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Ha preso il via

“Programma Unit’

Presso tutti gli sportelli del Gruppo Banco Desio € ora disponibile una nuova proposta

finanziaria-assicurativa dedicata all'investimento

?j La Banconota

| Banco Desio gia da diversi anni aveva

sviluppato tramite la propria Compagnia

di Assicurazione un prodotto assicurativo
dellatipologia Unit-Linked raggiungendouna
buona penetrazione sul mercato. Ainiziod’an-
no, nell’'ottica di offrire alla propria clientela un
prodottofinanziario-assicurativo competitivoe
ove possibileinnovativo, harivisitatoinmaniera
significativalalinea preesistente proponendo,
attraversolapropriaCompagniaChiaraVita-in
collaborazione conil Gruppo svizzero Helvetia-,
un nuovo prodotto finanziario-assicurativo di
tipo Unit-Linked dedicato all'investimento e
denominato “Programma Unit".

Le Polizze assicurative Unit-Linked

Volendo definirle in modo semplice, si
puo affermare che esse sono dei Fondi Co-
muni di Investimento vestiti con una polizza
assicurativa ove il risparmio conferito dagli
investitori viene utilizzato per l'acquisto di
quote didiversifondi comuni diinvestimento
mobiliare o di un fondo della Compagnia di
Assicurazioni Vita.

Il mercato della raccolta assicurativa in Ita-
lia continua a presentare significativi trend di
crescita (tabella 1) ed in tale ambito la com-
ponente Unit-Linked é rappresentata da una
quota pari al 15% circa.



Il caso delle quote di fondi comuni

Le Unit-Linked, il cui risparmio finisce
in quote di fondi comuni di investimento
mobiliare, sono polizze vita a tutti gli effet-
ti ma non prevedono una gestione diretta
del risparmio da parte della Compagnia di
Assicurazione che non pratica una propria
gestione ma, attraverso l'acquisto di quote
di fondi comuni, di fatto demanda a soggetti
terzi la gestione finanziaria; in tale tipologia
di Units confluiscono pertanto quote di fondi
comuni e, a loro volta, I'insieme delle quote
dei fondi che confluiscono in un dato fondo
interno della Compagnia prendendo il nome
di parti. Le parti sono quotate giornalmente
e 'andamento del valore di tali parti e verifi-
cabile sui quotidiani finanziari.

Il caso del Fondo Interno dell'lmpresa Vita

Diverso @il casoin cuiil risparmio degli as-
sicurati non finisce in quote di fondi comuni,
main quotediun“Fondo Interno Assicurativo”
gestito direttamente dalla compagnia Vita.In
questaipotesil'lmpresa non demanda a sog-
getti terzi la gestione, ma la pratica in prima
persona grazie alla propria struttura e alle
proprie capacita professionali di gestire tale
forma di risparmio assicurativo. Appare del
tutto evidente che tale soluzione ¢ piu com-
plessa della precedente e pertanto richiede
tutti gli strumenti e le capacita tipiche di un
gestore finanziario.

Le strategie di investimento

Il risparmio che finisce in una polizza
Unit - Linked viene impiegato per acquistare
le quote di un fondo interno della Compa-
gnia (monetario, obbligazionario, azionario
ecc.) caratterizzato da differenti strategie di
investimento. Le Unit-Linked con indirizzo
azionario presentano un grado di rischio
dell'investimento superiore alle Unit-Linked
con indirizzo obbligazionario; in mezzo ci
sono le Unit-Linked con indirizzo bilanciato.
Le Unit - Linked con indirizzo monetario sono
particolarmente utili di fronte a periodi di
forte turbolenza.

La revisione contabile
IlIFondolInternoin cuiconfluisconoledispo-
nibilita degli investitori di una Unit - Linked e

Nuovi Prodotti

ogni anno sottoposto a verifica contabile da
parte di una societa di revisione iscritta all’Al-
bo speciale di cui al Dpr. n° 136 del 31/3/75;
la societa certifica tra l'altro la regolarita delle
attivita gestite rispetto agli impegni assunti
sulla base delle riserve matematiche e del
valore delle quotazioni delle Units (NAV - Net
Asset Value).

La forma contrattuale
Le Unit - Linked di norma sono emesse
sotto forma di polizze a vita intera; questo per
dare modo al contraente di non dover incas-
sare il maturato a una precisa scadenza che
potrebbe coincidere con bassi valori di mer-
cato della quota e far registrare all'investitore
minusvalenzein occasione delrealizzo.Invece
grazie alla polizza a vita intera il contraente
ha la possibilita di decidere
di estinguere parzialmente o
totalmente il contratto in un
periodo che coincide con un
valore delle quote piu inte-
ressante.

La prestazione in caso di
decesso dell’assicurato

Incasodidecessodell’as-
sicurato, l'lmpresadiassicu-
razione liquida agli eredi o
ai beneficiari designati in
polizza una somma pari al
valoredelle quoteacquisi-
te in fase di sottoscrizio-
ne del contratto avendo
comeriferimentol'ultima
valorizzazione delgiorno
incuiéavvenutol'evento
e in totale esenzione da
imposte della presta-
zione assicurativa cor-
risposta.

La forma del premio

Le Unit-Linked pre-
senti sul mercato ita-
liano possono essere
nella forma a premio |
annuo,apremiounico |
eapremioricorrente. |
La forma a premio |

?j La Banco nota 5
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I NUMERI DELLA RACCOLTA ASSICURATIVA IN ITALIA (¥) (Tabella 1)

Canale di distribuzione | Premi€min | incidenza% |

Agenti 14.500 20,5
Promotori Finanziari/SIM 12.150 17,2
Sportelli bancari e uffici postali 44,000 62,3
Totale 70.650 100,0

PRODOTTO UNIT - LINKED

Canale di distribuzione |__Premi€min | incidenza% |

Agenti/Promotori/SIM 3.900 46,4
Sportelli bancari 4.500 53,6
Totale 8.400 100,0

(*) Fonte IAMA Monitor premi del mercato domestico ramo Vita al 31 dicembre 2009

annuo consente al risparmiatore di meglio

raggiungere lo scopo istituzionale della po-

lizza vita e cioé una prestazione (capitale e/o

rendita) attraverso versamenti periodici.
Relativamente ai versamenti di norma

esiste flessibilita e l'investitore ha facolta di

incrementare o di diminuire i versamenti, a

seconda delle proprie disponibilita. Infatti i

contratti di norma prevedono:

a) la possibilita diridurre I'importo del versa-
mento;

b) la possibilita di eseguire versamenti ag-
giuntivi rispetto a quello base;

) la possibilita eventualmente anche di ef-
fettuare versamenti estemporanei di un
certo importo.

Vantaggi della polizza Unit - Linked

[ Prestazioni “caso morte”
In caso di decesso dell’assicurato, i suoi
eredisonoesentatidal pagamentodelleim-
posterelativeal rendimento ottenutodalla
gestione finanziaria (cosiddetto “capital
gain”), disuccessione, di bollo e diregistro.
Possiamo pertanto affermare chein casodi
prestazione caso morte, non e quindiprevi-
staalcunatassazione sul capitale liquidato.

(Tabella 2)

Investimento temporale
Global Equity Azionario Globale Alto 10 anni
Balanced Bilanciato Medio/Alto 7 anni
Bond Mix Obbligazionario Misto Medio 5anni
Conservative Obbligazionario Medio/ Basso 3 anni

?j La Banconota

(J Prestazioni “caso vita”
Nel caso di prestazioni “caso vita”, il paga-
mentodelleimposterelativeal rendimento
ottenuto dalla gestione finanziaria (capital
gain) scatta solo al momento dell’effettivo
riscatto della polizza (differimento d'impo-
sta).

(1 Protezione del patrimonio
| capitali versati in una Unit - Linked non
sono assoggettati ad azione esecutiva o
cautelare (art. 1923 codice civile).

“Programma Unit”; il nuovo prodotto
assicurativo Unit - Linked

“Programma Unit” & il nuovo prodotto
finanziario-assicurativo creato da Chiara Vita
la compagnia di assicurazione del Gruppo
Banco Desio in partnership con il Gruppo
Svizzero Helvetia, dedicato all'investimento,
con l'obiettivo di cogliere le opportunita dei
mercatifinanziari peraccrescereil capitalein-
vestito sulla base della propensioneal rischio
e delle aspettative di rendimento di ciascun
investitore-contraente.

Il nuovo prodotto “Programma Unit” si puo
sottoscrivere secondo due modalita:
e premio unico (Versione capitale);
e premio ricorrente (Versione ricorrente)
con possibilita di versamenti aggiuntivi.

Le quattro tipologie
Sono previstiquattro FondidiInvestimento
diversificati per orizzonte temporale e profilo
di rischio (Tabella 2).
Linvestitore-contraente pud scegliere li-
beramente i fondi su cui destinare il proprio
investimento e in quali percentuali, mentre
a partire dal quarto mese successivo alla sot-
toscrizione é possibile in qualsiasi momento
ridefinire l'investimento tra i diversi Fondi.
Inoltre con la sottoscrizione del nuovo
prodotto “Programma Unit” & offerta all'in-
vestitore la possibilita di attivare dei Servizi
diinvestimento addizionali qualila“Partenza
Programmata’, I’ "Opzione Salvaguardia” e il
“Lifecycle”
¢ PartenzaProgrammata:consentediinve-
stire con metodo e gradualita, mediando
i prezzi di acquisto e quindi riducendo il
rischio complessivo dell'investimento.
Al momento della sottoscrizione il Premio



Investitovieneallocato secondolaseguen-
te modalita:
(1 80% nel Fondo Conservative;
(1 20% secondo l'asset allocation indicata
dall'Investitore contraente.
Ogniquattrosettimane, attraverso operazio-
niautomatichediswitch, quantoinvestitonel
Fondo Conservative vienericollocato secon-
do I'asset allocation indicata dall'investitore
el'interaoperazionesicompletanell’arcodei
quattro mesi successivi alla sottoscrizione
Salvaguardia: miraadifenderel'investimento
e a consolidare i risultati conseguiti; infatti
prevede lo switch automatico sul Fondo
Conservative delle quote dellintero con-

LINEA LIFECYCLE 1

Eta

tratto investite negli altri fondi qualora, a
una qualsiasi data di valorizzazione, il con-
trovalore delle quote dellintero contratto
risulti inferiore al 90% del controvalore del
contratto stesso.

