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L'ECONOMIA DEL MARE

Ravenna

Sapir, approvato il bilancio
Cresce il valore della produzione

Che sale a 78,169 milioni di euro rispetto ai 74,338 milioni dell’anno precedente
Sabadini: «Gli scenari che si delineeranno con I'Hub aprono occasioni di sviluppo»

Nei giorni scorsi si & svolta I'As-
semblea dei soci di Sapir che ha
approvato il bilancio dell’eserci-
zio chiuso al 31 dicembre 2025
e la relazione sulla gestione de-
gli amministratori.

«| risultati approvati - spiega la
nota - confermano la piena soli-
dita economica del Gruppo e la
validita delle sue scelte strategi-
che, anche in un contesto di
mercato globale molto comples-
so. Il bilancio civilistico della Ca-
pogruppo al 31 dicembre 2025
chiude con un utile d‘esercizio
positivo pari a 2,987 milioni di
euro. Per quanto riguarda i dati
del bilancio consolidato, il Grup-
po registra una crescita del valo-
re della produzione, che sale a
78,169 milioni di euro rispetto ai
74,338 milioni dell'anno prece-
dente, e chiude con un utile net-
to di pertinenza del Gruppo pari
a 4,766 milioni di euros.

La nota sottolinea che «conti-
nua a incrementarsi anche il pa-
trimonio netto di pertinenza del
Gruppo, che passa da 134,278 a
135,960 milioni di euro. Sotto il
profilo operativo, la movimenta-
zione complessiva di merci va-
rie e prodotti liquidi effettuata
dai terminal della Capogruppo
e della controllata Terminal

Il presidente Riccardo Sabadi

Nord si & attestata a 3,546 milio-
ni di tonnellates.

Nel dettaglio, all'interno dei ri-
sultati del Gruppo risalta la per-
formance particolarmente posi-
tiva della controllata T.C.R. (Ter-
minal Container Ravenna), che
ha chiuso I'anno con un utile
netto di 4,672 milioni di euro,
movimentando 199.004 teus e
mettendo a segno un significati-
vo incremento dei traffici pari al
12,7% rispetto al precedente
esercizio».

«Esprimo apprezzamento per il
lavoro svolto che ha portato a
questo importante risultato di
Bilancio - ha commentato il Pre-
sidente Riccardo Sabadini.
Quanto conseguito, oltre a rap-

presentare un chiaro segno del-
la qualita dell’'operato di Sapir,
consegna alla stessa societ3
una considerevole prospettiva
economica. Va sottolineato an-
che il ragguardevole risultato ot-
tenuto da TCR. Gli scenari che
si delineeranno con i lavori
dell'Hub portuale aprono, so-
prattutto per Sapir, delle signifi-
cative occasioni di sviluppo, raf-
forzate e incentivate dai positivi
esiti del consuntivo 2025».

TERMINAL CONTANIER RAVENNA
Risalta la
performance
particolarmente
positiva della
controllata T.C.R.
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BANCA GENERALI

Educazione
finanziaria

Con Adamo e Giorgia Ricci Picciloni

Concluso a Fusignano il ciclo di in-
contri  sulleducazione finanziaria
promosso dai consulenti finanziari di
Fusignano di Banca Generali

Si & concluso il 10 giugno a Fusi-
gnano il ciclo di tre incontri dedicati
allfeducazione finanziaria, promossi
dall'ufficio finanziario di Banca Gene-
rali di Corso Emaldi 119. Un'iniziativa
che ha riscosso interesse e parteci-
pazione da parte della cittadinanza,
confermando limportanza di creare
momenti di confronto e informazione
su temi economici sempre pil attuali.
Lultimo appuntamento, incentrato
sui rischi finanziari legati al web e
sulle opportunita offerte dalle nuove
forme di investimento, come le crip-
tovalute, ha visto la partecipazione di
figure istituzionali e del mondo finan-
ziario. Oltre al Sindaco Nicola Pondi,
€ intervenuto anche Alex D/Alessan-
dro, district manager Romagna Nord
di Banca Generali, che ha portato il
proprio contributo approfondendo
scenari e prospettive del settore.

Il ciclo di incontri rappresenta soltan-

1

to il primo passo di un percorso piu
ampio. | consulenti finanziari Ricci
Picciloni Adamo e Ricci Picciloni
Giorgia hanno infatti sottolineato la
volonta di proseguire con nuove ini-
ziative rivolte alla cittadinanza, con
l'obiettivo di accrescere la consape-
volezza finanziaria.

Lintento & quello di fornire strumenti
concreti per comprendere meglio i
meccanismi economici, proteggere i
propri risparmi e pianificare in modo
piu efficace il futuro. In un contesto
caratterizzato da rapidi cambiamenti
e da nuove opportunita, ma anche da
rischi sempre pit complessi, feduca-
zione finanziaria si conferma un ele-
mento fondamentale per prendere
decisioni informate.
Lesperienza appena conclusa segna
quindi linizio di un progetto desti-
nato a svilupparsi nel tempo, con
'ambizione di diventare un punto di
riferimento per tutti coloro che de-
pevolezza e sicurezza nella gestione
delle proprie risorse.

£
14
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Corriere Romagna

Ravenna

Mutui, a Ravenna richiesta media di 137mila euro

RAVENNA

La richiesta media di un mutuo in
provincia di Ravenna si attesta a
137.373 euro nei primi cinque me-
si del 2026, un valore inferiore alla
media regionale ma comunque in
linea con il mercato immobiliare
del territorio. E quanto emerge
dall'Osservatorio realizzato da Fa-
cile.it e Mutui.it, che fotografa an-
che un cambiamento nelle prefe-

renze dei richiedenti: pur rima-
nendo il tasso fisso la soluzione pitt
scelta, aumenta in modo deciso la
quota di chi guarda ai finanzia-
menti a tasso variabile o misto. Se-
condo lo studio, in Emilia-Roma-
gna larichiesta media di mutuo ha
raggiunto i 141.767 euro, sostan-
zialmente stabile rispetto all'anno
precedente. A diminuire legger-
mente sono invece sia 'eta media
dei richiedenti, passata da 40 a 39

anni, sia il valore medio degli im-
mobili sceso a 206.044 euro.
Nella graduatoria regionale Ra-
venna si colloca a meta classifica,
con una richiesta media inferiore
rispetto a Bologna, che guida con
153.743 euro, e a Rimini, seconda
con 150.129 euro. Davanti al terri-
torio ravennate figurano anche
Modena, Forli-Cesena e Parma,
mentre alle sue spalle si trovano
Reggio Emilia, Piacenza e Ferrara.

