
y(7HB5J4*QRRKKS( +\!#!#!$!]

Migliaccio in MF Fashion

Messia a pagina 4

IN VISTA DI NUOVI SOCI

Angelini crea
una holding a capo

dei business
pharma e tecnologie

La pace spinge il cemento

FARO BCE SUI BILANCI DI DEUTSCHE BANK DOPO LE ACCUSE DI UN EX MANAGER

PIAZZA AFFARI +0,95%, BALZO DEI TITOLI LEGATI ALLE RICOSTRUZIONI

Adidas cede

il 35% da inizio 

anno, ma ora

Barclays alza

le previsioni

Per coprire
5 anni di perdite
ricapitalizzata

la Pedemontana
Sergio Marullo
di Condojanni

Manovra, il Pd

vuole scudo

per i clienti

di banche

e assicurazioni

IN EDICOLA* 

E IN DIGITALE

*
so

lo
 n

e
lle

 a
re

e 
co

p
e
rt

e 
d

a
ll’

in
iz

ia
ti

va

Gualtieri e Venini alle pagine 3 e 11

FTSE MIB +0,95% 42.699 DOW JONES +1,20% 47.008** NASDAQ +0,45% 22.974** DAX +0,97% 23.465 SPREAD 73 (-2) €/$ 1,1551

Deugeni a pagina 7Giacobino a pagina18

SERVONO 159 MILIONI

Fabio
Panetta

SALVATAGGIO DIFFICILE

** Dati aggiornati alle ore 19,30

Gualtieri a pagina 13

L’ipotesi che l’Ucraina accetti il piano Usa per la fine della guerra galvanizza
Buzzi (+6%), Cementir (+3%) e la tedesca Heidelberg (+6,5%). Sale Wall Street

Per Banca Progetto
le stime peggiorano
e il buco si allarga

a 700 milioni di euro

Anno XXXVIIn. 232

Mercoledì 26 Novembre 2025

€2,00

ConMFFMagazine for Fashion n.125 a € 7,00 (€ 2,00 + € 5,00) – Con The Luxury Arena a € 12,00 (€ 2,00 + € 10,00) – ConGuida alle professioni creative a € 4,50 (€ 2,00 + € 2,50) – Con Best Italian Hospitals 2025 a € 5,50 (€ 2,00 + € 3,50) – ConGentleman TopWorld Treasures 2025 a € 22,00 (€ 2,00 + € 20,00) Spedizione in A.P. art. 1 c.1 L. 46/04, DCB Milano - Uk £ 1,40 - Ch fr. 4,00 Francia € 3,00)



di Carlo Brustia

L a compagnia aerea britannica EasyJet ha re-
gistrato un utile operativo annuale miglio-

re del previsto e ha rivisto al rialzo il suo obiet-
tivo a medio termine per il settore vacanze, do-
po averlo raggiunto in anticipo. L'utile operati-
vo della compagnia low-cost per l'esercizio fi-
nanziario 2024-2025 conclusosi a settembre è 
salito a 703 milioni di sterline (921,14 milioni 
di dollari), superando i 669,37 milioni previsti 
dagli analisti intervistati da Lseg e citati da 
Reuters. Si prevede che EasyJet Holidays, la 
divisione pacchetti vacanze della compagnia, 
registrerà un utile ante imposte di 450 milioni 
di sterline entro il 2030. L'utile netto è cresciu-
to del 9% a 494 milioni di sterline (562 milioni 
di euro), trainato in particolare dall'offerta Ea-

syJet Holidays.
«Siamo ben posizionati per cogliere le signifi-
cative opportunità future e siamo fiduciosi di 
raggiungere il nostro obiettivo a medio termi-
ne di oltre un miliardo di sterline di utile ante 
imposte», ha dichiarato l'amministratore dele-
gato Kenton Jarvis tramite una nota. Il settore 
vacanze ha contribuito a rafforzare i risultati 
di EasyJet negli ultimi anni grazie alla ripresa 
dei pacchetti vacanze a prezzo controllato per 
i consumatori attenti al budget che ha dato im-
pulso al settore aereo. A luglio la compagnia 
aerea aveva dichiarato di aspettarsi una buona 
crescita degli utili nonostante l'aumento dei 
prezzi del carburante e l'impatto negativo de-
gli scioperi  del  controllo del traffico aereo 
francese sui suoi risultati precedenti. (riprodu-
zione riservata)