Lifecycle (vedi Tabelle): & un meccanismo
di Asset allocation automatico, attivabile in
qualsiasi momento, correlato all'eta dell’as-
sicurato; l'obiettivo e di orientare l'investi-
mento, nel corso del contratto, verso profili
di rischio via via decrescenti all'aumentare
dell'eta dell'assicurato.

* consulente bancassicurazione
Gruppo Banco Desio

FONDO INTERNO

Assi Profilo Switch
ssicurato s . -
da18a40 Alto dopo 12 anni 60% 30% 5% 5%
anni
Medio-Alto  dopo 10 anni 25% 30% 30% 15%
Medio dopo 7 anni 5% 15% 50% 30%
Medio dopo 5 anni 0% 10% 70% 20%
Medio-Basso - 0% 0% 35% 65%

LINEA LIFECYCLE 2

Eta

FONDO INTERNO

. Profilo Switch
Assicurato s .
da41a52 Medio-Alto  dopo 10 anni 25% 30% 30% 15%
anni
Medio dopo 7 anni 5% 15% 50% 30%
Medio dopo 5 anni 0% 10% 70% 20%
Medio-Basso - 0% 0% 35% 65%

LINEA LIFECYCLE 3

24 Profilo Switch
Assicurato L A
all'attivazione di rischio Automatico
da53a62 Medio dopo 7 anni

anni
Medio dopo 5 anni

Medio-Basso -

LINEA LIFECYCLE 4

5%

0%
0%

FONDO INTERNO

Global Equity Conservative

15% 50% 30%
10% 70% 20%
0% 35% 65%

_Et‘a Profilo Switch FONDO INTERNO
Assicurato . . .
da63a68 Medio dopo 5 anni 0% 10% 70% 20%
anni
Medio-Basso - 0% 0% 35% 65%

Nuovi Prodotti
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Strategie

per RO D

Nonostante la crisi che ha colpito i mercati finanziari,

la societa di diritto lussemburghese del Gruppo Banco
Desio ha raggiunto ottimi risultati. E lancia ulteriori servizi

ome questa rivista ha gia illustrato agli
inizi del 2009, lo scorso 16 marzo nasceva
alLussemburgoROVERESicav, lasoluzione
d'Investimento del Gruppo Banco Desio.
Dopo un trimestre iniziale di rodaggio, nel
quale ROVERE Sicav é stata disponibile solamen-
te agli Investitori Istituzionali, dal 1° luglio 2009
anche i clienti privati hanno potuto accedere ai
'Dati al 26 febbraio 2010. benefici di questa nuova gamma di prodotti di
Dal lancio investimento. Ad un anno dal lancio degli otto

?j La Banco nota

Ehat 2009 positivo

Comparti, la Societa puo festeggiare il successo
commerciale in un anno non facile per i mercati:
nel primo anno di operativita', ROVERE Sicav ha
raccolto 581 milioni di Euro, di cui 374 relativialle
classi Retail, provenienti dunque dalla clientela
privata.

Cisembragiusto,inquestaoccasione, pertanto
riprendere il discorso, parlandone con Barbara
Alfano, uno dei due direttori della Societa di Ge-
stione e iniziando col chiederle diillustrare cos@
e di cosa si occupa la societa.

“ROVERE e una SICAV, cioé una Societa di
Investimento a Capitale Variabile di diritto lus-
semburghese armonizzata, ovvero acquistabile
in Italia. E composta da 8 Comparti, gestiti da
altrettanti Gestori Delegati. Linvestitore pud
scegliere il Comparto piu adatto, in funzione dei
propri obiettivi di investimento, dell'orizzonte
temporale e del grado di rischio”.

Puo illustrarci le caratteristiche di ciascun
Comparto?

“Partiamo da ROVERE Liquidité (ROVERE
Liquidita), un Comparto gestito da Schroder
Investment Management a Londra, che investe
in strumenti finanziari del mercato monetario
ed obbligazionario. E adatto a chi vuole investi-
re temporaneamente la liquidita (massimo 18
mesi). Seguono due Comparti Obbligazionari,
ROVERE Obligataire CourtTerme (ROVERE Obbli-
gazionario Breve Termine) gestito da Raiffeisen
(Vienna) e ROVERE Obligataire (ROVERE Obbli-
gazionario) gestito da Dexia Asset Management
(Lussemburgo).

ROVERE Obligatarie Court Terme é adatto ad
un investitore con un orizzonte temporale d'in-
vestimento non superiore ai 2 anni interessato a
conservare neltempoil proprio patrimonio. A tal
fine investe in strumenti finanziari del mercato
monetario ed obbligazionario emessi da gover-
ni 0 imprese con vita residua non superiore a 2



anni.llsecondo, ROVERE Obligataire,sirivolgead
un investitore con un orizzonte temporale d'in-
vestimento di almeno 2 anni e profilo di rischio
basso. Investe anch'esso in strumenti finanziari
delmercatomonetarioed obbligazionarioemessi
da governi ed imprese ma con durata non supe-
riorea 5 anni.

Ci sono poi 3 Comparti azionari che si rivol-
gono ad investitori con un orizzonte temporale
d'investimento superiore a 5 anni e un profilo di
rischio medio-alto chericercano redditivita peril
loro portafoglio.Sono ROVERE Actions Zone Euro
(ROVERE Azionario Area Euro, gestito da Zenit
SGR, Milano), ROVERE Actions Europe (ROVERE
Azionario Area Europa, gestito da BlackRock,
Londra) e ROVERE Actions Amérique du Nord
(ROVERE Nord America, gestito da Allianz/RCM,
S. Francisco) ed investono in azioni di emittenti
aventila propria sede Legale, rispettivamente, in
Paesi dell’Area Euro, Europa o Nord America.

La gamma si completa con due fondi misti,
ROVEREEquilibré Obligataire (ROVEREBilanciato
Obbligazionario),unCompartobilanciatogestito
da Consultinvest Asset Management, Modena e
ROVERE Flexible Actif (ROVERE Flessibile Attivo),
Comparto flessibile gestito da MC Gestioni SGR
(Milano).

Il primo si rivolge ad un investitore con un
orizzonte temporale d’investimento di almeno
3-4 anni ed un profilo di rischio medio-basso. E
un fondo bilanciato che investe principalmente
inobbligazioniemessedagovernieimprese,con
un'esposizione residuale in azioni compresatrail
10edil 30% dell'attivo netto degliassets. Laltro &
un fondo di fondi flessibile adatto ad un investi-
tore con un orizzonte temporale d'investimento
superiore a 5 anni e un profilo di rischio medio-
alto. Investe in quote di fondi monetari, obbliga-
zionari, bilanciati, flessibili ed azionari. La natura
flessibile del Comparto consente di diversificare
gliinvestimenti a livello internazionale e in tutti i
settorieconomici, con pluralita distili digestione
emetodologied’investimento.ll pesodelleazioni
puo variare tra lo 0 e il 75% dell'attivo”

A chi e affidata la gestione finanziaria dei
Comparti?

“Mi sia consentito premettere - risponde
Barbara Alfano - che, visto che non si puo fare
tutto e bene, invece di sopportare importanti
investimenti per la creazione di Team gestionali

interni abbiamo scelto di affidarci all'esperienza
e alla professionalita di primarie Case di Investi-
mento, gia attive sui mercati nazionali ed inter-
nazionali.

Per ciascuna asset class abbiamo quindi sele-
zionato il gestore che si e dimostrato piu adatto,
sulla base di parametri oggettivi e soggettivi,
gli abbiamo affidato la responsabilita di un sin-
golo Comparto.

In questo modo siamo in grado di offrire ai
nostri clienti I'esperienza gestionale e il tracking
record dei nostri partners, concentrandoci
sull'attivita di controllo ed indirizzo dellattivita
delegata”

Cosa ha di speciale ROVERE Sicav?

“Di fronte a una gamma di soluzioni finanzia-
rie sempre pill ampia, dove cresce senza sosta
la numerosita e la complessita dei prodotti di-
sponibili, non si pud affidare al caso le proprie
scelte. Lo strumento che consente all'investitore
di effettuare investimenti consapevoli é disporre
diinformazioni chiare e trasparenti. Ecco perché,
per ROVERE Sicav, la trasparenza nei confronti
degliinvestitori & un valore perseguito con forza
e convinzione.

Obiettivodel progettoROVEREnonéampliare
ulteriormentelagammadiprodottiofferti.llreale
vantaggio che siamo in grado di offrire ai nostri
clienti & la conoscenza diretta degliinvestimenti,
unita all'elevata semplificazione e trasparenza.
Accanto a ROVERE Sicav, &€ nata dunque ROVERE
Société de Gestion, tra i cui compiti ' la super-
visione sulla gestione dei Comparti. La Societa
di Gestione sceglie, indirizza e controlla i Gestori
delegati, con la facolta di sostituirli qualora non
dovessero soddisfare i criteri qualitativi e quan-
titativi definiti.

La scelta di non gestire direttamente i nostri
Comparti ma di affidarli, in delega di gestione,
a primarie Case di Investimento selezionate
nellinteresse degli investitori, ci consente di
concentrarci sul controllo
dell’attivita gestionale.

A differenza deifondi ge-
stiti direttamente dai nostri
Gestori delegati, i distribu-
tori di ROVERE Sicav dispon-
gono di un prodotto di cui
conoscono direttamente |l
portafoglio”.

Strategie
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*jCompartisonooperatividal
01/07/2009; Le Performance
dei comparti riflettono gli
oneri gravanti sugli stessi
e sono al lordo degli oneri
fiscali vigenti. | Rendimenti
esposti non tengono conto

dei costi di sottoscrizione a
carico dell'investitore.

PRIMA DELL’ADESIONE LEGGEREIL
PROSPETTO INFORMATIVO.

I RENDIMENTI PASSATI NON SONO
INDICATIVI DI QUELLI FUTURI

Strategie

Cosa c’e di nuovo nel presente di ROVERE
Sicav?

