star-
tup e aziende che decidono di inve-
stire nella creazione di servizi finan-
ziari.

Una rivoluzione che ha moltipli-
cato l'offerta di servizi, tra nuove
start up ma anche ingressi di azien-
de storicamente lontane da questo
mondo. Se prima infattii prodotti fi-
nanziari erano esclusiva delle im-
prese di settore e delle case automo-
bilistiche - che sono state pioniere
dei servizi finanziari fuori labanca -
adessole aziende tradizionalmente
lontane da questo mondo che tenta-
no I'avventura sono sempre di piti,
quasia sostanziare lanarrativa, cer-
tamente popolare nella tecnofinan-
za, secondo cui “ogni impresa diven-
tera un’impresa fintech”, prima o
poi.

Anche in Italia, dove accanto a
nuovi e ‘vecchi’ attori della fintech,
dal gigante italo-europeo Nexi-Sia a
Satispay e ScalaPay, ne sono arriva-
ti di nuovi da altri settori. Ad esem-
pio, il gruppo Enel, che alla fine del-
lo scorso anno ha lanciato Enel X
Pay: una app, maanche un conto on-
line con carta di credito Master-
card, che si propone come soluzio-
ne unica per pagamenti e banking
delle famiglie. Poste Italiane I'ha
preceduta: PostePay & il primo ope-
ratore italiano di pagamenti digitali
con eCommerce, con il 25% della

SCENARIO BANCHE

quota di mercato e 14 milioni di
utenti che hanno scaricato 'App. Il
gruppo ha investito anche in Tink,
piattaforma di open banking svede-
se che connette 2.500 banche, ce-
dendo in seguito la quota a Visa per
53 milioni di plusvalenza, e prepara
un’alleanza con Bancomat Spa per
I'interoperabilita delle rispettive
piattaforme. Accenture nel 2020 ha
tenuto a battesimo la newco Finan-
cial Advanced Solutions & Tecnolo-
gy, per l'innovazione dei servizi e
delle soluzioni del mercato finanzia-
rio.

Pure Telepass ha lanciato sul mer-
cato il servizio Telepass Pay, che
permette di pagare - oltre al tradi-
zionale casello - strisce blu, carbu-
rante, taxi, bollo auto, skipass, abbo-
namenti e servizi per la mobilita.
Ma anche - negli autogrill seleziona-
ti - prodotti e men e ritirarli como-
damente nel punto di distribuzione
Click&Good dedicato, evitando la fi-
la. Anche Tim ha fatto il suo esordio
nella tecnofinanza: da febbraio di
quest’anno € operativo il braccio fin-
tech TimFin, nata da un’alleanza
tra Santander Consumer Bank e il
gruppo TLC italiano per offrire pro-
dotti di credito al consumo ai clien-
ti, per ora soprattutto smartphone
edispositivilegatial mondo delle te-
lecomunicazioni.

Edinuovi protagonisti della finte-
ch potrebbero aumentare ancora,
vista la vitalita del mercato nel 2021.
come testimonia la ripresa degli in-
vestimenti tra gennaio e marzo
2021 nel mercato italiano che Deal-
Room stima a 41 milioni di euro, con-
tro 5 milioni dell’omologo periodo
2019 e 4,8 milioni del 2020.
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Superficie 35 %
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L'estate caldissima delle fusioni
il 2021 saral'anno del record storico
EUGENIO OCCORSIO + pagina 6

[ estate caldissima delle fusioni

il 2021 sara l’amg) del recorg Storico

L'opinione L’'opinione

L'ingresso prepotente
delle Spac sul mercato
ha contribuito a rendere
effervescente il settore
dell'M&A gia tonificato
dai multipli di Borsa

che non sono mai stati
cosi alti come oggi

EMANUELA PETTENO
PARTNER PWC ITALIA

Cisono tuttele
premesse perchéil trend
continui. Nuovi settori
rinvigoriscono il mercato
delle fusioni e
acquisizioni, primo fra
tutti quello della
transizione energetica

STEFANO GIUDICI
RESPONSABILE M&A NOMURA ITALIA

EUGENIO OCCORSIO

Operazioni per 500
miliardi solo nel mese di
agosto, a fine anno sara
probabilmente bruciato
il massimo di 4.300
miliardi stabilito nel 2007
E, avvertono gli operatori
del settore, non si
intravedono segnali
dirallentamento

L! estate 2021 non & stata so-
lo quella dell’Afghani-
stan, delle Olimpiadi, del-
la variante Delta e per noi
italiani della gioia di Wembley. E
stata 'estate del merger & acquisi-
tion. Nel solo agosto, un tempo ava-
rodi emozioni finanziarie, sono sta-
ti conclusi affari per un valore di
500 miliardi di dollari. E una cifra
che fa impallidire i 289 miliardi
dell’agosto 2020, e questo magari
non sorprende visto che uscivamo
dal trauma dei lockdown, ma an-
che i 275 del 2019. Lo sprint estivo
ha portato a chiudere quest’anno,
fino ad oggi, contratti per 3.900 mi-
liardi di dollari, il doppio dell’inte-
TO anno scorso ma soprattutto mol-
ti pit1 del 2019.

