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TAX e 'automazione

Dal caos normativo al controllo digitale,
Rosaria De Michele spiega il nuovo modello Tax

el panorama bancario italiano,

il Gruppo BCC lccrea si distin-

gue per un modello operativo

che non ha eguali: una strut-
tura cooperativa diffusa, composta da
oltre cento entita giuridiche, governata
da una capogruppo con funzioni di in-
dirizzo, coordinamento @ controllo. Un
sistema complesso, sottoposto alla vi-
gilanza della Banca Centrale Europea
e caratterizzato da un equilibrio deli-
cato tra autonomia locale e gestione
accentrata.

E proprio all'interno di questa architet-
tura articolata che la funzione fiscale
ha vissuto una trasformazione radica-
le. A guidarla & stata Rosarla De Mi-
chele, responsabile Responsabile Tri-
butario del Gruppo BCC lccrea, che ha
intuito in anticipo come la crescente
complessita normativa e operativa non
fosse pil sostenibile con strumenti tra-
dizionali.

Fino a pochi anni fa, infatti, la gestione
fiscale poggiava su fogli Excel, proces-

st manuall e tempistiche lunghe, con
inavitabili margini di rischio. La svolta

& arrivata con un progetto davwero am-
bizioso, quello di costruire un sistema
digitale in grado di governare in modo
integrato IVA, imposte dirette, dichia-

rativi @ controlli.

In partnership con Wolters Kluwer Tax & Ac-
counting Italia, Il Gruppo BCC lccrea ha svi-
luppato una piattaforma evoluta capace di
trasformare automaticamente | dati contabili
in informazioni fiscali strutturate, Un’infra-
struttura che non esisteva sul mercato e che
& stata modeliata progressivamente sulle
esigenze di un gruppo unico per dimensioni
e configurazione,

| nsuftatl sono stati immediati e misurabili, -Ab
biamo ridotto i tempi di chiusura fiscale da mesi
a pochi giornis, racconta Rosana De Michele.,
«Attivitd che prima richiedevano interi giomni di
lavoro manuale, come ad esempio la iquidazione
VA 0 l'elaborazione del fondi imposte, ogigl sono
concentrate nella sola fase conclusiva, perche

il vero valore si sposta «a montes, ciod
nell interpretazione normativa, nel'aggior-
namento continuo delle regole e nella loro
codifica preventiva nel sistemi.s

Questo cambio di paradigma ha per-
messo a un team di circa 25 profes-
sionisti di gestire I'intera fiscalita del
Gruppo, confermando come |a tecno-
logia possa diventare un moltiplicatore
di efficienza. Ma il vero salto di qualita
& stato strategico.

LUAUTOMAZIONE NON E SOLO UNO
STRUMENTO OPERATIVO, MA E
DIVENTATA UNA LEVA DI GOVERNO.

Anche In assenza di consolldato fisca-
le, il Gruppo @ oggi in grado di aggre-
gare dati, analizzare scenar € suppor-
tare il management con informazioni
tempestive e affidabili. Un vantaggio
competitivo rilevante in un contesto
regolamentare sempre pi stringente.

Al centro della trasformazione resta-

no pero le persone. Lintroduzione del
digitale ha nchiesto un cambiamento
culturale profondo, quello dell'abban-

dono delle attivitd manuali rassicuranti

per adottare un approccio pil analitico

€ orientato al valore. Pl teste e meno
mani+, sintetizza Rosaria De Michele,
descrivendo una funzione Tax sempre pili qua-
lificata, giovane e integrata.

Il percorso non si @ farmato. La piattaforma &
in continua evoluzione, seguendo sia |'aggior-
namento normativo sia il progresso tecnolo-
gico. L'obiettivo & chiaro, bisogna aumentare
ulteriormente I'automazione, migliorare |'e-
sperienza utente e integrare strumenti avan-
zati, inclusa l'intelligenza artificiale.

«Nel 2019 avevo ben chiaro che questa era
la strada necessarlas, conclude Rosarna De
Michele. «Oggi ho anche la consapevolezza
di quanto /I dato aggdregato e digitale renda
la funzione fiscale pit evoluta e di ausilio nel
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€ GRUPPO BCC

governo del nostro Gruppo. In questi anni, con
il supporte dei miei coltaboratori e la fiducia
del CFO ho avuto 'opportunita di dimostrare
con determinazione come una funzione Tax
dightalizzata possa essere un valido supporto
per assumere decisioni strategiche informate.s.

Quella del Gruppo BCC lccrea non € solo una
storia di digitalizzazione, ma un cambio strut-
turale nel modo di concepire la fiscalita banca-
ria. Con la collaborazione tecnologica di Wol-
ters Kluwer si & realizzata la trasformazione
da funzione amministrativa a leva strategica,
capace di supportare decisioni, rafforzare Ia
trasparenza e governare la complessita,

Gruppo BCC Iccrea. Storia, numeri
e un modello cooperativo che sfida il mercato

Il Gruppo BCC lccrea nasce ufficialmente nel 2049 con la forma del Credito Cooperativo, che
ha ridefinito fassetto defle banche mutualistiche italiane. La particolaritd del modelio & # co
siddetto «controllo invertitos: sono le Banche di Credito Cooperativo a detenere [a capogruppo
€ non viceversa,

Oggi il Gruppo rappresenta il maggiore gruppo bancanio cooperativo italiano. Comprende 111 BCC
Gstibuite su tutto |l territono nazionale e circa 15 soceta controllate. La presenza capillare s|
traduce in migliaia di sportelli & una forte vicinanza a famiglie e PMI, che costituiscono il cuare
dalla clientela,

D&l punto di wista dimensionale, |l Gruppo gestisce centinaia di miisardl ¢l ewro O ativl e sarve
mibioni di clientl, mantenendo al contempo una forte identitd temtonale, La Capogruppo svolge
funzioni di direzione, coordinamento € controllo, garantendo soliditd patrimoniale € conformita
ale normative europee.