“Il progetto ROVERE nasce dalla pluriennale
presenzadel Gruppo Banco Desioin Lussembur-
go, attraverso BrianFid-Lux, e dallincontro con
altre due solide realta bancarie italiane: Cassa
di Risparmio di Ravenna e Banca del Piemonte.
Ad un anno dal lancio di questa iniziativa di suc-
cesso, lafamiglia ROVERE si & allargata e ha fatto
entrare Banco Desio Lazio, Banco Desio Toscana
eBanco DesioVeneto, le tre banche commerciali
del Gruppo, divenute socie di ROVERE Société
de Gestion.

Inoltre,ad unannodallacostituzione, ROVERE
Sicav si arricchisce di nuovi servizi. Nel secondo
trimestre 2010 saranno infatti attivati i Piani di
Sottoscrizione, Conversione e Rimborso”.

Che cosa sono?

“I PAC, e cioé i Piani di Accumulo Capitale,
soNno una sottoscrizione automatica che per-
mette diacquistare azionidi un Comparto RO-
VERE investendo periodicamente un importo
fisso stabilito dall'investitore.

E dunque possibile attivare un Piano di accu-
mulo personalizzato ed automatico, a partire da
ratedisoli 100euro, perinvestire con la periodicita

ANDAMENTO DEI COMPARTI* E DEI BENCHMARK

preferita in azioni di uno degli 8 Comparti RO-
VERE, e con la facolta di chiudere o sospendere
in qualsiasi momento il piano. | PAC ROVERE co-
stituiscono dunque una forma di investimento
estremamente flessibile.

I PAC sono laformulaideale peririsparmia-
torichenondispongonodiconsistentisomme
di denaro o non vogliono destinarle subito
all'investimento ma che puntano all'obiettivo
di trasformare nel tempo i piccoli risparmi in
ungrande capitale. Cosanon facile perchinon
conosca i meccanismi dei mercati finanziari,
sui quali ci si deve muovere considerando di-
versi fattori, ad esempio l'inflazione che erode
i rendimenti degli investimenti monetari o del
denaro lasciato sul conto corrente.

Per ottenere rendimenti superiori si puo
allora pensare di introdurre nel proprio por-
tafoglio una quota di azioni, storicamente piu
remunerative dei piu prudenti investimenti
obbligazionari/liquidita, a patto pero di non
avere fretta. Nel lungo termine la maggiore
rischiosita delle azioni tende a essere com-
pensata da un maggiore rendimento ma va
messo in conto di partecipare ad un mercato
per sua natura incerto e caratterizzato da forti
oscillazioni”.

ROVERE LIQUIDITE (RC/EUR)

MTS Tasso Monetario Il sicav ll

ROVERE OBLIGATAIRE COURT TERM (RC /EUR)

70% ML Euro Gov. Bill - 30% EMU Corp&Panb 1-3y [l sicAav Bl

ROVERE OBLIGATAIRE (RC/EUR)

ML EMU Direct Governments 1-3 yrs (USD) H sicav ll

ROVERE EQUILIBRE OBLIGATAIRE (RC /EUR)

20% Msci World - 80% MTS ex Banca d'ltalia BOT M sicCAV l
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E questa una variabilita che tecnicamente
si chiama volatilita...

“E vero, ma volatilita faanche rima con oppor-
tunita. Come? E necessario non cercare scorcia-
toie per facili guadagni nel breve periodo e non
lasciarsiinfluenzare dallerepentine oscillazionidel
mercato, marimanerefedelialla propriastrategia
d'investimento.

Il PAC allora si rivela un'efficiente forma di in-
vestimento, poichéaggirail problemadelmarket
timing, valeadirelasceltadelmomentoopportu-
noin cuiinvestire, tipico di chiinveste in un'unica
soluzione.ConiPianiPluriennaliilfattoretempoé
infattimenoimportante poiché essi distribuisco-
No su un orizzonte temporale pil esteso i rischi
legati alle imprevedibili oscillazioni dei mercati,
mediandoneltempoiprezzidiacquisto.Investire
regolarmenteunasommadidenaroaiutadunque
adeffettuareinvestimentianchenellefasidiribas-
so, quando cioé si e tentati di vendere piuttosto
che comprare, e di contro a non comperare ai
prezzi massimi sull'onda emotiva, trasformando
le fasi negative in opportunita.

Il PAC non & solamente un modo intelligente
per avvicinarsi al mercato azionario, ma € anche
un utile strumento per il risparmio forzoso, in-
dicato per chi insegua ad esempio un progetto

determinato, I'acquisto di un‘auto, una casa, un
viaggio, e vuole costringersi a risparmiare per
raggiungere l'obiettivo prefissato”.

Qualisonoglialtristrumentiadisposizione
dei clienti?

“Accanto ai PAC, sara possibile attivare Piani
automaticidiConversioneeRimborso.Vediamoa
cosaservono.ConiPianiautomaticidiConversio-
ne, detti anche Switch Programmato, € possibile
investire in modo graduale sui mercati finanziari
diversificandoilrischio neltempo. Essi permetto-
no pertanto diraggiungerein modo automatico,
einunarcoditempo predefinito, 'assetallocation
obiettivo.Sono utiliper chi,avendo parcheggiato
temporaneamente il proprio investimento in un
Comparto, vuole trasferirne una parte su un altro
Comparto, in maniera automatica, periodica e
completamente gratuita. Infine, al contrario dei
PAC, il Rimborso Programmato consente didisin-
vestire in modo graduale diversificando il rischio
nel tempo e di ottenere in modo automatico e
in un arco ditempo predefinito la disponibilita di
somme periodiche definite dall'investitore.Sono
adatti a chi, avendo investito nel lungo periodo
il proprio capitale, vuole ottenere una rendita
periodica in maniera automatica” -

Strategie

ROVERE ACTIONS ZONE EURO (RC /EUR)

Dow Jones EURO STOXX 50 Total Return [l sicAv H

ROVERE ACTIONS EUROPE (RC /EUR)

MSCI Daily Gross TR Europe Euro Il sicav ll

ROVERE ACTIONS AMERIQUE DU NORD (RC /EUR)

S&P 500 Total Return Index M SICAV

ROVERE FLEXIBLE ACTIF (RC/EUR)

sicav l
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di Manuel Pozzi*
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tranamente in tempo di Quaresima
quest’anno si parla tanto dei maiali.
Beh, non tanto della carne degli appe-
titosiamici mammiferi, quanto del“simpatico”
nomignolo attribuito dalla stampa anglosas-
sone ai Paesi europei in difficolta finanziarie,
Portogallo, Irlanda, Grecia e Spagna (P.I.G.S.).
[1 2009 si e chiuso nei migliori dei modi per
i mercati finanziari, con rialzi importanti per

Paesi in via di
9 . Y
sottosviluppe

)

Sono tali la Francia, la Gran Bretagna e gli Stati Uniti grazie a deficit nell'ordine del 7-10% annuo
nel periodo 2009-2011. Cosa che significa che un terzo dell'economia globale negli ultimi

trimestri e tornato a crescere solo grazie a importanti stimoli pubblici

azioni,obbligazionisocietarie e materie prime,
maanche conrendimentideititoligovernativi
eccezionalmente bassi.

Passata la sbornia del capodanno, gliinve-
stitori e la stampa sembrano essersi svegliati
da un bel sogno durato nove mesi ed aver
recuperato la memoria: a partire dal 2008
molti Paesi si sono indebitati a dismisura per
salvare le banche in crisi e per sostenere le



rispettive economie attraverso spesa pub-
blica e incentivi fiscali, proprio quando la
crisi economica ha ridotto le entrate fiscali in
maniera sensibile.

Adareillaallarinnovataondatadipauraed
avversione alrischio & stata, ironia della sorte,
la troppa crescita! Infatti la Banca Centrale
Cinese, preoccupata per il forte incremento
dei prestiti, ha deciso di alzare leggermente
il rendimento dei titoli di stato a breve sca-
denza ed il livello delle riserve che le banche
debbono depositare obbligatoriamente
presso di essa.

E seguito poi I'annuncio del presidente
Obama di voler riformare il sistema banca-
rio americano, in modo da disincentivare le
banche dal crescere eccessivamente e da
suddividere I'attivita bancaria da quella d'in-
vestimento. A questo punto, come si diceva,
la stampa e gli investitori si sono ricordati dei
deficit di bilancio insostenibili accumulati da
alcuni Paesi.

Il mercato ha iniziato a punire i titoli di
alcuni Paesi europei “minori” vendendoli e
richiedendo rendimenti piu alti. | titoli piu
colpiti sono stati quelli dei cosiddetti“P.L.G.S.,
le cuifinanze pubblichesistannodeteriorando
in modo preoccupante: il deficit pubblico del
2009 per Grecialrlandae Spagnaé nell'ordine
del 10% del Pil (un po’meno peril Portogallo),
ma la cosa grave é che dovrebbe rimanere su
livelli simili anche nel 2010-2011.

La Grecia partiva dauno stock di debiti pari
pressappoco al suo Pil, un po’ come ['ltalia, il
Portogallo da un livello “normale” (attorno al
60% del Pil), mentre Spagnaelrlandadallivelli
decisamente piu bassi. A cio si aggiunga un
deficit commerciale importante e si capisce
facilmente, anche senza essere economisti,
che i conti cosi non possono tornare.

Questi Paesi si troveranno a spendere una
fetta importante del Pil per il pagamento
degli interessi, anziché usare gli stessi soldi
per investimenti in infrastrutture, in sanita,
pensioni, sgravi fiscali per agevolare gli in-
vestimenti e l'occupazione, ecc. Insomma, si
troveranno un enorme fardello sulle spalle
che rendera quelle economie meno compe-
titive, neridurra il benessere e il potenziale di
crescita. In alternativa potrebbero adottare
una politica di“lacrime e sangue”, alzando le

tasse e tagliando la spesa pubblica, in modo
da alleggerire il fardello, un po’ come ha ini-
ziato a fare l'lrlanda. | media e gli operatori
di mercato sono andati ben oltre, iniziando a
ipotizzare il fallimento di alcuni Stati e la fine
dell’'unione monetaria europea, senza tenere
in considerazione che cisono Nazionicomela
nostra che datantianniconvivono con deficit
enormi e che gli altri Paesi europei potrebbe-
ro e dovrebbero fornire I'aiuto necessario nel
caso fosse veramente necessario.

