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spread Btp-Bund

Indice delle Borse
Dati di New York aggiornati alle ore 20:00

FTSE MIB 25.356,15 0,02% é

Dow Jones 35.045,25 0,59% é

Nasdaq 15.032,86 0,46% é

S&P 500 4.414,13 0,61% é

Londra 7.105,72 0,34% é

Francoforte 15.555,08 -0,09% ê
Parigi (Cac 40) 6.723,81 0,72% é

Madrid 8.772,80 0,16% é

Tokyo (Nikkei) 27.641,83 -0,50% ê

1 euro 1,1885 dollari -0,01% ê
1 euro 129,7000 yen -0,36% ê
1 euro 0,8536 sterline -0,25% ê
1 euro 1,0735 fr.sv. -0,24% ê

Titolo Ced. Quot.
03-08

Rend.eff.
netto%

Btp 20-01/03/36 1,450% 106,58 0,79

Btp 21-01/03/72 2,150% 103,85 1,77

BTPi 17-22/05/23 0,450% 103,06 -0,21

BTPi 18-21/05/26 0,550% 106,11 0,35

SPREAD BUND / BTP 10 anni: 105p.b.

Cambi

Titoli di Stato

punti base
Ha chiuso ieri stabile lo spread fra i Btp italiani e i 
Bund tedeschi: il differenziale si è attestato a 105
punti, in linea coi livelli di apertura. Il rendimento 
dei titoli italiani è risultato pari allo 0,564%.

Confindustria Brescia e sindacati
Sei vaccinato? L’azienda dona

(ri.que.) Per ogni dipendente che mostra di 
avere completato il ciclo vaccinale l’azienda 
dona 20 euro per contribuire all’acquisto di 
vaccini per i Paesi Africani in via di sviluppo. 
Questa l’iniziativa «Un vaccino per tutti», 
promossa da Confindustria Brescia insieme con 
Cgil, Cisl e Uil, al via dal primo settembre.
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La Lente

di Fabrizio Papitto

Confcommercio,
giovani occupati 
in calo dal 2000
di 2,5 milioni 

D obbiamo ripeterlo: i
giovani in Italia
sono in difficoltà. A

confermarlo è l’analisi 
dell’Ufficio studi di 
Confcommercio, da cui 
emerge che tra il 2000 e il 
2019 gli occupati nella 
fascia d’età compresa fra i 
15 e i 34 anni sono 
diminuiti di 2,5 milioni: si 
consideri che nello stesso 
periodo la Germania ne ha 
persi 235 mila: meno di un 
decimo. A scoraggiare 
sono anche i cosiddetti 
Neet: 2 milioni prima della 
pandemia i giovani che 
non lavorano, non 
studiano né si formano, 
un record europeo che 
vale il 22% della 
popolazione nella fascia 
15-29 anni contro il 15% 
della Spagna e il 7,6% della 
Germania. A ciò si 
aggiunga la contrazione di 
156mila imprese giovanili 
— oggi pari a meno del 9% 
sul totale imprese — e la 
fuga all’estero di 345mila 
giovani negli ultimi 10 
anni. «Con queste 
dinamiche demografiche 
e in assenza di correttivi 
che accrescano il tasso di 
occupazione giovanile, nel 
lungo periodo potrebbe 
essere a rischio la tenuta 
del sistema 
previdenziale», avverte 
Confcommercio, che 
sottolinea come ogni anno 
restino insoddisfatte 
245mila ricerche di lavoro 
da parte delle imprese. Ma 
ora un aiuto può arrivare 
dall’Europa. «È 
fondamentale utilizzare al 
meglio le risorse del Pnrr 
— sostiene il presidente di 
Confcommercio Carlo 
Sangalli —. Favorire 
l’imprenditoria giovanile è 
la risposta più efficace alle 
sfide della competizione 
internazionale e della 
globalizzazione».

di Valeria Falce* 
e Gustavo Ghidini**

Copyright, il decreto non va annacquato
 In arrivo il recepimento della direttiva Ue

C onto alla rovescia: fra pochi giorni, 
probabilmente in settimana, il Consiglio dei
Ministri esaminerà la bozza di decreto di

recepimento della direttiva Ue (790/2019) sul 
diritto d’autore in ambiente digitale.