di Giulia Venini

M
odello 332 Mhev. È 
questo  il  nome  in  
codice del progetto 
con  cui  Stellantis  

punta al rilancio di Mirafio-
ri: si tratta della nuova Fiat 
500 Hybrid, la vettura a cui 
è affidata la ripartenza pro-
duttiva dello storico stabili-
mento torinese. Le linee so-

no già attive e, una volta a re-
gime, potranno raggiungere 
circa 100 mila unità l’anno. 
Le prime consegne sono at-
tese per gennaio ed entro fi-
ne anno ne saranno prodotte 
già 6 mila, mille in più rispet-
to alle 5 mila attese.
La presentazione di ieri, du-
rante la quale il gruppo non 
ha però diffuso dettagli sul 
valore dell’investimento, ha 
riunito il presidente John El-
kann, l’amministratore dele-
gato del gruppo Antonio Fi-
losa e il ceo di Fiat Olivier 
François, assieme al mini-
stro  delle  Imprese  Adolfo  
Urso, segno della ritrovata 
concordia tra azienda e go-
verno.
«Stellantis  sta  facendo  la  
sua parte e sta rispettando le 
promesse fatte», ha detto Fi-

losa.  «Celebriamo  l'inizio  
della produzione della nuo-
va Fiat 500 ibrida, una picco-
la auto con un grande poten-
ziale che ha già portato con 
sé 400 nuovi assunti», ha ag-
giunto,  annunciando  che  
«un secondo turno qui a Mi-
rafiori inizierà a partire da 
marzo del prossimo anno». 
La 500 «è un prodotto unico 
nel suo segmento, il più bel-
lo, ed è un'icona riconosciu-

ta da tutti. Ed è prodotto a 
Torino».
Elkann ha definito il lancio 
della 500 ibrida «un chiaro 
segnale di libertà di scelta» 
per i clienti, spiegando che 
«non tutti vogliono un’auto 
completamente  elettrica».  
Pur ribadendo che «la fidu-
cia di Stellantis nell’elettri-
co resta immutata» - con ri-
ferimento alla 500 elettrica 
prodotta  a  Mirafiori  dal  
2020 -  il  presidente ha  di  
nuovo criticato le norme eu-

ropee sulla transizione: «La 
realtà dimostra che sono sba-
gliate e non riconoscono co-
sa accade sul mercato. Con 
il governo italiano abbiamo 
insistito per una modifica ra-
pida: non per frenare l’elet-
trificazione ma per renderla 
sostenibile  socialmente  ed  
economicamente e per evita-
re  un  declino  irreversibile  
dell’industria  europea».Il  
gruppo - ha aggiunto - ha 
presentato  a  Bruxelles  un  
pacchetto di proposte «con-
crete e immediatamente rea-
lizzabili», frutto di un anno 

di confronto «intenso e fran-
co» con la Commissione.
Con l’avvio della produzio-
ne ibrida ripartono anche le 
assunzioni: a febbraio entre-
ranno 400 giovani con un 
percorso formativo dedica-
to, in vista dell’introduzio-
ne del secondo turno.
Parallelamente procede la ri-
qualificazione della Palazzi-
na di Mirafiori, costruita nel 
1939 e cuore direzionale di 
Fiat per decenni, con l’obiet-
tivo - ha spiegato Elkann - 
di creare «uno spazio aper-
to, collaborativo, dove riaf-

fermare la centralità di Tori-
no e del suo patrimonio tec-
nologico».
Dal palco Urso ha rivendica-
to l’efficacia della strategia 
italiana: «In Germania ogni 
giorno si annunciano licen-
ziamenti e chiusure, in Italia 
no: grazie a Stellantis che 
continua a presidiare i siti  
produttivi». Il ministro ha ri-
cordato il lavoro congiunto 
anche con Berlino e ha riba-
dito che «a un anno dal Pia-
no Italia molti passi avanti 
sono già stati compiuti». (ri-
produzione riservata)

EasyJet fa più utili del previsto con i pacchetti-vacanzeIl modello dovrà rilanciare Mirafiori 
con 100 mila unità l’anno. Da marzo 
il secondo turno con 400 assunzioni