L'introduzione del Gruppo IVA ha ulteniormente rafforzato 'integrazione operativa, centralizzando
ia gestione Nhscale e migllorando I'efficienza complessiva. In un contesto bancanc sempre pl
competitve, 1| modello loored rappresenta un equilibeso tra radicamento locale € governance
coentralizzata, con un approccio cooperativa che resta un unicum nel sisterma finanziario italiano

Tttt | et w b Efptmoanons coviand ner pemsecty fiwas 3o stad forndl aul clends che w Pvartce B rormeTeuss @ veritharts, o ! By vemate

Rosaria De Michele, Responrsablie Tributario del Gruppo BCC Icorea
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RAPPORTO FINANZA PER LA CRESCITA
A Roma «Renaissance in Economicss riunisce aténei, imprese e finanza sostenibile da 60 Paesi
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Il manifesto per la crescita e il mondo della cooperazione

? economia smette di esse-

re soltanto una sequenza

di dati e torna a interrogarsi sul
significato delle relazioni, del-
Ia qualita della vita, de! ruolo
delle comunita, E da qui che &
partita la terza conferenza in-
temazionale di «Renaissance

in Economics», ospitata il 14
e 15 maggio dall’Universita
di Roma Tor Vergata e dall'U-

niversita Roma Tre, con al
centro il «Manifesto per una
nuova economia». Duc giorna-
te di confronto tra accademici.
rappresentanti delle istituziont
e organizzazioni del mondo
economico & sociale, dedicate
ar cambiamenti che attraver-
Sano societd € mercati; crisi
climatica, disuguaglianze e
transizione tecnologici.
A delineare il senso dell'i-
niziativa & stato Leonardo
Becchetti, sore di Eco-
nomia Politica all'Universita
di Roma Tor Vergata e co-
fondatore di NeXt Economia,
che ha indicato come primo
obiettivo di un'economia civi-
le «combattere una narrazio-
ne nefasta e riduttiva che vede
nello scenario odierno solo
1 alben che cadono € non la
oresta che ¢resces, Becchetti
ha ncordato come, nonostante
guerre e conflit, la maggio-
ranza della popolazione moa-
diale continui «il suo cammino
per far crescere la torta del be-
nesseres, misurabile, secondo
la sua riflessione, in anni di
vita felici & in buona salute.
La conferenza, articolata in 46
sessioni ¢ guasi 300 interventi
provenienti da 60 Paesi, ha po-
sto al centro il tema dell’ «in-
telligenza relazionales. Per
Becchetti & questa la chiave
capace di incidere su que-
stioni economiche e sociali
diverse tra loro: dalla crescita
delle imprese alla sanita, dalla
poverta alla transizione ccolo-

ica. «Uno con uno fa pit di

ues, ha spie nichiaman-
do il valore della cooperazione
tra imprese che si aggregano,
COSITMISCONO CONSOIZi ¢ -
tano i mercati internazionali,
Lo stesso principio, secondo il
docente, pud essere applicato
ai sistemi di welfare, dove «la
solitudine uccides, ¢ alle poli-
tiche contro la marginaliti so-
ciale, che richiedono «angeli
lsociali» in no.;i_inetto con
e persone pi ili.
Nel suo in?av?:t%. Becchet-
ti ha collegato la dimensione
relazionale anche alla transi-
zione ambientale, indicando
nella rivoluzione delle ener-
gie rinnovabili e delle comu-
nitd energetiche uno strumento
per nidurre 1 costi delle bollette
delle famiglie ¢ aumentare la
competitivitd delle imprese,
Una Jettura che inserisce il te-
ma ecologico dentro una visio-
ne pit ampia di trasformazione
economica e sociale.
Tra i partecipanti ai panel
anche Marco Marcocci, vi-
cepresidente nazionale di
Confcooperative con dele
al welfare, Marcocci ha
finito il manifesto «un punto
fondamentale per il mondo
della cooperaziones, sottoli-
neando il reolo che le coope-
rative svolgono nelle comunith
locali @ net territori pid fragili,
«E come unire i puntini delle
nostre comunitd, delle realta
che incontriamo ogni giomo,
delle persone, a partire da

le pilt vulnerabili», ha af-
ato, richiamando il lavoro

svolto anche nelle aree interne
e nei contesti maggiormente in
difficolta,
Per Marcocci, la
pud offrire un contributo con-
creto alla costruzione di «una
nuova forma di economia pi
sostenibile, sociale e civiles, 11

SCENARIO BANCHE

riferimento & a un modello che
punta & valorizzare le risorse
presenti ped territon ¢ a raffor-
zare | legumi tra soggedti econo-
mici e comunitia locisli, in una
ttiva che mette al centro
inclusione e sostenibilitd.
A chiudere i1 lavori ¢ stato
il presidente di Federcasse,
Augusto Dell’Erba, che ha
posto I'attenzione sul ruolo
delle universita nella forma-
zione delle competenze e delle
visioni necessarie ad affronta-
re le nuove sfide economiche.
Secondo Dell'Erba, proprio
negli atenei deve essere intro-
dotro il paradigma dell’ econo-
mia civile, che «non pud e non
deve restare solo un principio
valorialex, ma deve essere stu-
diato, misurato e reso attuale,
II presidente di Federcasse
ha insistito sulla necessitd di
integrare teoria e pratica, for-
mando figure professionali ca-
paci di comugare conoscenze
economiche e valori. In questo
quadro, ha definito la finanza
«un’infrastruttura fondamen-
tale per I'economiax, indican-
do nella finanza civile quella
orientata SOprattutio a sostene-
re famiglie e lavoro, a partire
dalle imprese pil piccole e
dalle cooperative,
Dell’Erba ha guindi richiama-
1o il modello delle banche di
credito cooperativo, descritte
come imprese mutualistiche
caratterizzate da proprieta
diffusa e governance eletta
democraticamente, Elemen-
ti che, secondo il presidente
di Federcasse, rappresentano
peculiarita ancora poco ¢o-
nosciute e riconosciute, «Un
modo, il nostro, di fare finan-
zaw», ha concluso, «che
possa e potrd contribuire ad
un auspicato rinascimentos.
(riproduzione riservata)
Sergio Governale