Comunque gli eventuali aiuti verrebbero
fornitisolodopocheiPaesiindifficoltaabbiano
dimostratodiavereintrapresoledifficilieimpo-
polarimanovre di correzione dei conti pubblici
e quindi non in tempi brevissimi.

Fatte queste (ovvie) consi-
derazioni, si dovrebbe pero
mettere in relativo il peso di
dette economie con quelle
del resto d’Europa e del
mondo. Spagna, Irlanda,
Portogallo e Grecia messi
assiemepesanointermini
di Pil circa come I'ltalia,
pesano il 18% dell’Area
Euro e meno del 4% del
Pil mondiale.
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Attenzione, stiamo parlando solodeiquattro
“maialini” su cui si & focalizzata l'attenzione in
queste settimane. Peccato pero che non siano
gliuniciaregistrare un peggioramentodeiconti
pubblici cosi repentino ed importante. Anche
Francia, Gran Bretagna e Stati Uniti hanno
deficit pubblici nell'ordine del 7-10% annuo
nel periodo 2009-2011. Significa che un terzo
dell'economia globale negli ultimi trimestri &
tornata a crescere grazie a importanti stimoli
pubblici.Auncerto punto perd qualcunodovra
pagare il conto e il contributo pubblico dovra
diminuire.In sostanza sembrerebbe chebuona
parte del mondo occidentale si stia “italianiz-
zando’, sia in termini di finanze pubbliche, sia
dimancanzadilungimiranza politica. Infuturo
questo enorme fardello pesera eccome sulle
prospettive di crescita. Detto in altri termini, i
Paesiindustrializzati sono in realta dei Paesiin
via di“sottosviluppo”.

Quest’anno quindi ci si puo attendere una
crescitareale sotto tono e con pocainflazione.
Gli investitori dovrebbero scremare con mag-
giore attenzione le obbligazioni governative,

pretendendo rendimenti maggiori per quelle
emesse dai Paesi piu dissoluti. Le principali
banche centraliinvece potrebbero mantenere
i tassi ufficiali bassi o bassissimi per un periodo
piu lungo rispetto a quanto si potesse pensa-
re, in modo da stimolare la crescita, che resta
precaria a causa dell’alta disoccupazione. Per
ora é difficile pensare che l'inflazione possa
salire a causa di una forte domanda o di salari
in aumento. Bce e Fed hanno perd iniziato a ri-
durrealcuniinterventistraordinaricheavevano
introdotto durante la crisi finanziaria, con cui
si erano difatto sostituite ad un mercato inter-
bancario difatto bloccato, in quanto le banche
stanno tornando a prestarsi denaro.

Nei prossimiannipero l'inflazione potrebbe
arrivare da lontano. Infatti, se nei Paesi indu-
strializzati stiamo vedendo poca crescitaetanti
debiti, in alcuni Paesi Emergenti costatiamo
un miglioramento importante degli scambi
commerciali (ad esempio tra i Paesi asiatici),
bassi debiti pubblici e un livello di risparmio
elevato, oltre ad un graduale aumento della
domanda interna.



In questi Paesiisalarieiprezzi potrebbero
quindi aumentare gia dal prossimo futuro, i
tassi ufficiali sarebbero in grado di iniziare a
salire e le rispettive valute potrebbero con-
tinuare ad attrarre capitali esteri. Inoltre la
domanda di materie prime proveniente da
questi Paesi sta piu che controbilanciando la
discesa deiconsumioccidentali.Quindiin fu-
turol'inflazione potrebbe arrivare proprio dai
maggiori prezzi dei prodotti che importiamo
dall’Asiaemergente edall’Americalatina, oltre
che dal costo delle materie prime.

Afrontediunasituazione cosicomplessa, i
prossimimesi potrebbero essere paradossal-
mente un po’ noiosi per gli investitori.

| tassi ufficiali dovrebbero restare bassi,
come gia detto, ma anche il rendimento dei
titoli a media/lunga scadenza emessi dai
governi piu virtuosi (come quello tedesco)
dovrebbe restare sui livelli visti negli ultimi
trimestri, grazie alla domanda di strumenti
“sicuri”, ai dubbi sulla sostenibilita della ri-
presa ed alla mancanza di spinte inflative
nel breve.

Per contro ¢ assicurata la volatilita dei ti-
toli emessi dai Paesi con alti deficit. | mercati
azionari sembrano avere scontato gia molti
dei miglioramentiin atto, ma certo non sono
cari. Gli utili aziendali sono tornati a salire sul
finiredel 2009 ein taluni casiancheifatturati.
Buona parte del fatturato di molte aziende
europee ed americane viene fatto in aree
emergenti. Le attese degli analisti per una
crescita degli utili nell'ordine del 20%-30%
potrebbe essere corretta, grazie alla buona
tenuta deimarginidi profitto ed ai primi segni
di miglioramento della domanda.

Nei prossimi mesi cisi potrebbe attendere
un mercato azionario altalenante, a causa dei
timori per i bilanci pubblici e del bisogno di
conferme per la ripresa economica. Tuttavia
gliutiliaziendali, le valutazioni, glialtidividen-
diofferti da moltititoli, a fronte direndimenti
obbligazionari e monetari particolarmente
bassi, rendono l'investimento azionario uno
dei pochi potenzialmente interessante. em»

*Ufficio Gestione Patrimoni
Mobiliari del Banco Desio

Analisi aggiornata al 25/02/2010
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La scomparsa

di Bob Noorda

L'11 gennaio scorso si & spento a Milano Bob Noorda. Olandese di
Amsterdam, era approdato negli anni ‘50 nella metropoli meneghina,
scegliendolacomecittad’adozione. Graficoe maestrodellacomunicazione
visiva, aveva saputo imporsi lavorando sullimmagine coordinata per
progettidigranderespiro (lemetropolitane diMilano, New York, San Paolo)
e per marchi prestigiosi e di grande popolarita. Schivo e riservato, piu a
suo agio con una matita in mano che con le parole - come ci confesso ai
margini di una intervista che volle concedere alla nostra rivista nel 2006 -
Bob Noorda e stato anche I'artefice - neglianni ‘80 - del marchio del Banco
di Desio e della Brianza. (r.b.)
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Gh ultimi vent’anni

del Baneo Desio:

di sueeesso in sueeesso.

Listituto rivede al meglio assetto e potenzialita del Gruppo, razionalizzando le strutture di sede

e di rete ed espandendosi oltre le tradizionali aree di presenza

ei primi anni Novanta, si aprirono per le
aziende di credito nuove possibilita per
uscire da una logica di stretta specializ-
zazioneed operarenellaquasitotalitadeisettori:
siandava verso la cosiddetta“banca universale”
AncheilBancovenneindottoarivedereil proprio
assettodigruppo polifunzionaleein quest'ottica
nel 1993 procedetteallafusionedellacontrollata
Desio Factoring in Desio Leasing - consentendo
aquest’ultimal’ampliamento delloggettosocia-
le - e di Informatica Brianza nella capogruppo.
Analoga sorte subi in quell’anno Desio Filiali,
la societa immobiliare costituita per occuparsi
dell'acquisto e della gestione degli immobili.
Nel successivo biennio - caratterizzato dalla
ripresa economica - il Consiglio e la nuova dire-
zione del Banco si impegnarono in un’ impor-

di Riccardo Battistel tante operazione dirafforzamento patrimoniale

e di allargamento della base sociale, attraverso
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la quotazione in borsa del titolo. Lassemblea
straordinaria del 18 novembre 1994 delibero
un aumento gratuito da 50 a 100 miliardi ed un
aumento a pagamento per 17 miliardi tramite
un'offerta al pubblico di 17 milioni di azioni.
Loperazioneregistrd un notevolegradimentoed
il4maggio 1995iniziaronole contrattazionidelle
azioni sociali sul mercato ufficiale: per il Banco
si trattava evidentemente di un appuntamento
di portata storica e del passaggio a una nuova
fase della sua vita.

Riguardoallescelte organizzative, alle struttu-
re e agliassettiderivati, molti dei primiinterventi
delladirezione diNereo Daccisiorientarono con
determinazione nel riportare la rete distributiva
al centro dell'azione del Banco. Cio implico il
varo di una serie di iniziative volte a concretiz-
zare tale orientamento strategico. Fu avviato un
impegnativo piano di analisi delle strutture di
sede e di rete per stabilire un nuovo rapporto
quantitativo all'interno dell'organico tra attivita
di filiale e funzioni di sede. Fu sottoposta a mo-
difiche anche la rete distributiva, con un piano
cheridefinil'interastruttura dellefilialie deiruoli
(tutt'ora in vigore), ponendo al centro la figura
delresponsabiledifiliale.Venneroridefinitiiruoli,
differenziandoliin base al segmento di clientela
servito,allivellodiexpertiserichiestoeavviando
un impegnativo programma di comunicazione
e formazione sul nuovo modello di filiale che
coinvolse l'intera rete periferica.