Alivello nazionale la richiesta me-
dia & pari a 139.230 euro, poco al
di sopra del dato ravennate. Uno
degli elementi pi significativi ri-
guarda I'evoluzione delle prefe-
renze sui tassi. Se il fisso continua
a rappresentare la scelta predomi-
nante, la percentuale di chi opta
per un mutuo a tasso variabile o
misto & passata in dodici mesi da
meno dell'1% all'8,2% del totale
delle richieste in Emilia-Romagna.

Le simulazioni effettuate da Faci-
le.it su un finanziamento tipo da
126mila euro in 25 anni mostrano
infatti come il tasso variabile possa
oggi partire da un Tan del 2,32%,
con una rata iniziale di circa 554
euro, mentre per il tasso fisso le mi-
gliori offerte si attestanoda un Tan
del 3,20%, corrispondente a una
rata di circa 611 euro. Un differen-
ziale che contribuisce a spiegare il
rinnovato interesse verso le formu-
le variabili, pur in un contesto nel
quale la scelta del mutuo, sottoli-
neano gli esperti, dovrebbe tenere
conto anche di molti altri fattori.
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LA POPOLAZIONE CHE CAMBIA

Forli

Compravendite, +10% nel 2025. Poi la frenata

Mercato immobiliare in moderata crescita nel
Forlivese, ma con segnali contrastanti. Secon-
do I'Osservatorio Facile.it-Mutui.it, nei primi
cinque mesi del 2026 I'importo medio richiesto
per un mutuo in provincia di Forli-Cesena é sta-
to di 139.777 euro, poco al di sotto della media
regionale di 141.767 euro, rimasta stabile rispet-
to all’anno precedente.

1 datl contenuti nel rapporto ‘Scenari dell’Edili-
zia 2025-2026’ di Ance Emilia-Romagna fotogra-
fano invece un settore delle costruzioni in ripre-
sa. Nel 2024 in provincia sono stati rilasciati per-
messi per la realizzazione di 341 nuove abitazio-
ni, il 53,6% in piu rispetto al 2023: il maggiore

incremento percentuale registrato in Emilia-Ro-
magna. Diverso il quadro delle compravendite:
nel 2025 le transazioni residenziali sono aumen-
tate dell’8%, raggiungendo quota 5.056, ma la
crescita ha progressivamente perso slancio nel
corso dell’anno, passando dal +21,6% del primo
trimestre al +1,6% dell’ultimo. A sostenere il mer-
cato & soprattutto il capoluogo, dove le compra-
vendite sono salite del 10,2%, mentre nei comu-
ni minori I'aumento si & fermato al 7%.

Resta inoltre il nodo dell’accessibilita alla casa:
per una parte delle famiglie con redditi medio-
bassi il costo del mutuo o dell’affitto continua a
incidere oltre le soglie considerate sostenibili.
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IN CRESCITA DEL 15%

Bilancio Apo Conerpo, fatturato
a 563 milioni e scudo contro il clima

Ortofrutta a due velocita, crollano albicocche e pere
mentre il settore ortofrutticolo mostra vivacita

ROMAGNA
Un fatturato in netta crescita a
quota 563 milioni di euro
(+15% sul 2024) e conferi-
menti che si mantengono sta-
bili a 954.848 tonnellate (-
1,4%). Il colosso Apo Conerpo,
principale organizzazione di
produttori ortofrutticoli euro-
pea con migliaia di produttori
aderenti in Romagna, chiude il
bilancio 2025 consolidando il
forte recupero produttivo
dell'anno precedente.
Nonostante uno scenario ma-
croeconomico e ambientale
ancora profondamente segna-
to da instabilita geopolitiche,
fitosanitarie e climatiche, il
gruppo dimostra la tenuta del
sistema cooperativo, registran-
do un balzo nei volumi del
+24,2% se confrontato con il
drammatico 2023, I'anno delle
alluvioni e delle gelate tardive.
A trainare i conti sono state
le performance delle controlla-
te commerciali Alegra, Naturi-
talia e Valfrutta Fresco, affian-
cate dal valore aggiunto di Brio
e Opera, capaci di presidiare
capillarmente i canali di vendi-
ta e attutire i cali produttivi di
alcune colture.

Frutta in sofferenza, vola

il pomodoro da industria

Dietro il dato complessivo si
nasconde pero un’ortofrutta a
due velocita. Il comparto frut-
ticolo continua a soffrire il cli-
mate change, registrando una
flessione complessiva del 13%.

apogaconerpo

DAL 1967 ORTOFRUTTA PER TRADIZIONE

I crolli piti evidenti colpiscono
le albicocche (-40%), le pere (-
31%) e in generale le drupa-
cee. Al contrario, il settore orti-
colo mostra segni di vivacita
(+3,9% di conferimenti), trai-
nato dal pomodoro da indu-
stria (+5,4%), dalle carote
(+17,3%) e dall'actinidia
(+17,5%), mentre frenano
bruscamente le cipolle (-31%)
e piselli (-5,6%).

«I1 2025 conferma che la ri-
presa non é stata un episodio
isolato - spiega il presidente
Davide Vernocchi -. In un’anna-
ta con cali frutticoli importan-
ti, le nostre societa commercia-
li hanno fatto la differenza seg-
mentando i mercati e soste-
nendo il prezzo medio. E qui
che si misura il valore dell’or-
ganizzazione: costruire condi-
zioni solide per la redditivita
dei soci».

