
La banca centrale russa sorprende il mercato e per la prima volta 
in più di un anno ha deciso di alzare il tasso d’interesse di 100 pun-
ti base all’8,5% annuo dal 7,5% con l’obiettivo di combattere la cre-
scente inflazione. Gli attuali tassi di crescita dei prezzi, inclusa 

una varietà di indicatori sottostanti, hanno superato 
il 4% in termini annualizzati e sono in crescita. «L’au-
mento della domanda interna supera la capacità di 
espandere la produzione, anche a causa della limita-
ta disponibilità di risorse di lavoro. Ciò rafforza la per-
sistente pressione inflazionistica nell’economia», spie-
gano dalla banca centrale. La politica monetaria del-
la Banca di Russia, aggiunge la nota, «ridurrà la de-
viazione al rialzo dell’inflazione dall’obiettivo». Dopo 
aver sorpreso i mercati la Banca centrale russa ha an-

che lasciato la porta aperta a un ulteriore aumento del tasso di rife-
rimento nelle prossime riunioni. (riproduzione riservata)

di Rossella Savojardo

I
l Ftse Mib archivia la ses-
sione a +0,1% a 28.855 
punti. È sempre più vici-
na quindi quota 29 mila. 
A Piazza Affari, Recorda-

ti ha dominato la scena, stac-
cando di diversi punti percen-
tuali  gli  altri  titoli  del  Ftse  
Mib. Chiude, infatti, in rialzo 
del 5% in virtù dell’accordo con 
Gsk per la commercializzazio-
ne  di  Avodart  e  Combo-
dart/Duodart in 21 Paesi, prin-
cipalmente europei, per il trat-
tamento dell’iperplasia prosta-
tica benigna e per la riduzione 
del rischio di ritenzione urina-
ria acuta e da intervento chirur-
gico in pazienti con sintomi da 
moderati a gravi di Ipb.
Il settore bancario termina la 
sessione  contrastato:  Intesa  
Sanpaolo  +0,4%,  Mps  -0,3%,  
Bper +0,7%, Banco Bpm -0,3%, 
Unicredit -0,2% e Mediobanca 
-0,4%. Il comparto del lusso, in-
vece,  finisce  la  settimana  di  
contrattazioni  mostrando  se-

gni di generale ripresa: Ferrari 
+0,2%, Moncler +0,6% e Bru-
nello Cucinelli +0,8%.
Nel resto del listino, vendite su 
Sesa (-3%). L’azienda ha fissa-
to al 18 settembre la data dello 
stacco della cedola per la distri-
buzione del dividendo. L’eroga-
zione avrà luogo due giorni do-
po e tutti coloro che risulteran-
no essere azionisti Sesa entro 
la fine della giornata contabile 
del 19 settembre saranno eligi-
bili per la distribuzione. Anche 
Tinexta  chiude  in  ribasso  
(-1,6%) dopo il perfezionamen-
to dell’acquisizione del 65% di 
Ascertia Limited, società ingle-
se leader nelle soluzioni di crit-
tografia e di firma digitale, me-
diante la controllata InfoCert. 
Il corrispettivo di 21,4 milioni è 
stato erogato mediante cassa. 
(riproduzione riservata)

eToro. L’Antitru-
st multa il broker 
in Italia con una 
sanzione da 1,3 mi-
lioni per pubblici-

tà ingannevole. 

Sabaf.  Acquisita  
l’americana  Mec  
con i 17,3 milioni 
di aumento di capi-
tale versati da Ful-

vio Montipò (Interpump). 

Studi  legali.  La  
jv Gattai-Pederso-
li  è  in  dirittura  
d’arrivo  con  l’in-
gresso anche di un 

partner da BonelliErede. 

Endesa. La Bei fi-
nanzia con 700 mi-
lioni la controllata 
di Enel nel campo 
delle rinnovabili.
Piazza Affari. Il 
Ftse Mib chiude la 
seduta  a  28.855  
punti  (+0,14%).  
Spread Btp-Bund 
a 162,2 punti. 

Infranity. La so-
cietà partner di Generali Invest-
ments lancia un nuovo fondo da 
1,5 miliardi nelle infrastrutture 
europee.