T.1621

NS

1603

S28402 - L

SE540

'O DEL CLENTE CHE LO RICEVE - D§

USO ESCLUSY

NON CEDIBILE AD ALTRIAD

-

1COLI

AR

18



Quotiduno - Dir. Resp.: Roberso Sommella
Firatur: $0389 Deffusione: 33404 Lettori: J0S00U [ Data Stamga 0006640

[ OATA STAMPA

45°Anniversario

19-MAG-2026
dopag. 25/ fogho 272

A Roma il confronto sull’economia oltre il pil e i modelli tradizionali
Gli esperti: incentivi, disuguaglianze e la strada del benessere sostenibile
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"ABIB 'l'g eg larita”

Il collegio sindacale sabile internal audit Gianluca Polet-  amarzouscito anche dal eda. In pro-

t doc ‘ tiinforma il consighio di avereavvia-  posito, il collegio sindacale ha

trasmette 1 documenti touna special investigationsullapre-  espresso fortl perplessita sul patto

a Consob e Bankitalia sunta contabilizzazione erratadegli  dinon ;:onbot:‘mnzsg da ;‘;iﬂlﬁoni. pa|

incassi dal 2019 al 2023, che appare  gatoa febbraioa Belin graziea

che a marzo ha mandato finalizzata a creare plusvalenze su-  voto decisivo di de Marchis € nono-

due commissari in cda
@ IL RETROSCENA
di CARLOTTA SCOZZARI
MILANO

punta un'indagine speciale in-
temna, da cul sono emerse «gra-
vi carenze e irregolaritie, die-
tro all'ispezione di Bankitalia su BfY
Bank, istituto specializzato nel fac-
toring (acquisto di crediti a sconto,
soprattutto dalla pubblica ammini-
strazione). Un'indagine che afuta a
capire perché Palazzo Koch, la cui
Ispezione & tuttora In corso, a fine
marzo ha deciso lafliancamento
temporaneo di due commissari, Raft
faele Lener ¢ Francesco Fioretto, al
cda oggl guidato da Gluseppe Sica.
Gia a settembre il sindaco Vitto-
rio Dell'Atti aveva segnalato al presi-
dentedi Bif Ranieri de Marchis «ime-
golarith e criticitis, Tuttavia, il cda,
allepoca ancora guidato da Massi-
miliano Belingheri, aveva ritenuto
mancassero elementi per promuo-
vere un'azione di responsability, Si
arriva a novemnbre, quando il respon-

gll interessi di mora. Sempre a no-
vembre, il collegio sindacale, con 1'a-
iuto dei consulenti esterni di EY, tra-
smette una segnalazione sughi esiti
preliminan dell'indagine speciale a
Bankitalia. Che a dicembre avvia I'-
spezione ancora in corso.

Nel frattempo, la special fnvestiga-
tion sl estende evidenziando «gravi
irregolarili e carenzes, Tra queste,
oltre alla contabilizzazione deghi in-
cassi per ocreare indebite plusvalen-
ze sughl Interessi di mora», anche
«Fassenza di regole ¢ comportamen-
ti appropriati di numerosi manager,
non ispirati a principi di sana e pru-
dente gestione né di corretta ammi-
nistraziones. E, ancora, «flussi infor-
mativi non tempestivi e non comple-
ti verso gli organi di governances
nonché «l'assenza di un sistema di
procedures per il srispettodella nor-
mativa sulla classificazione del por
tafoglio factoringe, Anche da qui, a
febbralo, la contabilizzazione pit ri-
gorosa di alcune vocl, con annessi
impatti negativi sul bilancio di Bif, e
il passo indietro dell'ad Belingheri,

I MANAGER

‘ Massimiliano
Belingheri

Giuseppe Noné pas al
Sica timone di Bff
Ad di Bff Bank Bank come ad
damarzoedg dafebbraioea
dafebbraio, marzo é anche
eentratonel uscito dalcda
gruppo nel
2025 come cfo

SCENARIO BANCHE

stante |l parere contrario unanime

In generale, complice anche l'a-
zione di via Nazionale, la banca ha
attuato una serie di correzioni e 14-
medi per rimettersi in carreggiata,
sulla cul Implementazione il colle-
gio sindacale monitorera per tuttoil
2026, L'organo intemo ha, inoltre,
trasmesso i documenti alla Consob
e verosimilmente sono arfivati an-
che sul tavolo della Procura di Mila-
no, che ha @i in corso un'indagine
con l'ipotesi di falso in bilancio,

Non solo:ancora I'S maggio, il col-
legio ha segnalato «lirregolarith
consigtente nel foorso massivo ad
arzioni legali di recupero di crediti, fi-
nalizzato a eludere la nuova norma-
tivas. Intanto, il 15 maggio, il bilan-
cio ded 2025 di BIY, chiuso con un uti-
le netto consolidato di 37 milioni, &
stato firmato dai revisori di Kpmg
con un richiameo d'informativa sulla
continuiti aziendale, su cui aleggia
una «incertezza significativas,