Pi risorse ai soci e una base
sociale sempre pil1 ampia

La stabilita del gruppo si tradu-
ce in benefici diretti per gli
agricoltori. Come evidenziato
dal direttore generale, Daniele
Maria Ghezzi, il miglioramen-
to dei risultati finanziari & lega-
to all'allargamento della base
sociale in altre regioni - che ha
permesso di diversificare la
provenienza del prodotto e
ampliare il calendario com-
merciale -, all'aumento del
prezzo del pomodoro indu-
striale e a una rigida gestione
dei costi.

Un ruolo chiave é stato gioca-
to dal Programma Operativo
2023-2029 presentato tramite
la AOP Finaf: 'innalzamento
dei contributi comunitari ha
consentito di trasferire pit ri-
sorse ai soci, velocizzando i
rimborsi e gli anticipi quadri-

Sopra, la presentazione dei dati. A lato, da sinistra, il direttore generale
Daniele Maria Ghezzi e il presidente Davide Vernocchi

mestrali.

Tutela contro i rischi: arrivano
due nuovi fondi mutualistici
Laltra grande colonna del bi-
lancio 2025 riguarda la tutela
del reddito. Apo Conerpo hari-
finanziato con un milione di
euro il fondo mutualistico
“CMC 2020" contro i danni da
cimice asiatica. Rimangono at-
tivi i fondi di solidarieta per il
fresco, l'industria e il credito
orticolo, ma la vera novita &
l'introduzione di due nuovi
strumenti mutualistici. Il pri-
mo & pensato per rispondere
alla crisi del pisello da indu-
stria (superfici dimezzate del
40% in cinque anni); il secon-
do coprira i rischi climatici e fi-
tosanitari degli investimenti
aziendali non protetti dalle po-
lizze tradizionali. «La vera sfi-
daoggi & permettere alle azien-

de di continuare a produrre -
rilancia Vernocchi -. Gelate,
grandine e mercati instabili im-
pongono un salto di qualita
nella gestione del rischio».

Investimento da 1,2 milioni

di euro nella scienza

Per guardare al futuro, Apo Co-
nerpo scommette sulla transi-
zione scientifica: sono 30 i pro-
getti di ricerca attivi o in ram-
pa di lancio (in sinergia con Fi-
naf), per uno stanziamento an-
nuo di oltre 1,2 milioni di eu-
ro. | campi d’azione spaziano
dalla difesa integrata alla so-
stenibilita ambientale, fino
all'innovazione varietale e alle
nuove opportunita offerte dal-
le Tecnologie di Evoluzione As-
sistita (TEA e NGT). Lobiettivo
finale & produrre meglio, adat-
tando le colture ai nuovi e com-
plessi scenari planetari.
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Confindustria
Romagna e la finanza
alternativa per le Pmi

ROMAGNA

Aprire il capitale per moltiplicare
le opportunita di crescita, senza
per questo perdere la propria iden-
tita. E il messaggio lanciato da
Confindustria Romagna nel corso
del convegno “Finanza per la cre-
scita, M&A e family office. Svilup-
po dell'lmpresa e nuovo ruolo
dell'lmprenditore”, appuntamen-
to nell'ambito del Festival dell'In-
dustria che si & svolto ieri al Grand
Hotel di Rimini e che ha richiama-
to un centinaio di partecipanti tra

imprenditori e professionisti del
settore. [liniziativa, nata su impul-
so del Comitato Credito e Finanza
dell'associazione, ha accesoiriflet-
tori sulla necessita per il tessuto
produttivo locale - storicamente
legato al credito bancario tradizio-
nale - di orientarsi verso canali
complementari per finanziare I'in-
ternazionalizzazione, I'innovazio-
ne e governare il delicato passag-
gio generazionale. «A prima vista,
questi temi possono apparire di-
stanti dal vissuto quotidiano di
molte Pmi - ha esordito il presiden-

Un momento dell'incontro

te Mario Riciputiin aperturadei la-
vori -. Ma la finanza & uno stru-
mento e va usato con consapevo-
lezza. Anche il nostro tessuto di
piccole e medie aziende radicate
nel territorio deve guardare a que-
ste strade con pragmatismo. Inno-
vare i modelli finanziari significa
costruire un sistema pit solido e
capace di competere». Un invito
condiviso da Amalia Maggioli,

consigliera delegata al Credito e
Finanza dell'associazione: «Cre-
scere oggi richiede conoscenza e
apertura. [l cambiamento organiz-
zativo e culturale non si improwvi-
sa. Il nostro obiettivo & stimolare
le imprese ad aprirsi a strade fino-
ra non esplorate perché percepite
come lontane, ma ricche di possi-
bilitas.

Il convegno, moderato dalla

gionalista di ClassCnbc Elisa Piaz-
za, ha visto altemarsi i protagoni-
sti della finanza italiana e interna-
zionale. Maurizio Tamagnini (ceo
di Fondo Strategico Italiano) ha
analizzato il rapporto tra imprese
ecapitale di rischio, mentre nel pa-
nel dedicato a M&A e Private
Equity si & discusso di aggregazio-
ni con Matteo Canonico (Gian-
ni&Origoni), Giuseppe Prestia
(Carlyle Group) e il professor Car-
lo Salvato (Universita Bocconi).
Spazio poi a canali alternativi co-
me private debt e minibond negli
interventi di Danilo Dragone (Sel-
la Investment Banking), Massimo
Lanzarini (Bper Banca) e Federico
Rezzonico (J.P Morgan). Infine, il
focus su Family Office e Club Deal
ha visto i contributi di Nicolo Di
Giacomo e Luigi Dalla Costa (Ba-
nor Sim), affiancati dalle testimo-
nianze sul campo di Stefania Cri-
veller (Compagnia Generale Risto-
razione) ed Enrico Falck (Larry).
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LE CONSIDERAZIONI DI GIANNI CASADEI

Pasqua in rosso, 25 aprile sottotono:
la Riviera punta tutto sull’estate

| numeri: nei primi quattro mesi dell'anno le presenze turistiche arretrano del 9,7%
Federalberghi invita a concentrarsi sui mesi caldi. Ma si attendono i dati di maggio e giugno