Di questo passo, sara con ogni
probabilita superatodislancioil re-
cord di 4.300 miliardi stabilito nel
2007, facendo gli scongiuri perché
si era alla vigilia della grande crisi fi-
nanziaria. Ma oggi rispetto ad allo-
ra, concordano gli analisti, esisto-
no condizioni di maggiore stabilita
che rendono questo livello molto
pit1 solido. Ci sono, come sempre, i
“megadeal” come lo spinoff (e quin-
di la vendita al mercato) della VM-
ware da parte di Dell per 52 miliar-
di di dollari, o I'acquisto di Micro-
soft della societa di voice recogni-
tion Nuance - 16 miliardi - o, se
guardiamo all'Ttalia, I'ingresso di
Cdp nel capitale di Autostrade per
oltre 9 miliardi di euro. Ma quel che
alza le statistiche € la moltitudine
di piccoli e medi affari. Ed & solo ap-
parentemente un paradosso che
questo accada in un momento di
perdurante incertezza sanitaria e
quindi economica: il denaro infatti,
proprio per facilitare la ripresa, co-
sta zero, ed & una condizione che
vaavanti da tempo e proseguira an-
cora, almeno a giudicare dalle rassi-
curazioni offerte dal capo della Fed
aJackson Hole a fine agosto.

I’attuale shock ha trovato molte
aziende, memori appunto della cri-
si finanziaria del 2008, meglio strut-
turate. E le recenti vicissitudini
hanno reso straripante il risparmio
inespresso, spesso convogliato nei
fondi, compresi quelli di private
equity che animano il mercato

SCENARIO FINANZA

dell’'mé&a. Stando a un rapporto ap-
pena sfornato da PwC, sono loro i
pit1 attivi: i fondi di private equity
hanno chiuso il 38% delle operazio-
ni globali nei primi sei mesi di que-
st’anno (il 46% per valore). Ma ci so-
no anche nuovi protagonisti: «L’in-
gresso prepotente sul mercato del-
le Spac - puntualizza Emanuela Pet-
teno, partner per I'Italia della stes-
sa PwC - ha contribuito a rendere
effervescente il settore dell'm&a
gia tonificato dai multipli di Borsa
che non sono mai stati cosi alti». Le
Spac entrano nelle statistiche
dell'm&a nel momento in cui “ac-
colgono” una societa che cosirisul-
ta quotata (prima, nella fase della
loro, di quotazione, erano invece
entrate nei conteggi delle Ipo): spic-
ca fra tutti I'ingresso della singapo-
riana Grab (servizi logistici) in una
Spac di Wall Street per 40 miliardi.
Non si scorge ombra di pessimi-
smo negli operatori, come & appar-
so chiaro nel parterre di Cernobbio
pochi giorni fa: sembrava che il Co-
vid o I’Afghanistan non esistessero.

Offresi lavoro
disperatamente

-
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Le fusioni e acquisizioni, e intanto
le ristrutturazioni, marciano come
treni. «Ci sono tutte le premesse
perché il trend continui», confer-
ma Stefano Giudici, responsabile
per I'm&a di Nomura Italia. «Anzi,
nuovi settori acquistano forza erin-
vigoriscono il mercato delle fusio-
ni, primo fra tutti quello delle azien-
de collegate con la transizione ener-
getica: le numerose societa impe-
gnate nell’economia circolare, nel-
le tecnologie specialistiche, nelle
soluzioni di contenimento delle
emissioni, nelle fonti rinnovabili.
Alcuni di questi comparti sono an-
cora in una prima fase di sviluppo,
ma sono gia caratterizzati da una
febbrile attivita di m&a. Laloro “ca-
rica” & appena cominciata e non si
esaurird presto». Sono indicative,
aggiunge Giudici, «le cifre dei
green bond, passati da zero a mille
miliardi in pochissimi anni, accom-
pagnati nel loro sviluppo dal cre-
scente numero di fondi che investo-
no una porzione predeterminata e
crescente di patrimonio solo in tito-
li con una forte componente Esg».
Potrebbe diventare un potente
driver di crescita appena la situa-

3,9 46

PER CENTO
TRILIONI DI §
Il valore totale
delle operazioni
di M&A concluse
nei primj ofto
mesi del 2021

Laquotadi
operazioniin
valore realizzate
dai fondi di
private equity

zione si normalizzera perfino la fa-
se di attendismo che vivono i setto-
ri pil1 colpiti dalla pandemia: «Non
pensiamo solo alle compagnie ae-
ree o a chi soffre ancora di carenze
di mercato, ma in questo momento
ci sono molte aziende in tutto il
mondo la cui redditivith & penaliz-
zata dai rialzi dell’energia e delle
materie prime, a loro volta causati
dalla forte domanda per la ripresa
e quindi verosimilmente abbastan-
zatemporanei», spiega Orlando Ba-
rucci, managing partner della ban-
ca d’investimenti Vitale. «Sono
aziende dal forte potenziale ma per
il momento compresse, da chi sof-
fre per 'impennata dei costi dello
shipping marittimo a chi & penaliz-
zato dalla carenza di chip. Insom-
ma, sono settori in attesa di “scate-
narsi” sul mercato dell’'m&an.