Seemtous S mliw ety
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© limarchio

di Bff Bank,
istituto quotato
aPiazza Affari

e specializzato
nel business

del factoring
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- Mps-Mediobanca
I'ex ad Nagel

sentito sul risiko

di{ROSARIO DI RAIMONDO
MILANOG

~

entrato in procura a Milano

attorno alle undici ed & usci-

to gette ore dopo. 1l banchie-
re Alberto Nagel, ex amministrato-
re delegato di Mediobanca, & stato
sentito lerl In qualith di testimone
dal magistrati che indagano sul ri-
siko bancario. Nella lunga audizio-
nedavanti ai pm Luca Gaglio e Gio-

vanni Polizzi, con il procuratore @ Alberto Nagel
aggiunto Roberto Pellicano e il nu- éstato ceo

cleo speciale di polizia valutaria diMediobanca
della Gdf, ha raccontato le dinami-

che che - dal suo punto d! vista -

hanno portato alla scalala di piaz-

zetta Cuccia, Manovre che adesso
sono al centro di un'inchiesta con
treindagati per aggiotaggio e osta-
colo alle autoriti di vigilanza: I'im-
prenditore Francesco Gaetano
Caltagirone, Trancesco Milleri
(Delfin) e Luigi Lovaglio (Mps). Nel
dicembre scorso, a scalata ormai
compiuta, Nagel ha ricevuto una
buonuscita di cinque milioni.
Quando era ancora al timone, nel
corso delle manovre per la conqgui-
sta di Mediobanca aveva tentato
una manovra difensiva lanciando
una operazione pubblica df scam-
bio (Ops) su Banca Generali, perd
bocciata. Prima di lul altri nomi ec-
cellenti hanno sfilato in procura
come testimoni, come Andrea Or-
cel di Unicredit,

COCETOUION BUPATA

SCENARIO BANCHE

i

3

L1620~ TA7

S 26402

SE540

D€

'O DEL CLENTE CHE LO RICEVE

NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSYY

o~

ARTICOL(

22



Ouatidumo - Dir. Resp.: Fabip Tambemni
eratwra: 35094 Diffusione 107752 Letan; 668000 (Datz Stampa 0006640)

a DATA STAMPA

45°Anniversario

19-MAG-2026
do pag. 1-27 /fogho 1 /2

Banche europee, esposizione
da 108 miliardi al private debt

CREDITO W :
Banche europee,
esposizione

da 108 miliardi
al private debt

Alessandro Gruzianl —ap 2y

delle banche dell'Burozona ¢ del  che & pari al 1% del totale dei pre-

Regno Unito, stitd erogato dai fondl.
O 1 gruppi bancari pill esposti, tra Purribadendo di non prevedere
cui nen figura alcun operatore ita-  rischi di tipo sistemico, S&P ritiene
LA MISURA liano, secondo I'analisidis&Prisul-  che la concentrazione dei finan-
L'esposizione delle banche tano essere 7: Deutsche Bank (259  ziamentl verso societa del softwa-
auropee al private credit miliardi), Bnp Paribas(22), Bardays  re «possanodeterminare un pro-
e Hsbe (16), Societe Generale (14),  gressivodeterioramento dei por-
‘ :_!‘“"":"’ Market Santander (12), CreditAgricole(2,9).  tafogli creditizi del fondidi private
m“’“" tto“wa ot Aquesti 108 miliardidiesposizione  credit, inducendo le banche a ri-
Mcln“ sl Nmsbc ti diretta si aggiungono, come detto,  durre 'ulteriore erogazione di fi-
"h'm" alrinmiliardidiimpegnichefanno  nanziament al fondi e, potenzial-
che Barclays capo a Hsbc e Barclays rispettiva-  mente, ad aumentare gh accanto-

Credito /l mente perées n}nlanﬂ. namenti su creditin.

Pur essendo rilevante in valore Pursenza essere collegate al set-
assoluto, a giudizio diS&P, 'esposi-  tore software, le prime sorprese ne-
lz:aol;be delle ba;td(x; lcuropee al mu;— gative per le banche derivand dal-

e ante mondo del private credit  V'esposizione al private creditsono
Focus su7istituti: Deutsche,  1on destapreoccupazionidicarat-  gia emerse nel primo trimestre
Bnp, Barclays, Hsbc, SocGen,  teresistemicopoichél'ammontare  quando 1l collasso negll Uk di
Santander ¢ Credit Agricole eparisoloal 2% deltotaledeicrediti ~ Market Finacial Solutions, avvenu-
erogaﬂc:lalfé’l;andn imuwttn?;e E  teinuncontesto di malversazioni
E tuttayia menocdamonitora-  oggetro di Inchlesta, hacostretto a
S&P: per ora rischi limitati, re nelle sue evoluzioni dato che, pg:ndmﬂﬁchcsu crediti sia Hsbe
i crediti al settore sono solo sempre secondo S&P, I rischisono (400 milioni di sterfine) che Bar-
il 2% dei prestiti complessivi  Inaumentodopolarecentecrescita  clays (228 milioni).
y ~ dei ch!’lzilndl questa tipologia di Malgrado le problematiche
credit particolare, son0Con-  emerse recentemente. i fondi di pri-
Alessandro Graziani centratinel compartodelle socletd yare credit condnuanoarcgisul::c
L'esposizione diretta delle grandl  dj software che stanno subendo  yn aumento della raccolta a fivello
banche curopee ai fondidiprivate  Ieffetto “disruption” dell'intelll-  globale. Secondo un report diffuso
debt ": [%“lf"‘:" i ';‘:o m“'"d'::' genza artificale. lerl da Moody’s, gli asset del com-
euro. Plu in dettagiio, secondo A livello complessivo, e dunque potrebber i
un'analisi effettuatada S&P Global  considerando non solo le banche, Du&:‘f::m di dot:,t:., gnmizongzz u:
Ratings dopo I'annuncio deicontl  negli ultimi anni il privatecredit®  porcato che sta facendo registrare
del primo trimestre del 3026appro-  cresciuto rapidamenteinBuropafi- o4 diverdd nelle varie aree del
vati pochi glorni fa, 'esposizione  noaraggiungereunammontaredi 1 ondo, Se in Europa il fenomeno
aggregata delle maggiori banche  asset in gestione di 500 miliardi a potrebbe ridimensionarsi a causa
delcontinenteeradio8 millardidl  fine 2025 (¢rano solo 300 miliardi
curo. Livello che arriva asfiorarei  pel2o20), A preoccupare, come det-
120miliardiconsiderandochedue o, sono soprattutto i rischi deri- .
istituti hanno dichiarato di avere  vanti dall’esposizione alle software T || ———
impegni, nonancora “tirati”, peral-  companies. A livello globale, secon- -l i
tri 11 miliardi, L'esposizione com-  do ke recentd stime delta Bank for In-
plessiva, sottolinenano da S&P, & ternational Setlements (Bis), i pre-
sostanzialmente inlineaconlere-  stitd concessi dai fondi di private
cent! stime del Financial Stability  credit al setrore in crisi sono au-
Board che indicava in i3omiliardi  mentati dagli 8 miliardi del 2015 ai
dieurogliimpegniaggregativerso  goomiliardidifinc 2025. Unlivello
{Ilmondo del private creditda parte
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delrallentamento del prestitiban-
cari, anche a seguito dei fariaccesi
dalla Vigilanza Bee, negli Usa & in-
vece previsto un ulteriore aumento
seguendo perd un trend diverso da
quantovisto finora; la scaladimen-
sionale del prestiti ¢ destinata a cre-
scere ¢ ariguardare creditia pitalta
leva a societa collegate all'intelli-
genza ardficiale.