CERVIA

MASSIMO PREVIATO

Pasqua 2026 finisce in rosso e
anche il ponte del 25 aprile non
decolla. 11 bilancio della prima-
vera ¢ insoddisfacente, tanto
che gli albergatori ora puntano
sui tre mesi principali della
estate. «La festa della Resurre-
zione non & stata sentita come
quella del 2025 - spiega il presi-
dente di Federalberghi Gianni
Casadei -, mentre il ponte del
25 aprile & andato un po’ meno
bene. 11 fuori stagione & una co-
perta corta: quando lo tiri da
una parte sfili I'altra». «<Marzo &
invece andato meglio rispetto
all'anno scorso - aggiunge -, ma
subito dopo il vantaggio si azze-
ra. La destagionalizzazione di
massa ¢ una barzelletta. Qual-
che eccellenza é giusto che pun-
ti sui mesi primaverili o autun-

nali, ma impostare e vedere po-
litiche sulla destagionalizzazio-
ne non ¢ produttivo. Sarebbe
bene concentrarsi e far bene in
quei pochi mesi nei quali si fan-
no fatturati e sisalvano le azien-
de». Il turismo ha perso, nei pri-
mi 4 mesi dell'anno, i1 9,70 % di
presenze. Pochi anche gli arrivi,
che si attestano al -

1,36%. La debacle &

mila presenze, -19,45%), che
comunque non avrebbero potu-
to incidere piti di tanto sul risul-
tato complessivo del quadrime-
stre. Si attendono ora i risultati
di maggio e giugno che, insie-
me, valgono circa 900mila per-
nottamenti. Ma come ha detto
Casadei, gli operatori guardano

soprattutto ai due me-

si piu prolifici della

dovuta proprio ai per- MILIONI estate. Luglio I'anno
nottamenti di aprile, DIPRESENZE Scorse ha totalizzato
che perdonoil 17,81% DEL PERIODO 948mila presenze (+
rispettoal 2025.Noné  “pily cCALDO  3.39%), agosto 1 mi-

bastato marzo (+

35,51%) a riequilibra-

re la situazione, perché si tratta
di un mese post invernale che
potenzialmente si attesta sui
40mila pernottamenti, mentre
aprile ne totalizza quasi 150mi-
la. Numeri ancora minori per
gennaio (circa 27 mila presen-
ze, - 1,89%) e febbraio (circa 15

lione e 43mila (+

2,35%). Dei 3 milioni
e 658mila pernottamenti finali,
2 milioni provengono dunque
da questo periodo. Se aggiun-
giamo giugno (703mila pernot-
tamenti, + 10,70%), significa
che tutto il resto dell'anno non
mette insieme nemmeno un mi-
lione di presenze.

3 - g & a
Una veduta delle spiagge tra Milano Marittima e Cervia
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IL RISIKO BANCARIO

La partita di Siena

Mps prende tempo
Un mese per valutare
le offerte di Intesa e Bpm

leriil cda della banca senese guidata a Lovaglio ha avviato un approfondimento
Il board si ritrovera il 16 luglio. Piazza Meda potrebbe approfittarne per rilanciare
Procede il piano di integrazione tra Monte dei Paschi e Mediobanca

di Antonio Troise
ROMA

Monte dei Paschi di Siena pren-
de tempo sulle proposte presen-
tate da Intesa e Bpm. Come era
prevedibile, i dossier sono arriva-
ti sul tavolo del cda dell‘istituto
guidato da Luigi Lovaglio, ma
non c'é stata alcuna scelta defini-
tiva. Una riunione interlocutoria,
aperta da un primo esame delle
proposte e chiusa con la decisio-
ne di approfondire I'esame in un
prossimo incontro, gia convoca-
to per il 16 luglio. Quasi un mese
di tempo per consentire agli ad-
visor finanziari Ubs Europe Se e
BofA Securities, e agli studilega-
li BonelliErede e White & Case, di
mettere a punto una relazione
tecnica sulle possibili azioni stra-
tegiche, non escludendo la pos-
sibilita di un progetto alternativo
a quello presentato da Intesa
Sanpaolo e che potrebbe incon-
trare il gradimento del mercato.
Un’Opas che configura, tra l'al-
tro, il trasferimento di 635 filiali
e del marchio Mps in Bper, che
cambierebbe nome in Banca
Monte dei Paschi. Un‘operazio-
ne da circa 30 miliardi, messi sul

piatto dal gruppo bancario gui-
dato da Carlo Messina.

Lo slittamento al 16 luglio delle
valutazioni potrebbe anche dare
la possibilitd a Bpm di affinare
I'offerta di fusione alla pari con
Mps gia presentata I'8 giugno
scorso. |l nodo resta quello delle
diverse capitalizzazioni. Mps ca-
pitalizza 33,3 miliardi di euro,
mentre Banco Bpm si attesta in-
torno a 23,8 miliardi di euro, con
un rapporto di circa 1,4 volte a fa-
vore di Rocca Salimbeni. A que-
sto si aggiunge il tema del 14% di
Mediobanca ancora flottante,
che dovra essere integralmente
acquisito da Mps per poi proce-
dere al delisting di Piazzetta Cuc-
cia. Insomma, resta sul tappeto
il tema di un rilancio di Bpm, an-
che con qualche possibile allea-
to, a partire da Crédit Agricole,
gia presente nel capitale dell'isti-
tuto milanese con una quota che
potrebbe arrivare fino al 29,9%.
Del resto, con gli attuali rapporti
di cambio, I'offerta diIntesa, che
prevede anche una quota cash
per gli attuali azionisti di Mps, po-
trebbe risultare ancora piu allet-
tante per il mercato.