Illa. Acquista da Bialetti per 3,8 
milioni Aeternum, attiva nel pen-
tolame di alluminio. 

Pini.  Gli  imprenditori  Piero  e  
Mario Pini sono stati scarcerati 
dal tribunale provinciale di Hue-
sca, in Spagna

Enel. Con l’iniziativa Enel Cuo-
re dona un milione agli alluviona-
ti in Emilia-Romagna. 

Banca  Valsabbina.  Aumenta  
l’investimento in Netfintech, so-
cietà attiva su mediazione credi-
tizia e finanza tramite una piatta-
forma digitale. 

McKinsey. Lorenzo Moavero Mi-
lanesi  e  Marco  Vettori  senior  
partner per l’area del Mediterra-
neo.

Banijay Italia Holding. Part-
nership  con  GreenBoo  Produc-
tion, fondata dal produttore Mar-
co Belardi. 

Infranity. Debutta un nuovo fon-
do da 1,5 miliardi che investirà 
in infrastrutture europee.

Stpg Tra Partners Scouting 
sim. Il family office ha un nuovo 
managing director: Carlo Manza-
to. 
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Alla prova dei 29 mila punti

Guerra e pace
versione Salvini:

pace (fiscale)
per fare guerra (a Meloni)

segue da pag. 3 

PIAZZA AFFARI Il Ftse Mib compie un altro passo verso la soglia massima toccata nel 2008, 
anno della crisi di Lehman. Lo spread cala a 163 pb. Recordati il miglior titolo venerdì 

IL VICEMINISTRO ESCLUDE ANCHE INTERVENTI SUL CATASTO

Russia, tassi su all’8,5%

AUMENTO A SORPRESA DA 100 PUNTI PER RIDURRE IL CAROVITA 

Le Fondazioni di origine bancaria detengono un patrimonio 
contabile di 40,5 miliardi di euro, pari all’85% del passivo di bi-
lancio, in aumento di circa 319 milioni di euro (+0,8%). È quan-
to emerge dal 28esimo Rapporto annuale dell’Acri, che presen-
ta i dati aggregati dai bilanci 2022 degli enti. «A fronte di un an-
damento decisamente negativo dei mercati finanziari, le Fon-
dazioni di origine bancaria sono riuscite a mantenere inaltera-
to il flusso delle loro erogazioni sui territori (registrando, anzi 
un leggero incremento)», ha dichiarato Francesco Profumo, 
presidente di Acri. Il flusso è stato di 962,2 milioni di euro 
(+5,3%). Le iniziative finanziate nel 2022 sono state oltre 21mi-
la per un importo medio di 45mila euro. L’esercizio 2022 ha re-
gistrato una contrazione dei proventi: 1,4 miliardi (-37,8%). I 
ricavi da dividendi scendono a 20,3% a 1,2 miliardi, di cui 
640,8 milioni da partecipazioni bancarie e 602,2 milioni da par-
tecipazioni non bancarie. (riproduzione riservata)

Acri: erogazioni stabili

PER LE FONDAZIONI BANCARIE I DIVIDENDI SCENDONO NEL 2022 

MERCOLEDÌ Leo: no ipotesi condono

Previsto

Il viceministro dell’Economia, Maurizio Leo, ha escluso l’ipote-
si di un condono generalizzato durante la discussione in com-
missione Finanze del Senato. Riguardo alla rottamazione, Leo 
ha dichiarato: «Il numero delle istanze pervenute all’ammini-
strazione finanziaria ne testimonia la sostanziale validità». 
Circa la riscossione ha sottolineato: «La materia sarà interes-
sata dall’introduzione del meccanismo del discarico automati-
co da parte dell’ente di riscossione e restituzione dei carichi 
all’ente impositore: tutte le misure su tale materia tendono ad 
affrontare  in  maniera  risolutiva  la  questione  magazzino  
dell’Agenzia, andando a incidere sui meccanismi che ne incre-
mentano il volume». Sul catasto invece ha riconfermato la vo-
lontà del governo di non intervenire sulla tassazione degli im-
mobili ma di «contrastare, anche con l'utilizzo di tecnologie in-
novative, i fenomeni evasivi e la mappatura dei cosiddetti im-
mobili fantasma».(riproduzione riservata)