@

Malgrado le
problematiche
emerse i fondi
di private
credit
continuano
aregistrare un
aumento della
raccoltaa

livello globale
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Abi, accordi pubblici privati
nel credito per la denatalita

‘ bancarioé prontoacollaborareconle  sul welfare, ghi Indici di dipendenza
Istituziond alla definizione di nuove  pegglorerebbero in modo rilevante:
Papa: «La misure per promuovere sviluppo e seoggi 100 persone in etalavorativa
transizione sostenibilita del Pacsew. Quattroleleye  SOSIengOn0 48,6 persone tragiovan
demografica individuate su cui concentrare gliin- camhnl.nd:os.odmrbbcmsoste-
éun tema terventi; giovani, donne, occupati  NEMe74.4. Lincidenza degli anziani
da gestire laureati e saldi migratori. sulla popolazione in eta da lavoro
in modo Linverno demografico produce  Passerebbedal 30.5% al 54,7 Infine,
strategico» effectiacatena, unpo'comeletessere  lericadute sulla previdenza. Nel 2024
de%(ﬁannh‘n:qunluh)la;‘uxﬂazuune Easpesapenmionﬂnﬁclharagghunlol
La proposta attivadiminuisceenonintervengono 337 Miliardidieuro(15.45% del Pil). Se-
correttivi, leconomia cresce plil len- condole projezioni della Ragioneria
tamente perché st riduce lInumerodi msmwmm

' "~ persone che lavorano, producono 00 POCD SUpE
L'indagine: senzainterventi  reddito, consumano € investono, 240 perpoiridursiversoil iq% negli

livelli di Pil inferiori
dioltre il 18% nel 2050

Stando alle previs$oni Istat richiama-
te dal report, la popolazione italiana

anni Settanta, Pur restando solido il
profilodisostenibilita, aumentereb-

beroirischi di pensioni nonadeguate

potrebbe diminuire dioltre 13 mibioni

dipersoneentrofl 2080, scendendo  Perlecarrierediscontinue: perlaRa-
Andrea Carli dagli attualisgmilioniacircagg 8mi-  BloneriaGenerale delloStato, il tasso
20MA fioni, Contestualmente, la quota di 91 Sostituzione netto scenderebbe
Unamaggioresinergiatrapubblicoe  popolazione conplidi 67 annisali-  dall'82% atwaleal 645 nel 2070.
privato,anche nelsettoredelcredito,  rebbe finoal 31%. Lapopolazionein ~ Pereontencreglicffettidellinver-
per arginare gli effetti negatividel-  etalavorativasiridurrebbedioltrery 10 demografico, conclude I'Ab, oc-
I'invernodemograficosullacrescita.  milioni di unita, scendendo dall'at-  COTre agire su pl fattord, favorendo
B Ia strada suggerita dallindagine  tuale 67,3% del totale, al 58,25 nel  Percorsidiinclusione defle fasce pit
“Evoluzione demografica e servizi  2050eal57,3%nel2080,condinami-  Yulnerabili della popolazione e svi-
bancari”promossadallAbl. L'invec-  che placcentuate al Sud. luppando ulteriori collaborazion!
chiamentodella popolazione & infarti Seoggi1oopersoneinetalavora-  Pubblico-privato, anche nei settori
unadelle minaccepliipericoloseche  tivasostengono 49 personetragio-  delcredito, della previdenza comple-
incombonosull'economiaftaliana. Se  vanleanziani, nel 2050dovrebbero  entare, delle assicurazionl, del-
infattiunaminore popolazioneinetd  sostenerne quasi 72, nel 080 circa  'educzione finanziariae per e pari
lavorativaimplicaunariduzionedel 75, L'incidenza degli anziani sulla  OPPOTtunitd.
potenziale di crescita-glavisibllenel  popolazione In eta da lavoro passe- sec v by
medioperiodoepil marcatanedlun-  rebbe dal 30,5% al §2,8% nel 2030, al 6 ondo Fassoci
go periodo - lestime indicano, inas-  54,7% nel 2080, Risperto a uno sce- gli investimenti vanno
senza di interventi, livelli di Pil che  nario caratterizzato da popolazione concentrati su giovani,
potrebbero essere inferforidioltreil  stabilee daun livellodioccupazione donne, occupati laureati
18 nel 2050 eoltre l1 30% nel 2080.  Invariato, le simulazionl mostrano ¢ saldi migrator|
Chefarer«l amansizionedemografi-  che, In assenza dl Interventd, 1a sola
¢a -spiega Gianni Franco Papa, presi-  dinamica demografica potrebbe
dentedel Comitato tecnicostrategico  comportare una riduzione del pro-
Abi,ad di BPER - éuntemadagestire  dotto internolordo superiore al 30%
inmodostrategicoesecondounalo-  nel2o80, con effetti gia evidentinel
gica di sisteman. «Di fronte al cam-  medio periodo: nel 2050 il Pil risulte-
biamentostrutturale inatto-aggiun-  rebbe inferiore di oltre i118%.
#e Marco Elio Roetigni, direttore ge- Perquantoriguardaghi effettidel-
nerale dellassoctazione - i monde  Iinvecchiamento delta popolazione