L’ indipendenza economia è il prerequisito 
fondamentale per  costruire  fondamenta  

solide per il futuro. Ma i giovani italiani hanno 
le ali tarpate a priori, come attesta una ricerca 
dell’Ufficio Studi dell’università Liuc. 
In Italia nel 2023 il numero di Neet (giovani 
senza impiego) ammontava al 18% dei cittadi-
ni tra i 15 e i 35 anni, rispetto al 13% spagnolo 
e al 12,9% francese. Un numero che si ricondu-
ce in parte alla difficoltà che queste fasce devo-
no affrontare in un mercato del lavoro instabile 
e con salari bassi: secondo Liuc, il 40% degli 
under 35 ha un contratto precario.
Non è un caso, allora, che negli ultimi 10 anni 
il flusso dei laureati espatriati sia raddoppiato, 
passando dai 12 mila del 2013 ai 29 mila del 

2023, con una perdita di 3 miliardi di euro 
nell’ultimo anno.
A ciò si aggiunge che il reddito annuo medio di 
un giovane laureato italiano si attesta sotto i 18 
mila euro (29 mila in Germania). La situazione 
si complica se si conta che un giovane che vive 
a Milano deve destinare in media il 92% del 
reddito mensile alla casa, percentuale che si 
contrae a un 77% nel caso di Venezia e al 75% 
rispetto a Roma.
Infine, avviare un’azienda non è impresa da 
meno, anche se Nord-Ovest e Nord-Est - con 
la Lombardia al primo posto -, sono terreni più 
fertili per le nuove attività. Nel 2023 la situazio-
ne è migliorata, con un aumento dell’8,3%, in 
decisa risalita dopo il crollo del 2019-2020, gli 
anni della pandemia da Covid-19. (riproduzio-
ne riservata)

In Italia i neolaureati prendono 18 mila euro all'anno

STELLANTIS PRODURRÀ 6 MILA VETTURE ENTRO FINE ANNO, MILLE IN PIÙ DEL PREVISTO

N
ove mesi di crescita, debiti in calo 
e un’acquisizione da 8,4 milioni 
di euro - tra cash e azioni proprie - 

annunciata ieri. Per Neodecortech, socie-
tà bergamasca (sede a Filago) specializ-
zata in superfici decorative e quotata sul 
segmento Star, i numeri sono fin qui po-
sitivi: 138,3 milioni di ricavi (+13,8%), 
15,7 milioni di ebitda 15,7 (+41,5%) e 
un utile più che raddoppiato a 5,3 milio-
ni tra gennaio e settembre. Con una po-
sizione finanziaria netta diminuita di 4 
milioni, è arrivata la scelta di investire 
nella friulana Lamitex, specializzata in 
laminati decorativi.

Il gruppo opera nel mondo dei materiali 
decorativi per porte, pavimenti e mobili 
attraverso diverse linee, tra cui quella 
lanciata da poco della kraft paper, una 
carta tecnica per i laminati ad alto spesso-
re, che dovrebbe partire nel 2026. In più, 
l’azienda ha una controllata, Bio Ener-
gia Guarcino, in cui ha fatto confluire gli 
impianti energetici che riforniscono le 
cartiere,  garantendone  il  fabbisogno  
energetico. Ed è proprio questa unità che 
traina la crescita.
«Le aree di business mostrano andamen-
ti differenti. L’energia è in forte espan-
sione, mentre le altre unità vanno a due 
velocità:  la  capogruppo Neodecortech 
cresce, ma le cartiere calano del 7%», 
spiega  Luigi  Cologni,  amministratore  

delegato di Neodecortech. «I volumi in 
realtà sono aumentati anche nelle cartie-
re, ma il prezzo di vendita è diminuito». 
I ricavi sono fatti per il 40% in Italia, ma 
«circa la  metà del  venduto viene  poi  
esportata dai clienti, quindi in realtà solo 
il 20% rimane sul mercato italiano», pun-
tualizza Cologni.
Inoltre i debiti dovrebbero ridursi anco-
ra e a fine anno «il rapporto di leva do-
vrebbe scendere tra 1,6 e 1,8», aggiunge 
il ceo. C’è quindi spazio per operazioni 
di m&a come quella appena concretizza-
ta con Lamitex, la cui scelta segue criteri 
ben  definiti.  «Cercavamo una  società  
con un fatturato tra 10 e 30 milioni, italia-
na o tedesca, e un business complementa-
re», sintetizza Cologni. «Abbiamo sette 