Seil quadro internazionale & pro-
mettente, lo &€ ancoradi pitialivello
italiano. «Riscontriamo nelle impre-
se una forte determinazione arecu-
perare il terreno perduto: si vuole
accelerare il recupero del gap di
produttivita e di tecnologia che si
era accumulato negli anni passati»,
commenta Marco Daviddi. eano

T S S TS S S S S

delle strategie “West Europe” di Ey.
«Tutto questo ha dirette ricadute
sul mercato dell’'m&a perché spin-
ge leimprese forti a rafforzarsi ulte-
riormente e quelle minori a cercare
partner solidiin grado di permette-
re loro di effettuare gli investimen-
ti che I’era post-Covid impone, con

tuttii cambiamenti di abitudini e di
attitudini che la pandemia ha porta-
to. Se a ¢id aggiungiamo la grande
disponibilita di liquidita sui merca-
ti, comune con il resto del mondo
occidentale, I'attuale fase di eufo-
ria potrebbe prolungarsi».

In questo momento vanno per la
maggiore, in virtl1 proprio della fa-
se post-Covid, I'alta tecnologia e i
servizi sanitari, «ma sempre nuovi
settori si affacciano sul mercato
dell’'m&a», puntualizza Kasper Elm-
green, capo della “equities” in
Amundi: «Non solonon c’e alcun se-
gnale di rallentamento, ma siamo
in una fase di grande ottimismo per
le progressive riaperture dell’eco-
nomia e cosi si colgono le opportu-
nita di consolidamento. L’attivita
davvero a tutto raggio e riguarda
ogni livello di capitalizzazione».

I numeri

©RIPRODUZIONE RISERVATA

L'IMPENNATA DELLE OPERAZIONI DI M&A

INTUTTO IL MONDO DA GENNAIO AD AGOSTO 2021
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LE FUSIONI NEL MONDO DIVISE PER SETTORE
LAPARTEDEL LEONESPETTA ALL'ALTA TECNOLOGIA, SEGUONO FINANZA E INDUSTRIA

DATI 2021

ALTA TECNOLOGIA

— I 12, 1%
INDUSTRIA P 12,0%
ENERGIA N 9,6%

SALUTE P 9,0%

REAL ESTATE P e.0%

MATERIALY s 7,2%

MEDIA ED ENTERTAINMENT

I 7.0%

COMMERCIO AL DETTAGLIO

I 5%

seni oi consumo e servizi [N 3,9%

TELECOMUNICAZIONI

I 2%

CONSUMI DI BASE

27

FONTE! REFINITIV
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1Lafase seguita
alla crisi da Covid
haregistrato un
halzo di fusionie
acquisizioniin
tuttollmondo e
nel2021verra
probabilmente
battuto il record
di M&A per 4.300
miliardi di dollari
intuttoilmondo

el 2007
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LA TRANSIZIONE
ENERGETICA
NONE GRATIS
MAVAFATTA
OILPAESE
RESTAFERMO

Polemiche sul nucleare, bollelie
della luce sempre piti care
i cosli per inseguire l'obiettive

COSI RISCHIAMO
DI PERDERE
LA BATTAGLIA

di Ferruccio de Bortoli

ome insegna I'inutile polemica sulle dichia-
razioni del ministro Roberto Cingolani, il di-

battito sull'energia ¢ viziato da troppi equi-
voci, diffuse illusioni e pregiudizi ideologici. Il mi-
nistro della Transizione energetica ha detto sempli-
cemente che bisogna avere un atteggiamento
«laicow, realistico e non prevenuto. Ltalia ha ri-

nunciato al nucleare (da fissione) senza aver deciso
peraltro dove mettere le scorie (argomento pubbli-
camenle rimosso) ma partecipa al progetto Iter (In-
ternational thermonigiear experiment Al reactor)
per i reattori da fusione.

L'Eni, nei giorni scorsi, ha annunciato i progressi

SCENARIO ECONOMIA

Superficie 128 %
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di una sua controllata nella ricerca della «fusione a
confinamento magnetico». Energia stellare, si pre-
ferisce chiamarla, pur di togliere l'imbarazzante ag-
gettivo «nucleare», Sarebbe miope, oltre che stupi-
do, se si respingesse a priori una conquista della
scienza senza valutarne convenienza e rischi. Se
fossimo poi del tutto coerenti con le nostre scelte
non dovremmo acquistare energia elettrica dai
francesi. Il 4 per cento di quella che consumiamo in
Italia é prodotta dal nucleare di cui non vorremmo
pili sentir parlare. Ma facciamo finta di niente.

Lo strabismo

«C'¢ in Italia — commenta Massimo Mucchetti, ex
presidente della Commissione Finanze del Senato
—una sorta di populismo ambientalista, si dice no
alla carbon capture storage, tecnologia nella quale
potremmo essere all'avanguardia nel mondo, no al
nucleare senza distinguere tra fissione e fusione,
no ai biocarburanti senza distinguere tra quelli di
prima generazione, come l'olio di palma da supera-
re, e quelli avanzati, per esempio dai rifiuti».