'.l..c,
——]
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Da Commerz un no
condizionato a UniCredit:
il tema resta il prezzo

E un riffuto condizionato quello che § verticl di
Commerzbank hanno raccomandato feri ai
propri azionisti, invitandoli a non accettate
l'offerta pubblica dl scamblo di titoll lanclata da
UniCredit il 5 magglo. Due le condizioni: 11
premio non & adeguato, non riflette il valore
effettivo e potenziale dellabanca. E {l plano di
fusione ¢ «vagos, «con notevoli rischi» ¢ non
rispetta I"attuale modello di business e i suoi
punti di forza che promettono di creare
maggiore valore a rischi di attuazione piu bassi,

In una raccomandazione formale agli
azionisti, nel rispetto di una procedura stabilita
dallalegge tedesca sulle Opa, il consiglio di
amministrazione ¢ il consiglio di sorveglianza di
Commerz hanno accusato UniCreditd!
«inaccuratezzar» nel valutare ricavi, risparmi,
impatti occupazionali e i costi futuri di
ristrutturazione, con una tempistica
airrealisticar anche sull’integrazione dei sistemi
IT. Le previsioni sulle sinergie sono state
criticate come «né solide né convincenti» e
wsovrastimate» e la strategia «né credibile né
coerente». La comunicazione «wripetutamente
fuorviantes. Dopo un approfondito esame,
l'offerta di UniCredit ¢ stata definita «un
tentativo opportunistico di controllon, «una
proposta speculativan, «una minacclan.

Toni duri ma non di chiusura totale, Questa
volta & mancato Il riferimento all'operazione
come “ostile”: il vertice «rimane aperto al
dialogow, resta la linea tenuta finora.

Un dialogo che perd, & stato ribadito, deve essere
basato su un premio «attracntes ¢ sul rispetto
dei punti di forza dell"attuale modello di
business, alla base del quale ¢'é una rete
internazionale di filiali e di uffici di
rappresentanza di supporto alle piccole e medie
imprese tedesche esportatricl

Una risposta a caldo da parte di UniCredit non
si ¢ fatta attendere; «Prendiamo atto della
pubblicazione del documento ¢ ne esamineremo
attentamente il contenuto. Dissentiamo
profondamente da molte delle argomentazioni
presentate, ritenendole prive di fondamento e di
dati a supporto. Forniremo una risposta dopo
aver esaminato approfonditamente le questioni
sollevates, ¢ stato detto leri in una nota diramata
nel tardo pomeriggio.

Sull'entita del premio, vi sono marginidl

premio: l'offerta, che formalmente sarebbe stata
lanciata per aprire un dialogo, € stata fatta sul
prezzo minimo indicato dalla legge tedesca sulle
offerte pubbliche di scambio, Nella
raccomandazione dei vertici di Commerz, e
argomentazioni dedicate all'inadeguatezza del
premio sono state le piu articolate: «dopo
I'annuncio dell’offerta, Pazione Commerzbank
ha chiuso ogni giorno in Borsa a un prezzo sopra
1l valore dell'offertan,

In quanto al business plan, per contro, | verticl
di Commerzbank hanno registrato finora una
chiusura totale: 'ad Bettina Orlopp non ritiene
diaver avuto la possibilitd di spiegare i punti di
forza della strategia in atto. Al contrario la
seconda banca tedesca ha subito come uno
schiaffo Il piano strategico presentato da Orcel {1
20 aprile, dove praticamente il suo modello di
business ¢ stato asfaltato.

—Isabella Bufacchi

U EPREL DOMI BOF TUATA
OO (M (e

Larisposta italiana. «Prendiamo atto ma dissentamos

Questo | messaggo di UniCreait alla hanca tedesca

trattativa. L'ad di UniCredit Andrea Orcel ha
detto pll volte di essere disposto a rivedere il Qo -
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Banca Ifigest, la raccolta cresce a 5,3 miliardi
Pr1m1 effetti del riassetto con L&B Partners

Le commissioni nette hanno
raggiuntoi 55,3 milioni,
conun progressodel 55%
1l riassetto di BancaTfigest comincia
a riflettersi nei numert. 1l bilancio
2023, approvato ieri dai sod, si e
chiuso con un utile netto consolidato
di 13 milion! di euro, in crescita del
171,7% sull'anno precedente, mentre
Ia raccolta complessiva salea 5,3 mi-
Hardi, In aumento del 15%. Numeri
che giungono al termine di un eserci-
riosegnato dal completamento del-
I'integrazione della banca con L&B
Parmers e dall ampliamentodel per-
metrooperativo del gruppo, che oggl
si muove tra private banking, asset
management, corporate ¢ Invest-
ment banking e finanza strutturata.
Ad accelerare ¢ soprattutto il
fronte¢ commissionale. Le commis-
sioni nette hanno raggiunto quota
55,3 milioni, con un progresso del
55%, mentre il margine di interesse
sieattestato 215,8 miliond, «11,4%.
1l patrimonlo netto consolidato &
salito a172,7 milioni e il Cetiratiosi
attesta al 29,64%. In forte crescitale
masse gestite, che dal 2023 sono
aumentate di circa 1.4 miliardl, rag-
giungendo i 5,3 miliardi di euro,
Lacrescitadel 2025 & il primo test
del nuovoassetto maturatonel 2024
con laggregazione tra Banca ifigest,
banca private indlpendente con ra-
dici fiorentine, ¢ L&B Partners, advi-
sory house specializzata in M&A,
debtadvisory e operazion! nel com-
parto infrastrutturale ed energetico,