Sul tavolo del Cda anche la fu-
sione fra Mps e Mediobanca. le-

IL SECONDO ATTO

Dopo Mediobanca,
nuovo valzer senese

L’otto giugno Banco Bpm ha
proposto una fusione alla pari
con Mps. Poche ore dopo
Intesa Sanpaolo ha lanciato
un’Opas da 30,6 miliardi di
euro (1,6 azioni e 1euro per
titolo Mps) per cedere a Unipol
635 filiali e il marchio dello
storico istituto toscano.

ri, il Cda ha confermato che «tut-
te le attivita di integrazione con
Mediobanca procedono in linea
con quanto annunciato». Sono
stati approvati, si legge in una
nota diffusa ieri, i progetti di scis-
sione mediante scorporo e scis-
sione parziale. Il perfezionamen-
to delle operazioni di riorganizza-
zione societaria & previsto entro
il quarto trimestre di quest’anno.
Nel dettaglio, i Cda di Mps, di
Mediobanca Premier e di Banca
Widiba hanno approvato all'una-

£
i

Luig! Lovaglio, 70 anni, ad e direttore generale di Banca Monte del Paschi di Siena

nimitd il progetto di scissione
mediante scorporo di Mps a fa-
vore di Mediobanca Premier e il
progetto di scissione parziale di
Mediobanca Premier a favore di
Wwidiba. Le delibere, spiega il
Monte, si pongono in continuita
con il percorso di attuazione del
progetto di riorganizzazione del
Gruppo Mps, approvato lo scor-
so 17 febbraio e che prevede —
oltre alla fusione per incorpora-
zione di Mediobanca in Mps —
I'assegnazione delle attivita di

L'intervento del governo risale ad aprile del 2025. A luglio di quell’anno la prima sentenza del Tar

Golden power sulla scalata a Bpm, Unicreditritirail ricorso

ROMA

Unicredit ha ritirato il ricorso
in appello sulla decisione del
governo Meloni, lo scorso 18
aprile, di esercitare il golden
power per frenare la scalata a
Banco Bpm. La notizia di ieri &
infatti che il Consiglio di Stato,
con un decreto firmato dal
presidente della quarta sezione
Luigi Carbone, ha dato atto
della volonta dell‘istituto
bancario di rinunciare al
ricorso in appello contro la
sentenza del Tar del Lazio
proprio sulla scalata a Banco
Bpm,esattamente un anno fa,
lo scorso luglio.

In quell’occasione i giudici
amministrativi di primo grado
avevano accolto solo
parzialmente il ricorso contro
le prescrizioni imposte dal
‘Golden Power’. Adesso la
rinuncia del ricorso in appello,
sarebbe maturata dalla lettura
di alcuni elementi emersi nella
memoria depositata
dall’Avvocatura dello Stato a
chiarimento della natura del
provvedimento governativo.
1l Consiglio di Stato, si legge,
visto «l'atto depositato
telematicamente il 22 aprile
2026 con cui Unicredit ha
dichiarato di rinunciare al
ricorso in appellos, rilevato
come la rinuncia «risulta

Andrea Orcel
Ceo di Unicredit

Andrea Orcel & nato a Roma,
14 maggio 1963 da padre
siciliano e madre toscana

sottoscritta anche
dall’‘Avvocatura Generale dello
Stato, in rappresentanza delle
Amministrazioni intimate, per
adesione e contestuale
rinuncia al proprio atto di
appello incidentale» e che lo
stesso atto & risultato
regolarmente notificato al
Banco Bpm (il quale non si @
opposto), ha ritenuto di «dover
dare atto della rinuncia al
ricorso in appello e all'appello
incidentale» compensando le
spese di giudizio tra le parti
costituite.

Nolle scorse settimane era gia
emersa la volonta di Unicredit
di lasciar cadere il suo ricorso.
La vicenda del golden power

corporate & investment banking
e private banking a servizio della
clientela di fascia alta, incluse le
branch estere di Mediobanca, a
una societa non quotata posse-
duta al 100% da Mps, che assu-
mera la denominazione di Medio-
banca Spa, a favore della quale
& previsto il trasferimento della
partecipazione in Generali e I'in-
tegrazione delle reti di consulen-
ti finanziari di Mediobanca Pre-
mier e Banca Widiba.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

sulla scalata a Bpm da parte di
Unicredit, nel 2025, fece molto
discutere. Era la prima volta
infatti che il governo utilizzava
il golden power in un contesto
finanziario, considerandolo
strategico per gli asset del
Paese, unica condizione che
possa giustificare Iattivazione
del potere dell’'esecutivo che di
fatto blocca un’azione privata.
Una prerogativa, quella del
golden power, cresciuta molto
negli anni, fino a comprendere
settori nuovi, se si considera
che nella sua impostazione
originaria del 2012 il Golden
Power contemplava solo
cinque settori: difesa e
sicurezza nazionale da un lato,
comunicazioni, trasporti ed
energia dall‘altro.
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Commerzbank, la difesa di Berlino:
Non venderemo a UniCredit il 12,7%

M&A

In questo modo punterebbe
abloccare i piani italiani
suunipotetico delisting

Le condizioni di Orlopp:
premio adeguato e rispetto
dell’attuale business model

Isabella Bufacchi
FRANCOFORTE

11 governo tedesco ha rincarato lado-
sedelsuo “no”alle miredi UniCredit
suCommerzbank, dichiarandoierial
quotidiano Handelsblatt di non avere
intenzione di vendere la sua quota vi-
cinaal12,7% chelo posiziona secon-
doazionista dopo Gae Aulenti. Con
questa decisione, Berlino intende
bloccare “i piani” dellabancaitaliana
sulla seconda banca tedesca, tra i
quali potrebbe esserciipoteticamen-
te — ma non é stato maidichiarato -
undelisting come avvenutoall'epoca
dell’acquisizione amichevole del
100% delle azioni di HVB. I cosiddetti
“piani su Commerz” sono giudicati
dal governo “insostenibili”, in parti-
colare nell'interesse delle piccole e
medie imprese tedesche. Ma secondo
Berlilno nonvannoneppure “nell’in-
teresse degli stakeholders di UniCre-
dit”. I Ministero delle Finanze tede-
sco, contattato ieri da Il Sole 24 Ore,
non harisposto alle domande.