Alberto Clo, direttore della rivistaEnergia, inunin-
tervento all'’Accademia dei Lincei, ha ricordato che,
nonostante tutti gli sforzi, accordi, proclami di que-
sti anni, la quota di fonti fossili nella copertura dei
fabbisogni energetici, pur leggermente ridotta, é
ancora all'8o per cento e al 65 per cento nella gene-
razione elettrica. «Il contributo delle rinnovabili —
€ilsuo pensiero — é aumentato a circa il 10 percen-
to, a discapito non delle fossili ma cannibalizzando
il nucleare, unica altra fonte zero carbon, espunta
per ragioni sostanzialmente ideologiche dalle poli-
tiche energetiche in Occidente, manonin Orientes.

A giudizio di Clo senza il nucleare, specie nelle sue
augurabili e prevedibili evoluzioni tecnologiche, la
lotta al riscaldamento climatico, gia ardua, ¢ quasi
impossibile. In 15 anni nel mondo si sono investifi,
nelle fonti rinnovabili (in particolare solare ed eoli-
¢0), 3 mila 8oo miliardi di dollari, in larga parte sus-
sidiati, per avere risultati finora non eccezionali. In
Italia, in 10 anni, abbiamo pagato sussidi a carico
delle famiglie e delle imprese per 130 miliardi di eu-
TO.
Nel 2019 I'ltalia emetteva ancora 418 milioni di ton-
nellate di CO2 (ridotta del 19 per cento rispetto al
1990) ma per raggiungere I'obiettivo del Piano na-
zionale di ripresa e resilienza, la Net zero emission,
deve accelerare di quattro o cinque volte la velocita
media di abbattimento degli ultimi 2g anni. E mol-
tiplicare per dieci la potenza di rinnovabili installa-
taognianno. «laverita— aggiunge Clo— é che per
arrivare alla neutralita nelle emissioni le tecnologie
esistenti, a dire del'’Agenzia di Parigi, possono con-
tribuire per un quarto. Gli altri tre quarti del percor-
so sono tutti da sviluppare con tecnologie in larga
parte allo stato embrionale».

E diffusa la sensazione - alimentata da una comu-
nicazione pubblicitaria affascinante ed avveniristi-
ca-chela transizione ecologica equivalgaa cambia-
re un‘auto diesel con una ibrida o elettrica. Un ac-
quisto facilitato da sussidi e incentivi. Si smette di
usare una combustibile fossile e si passa all'elettri-

co senza porsi il problema di come questa energia
sia stata prodotta. Detto, fatto.

Un solo esempio: la Germania — capofila della so-
stenibilita a livello europeo, Paese nel quale i Verdi
siavviano a un prevedibile successo elettorale — ha
impiegato, nel primo semestre di quest'anno, il 40
per cento del carbone in piu per produrre energia

Lelettricita é la soluzione. Certo. Non sempre facil-
mente raggiungibile. L'Italia deve aumentare la ge-
nerazione di elettricita dai 116 TWh del 2019 ai 200
del 2030. Come? Difficile con I'idroelettrico (imma-
ginate oggi quanta opposizione susciterebbe co-
struire una diga che creiun lago artificiale). L'Arera,
I'Authority dell'energia, ritiene piu efficiente decar-
bonizzare la produzione elettrica esistente, che al
6o per cento in Italia non viene da rinnovabili, pri-
ma di pensare ad altri usi, come per esempio I'idro-
genoverde che pure ha unruolo non secondario nel
Pnorr.

Si considerano poco (o si nascondono) i costi di
transizione, dei quali & politicamente ostico parla-
re. Meglio alzare l'asticella delle aspettative del-
la sostenibilita, disegnando scenari tanto at-
traenti quanto difficilmente raggiungibi-
1i, sottovalutando cosi I'impegno e i sa-
crifici necessari. | costi sono anche
politici, perché (e non lo si dice) so-
no i ceti popolari e le produzioni
pil1 «povere» nel valore aggiunto
(trasporti, agricoltura) le catego-
rie destinate a pagare i prezzi piu
elevati.

I gilet jaune francesi insegnano. Alessan-
dro Penati, su Domani, si é soffermato su un
altro aspetto tfrascurato nel dibattito pub-
blico sulla transizione energetica: 'anda-
mento dei prezzi relativi delle varie fonti
che puo essere, asuo giudizio, in prospet-
tiva incongruente con gli obiettivi del

Vel LT 4 k

miato dalle auto elettriche».
Giusto scoraggiare in tutti i modi, anche con
l'estensione delle carbon tax, il ricorso a combusti-
bili di origine fossile senza trascurare il fatto che an-
diamo dritti verso uno nuovo choc indotto dalla ri-
presa e dal calo «virtuoso» degli investimenti in
estrazioni e produzioni «sporche», petrolio, carbo-
ne e gas naturale. E nei prossimi mesi rischiamo di
dolerci della mancanza, oltre che del costo, di cid
¢he vorremmo eliminare al pit presto per combat-
tere le emissioni climalteranti. I prezzi sono ai mas-
simi. 11 costo all'ingrosso di un chilowattora € qua-
druplicato in un anno. Le imprese sono preoccupa-
te. Arera dovra aggiornare, dal primo ottobre, le ta-

petrolio rispar-
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riffe al consumo di gas — con un prevedibile
aumento del 30 per cento, dopplo d1 quello regi-
i il tato in parte

" prez:
perché tah sono nei silenzio generale sono l'esatto
opposto della carbon tax. Vanno in direzione ugua-
le e contraria.