Rientrarono in questa nuova impostazione
anche i progetti immobiliari sulla rete distribu-
tiva relativia nuove aperture o aristrutturazioni,
con il duplice scopo di sensibilizzare la clientela
a tale mutamento e nel contempo di riallestire
gli spazi della rete secondo standard di lay-out
e di immagine pil omogenei. Questo modello
complessivodiorganizzazionedelservizio-chia-
ramente identificabile e stabile nel tempo- si di-
mostro vincente e, grazie anche alla tradizionale
gestione fortemente personalizzata del cliente,
venne particolarmente apprezzato dal pubblico
delBanco.Parallelamentevenneimplementatoil
processodiinformatizzazione,aumentando pro-
gressivamentela potenzaelaborativadeisistemi
centrali e I'attivazione di una serie di procedure
volte a migliorare l'efficienza operativa.

lIBanco consolidoiltradizionaleimpegnover-
so una clientela costituita da famiglie, artigiani,
piccole e medie imprese e mantenne costante-
mente frazionatoil rischio di credito; nell'ambito
della raccolta, considerata la tendenza ormai
strutturale della progressiva contrazione deide-
positi a risparmio e dei certificati di deposito, si
orientoversoundecisoallargamentodellagam-
ma di prodotti, in anni che registrarono costanti

N\

La filiale di Milano del
Banco Desio in piazza
Caiazzo
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La controllata Banco
Desio Toscana &
diventata operativa
nel 2001
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e significativi incrementi
delle attivita finanziarie
della clientela. Continud
a crescere il cosiddetto
“risparmio amministrato” (I'attivita di custodia
ed amministrazione di valori mobiliari), ma non
cessoil processo di progressiva sostituzione con
prodotti di investimento del risparmio gestito.
Gestione di patrimonimobiliari,fondi comunidi
investimento, sicavlussemburghesidiventarono
i driver di un successo del comparto che crebbe
in questi anni a ritmi sostenuti .
— Ancheilcompartodibanca
assicurazione venne rivisto:
nel 1996 fu varato il rilancio
del settore con la vendita
di “Novavita’, una polizza a
premio unico emessa da
CBA Vita spa, e fu ampliata
I'offerta tramite la proposta
dinuovepolizzeattiveanche
nel settore della previdenza
integrativa volontaria; tre
anni dopo ottennero un
significativo successo le
prime polizze unit linked,
che alla fine del 1999 por-
taronoglistockcomplessivi
deiprodottiditalesettorea

447 miliardidilire.Persostenerelosviluppocom-
plessivo della raccolta indiretta e del risparmio
gestito e nel contempo promuoverlo adeguata-
mente presso la clientela, furono riviste alcune
strutture di servizio della sede facenti capo alle
funzioni“commerciale” e “finanza”; vennero poi
create unitadiprivate banking, caratterizzatoda
personale qualificato e dall’allestimento di spazi
autonomi, il primo dei qualivide laluce nel 1996
presso la filiale di piazza Affari a Milano.

Con l'acquisizione del controllo di Anima
SGRpA, nel 1999 il Banco aggiunse un ulteriore
importante tassello allo sviluppo del risparmio
gestito: l'investimento di 18 miliardi perfezio-

nod l'acquisto del 100%
della societa, una delle
prime a lanciare i fondi
di diritto italiano. Per
il Banco l'acquisizione
assunse caratteristiche
di grande rilievo: al suc-
cesso economico di tale
operazione si associa-
rono positive valenze
in termini di ritorno di
immagine per la banca,
sul mercato, tra gli operatori e tra i clienti. Per
non parlare della vita del Gruppo che proprio
da tale acquisizione riprese un nuovo e decisivo
percorso di crescita.

Un altro importante avvenimento segno la
chiusura del secolo: I'apertura di uno sportello
del tutto al di fuori dalla zona tradizionale di in-
sediamento.Finoadallorainfattilacrescitadella
reteeraavvenutaprivilegiandoil contestostorico
diriferimento,ancorché progressivamenteallar-
gato: trasformando gli uffici di rappresentanza
diVarese e di Como in filiali operative; aprendo
a Lecco, Dalmine e Bergamo, Brusuglio, Cesana
Brianza; infittendo la rete delle filiali milanesi
ed acquisendo dalla concorrenza cinque spor-
telli (Cassano d’Adda, Cinisello, Bollate, Bresso,
Corsico).

Ma con l'apertura di una filiale a Firenze - in
via de’ Tornabuoni - si inaugurava una nuova
fase della strategia di espansione del Banco,
che accettava la sfida di presentare se stesso e
la sua cultura di gestione della relazione con la
clientela in un contesto assolutamente nuovo.
Favori il successo di tale scelta la definizione di
una miscela di culture professionali e di compe-



tenze sul campo che integrarono il know-how
delBancoconlaconoscenzadirettadel contesto
operativo delle risorse scelte in loco.

Il quadro delle vicende del Banco di quel
periodo si completo con l'esternalizzazione in
outsourcing dei servizi di elaborazione dati, che
fu resa operativa nel maggio 1998 e vide migra-
re, entro il giugno successivo, tutte le procedure
informatiche presso un consorzio esterno. Tale
scelta progettuale, piu volte in passato presa in
considerazione dalla direzione, era diventata
ormai strategica anche per le complesse pro-
blematiche connesse all'avvento dell'euro (1°
gennaio 1999) e al passaggio all'anno 2000 con
il cosiddetto “millenium bug”.

Nelfrattempo Nereo Daccierastatonominato
amministratore delegato. | dati di bilancio 1999
presentatiall'assemblea deisociil 28 aprile 2000
fotografavano unarealtasolida,con un patrimo-
nio pari a417 miliardi, masse amministrate che
sfioravanoi12.000 miliardi,impieghicomplessivi
per3.090 miliardi, unarete di62filiali, 885 dipen-
denti ed una societa di gestione del risparmio
totalmente controllata ed in pieno sviluppo.

Agli esordi del nuovo millennio, Il Banco era
pronto per inaugurare una nuova fase, ancora
fortemente improntata a una strategia di cre-
scita declinata in tre distinti percorsi: un ulterio-
re e deciso incremento della rete distributiva,
perseguita sia tramite 'aumento delle filiali sia
attraverso la creazione di banche distaccate sul
territorio; la creazione di“societa prodotto’, se-
gnatamente nel campo assicurativo; infine, un
piano di internazionalizzazione dell'operativita
tramite la creazione di societa estere.

Nel 2000 aprirono quattro nuovi sportelli
(Brescia, Vigevano, Lurate Caccivio, Brugherio),
mentre il nuovo sportello di Prato, nel rafforzare
la presenza del Banco in Toscana, costitui la pre-
messa per |"avvio del progetto di costituzione
di una nuova realta bancaria. Il 1° ottobre 2001
inizio infatti la sua attivita Banco Desio Toscana
Spa, con sede a Firenze, una forte vocazione al
private banking, un capitale di 7.490.000 euro e
tre filiali (due a Firenze ed una a Prato).

ConBancoDesioToscanasidelinedilmodello
di servizio (banca locale radicata sul territorio e
caratterizzatadaprocessidecisionalerapidi,dalla
forte personalizzazione delrapportoconlaclien-
telaedaunorganico costituito darisorse localie
non)edigestionedelrapporto conlacapogrup-

Storia

N\

po Banco Desio, alla quale
furono demandate - in out-
sourcing all'interno di un ac-
cordodiservizio-tutte le atti-
vitadicarattereorganizzativo,
informatico e procedurale, di
back office e di asset manage-
ment, lasciandolacontrollatali-
beradiconcentrarsi sull'attivita
commerciale e di sviluppo.

L'anno successivo, prose-
guendo nella realizzazione del
piano di crescita dimensionale
dellarete,ilBancoaprisette nuovi
sportellinelle provincie di Milano
ePavia.Maasegnarequellannofu
I'apertura della filiale di Roma, un
eventodiassolutorilievonellasto-
riadelBanco.Neldicembre2002-in
analogia con quanto realizzato in Toscana-fu
costituitaunanuovabanca, dove confluironolo
sportello gia aperto ed altri quattro aperti nel
frattempo nella capitale. Nel luglio 2003 Banco
Desio Lazio Spa diventd pienamente operativo
con un capitale di 17.700.000 euro.

| piani di forte espansione imposero anche
riflessioni a livello di governo societario e di di-
rezione che portaronoil consigliodiamministra-
zione adeliberare nel 2002 la chiamata di Guido
Pozzoli,gia presidentedel collegiosindacale, alla

La filiale di Modena del
Banco Desio
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vicepresidenza; nella seduta
dell’8 maggio Alberto Mocchi
funominato direttore genera-
le, subentrando aNereo Dacci
chefuconfermatonellacarica
diamministratore delegato. |l
Banco dedico grande atten-
zione anche all'ampliamento
e alla valorizzazione della
gamma di prodotti e servizi
internazionali dedicati alla
clientela.
Nel 2001 dismise una
precedente partecipazione
e cred una nuova societa
interamente sotto il suo
controllo: Brianfid - Lux SA,
con sede in Lussemburgo
e capitale di 2.850.000 euro. Nello stesso anno
venne perfezionatal'acquisizione del pacchetto
dimaggioranza (55,2%) della societa finanziaria
di diritto svizzero Credito Privato Commerciale
SA con sede a Lugano e capitale sociale di un
milione di franchi svizzeri. Lobiettivo era quello
ditrasformarelasocietaelvetica-cheoperavada
tempo comeintermediariomobiliare nel settore
del private bankinginternazionale-inunabanca
verae propriachesarebbeandataadaggiungersi
alle banche italiane del gruppo. Questo infatti
sarebbe avvenuto, una volta ottenuta l'autoriz-
zazione dagli organi di vigilanza elvetici.

Il quadro complessivo di una offerta in co-
stante e progressiva espansione non poteva
non essere integrato dalla definizione di un
portafoglio adeguato di prodotti assicurativi.
Capitalizzando le esperienze maturate nella
distribuzione di prodotti altrui e sfruttando
appieno le possibilita offerte dalla nuova legge
bancaria, nel 2001 si aggiunse al gruppo Banco
Desio un'ulteriore societa: DesioVita Spa,conun
capitale sociale di 7.750.000 euro ed un fondo
di organizzazione per 2.580.000 euro. Anche
per Desio Vita il rapporto con la capogruppo
veniva regolato con un accordo quadro per la
fornitura di servizi organizzativi e di back office,
mutuando la favorevole esperienza registrata
con le controllate bancarie. Il buon andamen-
to della compagnia fu testimoniato negli anni
successivi dai due aumenti di capitale, il primo
di 5 milioni di euro - nel 2005, essenzialmente
perfinalitadivigilanzaassicurativa-eil secondo,

La sede di Brianfid Lux
in Lussemburgo
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I'anno successivo, di 10 milioni di euro, nell’otti-
ca dell'irrobustimento patrimoniale a sostegno
dello sviluppo operativo e della crescita dimen-
sionale raggiunta.