linee di prodotto, con Lamitex amplia-
mo la gamma di superfici decorative ed 
entriamo nel canale distributivo». Nel 
2024 Lamitex ha fatturato 12,8 milioni 
con un ebitda di 1,8 milioni.
Sul  fronte  dell’energia,  infine,  «Bio  
Energia Guarcino è uscita dal regime di 
incentivazione ordinaria a maggio 2025 
dopo 15 anni», conclude l’ad. «L’im-
pianto utilizza biomasse liquide e grasso 
animale ed è l’unico di questo tipo diret-
tamente asservito a un impianto indu-
striale in Italia. Ci aspettiamo che uno 
dei motori continui a essere incentivato 
per coprire i consumi della cartiera, men-
tre per gli altri due si sta valutando la par-
tecipazione al mercato della capacità». 
(riproduzione riservata)

DI ANDREA BOERIS

Da sininstra John Elkann,
Adolfo Urso, Antonio Filosa

e Olivier François ieri a Mirafiori

DI SARA BICHICCHI

Fiat scommette sulla 500 ibrida

Il gruppo di superfici decorative compra Lamitex per ampliare la gamma. Nel 2025 crescita spinta dalla divisione energia
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L
iste d’attesa in crescita, Pronto Soccor-
so sotto pressione, famiglie lasciate 
sole davanti a cronicità e non autosuffi-
cienza. Continuare a opporre pubblico e 

privato è una falsa alternativa. In mezzo esiste 
un mondo essenziale ma poco raccontato: la 
sanità privata accreditata e il socio-sanitario, 
che ogni giorno tengono insieme diritto alla 
cura, sostenibilità dei conti pubblici e investi-
menti di lungo periodo. Non sono un’alternati-
va al SSN: ne sono un’estensione organizzata, 
regolata e controllata.

La forbice tra bisogni e finanziamenti si al-
larga: la spesa sanitaria cala sul PIL, l’invec-
chiamento avanza, il territorio è fragile e le 
famiglie pagano sempre di più di tasca pro-
pria. Pensare che il pubblico possa farcela 
da solo non è realistico. La questione non è 
se coinvolgere il privato, ma come farlo con 
regole chiare e obiettivi condivisi.

La sanità privata accreditata svolge già tre 
funzioni decisive: garantisce capillarità nei ter-
ritori, introduce modelli organizzativi innovativi 
(digitale, monitoraggio domiciliare, percorsi 
integrati) e attira investimenti stabili orientati 
alla qualità e all’utilità sociale. Un sistema 
che non può vivere ai margini, ma va posto al 
centro di una strategia nazionale.

In questo scenario due realtà italiane mostra-
no concretamente cosa significhi innovare: 
Over e Casa della Salute. 

Over ha trasformato il concetto di «casa di 
riposo» in quello di casa di vita: appartamenti 
indipendenti, servizi alberghieri, assistenza 
leggera, attività sociali, spazi culturali, tec-
nologia discreta. Il progetto «La Casa» porta 
questa visione fino all’assistenza domiciliare 
evoluta, vicina e personalizzata. L’esempio di 
Sanremo, un ex tribunale che diventa un luogo 
di vita per anziani autosufficienti e fragili, rac-
conta meglio di qualsiasi teoria cosa significhi 
ripensare l’abitare della terza età, riducendo il 
ricorso a ospedali e RSA tradizionali.

Casa della Salute, fondata da Marco Ferto-
nani, ha invece industrializzato la prossimità: 
una rete di poliambulatori in tre regioni, tempi 
di attesa ridotti, costi sostenibili, processi 
unitari e qualità misurabile. Tecnologia mo-
derna, migliaia di professionisti e oltre un 
milione di prestazioni annuali mostrano co-
me organizzazione, trasparenza e attenzione 
sociale possano diventare un’infrastruttura 
territoriale vera.