Nessuno mette in dubbio la necessita vitale di una
piu vigorosa lotta al cambiamento climatico, nel
tentativo di contenere (Accordo di Parigi) 'aumen-
to della temperatura media a 1,5 gradi rispetto al-
I'era pre-industriale, ma ci si domanda se I'obiettivo
non sia meno difficiimente raggiungibile con un
dibattito pil sincero e responsabile.

Fattore Ue

Soprattutto sul ruolo e sul peso relativo, nell'insie-
me delle emissioni di gas serra, dellUnione euro-
pea. E assolutamente lodevole il traguardo (realiz-
zabile?) di ridurle, e di catturarle, del 55 per cento
(rispetto al 1990) entro il 2030. Mal'Unione pesa per
nemmeno I'8 per cento sulle emissioni mondiali.
Se sirealizzasse tutto quello che si propone le emis-
sioni globali si ridurrebbero di un marginale uno
per cento. E intanto la Cina, maggior inquinatore in
assoluto (ma non pro capite), domina il mercato
delle rinnovabili e delle batterie elettriche di cui il
Vecchio Continente avra sempre piu bisogno, men-
tre ha pianificato ben 48 centrali elettriche a carbo-
ne, a dispetto degli impegni di raggiungere la neu-
tralita carbonica nel 2060.

Conclude Clo: «Come ha seritto il grande storico
dell'energiu, Vaclay Smil, farsi guidare dal velleitari-
smo non € mai la strategia migliore specie in que-
stioni che riguardano le basi vere e proprie della ci-
vilta moderna»,

@ RIFRDDUZIONE RISERVATA

La lransizione verso modelli meno inquinanti
ha dei costi sociali, economici e politici di cui non si parla
con sufficiente onesta. Dai nuovi «niel» al nucleare
alla crescita esponenziale dei prezzi del chilowaltlora:
tutto quello che dovremmo sapere per non essere velleitari

per cento
L'ulteriore aumento
delle tariffe del gas che
pud arrivare in ottobre,
dopo quello di luglio

8

per cento
Il peso dell’'Unione
europea sul totale delle
emissioni inquinanti
mondiali

48

centrali a carbone
Le costruira la Cina
nonostante l'impegno
alla neutralita
carbonica entro il 2060
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Salvini: “Barricate per
difendere Quota 100"
Ma il governo
non la rinnovera

diRosaria Amato

ROMA — Non ci sara una riedizione
di Quota 100, nonostante il leader
della Lega Matteo Salvini minacci
«lebarricate dentro e fuori dal Parla-
mento» per difendere la misura ban-
diera del suo partito. Ma neanche
unritorno al precedente regime pre-
videnziale: sarebbe iniquo che chi
matura il diritto alla pensione dall’l
gennaio 2022 dovesse aspettare al-
meno altri cinque anni, le forze poli-
tiche concordano tutte su questo
aspetto. Pero qui finiscono le certez-
ze: per il resto ci sono solo ipotesi,
che sembrano ruotare intorno a un
numero che non € magico, ma che
potrebbe costituire un buon punto
di partenza, e cioe il numero 63. Po-
sto cioé che quota 100 permetteva
di andare in pensione a 62 anni con
38di contributi, ma che’Unione Eu-
ropea boccia senza appello la riedi-
zione della misura, si puo ragionare
in termini di flessibilita di uscita a
partire dai 63 anni. Come, ¢ da vede-
re. E non nell'immediato: 1a discus-
sione entreri nel vivo solo una volta
varata la Nota di aggiornamento al
Def, il 27 settembre.

In realtd a insistere sui 62 anni
per l'uscita non € solo il leader della
Lega, ma anche i sindacati che han-
noappena lanciato un appello perri-
prendere la vertenza. Finora infatti
c’e statauna sola convocazione al ta-
volo della riforma previdenziale
aperto al ministero del Lavoro, pri-
ma della pausa estiva. Cgil, Cisl e Uil
hanno presentato la loro piattafor-
ma che prevede di andare in pensio-
ne a partire dai 62 anni, o con 41 di
contributi a prescindere dall’eta.
Un’ipotesi ritenuta costosa, a meno
cheiprepensionati non siacconten-
tino di un assegno un po’ piu1 basso,
o che non si trovi un meccanismo di

sostegno delle pensioni anticipate,
sul modello del fondo costituito dai
bancari. Un modello possibile, il go-
verno non esclude nulla, ma diffici-
le dareplicare per tutte le categorie.