The Floor 
L’outlook di Ubs: la strategia per la
seconda parte del 2023 vede un ritorno 
dell’obbligazionario.  Posizione  neutrale  
sull’Europa, gestori positivi sull’Italia

www.milanofinanza.it

Dal cuore pulsante della Borsa di New York 
tutti gli aggiornamenti sui mercati finanziari 
americani. Sabato alle 14 e domenica alle 
18 alle su ClassCNBC (507 Sky) e su

BB Biotech abbandona il segmento Euronext Star Milan ma ri-
marrà quotata a Francoforte e al Six Swiss Exchange. Respon-
sabili i volumi troppo bassi e l’esclusione dall’indice Ftse Italia 
Star, il delisting permetterà a uno dei gruppi di investimento 
nel settore delle biotecnologie più grandi al mondo di rispar-
miare sui costi amministrativi. L’abbandono è soggetto all’ap-
provazione dell’autorità del mercato Consob. Nessuna novità 
sulla composizione del portafoglio: il gruppo mantiene, alla 
conclusione del secondo trimestre del 2023, un livello di inve-
stimento del 113,7% in leggero calo rispetto al 114% del perio-
do analogo precedente. Nel corso dell’ultimo quarto BB Bioet-
ch ha realizzato delle plusvalenze sui titoli di Vertex, Ionis e In-
cyte che hanno finanziato nuove posizioni in aziende ancora in 
fase sperimentale come Black Diamond Therapeutics e Mersa-
na Therapeutics, incrementate mediante operazioni sul merca-
to aperto. (riproduzione riservata)

Bb Biotech lascia lo Star 

LA SOCIETÀ VUOLE RISPARMIARE SUI COSTI AMMINISTRATIVI 

su queste colonne notizie ripe-
tute più volte. Me ne scuso, 
ma il  nuovo,  lucido  allarme 
del  professor  Savona  per  il  
combinato negativo disposto 
del debito pubblico (che sfiora 
il 155% per cento del pil) e la 
mancanza di un mercato svi-
luppato, è un vero e proprio al-
larme.  Allarme condiviso  in  
un suo recente intervento a 
Firenze  anche  dal  professor  
Federico  Carli,  nipote  del  
grande governatore di Banki-
talia, senatore e ministro. La 
tesi del professor Carli, non a 
caso, si combina perfettamen-
te con il pensiero di Savona, 
che ha scritto  la  prefazione  
anche al più recente libro del 
giovane  docente  pubblicato  
da MF-Milano Finanza. Fede-
rico Carli ha ben spiegato co-
me nel 1962 e nel 69, (in que-
sto caso con il  contributo di 
Savona) il governatore Carli, 
intervenne preventivamente, 
prima che ci fosse l’esplosio-
ne  dell’inflazione.  Nel  1962  
l’intervento, attraverso la ge-
stione  dei  tassi,  ebbe  pieno  
successo; nel ’69 la situazione 
era più complessa ma le deci-
sioni del governatore evitaro-
no una situazione come quel-
la che si è determinata oggi, 
quindi accettabile.
Si dirà: allora ogni Paese ave-
va la sua moneta oltre che pie-
na autonomia da parte della 
banca centrale. Vero. Ma oggi 
l’Europa ha una moneta uni-
ca e una banca centrale unica 
e quindi, se ci fosse coesione, 
anche  ideologica  fra  i  paesi  
membri, la gestione preventi-
va dell’inflazione sarebbe co-
munque possibile.  Il  fatto  è  
che nella Bce  oggi, con una 
personalità  come  quella  di  
Christine  Lagarde,  molto  
condizionata dalla posizione 
e dall’ideologia tedesca, non 
c’è più il coraggio di andare 
contro Berlino come fece Ma-
rio Draghi nel 2008, non pre-
occupandosi del voto contra-
rio del presidente della Bun-
desbank, Jens Weidmann. 
È vero, Draghi aveva l’accor-
do  con  la  Fed,  ma  senza  
quell’atto di coraggio la crisi 
recessiva sarebbe continuata 
per anni. Oggi il verbo è, dopo 
anni di costo zero e di iniezio-
ni poderose di liquidità, esat-
tamente l’opposto. E l’inter-
vento  non  ha  anticipato  il  
trend ma è avvenuto quando 
il ciclo inflazionistico era già 