1lvero banco dl prova di questo as-
setto sara in autunno, forse ottobre,
quando il gruppo presentera il nuo-
vo plano Industriale. Ll gl capiranno
le direttrici di sviluppo (e e sinergie)
trabanca, Sgre nvestment hanking,
Aguldare luttosari llneo a.d. Fla-
vio Di Terlizzi (gid 2l vertice dei L&
Capltal Sgr, di cul & stato cofondato-
e nel 2004) che feri & stato nominato
dall'assembiea, mentre Gianni Riz-
zarrl e stato confermato presidente.
Al vertice il compito di guidare il
gruppo in un percorso di crescita
che, nei piani, prevede il potenzia-
mento della gestione nel segmento
dei private markets anche con ac-
quiskziond, oltre che per viaorganica,
¢ cosi pure un possibile sviluppo sul
fronte del global market.

11 gruppo bancarlo - che oggt ¢
governata da un patto parasociale
che raccoglie traazlonisd storiciel
partner L&B circail 75% del capitale
- entra cosl in una nuova fase, dopo
un lungo periodo di riposiziona-
mento, che era stato contrassegna-
to nel 2024 con un aumento di capi-
tale da 45 milionl e dal lancio del
fondo alternativo Italian Renewa-
ble Resources, Il fondo, partito con
un primo closing a 175 milioni, ha
poi proseguito ka raccolta fino a su-
perare quota 255 milioni, A cambia-
re scala & stata perd stata anche la
Sgreontrollata dal gruppo: Soprar-
no Sgr ha acquisito Milano Invest-
ment Partners da Angel Capital Ma-
nagement, la holding di Angelo Mo-
ratti, dando vitaa L&B Capital Sgr,
presieduta dallo stesso Moratt] e fo-
calizzata su fondi Ukits ¢ alternativi,

~1. D
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LASVOLTA

Le tappe chiave

ligruppo bancario - governato
da un patto che raccoglie tra
azionisti stonici e | partner LB
circa ll 75% del capitale -entra
inunanuova fase, dopo |
riposizionamento
contrassegnato nel 2024 daun
aumento di capitale da 45
milsoni e dal lancio del fondo
alternativo Itallan Renewable
Resources. B fondo, partito con
un primo closing a 175 milieni,
ha pol chluso aquota 255
milioni, A cambiare scala ¢
stata peroanche laSgr
controllata dal gruppo:
Sopramo Sgr ha acquisito
Milano Investment Partners da
Angdl Capital Management. la
holding di Angelo Moratti,
dando vita a L&B Capital Sgr,
presieduta daflo stesso Moratti
v focalzzata su foreh Ucits e
altermativi,
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Orcel

insegue Nvidia, rendimenti record

Unicredit sale al 38,9% di Commerzbank

MILANO

Neghi ultimi cinque anni,
solo Nvidia ha generato
Sft'l valore per gli azionisti

Unicredit: il colosso dei
microchip ha restituito ai
ﬁrxn soci il 70,3% contro

1% di Piazza Gae Au-
lenti. Al terzo posto c'é
Rolls Royce, ferma al 59,9
per cento. A scattare la fo-

fia & 'edizione 2026
del ranking Value Crea-
tors di Boston Consulngg
Group - "analisi che da
anni misura le performan-
ce delle oltre 2.000 princi-
pali societd quotate al
mondo in base al Total
Shareholder Return (Tsr),
ovvero il rendimento tota-
le per gli azionisti combi-
nando crescita del titolo e
dividendi.

Se [l mercato globale ana-
lizzatoda Beg hadovuto fare
i conti con una straordinaria
volatilitd geopolitica e ma-

del pmaggio da
lmregunedltnmswoloze-
ro al progressivo irrigidi-
mento monetario impresso
dalla Bee per contrastare la
comdidell‘ilg:caﬁor\e. lll re-
portdi Beg, c 50
top large-capm iattra-

verso 35 settori industriall,
evidenzia come in un’epoca
incui imultipli delle big tech
americane sembrano inarri-
vabili le avjende della

econolma omti

e il i muﬂe ri&
soonoa essere importanti fat
tori d'attrazione. Che, in
Iche modo, 0an-
la cam.da i Unicredit
monlstmmdl
nanc d 'Ops - poi fallita -
mBmconmaqwllasulla
tedesca Commerzbank. En
trambe le operazioni erano
te senza rre-
mio per gli aderenti all’of.
ferta, ma la spiegazione di
Orcel & sempre stata che i
valori non mercato non fos-
sero giustificati dai fonda-
mentali,

Dicerto, Unicreditutilizze-
ri i numeri di Beg a sostegno
della scalata su Commerz-
bank che ieri ha 'ntol’of
ferta. «Non -
mwadegmtoelmﬁﬂene
valore intrinsecon della ban-
ca, ribadisce Pranoofoneagi
fa Ao
porta rischi ca:smevolb
Unicredit dissente «profon-

potenziale
di Unicredit in Comumnerzésa-
litaal 38,87%. GIL.BAL, —

SWWTLIDY aYYats
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Beg incorona Gae Aulenti: & la prima banca al mondo nella remunerazione degli azionisti
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Pil gittdel 18% nel 2050 conI'inverno demografico

ees Se una minore popolazione in eta la-
vorativa implica una niduzione ded poten-
zale di crescita, le stime indicano, in as-
senza di intervent, livelli di Pil che potreb-
bero essere inferori di oltre i1 18% nel
2050 e oltre 11 30% nel 2080. Quattro le
levet:malewunmommlnégz
ven per recuperare comp