«Iltema dello scalone c’¢ - confer-
ma la sottosegretaria al’Economia
Maria Cecilia Guerra -. Penso che si
possa ragionare su forme di antici-
po che sfruttino le caratteristiche
del sistema contributivo: si va in
pensione un po’ prima, sempre do-
po aver raggiunto una certa anziani-
t3,a 63, 64 0 65 anni, e si accettauna
penalizzazione che perd non deve
arrivare a quella, eccessiva, di Opzio-
ne Donna». Proprio Opzione Donna,
pero, oltre all’Ape sociale, magari
rafforzate, potrebbero essere le vie
minime di flessibilita in uscita adot-
tate dal governo all'indomani di
Quota 100. In questa direzione va la
decisione del ministro del Lavoro Or-
lando di istituire una commissione
sui lavori gravosi, anche per correg-
gere le storture di Quota 100, che ha
avvantaggiato soprattutto chi ha
avuto una carriera contributiva lun-
ga e stabile. Una riforma pit ad am-
pio raggio, aggiunge Guerra, per-
metterebbe anche di affrontare il te-
ma delle «pensioni di garanzia per i
giovani e per le donne». Si pensa a
un sistema che «valorizzerebbe ai fi-
ni della pensione i periodi dedicati
al lavoro di cura e quelli dedicati al
lavoro di formazione da parte dei
giovani, e non solo. Una contribuzio-
ne figurativa pitt bassa di quella ordi-
naria ma che permetterebbe di ave-
re pensioni decenti, che evitino il ri-
corso all’assistenza». Un’ipotesi so-
stenuta dal ministro Orlando, dai
sindacati e da diverse forze politi-
che, ieri I'ha riproposta anche il re-
sponsabile Economia del Pd Anto-
nio Misiani.
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Pensioni, si studia
un’uscita flessibile
a partire da 63 anni

Superficie 36 %

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - 6640

43



13-SET-2021
dapag. 15/ foglio2/2

la Repubblica

Dir. Resp.: Maurizio Molinari

Tiratura: 204164 Diffusione: 166139 L ettori: 1495000 (0006640)

u DATA STAMPA

www.datastampa.it

Sul tavolo
Quota 100 scade
Le ipotesi per il 2022

Laproroga
I A chiedere con forte

insistenza la proroga

diQuotal00,in
scadenza alla fine dell'anno,
minacciando “le barricate
dentro e fuori il Parlamento”,
il leader della Lega Salvini

Ape Sociale
2 llministro del Lavoro
Orlando sta

esaminando la
possibilita diampliare I'anticipo
pensionistico per tutti coloro
che svolgono lavori gravosi.
Istituita una commissione

Flessibilita

A partire dai 62 anni

perisindacati, dai 63

in altre ipotesi, ci
potrebbe essere una flessibilita
in uscita che tiene conto di un
ricalcolo contributiva chesi
traduce in una penalizzazione

Ay -:I"- _

X7
-

E
.'
N

A Economia

Il ministro
Daniele Franco,
il cantiere delle
pensioni entrera
nelvivo dopo

il via libera

alla Nota di
aggiornamento
al Def
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Draghi preme per il Green Pass esteso

la concorrenza rinviata a ottobre

Il premier a Salvini: subito la carta verde per tutti i lavoratori, ¢'e il rischio diseriminazioni

ALESSANDROBARBERA
ROMA

La delega sulla concorrenza
che subisce un nuovo rinvio.
La riforma fiscale che non
c’e, ma ora potrebbe rispun-
tarein cimaall’agenda. Einfi-
ne I'estensione del passapor-
to vaccinale, ancora incerta
nei suoi confini. Ormai non
c’e tema nella maggioranza
che non divida i partiti. A tre
settimane dal primo turno
delle amministrative, Mario
Draghi fa sempre piti fatica a
imporre una sintesi. A Palaz-
zo Chigi non perdono la spe-
ranzadi riuscirci, a partire da
stamattina con la questione
del GreenPass.

Il premier dovrebbe incon-
trare Matteo Salvini, al quale
spieghera perché ¢ necessa-
riofarlo al pili presto, e senza
eccezioni. Come giustificare
diversamente l'obbligo del
passaporto vaccinale per
ogni dipendente statale sen-
za fare altrettanto con i di-
pendenti del settore privato?
Epossibiledistinguereinma-
nierachiara fra chiharappor-
ticonil pubblicoda chinonli
ha? E soprattutto: ha senso
fare un intervento limitato
agli statali se quelli che I'ob-
bligo gialo devonorispettare
(medici e personale della
scuola) sonoidueterzidel to-
tale? Per tutte queste ragioni
Draghi vorrebbe imporre le-
stensione questa settimana,
e in tutti i luoghi di lavoro.
Salvini & rassegnato a subir-
la, ma fara fino in fondo la
parte di chi é contrario, e la
decisione di ieri del governo
inglese di rinunciarvi dara
fiato alle sue rimostranze.

Il ministro della Funzione
pubblica Renato Brunetta

spinge per il compromesso,
ovverol'estensione immedia-
taaisolistatali: ¢ la precondi-
zione per costringere a torna-
rein ufficioi troppi ancora in
smart working, con conse-
guenze nefaste sui tempi per

il disbrigo delle pratiche bu-
rocratiche. Basta qui citare il
caso degli sportelli anagrafi-

ci, nei quali € normale atten-
dere tre mesi per una carta di
identita, Ilministro dello Svi-
luppo Giancarlo Giorgetti &
d’accordo con Brunetta per
unmotivo speculare: 'esten-
sione limitata agli statali evi-
terebbe ulteriori spaccature
all'internodellalega.