Il governo tedesco ha chiarito
inoltre ad Handelsblatt di voler re-
spingere «fermamente gli approcci
aggressivi, traiquali quellodi Uni-

Credit: utilizzando il termine “ag-
gressivo” gia usato dalla Finanza-
genturlo scorso venerdi nel respin-
gere, tramite il Fondo di stabilizza-
zione, 'Offerta pubblica di scambio
volontario a causa del premio “non
appropriato”. Berlino ha reiterato
che «continuera ad agire nell'inte-
resse dei dipendenti di Commerz-
bank, delle Mittelstand tedesche e di
Francoforte in qualita di centro fi-
nanziario». La difesa degli interessi
degliazionisti spettaevidentemente
soloal consigliodiamministrazione
della banca, che tramite I'ad Bettina
Orlopp continua a porre due condi-
zioni perpoter tornareal tavolo delle
trattative: un premio adeguatoal va-
lore dellabanca e il rispetto dell’at-
tuale business model, incentratonel-
l'offerta di servizi finanziari alla
clientela corporate Mittelstand in
Germania e soprattutto nel mondo.

La trasformazione di HVB in se-
guito all'acquisizione di Unicredit
(avvenuta nel 2005 con AndreaOrcel
advisor Merrill Lynch dell'operazio-
ne)soprattutto dal 2020 conOrcelad,
€ il modello che viene proposto per
Commerz. Ma non in terminidideli-
stingquanto di maggiore efficienza,
migliore utilizzo del capitale, ridu-
zione dei rischi. Il cost-to-income ra-
tio (puntodidebolezzadelle banche
tedesche) per esempio in cinque anni
éscesoin HVB dal 60,5% del 2000al
30,2% del 2025.L"utile netto operati-
vo e triplicato da1,1a 3,1 miliardi. E’
veroche i dipendenti a tempo pieno
di HVB sono calati in poco pit dicin-
queanni dapocopiudii2.oooacirca
8.400, malariduzione del personale
euntrend generalizzato nel sistema
bancario europeo, come conseguen-
za della digitalizzazione, dell’home
banking e del ridimensionamento

dellefiliali, oltre che per 'M&A. Sono
proprio i dipendenti di Commerz,
poco piudi 40.100 ein caloanche con
'attuale management, al centro delle
preoccupazioni del Governo federale
che haun tasso di popolarita molto
basso e che teme il populismo spic-
ciolo del partito di estrema destra
AfD. Altra preoccupazione sono le
Mittelstand: restatuttavia da vedere
se il modello di business di UniCre-
dit, che in Germaniaviene descritto
come concentrato sui grandi gruppi
e sul retail e quindi in contrasto con
quello di Commerz incentrato sulle

o

Il Governo federale in
questa fase ha un tasso
di popolarita molto basso
e temeil populismo
spicciolo di AfD

L'azionariato

Gli azionisti chiave di Commerz
UniCredit
42,50%

Rep. Fed. di Germania
12,72%
Commerzbank*
4,14%
Nomura Holdings
2,19%
CitiGroup
1,47%
Morgan Stanley

0,11%

Mercato

36,87%

(*) Share Buyback. Fonte: elaborazione
su dati Commerzbank

Pmi, verra replicato nella seconda
banca tedesca oppure se dallafusio-
ne Commerz-HVB nasceraun colos-
sobancario tedesco che puntera sul
business modeldella corporate bank
tipicamente tedesca, punto di forza
tanto di Commerzquanto di HVB. Ma
meglio gestita.

L’articolo di Handesblatt prende
in considerazione tutti i “piani” di
UniCredit che fallirebbero a causadel
governo inquanto irremovibile con
la sua quota vicina al 13%. Dopo la
scadenzadel periodo diaccettazione
dell'offerta di scambio volontariori-
voltaagli azionistidi Commerzbank,
UniCreditsi eassicuratooltre il 39%
delleazioni: 12,51%dall'Ops € 26,77%
giadetenute. Inoltre puo facilmente
incrementare la propria partecipa-
zione fino al 42,5%, attraverso deri-
vati total return swap equivalenti a
una partecipazione in azioni Com-
merz con diritto di voto del 3,225%.

Oltrealdelisting, impossibile fi-
no a quando il 13% e detenuto da
Berlino, anche uno “squeeze out”
sarebbe difficilmente realizzabile
inquanto secondolalegge tedesca
il nuovo proprietario di una societa
deve possederla al 90% per estro-
mettere gli azionisti di minoranza
con un indennizzo obbligatorio.
Tutto questo tuttaviadifficilmente
dovrebbe rientrare nei piani reali di
UniCredit in quanto fin dall'inizio
della propostadi aggregazione, I'ad
Orcel ha sostenuto di privilegiare
un’operazione amichevole sicura-
mente nei confronti del governo te-
desco, ma anche del management e
dei dipendenti. La partita éancora
apertissima e i colpi di scena non
vanno esclusi. Oggi Orcel parleraa
una conferenza.

©APROCUDONE RISERVATA
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Iccrea offre 40 milioni
per quota di minoranza
in Banca Cambiano

Credito

Bnp Paribas Cardif rileva
un ulteriore 19% di Bce Vita
e estende I'accordo al 2039