La direttiva mette un freno al laissez-faire su cui
le grandi piattaforme hanno a lungo contato 
rispetto ai contenuti, anche provenienti da utenti, 
caricati e diffusi in rete: senza controllarne la 
liceità (violazioni di copyright altrui, in 
particolare), e senza compensare gli editori di 
giornali e riviste per la riproduzione, anche in 
parte, di testi giornalistici. Il preteso alibi: la 
esigenza di fluidità dell’informazione online 
garantita da una «libertà» non impacciata da 
vincoli, e la gratuità della trasmissione ai cittadini 
utenti (i quali in realtà pagano due volte l’accesso 
alle app «gratuite»: prima cedendo dati personali 
che servono a costruire offerte pubblicitarie 
«mirate», poi abboccando all’amo reso più 
appetitoso dell’offerta «su misura»). In tali modi 

le piattaforme hanno minato i fondamenti del 
copyright online, sia «distraendo» l’attenzione dei 
lettori (sempre più dirottata sulle piattaforme), sia 
drasticamente riducendo gli introiti che 
sostengono l’informazione di qualità, e quindi la 
cultura tout court. E qui approfittando della 
estrema concisione tipica della comunicazione 
digitale, per la quale anche 10 parole possono 
rappresentare (ed essere sfruttate) come 
«prodotto informativo» circolabile online, anche 
sui cellulari. 

Su entrambi i fronti la direttiva ha detto 
fermamente: no. 

No, anzitutto, alla irresponsabilità per i 
contenuti mandati online. I fornitori di contenuti 
di videosharing devono rispondere direttamente 
del caricamento di contenuti illegali se non 
provano di aver compiuto massimi sforzi ai fini 
dell’ottenimento di una licenza da parte dei titolari 
dei diritti. 

E no, soprattutto, allo «scippo».
Le piattaforme che forniscono servizi di 

informazione on line sono tenute ad ottenere una 
licenza e a corrispondere un compenso agli editori
per lo sfruttamento delle opere giornalistiche da 

loro edite, fatti salvi estratti così brevi da essere 
inidonei alla fruizione autonoma e quindi allo 
sfruttamento commerciale in concorrenza con 
quello degli editori. Attenzione qui: governo e 
AgCom ricordino che anche 10 righe…, e 
rileggano bene la novella dell’albero di Bertoldo. 
Sulla determinazione di quella «brevità inidonea» 
si giocherà un tentativo insidioso di accapponare 
il recepimento della direttiva. 

Lodevolmente, la bozza italiana di decreto 
prevede, per assicurare l’effettività della norma, 
una procedura negoziata tesa a promuovere un 
accordo di «buona fede» tra editori e piattaforme -
— come quello già stipulato fra Google e Cairo 
Editore. In caso di stallo, ciascuna delle parti potrà 
rivolgersi ad AgCom per la fissazione del prezzo. 
Una sorta di dialogo regolatorio, insomma, in cui 
ad AgCom, oltre al ruolo di arbitratore, spetta il 
compito di definire criteri certi ed equi della 
negoziazione (fra i principali, diremmo: la diversa 
tiratura dei giornali chiamati in causa e la diversa 
«autonomia informativa» dei brani 
«appropriati»). La bozza che andrà in consiglio 
dei Ministri è solida e come tale merita di uscirne 
senza contaminazioni e annacquamenti. 

*Jean Monnet professor in Eu Innovation Policy
**Emerito dell’Università degli Studi di Milano, Senior
Professor di Diritto Industriale, Università Luiss, Roma
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Generali raddoppia gli utili
Si apre la partita del board
Donnet: al lavoro sul piano industriale, fiducioso sul dividendo

Gensler Al Congresso Usa

Cripto valute 
La Sec chiede 
più poteri 

Il presidente della Sec, Gary Gensler, ha chiesto al Congresso 
Usa maggiori poteri per i regolatori finanziari per proteggere 
gli investitori dal Far West nei mercati delle cripto valute, 
che sono «pieni di frodi, truffe e abusi». E in crescita 
esplosiva, con un valore pari a 1.600 miliardi di dollari e 77 
«monete» da almeno un miliardo l’una. 
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Gary Gensler, 63 anni, nominato dall’amministrazione Biden,è il presidente della Sec dall’aprile 2021, 

Il consiglio di Generali ha
deciso di avviare i lavori preli-
minari per l’eventuale presen-
tazione della lista del board in
occasione del prossimo ap-
puntamento in calendario il
27 settembre. Lo ha comuni-
cato la compagnia ieri presen-
tando la semestrale, che si è
chiusa con il risultato operati-
vo in aumento del 10,4% a 3
miliardi, l’utile netto che pas-
sa da 774 milioni a 1,54 miliar-
di, il Solvency ratio in raffor-
zamento al 231% rispetto al
224% di fine 2020, e premi in
crescita del 5,5% a 38 miliardi.