Dunque sul tavolo di Palaz-
zo Chigi ci sono ancora due
ipotesi: un allargamento del
pass ai soli statali gia questa
settimana o, in alternativa,
un unico provvedimento per
tutto il mondo del lavoro la
successiva. Confindustria e
sindacati non sono contrari.
In ogni caso lanorma non sa-
ra in vigore prima di un me-
se: abbastanza per dar tem-
po ai non vaccinati di ade-
guarsi, e permettere ai parti-
ti di affrontare il primo turno
delle amministrative senza il
fardello di una decisione im-
popolare.,

Ormai tuttal’agendaruota
attornoaquesto, elo testimo-
nialarapidita con cui cambia-
nole prioritadipoliticainter-
na: settembre avrebbe dovu-
to iniziare con un forte allar-
gamentodel GreenPass, e co-
sinon é stato. La delegasulla
concorrenza, programmata
per la scorsa estate e poi rin-
viata a meta settembre, po-

trebbe slittare fin dopo il pri-
mo turno nei Comuni, i1 3 e 4

SCENARIO ECONOMIA

ottobre. I partiti osteggiano
lintroduzione di maggiore
concorrenza nei servizi pub-
blici locali e il rispetto della
direttiva Bolkenstein sulle
concessioni, in particolare le
balneari. Draghi vorrebbe
una soluzione che cancelli la
proceduradiinfrazione euro-
pea, maipartiti non sembra-
no intenzionati ad assecon-
datlo. Il consigliere di Palaz-
zoChigi perle questioni giuri-
diche, Marco D’Alberti, ave-
vaipotizzato uncompromes-
50: compensazioni per le im-
prese che hanno effettuato
investimenti negli stabili-
menti. Salvini per primo &
contrario anche a questo:
per luiva benissimo la proro-
ga fatta nel 2019 dall’allora
ministro del Turismo Gian
Marco Centinaio. Per non da-
re I'impressione della parali-
si, '@ chinonescludela possi-
bilita cheil governo oraman-
di avanti il testo di riforma fi-
scale, fin qui congelato. La
delegaé sufficientemente ge-
nerica, dovra passare comun-
que dal Parlamento e i tempi
per l'entrata in vigore (nel
2023) lasciano i margini per
unaccordo. Il passo successi-
vo sara la Finanziaria, ma a
quel punto i sindaci saranno
eletti e Draghi riavra spazio
politico. Semestre bianco
permettendo.—

Twitter @alexbarbera
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La battaglia
delle spiagge

Superficie 35 %
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Banche, lo stop dei sindacati: «Intesa,
40 sportelli chiusi». Sovrapposizioni e
della riorganizzazione dopo
I'acquisizione di Ubi

MARCHE

Domenica 12 Settembre - agg. 09:00

DALLA STESSA SEZIONE

Green pass, l'incredibile bluff dei sei
mesi di validita per i guariti (e il
depistaggio dei numeri verdi). La
disavventura di un lettore

di Martina
Marinangeli

Vaccini a quota due milioni nelle
Marche, copertura completa al 67%.
Per I'B0% servono ancora 150mila
dosi. E mercoledi inizia la scuola

di Andrea Taffi

BAN:GMAT@

Ribaltone sul Green pass, il vaccino
in consiglio regionale? Due no
comment e due in sospeso. Ecco chi
sono

di Martina
Marinangeli

Si accelera su Marche Nord: tuttii
nodi da sciogliere. Il diktat di
Acquaroli: avanti con gli ospedali. E
la maggioranza sta in allerta

di Andrea Taffi

Covid, i nuovi positivi nelle Marche
F ' oggi sono 124. |l rischio virus
‘HHHH provincia per provincia /1l contagio
r’, nelle regioni

SIATEMA

@ ANCONA Il tema non era “se”. Piuttosto “quando” e soprattutto “quanto”. E le risposte
gradualmente sono arrivate. L’attivazione del piano di gestione di Intesa Sanpaolo
@ sulle Marche - operativo dallo scorso 12 aprile - ha sollevato I'allarme dei sindacati

Corriere Adriatico @

bancari delle Marche, con le segreterie regionali Fabi, First-Cisl, Fisac-Cgil, Uilca e
Unisin che hanno espresso in una nota unitaria «forte preoccupazione in merito
all'estensione del fenomeno della cosiddetta desertificazione bancaria nelle Marche e
della massiccia chiusura di sportelli operata da Intesa Sanpaolo nella regione dopo
I'acquisizione di Ubi Banca».

6640 - ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE

| coordinamenti sindacali

Secondo i coordinamenti sindacali Intesa Sanpaolo, «a dicembre si conteranno in
questa banca oltre 40 chiusure di sportelli effettuate in soli 8 mesi». «Le Marche -
affermano - hanno visto diminuire la rete degli sportelli bancari di un terzo negli ultimi
dieci anni passando da 1.194 sportelli del 2011 ai 790 a fine 2020; il numero dei
comuni serviti da banche e sceso da 212 a 184.