Da Over e Casa della Salute emergono tre 
lezioni: questo settore è un ambito di inve-

stimento stabile; l’innovazione nasce dall’in-
contro tra sanità, patrimonio immobiliare, 
tecnologia e finanza; senza professionisti 
qualificati nessun modello regge. Per que-
sto Confcommercio Salute sostiene contratti 
collettivi solidi, adeguamenti tariffari coerenti 
con gli aumenti salariali e investimenti anco-
rati a qualità clinica, sostenibilità e impatto 
sociale.

Per un giornale economico-finanziario, la sa-
nità privata accreditata non è solo welfare: 
è politica industriale. Riguarda investimenti, 
occupazione qualificata, sviluppo territoriale, 
equilibrio sociale. Riguarda la competitività 
del Paese.

La nostra visione è semplice: fare della sa-
nità privata accreditata e del socio-sanitario 
un’infrastruttura civile del futuro italiano, dove 
buona finanza, buon lavoro e buona cura pro-
cedono insieme.

E allora la domanda non è se possiamo per-
metterci di investire in questo settore. La do-
manda è: possiamo permetterci di non farlo?

Luca Pallavicini 
presidente nazionale Confcommercio 

Salute, Sanità e Cura

Tutti i dati e le informazioni contenuti nel presente focus sono stati forniti dal cliente, che ne garantisce la correttezza e veridicità, a soli fini informativi

La sanità privata 
come infrastruttura strategica 

per il paese

Luca Pallavicini - presidente nazionale Confcommercio Salute, Sanità e Cura



di Elena Dal Maso

L a banca olandese Abn Amro prevede di ta-
gliare 5.200 posti di lavoro a tempo pieno 

per migliorare la redditività. La riduzione net-
ta dell’organico rispetto al 2024 sarà comple-
tata nei prossimi tre anni. A fine 2024 Abn 
Amro contava 22.000 dipendenti full-time e 
3.670 consulenti esterni.
«Sappiamo che è necessario fare di più per 
migliorare rendimenti e competitività», ha 
commentato l’amministratrice delegata Mar-
guerite Berard, che ad aprile ha sostituito Ro-
bert Swaak diventando la prima donna alla 
guida della banca. 
Sempre ieri Abn Amro ha inoltre comunica-
to di aver raggiunto un accordo per vendere 
la controllata Alfam, attiva nei prestiti perso-
nali, a Rabobank. 
La banca punta a portare il ritorno sul capita-
le (roe) ad almeno il 12% entro il 2028, con 
un rapporto costi/ricavi (cost/income ratio) 
inferiore al 55%, secondo quanto indicato 
prima del Capital Markets Day. L’operazio-
ne da 960 milioni di euro per acquisire Nibc 

Bank da Blackstone aumenterà la presenza 
di Abn Amro nei Paesi Bassi e dovrebbe pro-
durre un rendimento del 18% entro il 2029 
sul capitale investito. La banca ha inoltre ap-
pena completato l’acquisizione del gestore 
patrimoniale  tedesco  Hauck  Aufhäuser  
Lampe.
Il titolo Abn Amro è salito di circa l’80% 
dall’inizio dell’anno. L’istituto sta sempli-
ficando le attività, digitalizzando i processi 
e introducendo l’intelligenza artificiale. La 
banca  di  Amsterdam  si  è  anche  posta  
l’obiettivo di superare i 10 miliardi di euro 
di ricavi entro il 2028. Tra i nuovi target vi 
è il rafforzamento nel retail banking olande-
se  per  diventare  una  «top  five  private  
bank» in Europa.
Va ricordato che lo Stato olandese ha ancora 
una partecipazione azionaria in Abm Amro 
come eredità del salvataggio avvenuto nel 
2008 in seguito alla crisi finanziaria globale. 
Lo scorso settembre il governo ha annuncia-
to  l’intenzione  di  scendere  nel  capitale  
dell’istituto di credito dal 30,5 al 20%. (ripro-
duzione riservata)