mente tale pex%?owm, donne, occu-
pati laureati e migratori, Bmto

emerge dall'ind bi,
realizsatn nelFambito deloattvthdel Co
mitato tecnico strategico «Evoluzione de-
mografica e servizi bancarie, presentata
pressola sede dell’associazione, Le conse-
guenze della riduzione della popolazione
attiva e dell'invecchiamento p VO
della societh su crescita, lavoro, .
glianze e bisogni delle diverse fasce
popolazione rappresentano una delle
principali sfide strutturali per Feconomia
mate , la thnam
italiana £ (Ilmlnnlrepo oltre 13
milioni di persone entro il 2080, scenden-
do dagli atvali 59 milioni a circa 45,8
milioni. Contestualmente, la quota hc.l;go-
&,ohziooeoonpmms?annlsal be
oal31%. La ineta lavorati-
va si ridurrebbe di oltre 13 milioni di
unitd, scendendo dall'attuale 67,3% del
totale, al 58,2% nel 2050 e al 57,3% nel
2080, con dinamiche pid accentuate nel
mmmw el Lo
persone tra
vani e anziani, nel 2050 dovrebbero soste-
nerne quasl 72, nel 2080 circa 75. L'incl-
denza degli anziani sulla ione in
eta da lavoro passerebbe 30,5% al
52,8% nel 2050, al 54,7% nel 2080. Rispet-
to & uno scenario di popolazione stabile ¢
livello di occupazione invariato, le simuda-
zionim.ostmnol o di(:l'u:. mmm&m-
venti, la sola dinamica
trebbe una riduzione dcﬁ?ﬂ
superiore al 30% nel 2080, con effett gia
evidenti nel medio periodo: ned 2050 il
PIL risulterebbe Inferiore di oltre il 18%.
Secondo l'indagine, vi sono inavia delle
levesu cul interventre per ridurre Mimpat-
to della dinamica sulla cre-
scita, colmando il con I'Europa
nell'occupazione glovanile e femminile e
nella quota ded laureat occupati sul tota-
Je della forza lavoro oftre a una ottimizza-
zione dei flussi migratori regolari. L'effet-
to combinato di tutte le misure ipotizzate
potrebbe portare, nel periodo, a
compensare interamente 1o nega-
tivo del calo demografico sulla crescita.
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‘ Eventi e iniziative 18/05/2026 CERCA NEL SITO
Corporate Social~ Festival dell'Economia di Trento 2026 Tipologia.. ¥
‘ Responsability La XXI edizione del Festival del'Economia offrira dal 20 al 24 maggio,
Integrazione e un programma per riflettere su mercato, nuovi poteri e speranze dei Sezione... L]
. diversabilita | giovani. Verra analizzato il contesto segnato dal rafforzamento delle
! (R ' 2o 1 ©0 1ato a8 b
Big Tech e dalle tensioni che investono gli equilibri economici search...
‘ Mercato del lavoro ! "‘" .‘- \ internazionali. Presente nel corso della prima giornata, quale relatore,
N Lando Maria Silegni, Segretario Generale della EABL, Cerca
‘ Nuove tecnologie
‘ Politica economica
- Festival del’Economia di Trento 2026 ‘ News
‘ Relazioni industriali e
Il Seg io EAB ‘ Mappa del sito
‘ Risorse umane Lando Maria Sjleoni, presente quale relatore - -
. o - nella giornata inaugurale del Festival. ’ Links
‘ Salute e sicurezza -

—S‘:'I lavoro o La XXI edizione del Festival presenta il tema “Dal mercato ai nuovi poteri. Le speranze ‘ Newsletter
. Slst.ema ‘fred'"zm € dei giovani” che verra approfondito attraverso molteplici prospettive, all'interno di un -

pr articolato che conta oltre 300 appuntamenti e coinvolge pit di 700 relatori, tra cui

‘ Sistema fiscale 5 Premi Nobel, 122 relatori del mondo accademico, 35 economisti nazionali e internazionali, 95
B rappresentanti delle istituzioni nazionali ed europee, 129 tra manager e imprenditori. .‘
Sistema < >
previdenziale Un’edizione ambiziosa, che affronta i nodi del nostro tempo, dove emergono I'urgenza del
‘ Sistema sanitario confront_o rr_|a anche la necessita di parlare degli elementi positivi come quelli legati alle nuove
. generazioni.
Volontariato e
nonprofit Cinque giornate di dialoghi e dibattiti vedranno protagonisti alcuni tra i principali esponenti del
Governo e della politica italiana (20 Ministri e 3 leader delle opposizioni), insieme a
Welfare " [T s . . "
rappresentanti delle istituzioni e delle autorita civili e di sicurezza, impegnati in panel di alto

Ras‘segnavsta'mpa ’ profilo su riforme, mercato del lavoro, transizione energetica, sanita, istruzione,
Estera infrastrutture, innovazione e futuro delle giovani generazioni.

Cone agni Lando Manam Segretario Generale della FABI -
o~ -

i partecipa al panel “Cosa cambia per imprese, banche e risparmiatori
g con la riforma del mercato dei capitali” insieme a Federico Freni, Sottosegretario di
?h.fj 2o Stato per 'Economia e le Finanze, ad Andrea Corona, consulente finanziario; Paolo Di
Benedetto, presidente Fondo nazionale di Garanzia; Luigi Orsi, avvocato studio legale NTCM;
; Maurizio Tamagnini, CEO di FSI; Gianfranco Ursino, Il Sole 24 ORE

Il panel si svolgera mercoledi 20 maggio
dalle ore 12:15 alle ore 13:15,
presso il Palazzo della Regi — Sala di Rapp

Per maggiori informazioni:
http://www festivaleconomia.it/
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