Jennifer Lopez snobba Serena Rossi
all'arrivo di Ben Affleck: «Mi

. vergogno...»
Il potenziale aumento

Venezia78, Charlotte

Prossimamente, il numero potrebbe aumentare per operazioni in quella banca ed in
altre (es. Credit-Agricole/Creval ecc)». Per i sindacati, le scelte operate «non tengono
minimamente conto delle distanze intercorrenti tra sportelli e delle difficolta legate alla
viabilita, che inevitabilmente determineranno forti disagi». Molte chiusure -
aggiungono - «andranno ad insistere in zone gia fortemente provate dal sisma che ha
colpito la nostra Regione: la zona del cratere del sisma del 2016 & tra quelle
maggiormente interessate dalla riduzione degli sportelli». A pagare quella che i
sindacati definiscono «politica di disimpegno», saranno «le fasce piu fragili della

popolazione e il tessuto economico e delle imprese che hanno mostrato forte

Gainsbourg
accompagna il marito
regista Yvan Attal
sul red carpet

VIDEO PIU VISTO

resilienza nel mantenere vive le attivita, contrastando la desertificazione dei territori,
con il rischio di rendere piu difficoltosa la ripresa».

Il tema delle ripercussioni

WEB

Jennifer Lopez
snobba Serena Rossi
all'arrivo di Ben
Affleck: «Mi
vergogno...»
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«Ai disagi subiti dai clienti - proseguono i sindacati - si aggiungeranno le
ripercussioni per i dipendenti che, gia provati da una impegnativa fusione di fatto
tutt’altro che superata, vedranno stravolti percorsi professionali e ridursi le opportunita
lavorative. Abbiamo visto scomparire funzioni delle direzioni territoriali e decisionali di
Ubi Banca nella pressoché generale indifferenza. Purtroppo dal 12 aprile, data di GUIDA ALLO SHOPPING
incorporazione di Ubi in Intesa Sanpaolo, ad oggi, - lamentano e concludono i

rappresentanti dei lavoratori - tante sono state le criticita vissute dalla clientela e dai

dipendenti: auspichiamo che Intesa Sanpaolo, dimostri concretamente il rapporto di

attenzione e collaborazione con I'economia locale che, solo a parole, I'acquisizione di

Ubi avrebbe dovuto favorire». |
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Anticalcare, come scegliere il
migliore per superfici ed

IL RETROSCENA elettrodomestici

Potrebbe interessarti anche

Si accelera su Marche Nord: tutti i nodi da sciogliere. Il .
diktat di Acquaroli: avanti con gli ospedali. E la LE NEWS PIU LETTE
maggioranza Sta in a”erta a Dodi Battaglia in lacrime al funerale della

moglie Paola: «Ho passato gli ultimi giorni
abbracciato a lei, chiedendole perdono»
L’EPIDEMIA
Tragico schianto nella notte. Con l'auto
contro un guardrail e un palo, muore a 22
anni

Vaccini a quota due milioni nelle Marche, copertura
completa al 67%. Per I'80% servono ancora 150mila dosi. E
mercoledi inizia la scuola

Improvviso malore fatale sulla Statale
Adriatica: muore un ciclista di 60 anni

LA PANDEMIA

Diciassettenne va a trovare il papa e si
butta sotto il treno. Lettera d'addio chiusa
con il codice: «Aprila alle 21»

Covid, i nuovi positivi nelle Marche oggi sono 124. Il rischio

virus provincia per provincia /Il contagio nelle regioni

Ciclista investito sulla litoranea, trasportato
in eliambulanza all'ospedale. E' in codice

LA PANDEMIA rosso

Rischio basso Covid, Marche sempre piu zona bianca. Ma

I'attenzione resta alta: altri due morti Cerca il tuo immobile all'asta
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L'INTERVISTA Regione Qualsiasi =l
. .\ . . Provincia Tutte Ll

Menzo, direttore di Virologia a Torrette: «Terza dose subito
Fascia di prezzo Tutti Ll

pure ai sanitari, gennaio & tardi. Obbligo vaccinale? Non c’'é
coraggio» Data
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Sileoni (Fabi) racconta le vessazioni delle banche ai
dipendenti

ECONOMIA 12.09.2021

Il segretario generale della Fabi, sindacato dei dipendenti di banca, é intervenuto oggi a
Omnibus
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1 SETTEMBRE
DOMENICA

No Green Pass in piazza a
Milano, Roma e tante altre
citta

Sondaggio, comunali Roma:
in testa Michetti, poi c'é
Gualtieri

ELEZIONI COMUNALI A ROMA
INTENZIONI DI VOTO ALLE LISTE
FRATELLI D'ITALIA 17,7
LEGA

B Le previsioni meteo del 11 SRS 4
Settembre 2021 FORZA ITALIA 2,8

ALTRI 0.6

Le previsioni meteo del 12
| settembre 2021

TOTALE COALIZIONE MICHETTI 35,0
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