in atto, accentuato dai fattori 
della guerra. La critica a La-
garde, da parte degli economi-
sti monetari più qualificati, è 
che sia intervenuta in ritardo 
e con dosi, ma soprattutto pa-
role eccessive. Non a caso il 
governatore, in prossima sca-
denza, Ignazio Visco ha fat-
to un recente intervento per 
invitare la Lagarde a misura-
re meglio gli interventi e a os-
servare i  nuovi trend prima 
di continuare con scelte e pa-
role pesanti.
Non a caso, per la sua abilità 
nel gestire le crisi inflazioni-
stiche, Guido Carli fu defini-
to in quegli anni da Panora-
ma «Mister punta e tacco», es-
sendo la sua guida simile a 
quella di un pilota campione 
di rally.
Non essendoci più un eccellen-
za come Guido Carli e neppu-
re come Draghi, ma un conses-
so  a  Francoforte  dominato  
dalla Germania, che ha un de-
bito pubblico pari, in percen-
tuale sul pil, meno della metà 
di quello italiano, è inevitabi-
le che il Paese Italia affronti 
il problema con tre iniziative:
1)  il  taglio  netto  di  almeno  
200 miliardi di euro del debi-
to con la cessione a fondi im-
mobiliari italiani di parte de-
gli immobili e dei terreni pas-
sati dallo stato agli enti loca-
li;
2) ridurre le spese inutili affi-
dando  l’incarico  specifico  a  
un vice ministro o sottosegre-
tario  coordinabile  dal  mini-
stro Giorgetti;
3) sviluppare il pil con lo stop 
all’investimento  del  rispar-
mio italiano in titoli e fondi 
esteri, ma invece nelle attivi-
tà produttive italiane. Quel ri-
sparmio che per il 75% è inve-
stito all’estero è uno straordi-
nario  serbatoio  di  sviluppo.  
Per indirizzarlo in Italia è es-
senziale che ci sia un Mercato 
benedetto e non maledetto co-
me quello attuale. Ben venga 
quindi il  Decreto capitali,  
che  contiene  vari  provvedi-
menti, soprattutto fiscali, cer-
tamente utili ma anche scelte 
pericolose  per  il  consolida-
mento del Mercato benedet-
to: occorre grande attenzione 
su  provvedimento  dei  voti  
maggiorati  richiesto  essen-
zialmente da chi, come Calta-
girone nell’interesse forse de-
gli  eredi  Del  Vecchio,  vuole  
da tempo mettere le mani su 
Generali e Mediobanca, chie-
dendo anche che sia cancella-