Il Banco fu attivo fin dagliinizi del 2000 anche
sul fronte dell'offerta di nuovi prodotti e servizi
attraverso canali distributivi di nuova generazio-
ne, alternativio meno allo sportello tradizionale;
accanto ad altre linee di prodotto gia presenti da
tempo (ATM, POS, Home e Corporate banking,
Phone banking) si costitui un’ area funzionale
dedicata (Banca Telematica), responsabile dello
sviluppo delle attivita divendita di prodottie ser-
vizi tramite canali telematici. Sempre in tema di
allargamentodell'offerta, edin particolaredipro-
dottidiinvestimento,inquegliannisidelinearono
nuovi accordi distributivi con primarie societa di
gestione. Anima SGRpA registro uno sviluppo
ragguardevole e i fondi distribuiti passarono da
treadieci; posizionandositrale migliorisocietadi
gestioneed ottenendo numerosiriconoscimenti
masoprattuttoilfavore dellaclientela.Per Anima
sarebbe anchearrivata - nel 2005 - la quotazione
deltitolo (MTA) con un flottante sul mercato pari
al 30% del capitale sociale. Continud nel frattem-
po - rispetto alla propria rete interna - un‘intensa



attivita di aperture di nuovi punti vendita. Non
solo venne rafforzata la presenza del Banco nel
contestoregionalediriferimento (in particolarea
Milano, dove nel 2005 venne inaugurato il nono
sportello), ma vennero aperte filiali a Torino (la
prima nel 2002) e in Emilia Romagna. Nel 2005
vennero aperti sportelli anche a Verona e a Vi-
cenza. e il 9 novembre dello stesso anno venne
costituita la terza banca controllata: Banco Desio
Veneto. La Spa, con capitale di 21 milioni di euro
interamente sottoscritto e versato dalla control-
lante capogruppo, inizid a operare il 1° ottobre
2006 con sei sportelli (Vicenza, Verona, Schio,
Villafranca, Padova ed Arzignano).
Dall'esperienza favorevole maturata nel ramo
vita e nell'ottica di ampliare l'offerta di prodotti
assicurativi, il 20 giugno 2006 venne costituita
Chiara Assicurazioni-Compagnia di Assicurazio-
ni sui Danni Spa, con un capitale di 7,5 milioni.
Operativa dal 1° gennaio 2007, la compagnia
nacque con una denominazione “neutra”, priva
di unriferimento diretto al Banco Desio. Tale de-
cisione segnd un cambio di strategia per la vita
dellesocieta-prodottodel Gruppo.Lorientamen-
to prevalente, infatti, diventod quello di stringere
accordi con altre realta aziendali - alla ricerca del

raggiungimento di masse adeguate e redditivi-
ta - non solo di natura distributiva ma anche di
partnership societaria. Infatti il Banco avrebbe
ceduto a tre diversi partner quote della societa,
conservandone il controllo con una quota pari
all’87,5 % del capitale.

Coerentemente alla nuova strategia, anche
Desio Vita nel 2007, dopo un ulteriore aumento
di capitale - sempre correlato alla forte crescita
in corso - vide il mutamento della denominazio-
ne in “Chiara Vita" e, nell'ottobre 2008, vennero
perfezionati gli accordi di partnership stipulati
nel maggio precedente tra il Banco ed il gruppo
assicurativo svizzero Helvetia che rilevo il 70%
del capitale. Sul versante del risparmio gestito,
anche Anima venne coinvolta: il Banco cedette
una quota significativa del capitale, mantenen-
done una quota pari al 21,191% e collocandola
tra le societa “collegate” del Gruppo.

Un'ulterioreacquisizione, infine, incise sull'as-
setto del gruppo negli ultimi anni, e riguardo la
controllata romana Banco Desio Lazio che nel
novembre del 2007 acquisi la maggioranza del
capitale diFides spa, societa finanziaria con sede
a Roma operante da sessant’anni nell’attivita di
intermediazione di prestiti personali garantiti e
principalmente nella “cessione del quinto dello
stipendio”.

Nell'assemblea ordinaria che approvava il
bilancio 2007, vengono rinnovate le cariche
sociali per il triennio 2008-2010 e nominato un
nuovo vicepresidente. Si trattava del consigliere
Stefano Lado, figlio di Ignazio e nipote di Luigi
Lado Manca. Una nomina che assumeva, con
I'approssimarsi del centenario, una particolare
valenza simbolica, il senso di una continuita e
di una tradizione familiare che si perpetuava,
rinnovandosi.

Mail 2007 & anche I'anno nel quale, dal terre-
moto finanziario statunitense innescatosi con la
nota vicenda dei mutui subprime, prende avvio
e si propaga velocemente all'intero scenario in-
ternazionale unacrisiche vedel'anno successivo
dispiegare i propri nefasti effetti sulleconomia e
sui mercati di tuttii Paesi. Anche il sistema finan-
ziario italiano ed il settore del credito devono
fronteggiare una crisi di notevoli proporzioni.
Nonostante unquadrocomplessivopreoccupan-
te e di cui si fatica ad intravedere la fine, il Banco
chiude - nel 2008 - il suo centesimo esercizio con
un bilancio tra i migliori del sistema. -
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In questa pagina, sopra,
la sede di Vicenza di
Banco Desio Veneto.
Sotto, la copertina della
“Banconota” che ha
celebrato l'apertura della
centesima filiale

del Banco
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Quando la gualita
® dil dlasse asselnia. ..

icola Il, lo zar di tutte le Russie, sarebbe

orgogliosodeinuovimobilichearredano

il Cremlino. Oggi come allorala qualita e
al top e lo stile rispecchia il gusto della casa re-
gnante. Gli artigiani dei primi Novecento hanno
trovato degnieredi.E questieredinon sonorussi,
maitalianissimi. Un'azienda che & natain Brianza
e chein Brianza ha sempre mantenuto le proprie
radici:la Colombo Stile Spa di Meda. A guidarlaé
un gruppo di imprenditori, dei quali abbiamo il
piacere diintervistare il Vice Presidente in carica
Antonio Colombo, 63 anni, imprenditore intra-
prendente che ha saputo coniugare con i propri
soci l'attenzione alla qualita produttiva con l'in-
novazione e la ricerca stilistica, dando vita a una
gemma dell'arredamento artigianale italiano di
altaclasseediunsavoir-fairericonosciutointutto
il mondo al servizio delle piu grandi istituzioni
storiche (tra le quali appunto il Cremlino), delle

...la si ritrova nelle grandi istituzioni storiche, nelle ambasciate e negli alberghi di lusso, nelle

residenze dei potenti come delle popstar. Con un’etichetta tutta italiana, quella di Colombo Stile

ambasciate, degli alberghi di lusso delle grandi
capitali.Conluiabbiamo parlatodell’Aziendaedi
come neglianniabbia saputo fare da battistrada
nel settore dell'arredamento di altissima qualita,
non solo in Italia, ma nel mondo.

Antonio Colombo quando e come é nata
la Colombo Stile?

“La Colombo Stile, come tale, nasce nel 1973.
| soci fondatori sono un padre, il figlio e due
nipoti. E un‘azienda familiare anche se, fin dagli
inizi, ha una struttura industriale. E un‘azienda
leader nel settore mobile-arredamento e, negli
anni Settanta e Ottanta, ottiene ottimi risultati,
che le danno unafama notevole. Nel 1989, pero,
vaincontro a una grave crisi legata anche ai pro-
blemi di passaggio generazionale. Per far fronte
aquestacrisi, i vecchi proprietari sirivolgono alla
Siparr, I'azienda della quale ero socio”.



Di che cosa si occupava la Siparr e quando
ha acquisito la Colombo Stile?

“Siparreraunasocietanatanel 1985,cheaveva
sede a Meda. Aveva quattro soci: due medesi (io
chevenivo datre generazionidiimprenditorinel
settore legno e un collega che aveva esperienze
commerciali) e due non brianzoli (manager che
avevano lavorato con i mercati stranieri). Realiz-
zavamo mobili prodotti su misura e su disegno.
E l'attivita che viene tecnicamente definita con-
tract. Anche se il contract originale & quello in
Ccui, realizzata la struttura grezza della casa, viene
chiesto a unimprenditore di allestirla completa-
mente dagli impianti ai pavimenti, dalle finestre
alle porte. In realta noi ci occupavamo solo della
parte legno: entravamo in strutture gia parzial-
mente completate e realizzavamo boiseries,
mobili, tavoli, sedie e poltrone, ecc., secondo le
indicazioni dei designer e degli architetti con i
qualicollaboravamo.Nel 1992laSiparr acquisisce
perfusione la Colombo Stile e ne prendeil nome.
Era un po’ come se il topolino avesse mangiato
I'elefante. La Colombo Stile aveva una storia e un
nomeimportante, la Siparr era unarealta piccola
€ meno conosciuta”

Dopo l'acquisizione, come si sono fuse le
due realta?

“La fusione tra le due societa coincide con
una crisi del mercato mondiale (siamo all'inizio
degli anni Novanta ed & appena terminata la
prima guerra del Golfo). La Colombo Stile, gia
in difficolta per la pesante eredita lasciata dalla
passata gestione, ne soffre particolarmente. La
nuova dirigenza decide quindi di operare una
forte riorganizzazione. Dalla fusione abbiamo
cercato di sfruttare al massimo le possibili siner-
gie tra le due realta. Siparr aveva una notevole
capacita organizzativa, ma soprattutto aveva
unastruttura produttivadecentratasulterritorio,
grazie a unarete diterzisti che lavoravano per lei.
La produzione di mobili su misura e su disegno
siavvaleva infatti delle specializzazioni di decine
di piccole imprese artigianali che erano e sono
presenti in Brianza. Siparr porta poi in dote uno
stile innovativo.