Ilgruppo Iccrea puntaad acquisire
una partecipazionedi minoranzain
Banca Cambiano, istituto con 44
sportelli in Toscana. Il gruppo ro-
mano guidato dal direttore genera-
le Mauro Pastore ha formalizzato
un’offertavincolante venerdi scor-
s0, ma deve farei conti con la deter-
minazionedi CassaCentrale Banca,
che sempre venerdi ha presentato
un’analoga offerta da 40 milioni,
secondo quantoriportatoda Radio-
cor. BancaCambiano e nota per es-
serel’'unicabancadicredito coope-
rativo ad aver attuato la “way out”
dal sistemanel 2016, aseguitodella
riforma Renzi, trasformandosi in
spa. Listituto é controllatodall’En-
te di Cambiano, cheridurralapro-
pria partecipazionein seguitoaun
aumento di capitale senza diritto
d’opzione, riservato al socio dimi-
noranza entrante che verra prescel-
to. La peculiarita dell’operazione &
chenon sibasasurilancidi prezzo
—lacifraéfissatain 40 milioni—ma
sullavalutazione dellabanca esulla
quota azionaria conseguente, co-
munque compresatrail19%eil10%
del capitale, oltre ai servizi che sa-
ranno offerti all’istituto toscano,
che ha recentemente rinnovato i
vertici. Parallelamente, sul fronte
bancassurance, Bnp Paribas Cardif
e il Gruppo Bcc Iccrea hanno an-
nunciato un rafforzamento della

loro partnership. Bnp Paribas Car-
dif ha acquisito unaquotaaggiunti-
vadel19% nella compagnia vita Bcc
Vita, portando la partecipazione
complessivaal 70%. L'operazionesi
inserisce negli accordi firmati nel
2023erappresental’evoluzione di
una collaborazione gia consolidata.
Dopol'acquisizione iniziale del 51%
di Bee Vita da parte di Bnp Paribas
Cardif,idue partner hanno svilup-
patounmodellodibancassurance
definito efficace e distintivo, pensa-
to per rispondere all’evoluzione
delle esigenze assicurative della
clientela. L'acquisizione del 19%ag-
giuntivoriflette unavisione condi-
visadilungoperiodo econsolidala
fiduciareciproca traipartner, con-
sentendo a Bnp Paribas Cardif di
estendere la partnership con il
Gruppo Bcc Iccrea in Italia per il
segmento vita finoal 2039. «Questo
nuovo traguardoriafferma il nostro
impegnoverso il Gruppo Bcc Iccrea
erafforzaulteriormentelapresen-
zadi Bnp Paribas Cardif nel merca-
tovitainItalia» ha dichiarato Pauli-
ne Ledlerc-Glorieux, ceo delgruppo
francese, sottolineando il ruolodel-
la collaborazione tra team centrali
erete locale. «Questa operazione &
laconfermadel valore diunascelta
strategicain cui crediamo profon-
damente» ha aggiunto Alessandro
Deodato,amministratore delegato
di Bnp Paribas Cardifin Italia, men-
tre Mauro Pastore, numero unodi
Gruppo Bcc Iccrea, conclude:
«L’evoluzione di questa partner-
ship, come previsto dagliaccordi si-
glati nel 2023, testimonia labonta
del progetto strategico costruito
nell'interesse delle nostre Bco».
—R.FL.

© RIPRCDUZIONE RISERVATA
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Private banking

Passaggio
generazionale:
passare dalla
teoria ai fatti

Al giro di boa. Con 470 miliardi di ricchezza
destinati alla Next Gen entro il 2036 si deve agire
con strutture dedicate e una giusta pianificazione

Daniela Russo

ntroil2036, secondol’Asso-
ciazione italiana private
banking(Aipb),éstimatoun
passaggio dellaricchezzadi
circa 470 miliardiperil pas-
saggio generazionale. Unasfidacon
cui il private banking si sta gia con-
frontando. «Dobbiamoaiutare le fa-

iaria, che -
scono unavisione pittampia e strut-
turata - racconta Gianni Rovelli, di-
rettore comunicazione, marketing
bancae canali digitalidiBancaMedio-
lanum - cosiilbanker metteasistema

7S

nel-

creac

ta del rischio, comprendendo che la
vera sicurezza non coincide con la

le decisioni».
LaNext Gen
Guardaalle Ersel
Banca Privata: «& fond le co-

Il private b inun

I TREND EVOLUTIVIDEGLI OVER 65 IN ITALIA
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L'EVOLUZIONE DELLA STRUTTURA DELLE FAMIGLIE ITALIANE
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qual

su dati ISTAT (2023)

le

conser isparmio,
ma con la capacita di investire inun
portafoglio in grado di soddisfare i
propriobiettivi futuri - An-

basato sulla fiducia e la continuita ~
spiega FedericoTaddel vicedirettore
private

drea Ragaini, presldunte di Aipb -.

banking -, Daquesta consapeve ()IE’IJA

L'industr unmo-

dello advicedriven, nel qualeil valore

genemxom pitigiovani». Pernspon-

nascedallacapacitadi
div di piani-

postedal xgiose-

der

ficazione e di governance, attorno ai
progettidi vitadel cliente».

T settore adegua consulenzaeser-
vizieaffiancale famiglie nel processo

stra piattaforma di wealth manage-
mentcon vl'
zio importanti, partendo proprio da
quelle per la pianificazione del pas-
saggio generazionale - aggiunge
Taddei -. Altraleva équelladellacor-

Fonte: Aipb

Vendere I'azienda ¢ I'unica via
quando I'erede giusto non ¢’¢

‘ Per ' Osservatorio Aub  porate financeadvisory,conunteam La strategia
sulle aziende familiari dedicato, non trascurando I'aggior- L 5 Aot
italiane, solo il 30% deiservizielava-  Glialtri fattori in gioco
alla lor dell'advisory a paga-
genenz:one mento». Tra le sfide ¢’ la sopravvi-
venzadelleimprese: perl'Osservato- Fabrizio Arnhold
di pianificazione della successione. rio Aub sulle aziende familiari
«Trainostridienticirca24miliardidi italiane, nei dir- Itre 3.900 liquidity event
euro di masse in gestione (quasiun  cail20% sta 1 O nelle familiari ita-
quintodel totale), sarannooggettodi  il130% llaseconda gene- it ip diecian-
SUCCesSi il - razione. E necessarioadottareunap- ni, perunc imatodi

35
MariaAmeli, Head of ¥

BancaGenerali igliere del

proccio
del patr

riale nella gestione
Uncambia-

diGenerfid-. Abbhmoaatoun’;r;a
dl Famﬂy protection & plannlng. un

nlﬂwionedel passagglogenerazio—

mento culturale cne banor 1}

L'ingresso di nuovisocinon & pitt
percepito come una perdita di
controllo, ma come una leva di
crescitae competitivita. Per molte
Pmi l'apertura del capitale & di-
ventata una condizione necessa-
ria per crescere e competere sui
mercati internazionali».