ta  una  regola  in  vigore  sui  
maggiori mercati internazio-
nali,  e  cioè  che  il  consiglio  
uscente  non  possa  indicare  
una lista di candidati per il 
nuovo consiglio. In Generali e 
Mediobanca ci sono moltissi-
mi  investitori  istituzionali,  
che magari vendono e compra-
no i titoli e che quindi difficil-
mente  potrebbero  usufruire  
del voto maggiorato. Ciò non 
toglie, come ha affermato in 
maniera inequivocabile Savo-
na, che le eventuali nuove nor-
me servano soprattutto a ga-
rantire chi è minoranza, co-
me lo sono non solo Caltagiro-
ne e Del Vecchio (almeno fino-
ra)  ma anche gli  investitori  
istituzionali  che  mirano  al  
rendimento e non al comando 
e quindi vogliono poter parte-
cipare  alla  scelta  del  consi-
glio, anche attraverso il pas-
saggio di mano da un consi-
glio in scadenza (se ha opera-
to bene) a un altro consiglio 
di pari professionalità e con 
priorità perché la società fac-
cia sempre più utili e cresca 
di valore.
Ma c’è anche chi notando la 
debolezza del Mercato ufficia-
le italiano, cerca di privatiz-
zarla in modo più favorevole 
appunto ai cosiddetti private 
equity. Si sostiene che solo il 
13% delle operazioni straordi-
narie di borsa hanno la forma 
del public M&A, ovvero of-
ferte pubbliche lanciate su so-
cietà  quotate,  e  che  si  può  
spianare la strada a chi vuole 
uscire dalla borsa modifican-
do  la  legge  sull’Opa,  anche  
consentendo a chi compra la 
maggioranza a un certo prez-
zo di non offrire lo stesso prez-
zo anche ai soci di minoran-
za. Certamente sarebbe un ot-
timo  affare  per  avvocati  e  
grandi e piccole banche d’affa-
ri, ma vorrebbe dire indeboli-
re invece di rafforzare il Mer-
cato ufficiale dove chi investe 
può  vendere  e  comprare  lo  
stesso giorno. Ciò che appare 
improprio è l’obiettivo di to-
gliere  dal  mercato  aziende  
quotate,  anche  se  con  poco  
flottante  e  poca  negoziazio-
ne. Casomai occorre incenti-
vare l’investimento in Borsa 
perché il Mercato italiano di-
venga benedetto. Oppure c’è 
l’idea che la Borsa pubblica 
vada abolita?
P.S. Chi ha letto l’intervista 
all’Avvocato  Paolo Fresco,  
che in occasione dei suoi 90 
anni ha raccontato la sua av-

ventura alla ex più importan-
te azienda del mondo, Gene-
ral Electric,  e  poi in Fiat,  
che ha contributo a salvare 
con il famoso contratto di put 
& call con General Motors, 
potrà aver notato una man-
canza. Lo straordinario lavo-
ro di Paolo su aziende italia-
ne.  Fra gli  altri  l’ha  notato  
Mario Garraffo, per anni ai 
vertici  delle  finanziarie  
Agnelli e non solo. Ha colma-
to la lacuna con la lettera che 
segue:
Ho letto con vivo interesse la 
retrospettiva  fatta  da  Paolo  
Fresco sulla sua carriera in 
GE e poi in Fiat. Complimen-
ti  a Paolo Fresco,  sia per  il  
suo compleanno, sia perché la 
sua  fulgida  carriera  merita  
questo e altro!
Sono rimasto molto sorpreso, 
però, della mancanza di rac-
conto sulla pietra miliare nel-
la  sua  carriera  e,  per  molti  
versi, per il processo di inve-
stimenti delle multinazionali 
in Italia. E cioè l’acquisto da 
parte  di  GE del  Nuovo Pi-
gnone (NP), fortemente volu-
to e sponsorizzato da Paolo, e 
il cui successo è stato un fiore 
all’occhiello per lui, e un eccel-
lente esempio per molti altri 
gruppi stranieri.
La trasformazione di NP, da 
provinciale  (e  passiva…!)  
subsidiary di  Eni a Centro 
mondiale per la produzione 
di avveniristiche turbine per 
il pompaggio di oil & gas, è 
stato uno splendido esempio 
di come si potessero trasfor-
mare aziende con ottimi pro-
dotti, ma non ben gestite, in 
clamorosi successi, grazie al 
know-how, sia di marketing 
che gestionale, proprio di im-
portanti multinazionali.
Ultimo esempio è stato quello 
di Breda Ferroviaria, addi-
tata al ludibrio di tutti come 
fabbrica di enormi perdite e 
invece rifiorita sotto Hitachi 
e  assurta a livelli  mondiali,  
con nuovissimi prodotti,  tra 
cui i treni a idrogeno.
Infine una piccola annotazio-
ne: nel 1998, Paolo aveva ap-
pena 65 anni (tale essendo il 
limite di età in GE, valido per 
tutti, incluso il mitico Jack 
Welch) e non 75 anni, come 
sembra  di  capire  dal  testo  
dell’articolo.
Grazie, anche per la correzio-
ne  del  refuso  sugli  anni  di  
Paolo  Fresco.  (riproduzione  
riservata)

Paolo Panerai
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1 Azioni, gli 8 titoli più promettenti 
per i prossimi dieci anni

2 Piazza Affari,  il  rally che non ti  aspetti:  
+41% dai minimi verso quota 29.000
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