Alla fine degli anni Ottanta e all'inizio anni
Novanta emerge, in contrapposizione al design
minimalista, il postmodernfattodiunacomplessa
ricerca di materiali e colori. E uno stile nuovo, ma
che siispira a quelli del passato. E il frutto del la-

vorodiarchitetti e designer che negliannihanno
poi creato proprie scuole. Penso a Ettore Sotsass,
Alessandro Mendini, Paolo Portoghesi. Tra essi
c'e anche l'architetto elvetico Carlo Rampazzi,
collaboratore creativo nella Colombo Stile. La
rete di clienti che Colombo Stile aveva in Europa
era interessante e piu vasta di quella della Siparr
(allora concentrata soprattutto sui mercati me-
diorientali).LaColombo Stileaveva poiunnucleo
produttivo interno discretamente organizzato,
con una tipologia di prodotti interessanti, come
ad esempio le riproduzioni degli stili classici”

Su quali produzioni si concentra la
Colombo Stile?

“All'interno dell'azienda prendono forma tre
anime.Rimaneradicataesifortificalaproduzione
dimobilispecialiesudisegno.Altrettantoradicata
e la produzione di stili classici, cioé gli stili storici:
dalLuigiXV finoalDeco. Laterzaanimaladefinirei
lo’stile eclettico’che non ha stilemi precisi, ma si
affida alla fantasia dei designer e degli architetti

Cover Story

Il divano commissionato
da Michael Jackson

Antonio Colombo
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riprendendo colori, materiali e dettagli del pas-
sato. In questo campo, Colombo Stile sviluppa
una forte sinergia tra la consolidata esperienza
della societa nella lavorazione del legno e il de-
siderio di innovazione, permettendo linizio di
unaspericolata e lungimirante sperimentazione
di forme e materiali. Viene intenzionalmente
rotto ogni schema di realizzazione tradizionale:
si lavora il piombo unito al legno, il plexiglass
agli stucchi veneziani, il vetro alle fusioni a cere
perse; non si tralasciano gli smalti, gli specchi, le
lacche e le cerature tinte; appare il ferro vicino
alle passamanerie, al bronzo dorato si uniscono
pietre dure e lastronature a foglie d'argento e
d‘oro. | materiali sono tutti di altissima qualita, il
megliochesipossatrovare sulmercato:dallegno
accuratamente selezionato alle pietre preziose,
dai marmi ai vetri, dagli specchiall'oro, dalle pas-
samanerie ai tessuti”.

Cosi, grazie a queste produzioni I'azienda
vienerilanciata...

“Gli anni Novanta sono un periodo di rilancio
dell'azienda. Nel campo dei mobili speciali e su
disegno lavoriamo molto con il Medio Oriente
e iniziamo a lavorare in Russia. Nel 1993 Boris
Eltsin coinvolge alcune aziende brianzole, tra le
quali la nostra, nella ristrutturazione della Casa
Bianca, sede del Parlamento russo.In queglianni
poil'Unescofinanzialaristrutturazione deipalazzi
del Cremlino e, anche questa volta, veniamo di-
rettamente coinvolti. Il Cremlino, che all'esterno
erainundiscretostato,all'interno presentavauna
condizione di totale degrado. Abbiamo lavorato
molto per ripristinare gli ambienti originali. |l
risultato & stato di cosi alto livello che le autorita
russe ci hanno accordato l'esclusiva per la ripro-
duzione dei mobili degli Zar".

Attualmente I'azienda com’é@ organizzata?

“Negli anni Duemila 'azienda cresce in nu-
mero di dipendenti e di fatturato. A Meda rima-
ne il quartier generale e la produzione (con un
organico complessivo di 55 dipendenti). Qui si
organizza tutta la nostra attivita. In passato ab-
biamo pensato adelocalizzare parte della nostra
produzione. Ma la tipologia del nostro prodotto,
cheedialtissimaqualitaconunaforteattenzione
al dettaglio, non ci ha permesso di farlo. Qui in
Brianzatroviamo tuttalacompetenzanecessaria
a creare i nostri prodotti.



Dal punto di vista produttivo i filoni sono
sempre gli stessi, ma si potenziano quelli legati
al settore mobili speciali e su disegno e quelli di
stile eclettico.

Vengono acquisite aziende esterne e si strin-
gono cosi le relazioni con le aziende terziste.
Di alcune di esse la Colombo Stile acquista
partecipazioni di controllo. Dal punto di vista
commerciale, da anni ormai siamo presenti sul
territorio russo. A Mosca abbiamo aperto un uf-
ficio di rappresentanza con uno showroom. Un
altro showroom e stato aperto nell'ottobre 2009
a Miami, Stati Uniti".

Su quali mercati lavorate principalmente?

“La nostra clientela spazia dall’Estremo
Oriente (Giappone, Malesia, Cina e India) al Me-
dio Oriente (dove siamo presenti nei Paesi del
Golfo), dall’'Europa (siamo presenti in tutto I'Est
e in Francia, Germania, Inghilterra) all’Africa (in
particolare, in Angola, Egitto, Tunisia e Marocco),
agli Stati Uniti.

Noiarrediamo ville di privati, sediistituzionali,
yacht e grandi alberghi. AMosca, come i diceva,
abbiamoarredatoil Cremlino,in Medio Orienteil
Burj Al Arab, I'hotel a vela di Dubai ('unico hotel
a sette stelle al mondo). Abbiamo poi lavoratoin
molte ambasciate e consolati e in alcuni palazzi
reali nel Medio Oriente, ecc. Recentemente ab-
biamo realizzato anche il Carlton Hotel a Saint
Moritz, il palazzo fatto costruire dallo zar Nicola
Il per trascorrere le sue vacanze a Saint Moritz e
poi trasformato in hotel.

Inostri clientisonodialtissimo livello: dai prin-
cipi regnanti ai grandi magnati, dalle popstar ai
personaggisportivi.Cio ciimponeinevitabilmen-
te una certa discrezione nel nostro lavoro”.

Recentemente pero é stata pubblicata la
notizia che avevate arredato la casa inglese
di Michael Jackson. E vero?

“Nel giugno 2009-cispiega Antonio Colombo
-unostudiodiprogettazioneinglese hacommis-
sionato alla nostra azienda la prima parte di un
ordine di arredi da consegnare al celebre artista
Michael Jackson per la sua nuova villa in Inghil-
terra.Acausadellatragicascomparsadell’artistai
mobili,che erano pronti,nonsonostaticonsegna-
tielacifraanticipatadallostudiodiprogettazione
e statarestituita allo studio stesso. La vicenda per
noi sarebbe finita qui, se non fosse che a meta

dicembre un architetto californiano, interessato
allanotizia, scattaalcunefotodeimobilidi Michael
Jackson nel nostro showroom.

Dopopochigiorni,lanotiziaelefotoappaiono
su un blog californiano di gossip. L'11 gennaio,
quando l'azienda riapre, le nostre linee telefoni-
cheedipostaelettronicavengonoinvasedauna
quantita incredibile di richieste di informazioni
relative a quei mobili. Abituati piu allariservatez-
za che al clamore delle notizie, invano tentiamo
di contenerne la divulgazione. Su pressione dei
media e deifan, dall’America viene lanciata l'idea
di mettere all'asta i mobili. Un'idea che, alla fine,
accogliamo.

A giorni i mobili partiranno per gli Stati Uniti
non primadiaverefattountourperl’Europadove
verranno messi in mostra per i fan. L'asta si terra
a giugno in concomitanza del primo anniversa-
rio della morte della popstar ed una parte del
ricavato, come da volonta nostra e della famiglia
Jackson, sara devoluto in beneficenza” -
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Lopinione

Secudo fiscale
o, s % o,
in retta d’arvive

"ultima finestra per fruire dello scudo

fiscale si chiude il prossimo 30 aprile.

La proroga dei termini per beneficiare
della procedura agevolata diemersione delle
attivitaillegittimamente detenute all’estero &
stata disposta con l'articolo 1, comma 1 del
DIl. 194 del 2009.

L'aliquota d'imposta e i termini

Per le operazioni di emersione effettuate
dal 1° marzo al 30 aprile 2010 si applica I'im-
posta sostitutiva del 7 per cento delle attivita
rimpatriate o regolarizzate. Entro il 30 aprile,
quindi, l'interessato deve fornire la provvista

per il pagamento dellimposta straordinaria,
operazione che puo essere effettuata anche
trattenendo il relativo importo dal denaro
rimpatriato.

Se la somma é fornita dall'interessato ri-
leva la data di versamento o di disposizione
per il pagamento ovvero per il bonifico ad
altro intermediario, qualora non vi sia coin-
cidenza tra l'intermediario presso il quale e
detenuto il conto corrente e I'intermediario
cui é presentata la dichiarazione riservata. Se
lasomma e prelevata dall'ammontare rimpa-
triato (a curadellintermediario), rileva la data
dell'addebito.



Le cause ostative
Sealladatadel30aprile 2010, le operazionidi

emersione non sono ancora concluse per cause

oggettive non dipendenti dalla volonta dell'in-
teressato, gli effetti derivantidalladichiarazione
riservata siproduconoinognicasoacondizione
chele medesime operazionisiano perfezionate
entro una data ragionevolmente ravvicinata al
termine previstodallanormae,comunque,non

oltre la data ultima del 31 dicembre 2010.
Quantoallaindividuazione delle“cause osta-

tive”, la circolare 49 del 2009, par. 4.5 fornisce

una esemplificazione non esaustiva.

In caso di rimpatrio:

e ritardi nel trasferimento materiale delle
attivita da parte degli intermediari non re-
sidenti (ad esempio, ritardi nell'esecuzione
dei bonifici transfrontalieri o nell'incasso di
assegni);

e necessita di attendere la scadenza di even-
tuali operazioni a termine gia effettuate
dall'interessato con riferimento alle attivita
destinate al rimpatrio;

e necessita di completare le operazioni di li-
quidazione delle attivita ai fini del rimpatrio
del relativo controvalore;

e necessita di attendere 'acquisizione della
documentazione attestante latitolaritadelle
partecipazioni non rappresentate da titoli.

In caso di regolarizzazione:

¢ necessitadiattenderel’esattaindividuazione
della composizione delle attivita da regola-
rizzare da parte dell'intermediario non resi-
dente;

e necessita di acquisire la documentazione
dell'intermediario non residente attestante
I'esistenza delle attivita finanziarie da rego-
larizzare;

e necessita di acquisire la formale redazione
delle eventuali perizie di stima al fine di
attestare il valore delle attivita da regolariz-
zare diverse da quelle finanziarie (tra i quali,
gioielli, oggetti d’arte, immobili).