Il fenomeno ha effetti che van-
no oltre la singola operazione.

mando il peso crescente del ri-
cambio generazionale.

E proprio il passaggio genera-
zionale il tema centrale. In un si-
stema economico caratterizzato
dapiccole e medie imprese acon-
trollo familiare, la continuita del
valore tende sempre pil1 a prevale-
resullacontinuitadellaproprieta.

«Parliamo di coesistenza ge-

346 miliardi dieuro. E Ia fomgxaﬂa
scattata da una ricerca realizzata
daPictet Wealth management con

amdel Multi familyoffice guidato da
Nicold Di Giacomo: «Glistrumenti per
gestlre questa fa.se S0no numerosl e

laSchool of del Poli-
tecnico di Milano, che evidenzia
come il

Spesso I'imp e cherealiz-
za un liquidity event non esce
dallascena economica, marein-
veste il capitale ottenuto in nuove
iniziative e asset finanziari, ali-
mentando risorse che tornano al-
I'ec ia reale.

valutando i rischi fiscali, legali e im-

ver

nance per gamnure continuita. Ac-

stia di uno deiprincipali
motori delle operazioni straordi-
narie nelle Pmi italiane.

Per liquidity event siintendo-
no operazioni come la cessi

Secondo il modello sviluppato
conil Politecnico di Milano, il 42%
delle variabili che influenzano
T'attivita di fusioni e acquisizioni

le piu che di semplice
successione. Non un trasferi-
mento lineare di potere, ma un
percorso in cui generazioni di-
verse partecipano insieme alle
decisionisull'impresa e sul patri-
monio, favorendo un passaggio
graduale di competenze e re-
sponsabilita», spiega Losito.

Lo scenariosi inserisce inuna
dinamica plu ampia. Nei Paesi

totale o parziale dell’. azienda.
dinuovisoci

ditoriali. Abbi; healzato Ia clientela affinché
I'asticelladel servizioofferto dallafi- et approcdo
duciaria Generfid, liand i iale,conl disciplina
raggiod’azione». conculslgﬂdaummprasa.&xgnlﬁm
Unpassaggiochiave i fidk s
el dic quiditae volatilitadel patrimonio, im-

cialistiche. Sitratta di «aiutare fami-
glie eimprenditoria gestire una fase
delicata - dice Fabio Cubelli, condiret-
tore generale di Fideuram Intesa
Sanpaolo PB -. Lo facciamo con un

dellodi Fone

postarediconseguenzal’assetalloca-
tion strategica, costruire un piano e
verificarne gli avanzamenti».

Soluzioni su mlsura

Lac

dato sulla conoscenza profonda del
r.hente. sull'ascolto dei bisogni delle

lla capacita di
costruire soluzioni coerenti con gli
obiettivi di lungo periodo. Il private

le e richiede risposte misurate su
obiettividiinvestimento unici. «Pitidi
unterzodeinostriclientiaffronterail

o industriali oppure I'apertura
del capitale ainvestitori esterni.
Laproiezione é stata elaboratasu
un campione di 68mila imprese
familiari e conferma una tenden-
zagiainatto: trail 2013 eil 2025
sono stati registrati 3.430 deal
perun valorecomplessivo di 362
miliardi di euro.

Numerl che raccontano nonso-
lo una d a iaria. La

Ppassaggl
10anni - spiega Alessandro Varaldo,

bankerrestail primopresidiodellare-  addiBancaAletti eresponsabile We-
lazioneedella ﬁducua. ma oggiil m alth management Banco Bpm -, Ab-
ruoloevolve q bi; sodivaloriz-
C zazione ep del patrimonio
che accompagna i clienti e le nuove

Il family banker come continuita i dori d
Inunafasedigrandi trasfor i gliatee IInostromo-
il family banker assume una nuova  dellodi Behavioral advisory (BA3)ot-
a. «Attornoal ¢ 1! fi- timizza il patrimonio dei clienti, del

nanziari gli falistiinter- nucleo familiare e deglieredi».

ni, del wealth management, invest-

© HEROCLZONERSERVATA

difficolta di individuare una suc-
cessione interna e la necessita di
reperirerisorse per crescere spin-
gono sempre piu imprenditori a

nelle i familiari dipend

da fattori macroeconomici come
crescita del Pil, tassi diinteresse
e mercati finanziari. La dimen-
sione aziendale pesa per circa il
20%, mentre la governance, in-
clusal’etadel management, con-
tribuisce per circa il 7%, confer-

LE STIME DI PICTET WM

vil i € in corso quello che
viene defimto il pit1 grande tra-
sferimento di ricchezza della sto-
ria: circa 100 trilioni di dollari
passeranno nei prossimi anni
dalle generazioni piu anziane ai
loro eredi. In Italia, secondo De-
loitte, il fenomeno vale oltre 200
miliardi di euroall'anno.

In questo contesto cambia an-
che il ruolo del wealth manage-
ment. «Il liquidity event non va
X d ome isol

3.900

valutare I'ingresso di nuovi soci.

«l’ideadellaproprieta come fi-
ne insélascia spazio a una visione
diversa, in cui contala creazione
di valore nel lungo periodo - 0s-
serva Alessandra Losito, equity
partner e country head Italia di
Pictet Wealth management -.

Nel pross|m| 10annisi
stimano 3.900 imprese
familiari in vendita, secondo
uno studio Pictet Wealth
management con School of
management PoliMI (per un
valore di 346 miliardi) |

to, ma come un processo da prepa-
rare con largo anticipo attraverso
pianificazione patrimoniale, go-
vernance familiare, educazione fi-
nanziaria della NextGen e strate-
giedidiversificazione di lungo pe-
riodo», conclude Losito. Questa
sarauna delle sfide decisive perle
Pmi italiane: trasformare il ricam-
bio generazionale in una leva di
crescita, continuando a investire
nello sviluppo dell'economiareale.
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