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Nuovi colpi di scena
nel risiko bancario

MNuowvi colpt di scena nella sta-
gione del nsike bancario.
Banco Bpm ha alzato 1 valon
relativi all'opa su Amima —
strategla da molh interpretata
come intervento difensivo nei
confronti dell'ops di Unicre-
dit. Mentre lo scambio di mes-
saggl trale banche sembra far
sale i livello dello scontro, 51
parla di un possibile ingresso
mn campo di Intesa Sanpaolo,
fmora rimasta fuori dai gio-
chi In questo caso, la partita
sarebbe (i condizionale &
d'obbligo) lofferta Mps su
Medwbanca. La vera preda
sarcbbe Generli, particolar-
mente appetibile perché dal-
I'unione verrebbe a formarsi il
gruppo bancassicurativo pii
grande dEuropa. Un'opera-
zione di questo tipe ha molte
probabilita di essere benvista
dalla politica ed & teoncamen-
te pia semphee, grazie al Da-
nish Compromise (norma eu-
ropea relativa alla wvigilanza
che permette una disciplina
pia favorevole delle parteci-
pazioni assicurative nel requi-
sit patrimoriali di un istiuto
bancano). Per capirne di piasi
dovra attendere aprile, dopo i

nnnovo delle cariche di Intesa
Sanpaolo. Le difficolta del n-
stk 2025 sono pales: perche 1l
periodo non & favorevole a
quest: tipr di operazioni, con-
siderato che 1l valore dei titoh
finanziarn s ¢ molto alzato,
obbligando 1 “cacciaton”™ a n-
correre, mvece del “pronto
cassa”™, alla formuladel “carta
contro carta” - ben pm dif-
ficile da far accettare agliazio-
rustt della “preda”™.

Detto questo, Plazza Affan
ha raggiunto 1 massimi dal
2008, m un quadro di crescita
che ha mvestito l'intera Eu-
ropa, dove le Borse sono state
spinte dal settore difesa. La
rapone dell'escalation der ti-
toli defence potrebbe essere
attribuita all'esclusione delle
spese mulitan (e del loro 1m-
patto sul debito) dal patto di
stabilita: spendendo denaro
pubblico per armu, droni e car-
n armati, 1 Paesi avrebber la
possibilita di ereare un ndot-
to m grado di mandare 1n
ncireolo nuovo denam, senza
dover sottostare alle strette
maghe der controlli comuni-
tari. Oltre a questo, ¢ bene
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ricordare che un esercito eu-
ropen non esiste, ¢ la sua for-
mazione incontra molte dif-
ficolta, legate a svanati fattori
che hanno come elemento co-
mune la diversita e la “di
sunwone” tra gl stati del Vee-
chio Continente. Ne & riprova
il vertice convocato allElseo
da Emmanuel Macron sull'U-
craina — a cul sono statl in-
vitati solo alcum Paesi del-
'Unione (la Gran Bretagna,
non 1 capisce a che titolo) e
Ursula von der Leyen 1n rap-
presentanza dell'Ue: al termi-
ne del dibattito, ognuno ¢ tor
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diversa. Contemporneamen-
te, 1l segretanio di Stato ame-
ricano &1l mimstro degh esteri
russo imiziavano a confron-
tarst a Riad su eventual ne-
goziatidi pace, aprendoal “ta-
volo che conta”™ ai fini delle
trattative. Sullo sfondo, s1 fa
largo la consapevolezza che 1
soldi stanziati dagh Stati Uniti
per I'Ucraina andranno resti-
tuiti. I debiti potranno essere
saldath m terre mare, di o 1l
pacse & ricco.
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