Il group ceo Philippe Don-
net ha sottolineato che i dati
«confermano che il gruppo è
pienamente in linea per rag-
giungere tutti i target del pia-
no al 2021. Non era scontato
avere risultati così buoni e so-
lidi in un contesto così sfidan-
te. Ciò è stato possibile grazie
a un lavoro iniziato cinque an-
ni fa: abbiamo realizzato due
piani con successo creando
valore per tutti gli azionisti, e
anche il prossimo business
plan sarà molto ambizioso.
Non possiamo dire altro, bi-
sognerà aspettare l’investor
day del prossimo 15 dicem-
bre, quando verrà presenta-
to». L’appuntamento, già an-
nunciato, è stato dunque con-
fermato dal top manager.

Nonostante i risultati (e il
total shareholder return che
dalla svolta di Donnet nel no-
vembre 2016 è stato del 93%
per Generali, contro il 62% di
Allianz, l’83% di Zurich e il
32% di Axa) il group ceo, e in
particolare la sua riconferma,
restano al centro di rumors e
anche di espressioni di forte
dissenso come quella del se-
condo socio e vicepresidente
del Leone, Francesco Gaetano
Caltagirone, che con il suo
5,6% non si è presentato all’as-

semblea di bilancio. «Non
commento voci e rumors», ha
detto Donnet «né quello che
si dice in consiglio. Io resto 
focalizzato sull’esecuzione del
piano al 2021 e a preparare il
prossimo. Il cda ha approvato
la semestrale esprimendo

soddisfazione». 
Il top manager non ha ag-

giunto altro anche in relazio-
ne alla decisione del cda di av-
viare con la riunione di fine in
settembre le attività prepara-
torie della procedura per la
definizione della eventuale li-

sta dei candidati da parte del
board uscente in vista dell’as-
semblea di rinnovo della pri-
mavera 2022. «Troppo presto
per parlarne», ha risposto in-
terpellato su un suo nuovo
mandato. Per Generali, che ha
introdotto in statuto la facoltà
della lista del consiglio l’anno
scorso con il favore di tutti i
soci, è la prima volta, ma il
cammino non si presenta fa-
cile. Il board stesso deve ap-
provare con voto a maggio-
ranza l’esercizio di questa op-
zione, ma non c’è al momento
accordo: Caltagirone, contra-
rio al rinnovo di Donnet e
quindi a una lista che possa 
esprimere questa possibilità -
probabilmente con altri soci
che finora non si sono espres-
si pubblicamente sul tema co-
me Leonardo Del Vecchio
(5%), Benetton (4%), e Crt
(1,5%) — ritiene opportuno
che la decisione venga presa
solo all’unanimità, mentre il
primo azionista del Leone,
Mediobanca (13%) — con altri

10,4
per cento
l’incremento 
del risultato 
operativo

1,54
miliardi
l’utile netto (in 
precedenza 
774 milioni)

Al vertice
L’ammini-
stratore 
delegato di 
Generali, 
Philippe 
Donnet

soci come De Agostini (1,6%) –
è favorevole a esercitare la fa-
coltà prevista in statuto. La
decisione andrà comunque
presa dal consiglio di ammi-
nistrazione, anche se non è
detto che ciò avverrà già nella
prossima riunione. 

Sulla distribuzione in otto-
bre della seconda tranche del
dividendo 2019 di 46 centesi-
mi, in precedenza bloccata in
linea con le raccomandazioni
“covid” delle autorità di vigi-
lanza, Donnet si è detto «fidu-
cioso di poter pagare final-
mente anche questa parte
della cedola». Così come ha
indicato che il cammino del-
l’Opa lanciata su Cattolica sta
procedendo «bene e veloce-
mente». 

Sergio Bocconi
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