B
ce accende un nuovo 
faro  su  Deutsche  
Bank dopo l’esposto  
di un ex manager se-

condo  il  quale  la  banca  
avrebbe  sottovalutato  i  ri-
schi di bilancio e dato un’im-
magine  trop-
po ottimistica 
della  propria  
solidità patri-
moniale.  Se-
condo  il  Fi-
nancial  Ti-
mes  la  Vigi-
lanza  stareb-
be  esaminan-
do questi  ad-
debiti e al cen-
tro delle veri-
fiche ci sareb-
be  il  netting,  
la  procedura  
contabile con 
cui  la  banca  
mostra solo il saldo finale di 
una serie di operazioni, ridu-
cendo così il  profilo di ri-
schio. 
Le disamine sono partite da 
una lettera inviata a ottobre 
da Dario Schiraldi, uno dei 
sei ex manager di Deutsche 
Bank assolti in appello nel 
2022 sulla vicenda per i pre-
sunti  derivati  di  Montepa-
schi dopo essere stati con-
dannati in primo grado fino 
a quattro anni  e otto mesi  
per falso in bilancio e mani-
polazione di mercato. 
Come rivelato da Milano Fi-
nanza del 13 marzo scorso, 

l’ex  responsabile  europeo  
Sales  ha  intentato  contro  
l’istituto tedesco una causa 
per danni da 152 milioni di 
euro sostenendo di esser sta-
to  un  capro  espiatorio  per  
operazioni ben note ai verti-
ci di Francoforte.
Secondo Schiraldi il modus 
operandi della  banca tede-

sca non è cambiato negli ulti-
mi 15 anni. Al contrario le 
tecniche di compensazione 
e di contabilizzazione fuori 
bilancio  sarebbero  rimaste  
una prassi costante, consen-
tendo di  gonfiare  i  coeffi-
cienti di capitale e di leva fi-
nanziaria e di presentare un 
quadro fuorviante a regola-
tori e mercati. Lo si è visto, 
secondo l’ex  manager,  nel  
trattamento  del  prodotto  
strutturato  Santorini  sotto-
scritto  con  Montepaschi.  
Per Schiraldi la transazione 
era nota ai  massimi livelli  
della banca, anche se in se-

guito il gruppo avrebbe sca-
ricato ogni responsabilità su 
un ristretto  gruppo di diri-
genti presentati come figure 
isolate. Non solo. Alcuni re-
sponsabili dell’audit di Deu-
tsche Bank avrebbero agito 
su indicazione dei superiori 
per orientare le comunicazio-

ni verso le autorità di vigilan-
za, spostando l’attenzione e 
le responsabilità su livelli in-
termedi della banca. 
Ma  la  ristrutturazione  di  
Santorini non sarebbe stato 
un  caso  isolato.  Secondo  
Schiraldi ancora nel bilan-
cio del 2024 queste disinvol-
te pratiche contabili avreb-
bero determinato una appa-
rente sottostima dell'esposi-
zione alla leva finanziaria di 
oltre  200  miliardi  di  euro.  
L’accusa è stata respinta dal-
la banca guidata oggi dal ceo 
Christian Sewing (ex respon-
sabile  dell’audit  di  gruppo,  
messo sotto accusa da Schi-
raldi nella lettera alla Bce di 
ottobre) rivendicando la con-
formità dei propri bilanci e 

delle pratiche di netting agli 
standard contabili in vigore e 
in linea con le comuni prassi 
del settore. Sulle operazioni 
con Montepaschi inoltre Deu-
tsche Bank ha sempre difeso 
la piena correttezza delle pro-
prie comunicazioni alla vigi-
lanza.
Non è comunque la  prima 
volta che il confronto si fa 
acceso tra la Vigilanza della 
Bce e il gruppo di Francofor-
te. Solo l’anno scorso banca 
e regolatore i si erano scon-
trate sulla stima dei crediti a 
sofferenza in bilancio, men-
tre ancora prima erano finiti 
nel radar i prestiti a leva con-
cessi dall’istituto guidato da 
Sewing. (riproduzione riser-
vata)

DI LUCA GUALTIERI

Nel mirino della Vigilanza il sistema
del netting usato nei libri contabili

per attenuare le esposizioni a rischio

Deutsche, faro Bce sui bilanci

F umata nera nelle trattative economiche 
fra Mediobanca e gli ex vertici Alberto 

Nagel e Francesco Saverio Vinci. Come 
anticipato da MF-Milano Finanza, il tema 
è stato sul tavolo 
del  consiglio  di  
amministrazione 
di ieri che ha an-
che terminato l’as-
sestment sui nuo-
vi consiglieri elet-
ti il 28 ottobre.
In  particolare  il  
board ha verifica-
to  sulla  base  
dell’istruttoria del 
comitato  nomine  
la  sussistenza  in  
capo  ai  nuovi  
membri del consi-
glio  dei  requisiti  
di onorabilità e professionalità, dei criteri 
di correttezza e competenza e di indipen-
denza di giudizio. Sono stati inoltre verifi-
cati - ha spiegato un comunicato di Piazzet-
ta Cuccia - la disponibilità di tempo, il ri-
spetto dei limiti al cumulo degli incarichi e 
l’interlocking,  mentre  i  componenti  del  
board, tutti eletti nella lista di Mps che con-
trolla Mediobanca con l’86,3%, sono stati 
valutati indipendenti eccetto il ceo Ales-

sandro Melzi d’Eril e le due consigliere 
Donatella Vernisi e Silvia Fissi, banker 
operative di Rocca Salimbeni. La prima è 
senior manager imprese e private, mentre 
la seconda è responsabile dell’innovazio-
ne e del digitale della banca online di Sie-

na, Widiba.
L’ex amministratore delegato Na-
gel (che si è dimesso dal board il 
18 settembre ma è ancora formal-
mente dipendente) sta negozian-
do con la nuova proprietà il patto 
di non concorrenza (non compete 

clause)  che  
va monetiz-
zato  anche  
in  vista  di  
una  nuova  
iniziativa 
professiona-
le  a  cui  il  
banchiere 
che ha guida-
to  la  mer-
chant  bank  
per 22 anni  
starebbe già 

lavorando e che potrebbe vedere la luce a 
Londra. Anche il direttore generale Vinci, 
braccio destro di Nagel, sta trattando la 
buonuscita. Il ruolo del dg potrebbe esser 
assunto ad interim da Melzi d’Eril. (ripro-
duzione riservata)

Abn Amro taglia 5.200 posti di lavoro e cede Alfam

di Andrea Deugeni e Luca Gualtieri

VERIFICHE SUUN ESPOSTO DELL’EX BANKERSCHIRALDI, CHE HA CITATO L’ISTITUTO SUL CASO MPS

Alberto
Nagel

Banche, le commissioni
frenano l’impatto dei tassi

L’anticipazione su Milano Finanza

Mediobanca, niente accordo sui soldi a Nagel e Vinci

L a discesa dei tassi non sta ancora erodendo la redditività delle 
banche, secondo una ricerca di C2Partners su un campione di 

17 istituti italiani. Nel primo semestre il margine di interesse è di-
minuito, ma meno del previsto, mentre i ricavi da commissioni 
sono cresciuti, sostenendo i profitti. Il report rileva che il roe me-
dio del campione rimane intorno al 17%. Secondo l’analisi, il 
buon stato di salute delle banche è dovuto anche a un migliora-
mento del cost/income, grazie a una riduzione dei costi operativi 
e all’aumento dei ricavi non legati esclusivamente al credito. Seb-
bene il margine di interesse sia sceso (fino a segnare -8% per al-
cune banche), le commissioni sono cresciute in modo significati-
vo (+2-8%), mitigando l’impatto negativo. C2Partners però av-
verte: per il 2026 la redditività potrebbe risentire di fattori ester-
ni. Incideranno l’evoluzione della politica monetaria della Bce 
l’aumento dei carichi fiscali domestici e le tensioni internaziona-
li. «Le banche si avviano a chiudere il 2025 con un’ottima redditi-
vità, come confermano anche le ultime trimestrali», spiega Ugo 
Massa, ceo di C2Partners. «La prevista riduzione dei ricavi da 
margine d’interesse si è effettivamente verificata, ma è stata infe-
riore alle attese e, in ogni caso, adeguatamente compensata dalle 
altre fonti di ricavo. Questo risulta evidente nei grandi gruppi, 
più strutturati e con un’offerta maggiormente diversificata e nel-
le banche grandi: due cluster che dimostrano una buona capacità 
di adeguare il mix dei ricavi all’evoluzione del contesto. Le ban-
che territoriali, invece, dovranno invece porre una particolare at-
tenzione allo sviluppo dei ricavi per mantenere un livello adegua-
to di marginalità a fronte di eventi congiunturali sfavorevoli, per 
esempio un’accelerazione nella flessione dei tassi o l’incremen-
to del carico fiscale», conclude Massa. (riproduzione riservata)

di Luca Gualtieri
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