Va sottolineato che, comunque, entro il 30
aprile, l'interessato deve aver avviato le proce-
dure necessarieaconsentirel'effettivorimpatrio
e/o la regolarizzazione delle attivita detenute
all'estero, ossia, ad esempio, deve aver dato
l'ordine di liquidazione delle attivita.

Non sono rimpatriabili o regolarizzabili (cir-
colare 3/E del 2010, par. 1):

le attivita detenute all'estero a partire da
una data successiva al 31 dicembre 2008;
 le attivita gia trasferite nel territorio dello
Stato a partire dal 1° gennaio 2009.

L'opzione per la comunicazione
all'intermediario dei redditi percepiti dal
1° gennaio 2009 alla data del rimpatrio

Incasodirimpatrio (nondiregolarizzazione),
edataall'interessatola possibilita dicomunica-
re all'intermediario i redditi percepiti a partire
dal1°gennaio 2009alla datadel rimpatrio stes-
so. Lintermediario provvedera al versamento
delle imposte per conto del cliente, (circolare
43/E, pag.41 e ss.). Sono previsti, come & noto,
due metodi alternativi.

Metodo analitico - Lintermediario applica le
imposte corrispondenti a ciascun reddito (an-
che suiproventideifondiarmonizzati collocati
all'estero). E efficace solo per i redditi soggetti
aritenuta d'imposta o ad imposta sostitutiva,
in quanto i redditi soggetti a ritenuta d'accon-
to, dovrebbero essere comunque indicati nel
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modello UNICO, perdendo la segretazione.
Ai redditi assoggettati a tassazione definitiva
a cura dellintermediario si estende il regime
della riservatezza, dato che si tratta di «dati e
notizie concernenti le dichiarazioni riservate»
(circolare 24/E del 2002, paragrafo 6).

Metodo presuntivo- |l reddito e determinato
applicandoallimportoindicatoindichiarazio-
neriservatail tasso ufficiale medio diriferimen-
tofrail 1°gennaio 2009 e la data del rimpatrio.
Siapplicalimpostaforfetariadel 27% (circolare
37/E, par. 2 del 2002).

| due metodi sono applicabili solo ai redditi
ai quali sarebbe ordinariamente applicabile il
regime del risparmio amministrato o il regime
del risparmio gestito, ovvero per i quali l'in-
termediario & tenuto all’applicazione di una
ritenuta alla fonte (d'acconto o d'imposta) o
imposta sostitutiva. Lintermediario non pud
tenercontodelleeventualiminusvalenze o per-
dite realizzate dal contribuente dal 1° gennaio

2009 al rimpatrio; mal'interessato, nel metodo
analitico, pud utilizzarle nel quadro RT della
dichiarazione (circolare 99/E del 2001).
Per contro, le eventuali plusvalenze, nel
metodo analitico, si possono compensare con
le minusvalenze conseguite su un deposito
amministrato gia esistente presso il mede-
simo intermediario (circolare 25/E del 2003,
paragrafo 1.3).
| soggetti interessati possono applicare il
criterio analitico per taluni redditi ed utilizzare
il criterio presuntivo per quella parte di redditi
di difficile quantificazione.
Nel “metodo presuntivo” il tasso medio
calcolato sulla base dei tassi di riferimento va
applicato al capitale senza poi ragguagliare
ai giorni I'importo risultante (si veda la circo-
lare 25/E del 2003). La circolare 37/E del 2002
precisa che il tasso medio del periodo deve
essere applicato dal contribuente sul valore
delle attivita effettivamente rimpatriate per
determinareiredditiderivanti presuntivamen-
te dalle stesse.
L'applicazione del criterio presuntivo deter-
mina che i redditi effettivamente conseguiti
eventualmente eccedenti tale importo si con-
sideranoanch’essiassoggettatiadimposizione
sostitutivae,quindi,non sussistealcunobbligo
di dichiarazione. Per tale ragione, successiva-
mente al perfezionamento dell'operazione
di rimpatrio, anche a tali redditi (eccedenti
il tasso presuntivo) si estende il regime della
riservatezza.
Ricordiamo che non sono assorbiti dal me-
todo presuntivo i seguenti redditi:
¢ dividendi da partecipazioni qualificate ita-
liane;
¢ plusvalenze da qualificate estere;
¢ plusvalenze da non qualificate estere black
list non quotate;

e interessi su finanziamenti;

¢ plusvalenze da cessione e prelievo divalute
da depositi e conti correnti.

Il rimpatrio giuridico delle attivita
finanziarie e patrimoniali

Non & consentita la regolarizzazione delle
attivita detenute in Paesi diversi da quelli (che
danno un effettivo scambio d’'informazioni)
elencati nella lista allegata alla circolare 43/E
del 2009 (Australia, Austria, Belgio, Bulgaria,



Canada, Cipro, Corea del Sud, Danimarca,
Estonia, Finlandia, Francia, Germania, Giappo-
ne, Grecia, Irlanda, Islanda, Lettonia, Lituania,
Lussemburgo, Malta, Messico, Norvegia, Nuova

Zelanda, PaesiBassi, Polonia, Portogallo,Regno

Unito, Repubblica Ceca, Romania, Slovacchia,

Slovenia, Spagna, Stati Uniti, Svezia, Turchia,

Ungheria).

Inoltre, pud essereinteresse del contribuen-
te fare emergere attivita detenute in questi
Paesibeneficiando deivantaggidel“rimpatrio”
(segretazione, esonero dalla compilazione del
modulo RW della dichiarazione dei redditi, li-
quidazione e versamento delle imposte a cura
dell'intermediario).

LAmministrazione ha quindi ammesso (da
ultimo con la circolare 6/E del 2010) la possi-
bilita di effettuare il rimpatrio giuridico sia di
attivita finanziarie sia di attivita patrimoniali
mediante la stipula di un contratto di ammi-
nistrazione con societa fiduciarie residenti, le
quali attuano l'operazione di rimpatrio anche
senza ricorrere allo schema dell'intestazione
fiduciaria del bene.

Il mandato di amministrazione, quindi, puo:
e essere con O senza rappresentanza,

e e aver durata limitata o illimitata.
Essodeve prevedere l'incaricoallafiduciaria

di compiere tutti gli atti giuridici di ammini-

strazione dei beni (tra i quali, ad esempio, ver-

samento dell'imposta straordinaria, locazione

o alienazione del bene, esercizio dei diritti di

voto e altri diritti patrimoniali, regolamento

dei flussi finanziari, ecc.) secondo le specifiche
istruzioni impartite dal contribuente.

La fiduciaria ha l'obbligo:

e diapplicare leritenute o le imposte sostitu-
tive ove previste dalla legge;

« dieffettuare, nelmodello 770, le comunica-
zioni nominative previste dalla modulistica
nel caso in cui il reddito sia soggetto a rite-
nutad’accontoononsiasoggettoaritenuta.
Siritiene implicito che, nei casi previsti, sara
dovuto anche il monitoraggio di cui all’arti-
colo 1 del DI 167 del 1990.

Linteressato hal'obbligo di comunicare alla
stessaogniinformazione circaiflussireddituali
anche non fiscalmente rilevanti relativi ai beni
rimpatriati e sideveimpegnareanoncompiere
attidigestione odiamministrazione senza pre-
ventiva informazione alla societa fiduciaria.

La circolare ribadisce che il rimpatrio giu-
ridico produce l'effetto di esonerare il contri-
buentedallacompilazionedelmoduloRWdella
dichiarazione annuale dei redditi. E aggiunge
chegliobblighidimonitoraggiononsussistono
neanche in capo agli intermediari.

Questi benefici cesserannoin caso dirisolu-
zione del contratto fiduciario. In questo caso,
precisa la circolare, la fiduciaria né dara comu-
nicazione nominativa nel modello 770.

Quanto sopraspecificatoeapplicabileanche
alle attivita finanziarie e a tutte le attivita patri-
moniali compresi gliimmobili, le opere d’arte,
le imbarcazioni, i gioielli, gli yacht, gli oggetti
d’antiquariato e da collezione, eccetera. am»

*Dottore commercialista e professore
di Economia e Tecnica degli scambi
internazionali presso I'Universita
Cattolica di Milano
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La Correggio
di Azzo e di Petrarca

a sud del Po compresa tra I'Enza e il Crostolo

orreggio, con i suoi 25 mila abitanti, & il

centropiuimportante della PianuraReg-

giana.l'economiadellazonafinoaglianni
‘60 era legata sostanzialmente all’agricoltura e
I'allevamento, poi durante il boom economico
si sono moltiplicate le piccole e medie aziende,
profittando anche della prossimita del casello
autostradale di Carpi, importante polo econo-
mico modenese. La via pil animata del centro
storico e il Corso Mazzini, i cui portici furono
realizzatinell'800 dopol'abbattimento del tratto
nord occidentale delle antiche mura.

La sorte del sistema difensivo era stata se-
gnata gia nel’600, quando un breve tratto ven-
ne inglobato nel nuovo Teatro, e poi nel ‘700,
con la realizzazione della nuova parrocchiale
di S. Quirino. In sintesi, il bisogno di nuovi spazi

Le vicende di una famiglia che dal Trecento in poi controllé una porzione di pianura

pubbilicie privati, che testimoniava del progres-
sivo sviluppo delle attivita economiche, faceva
da contrappunto alla decadenza della famiglia
Correggio. Ancora per tutto il 500 gran parte
del centro storico era occupato dal Palazzo di
questa dinastia, dove opero anche il piti famo-
so cittadino del paese, il pittore Antonio Allievi
(1489-1534). Ma il Principato di Correggio non
sopravvisse, nel 1633, ai contraccolpi europei
del conflitto per la successione dei Gonzaga nel
Monferrato e a Mantova.
Leserciziodell'artedellaguerraed un’accorta
gestione delle nomine a podesta di alcune im-
portanticittadel Centro-Nord consentinel Due-
TrecentoaiCorreggioil controllo della porzione
di pianura a sud del Po compresa tra I'Enza e il
Crostolo;ilegamimatrimonialied’interesse con



Nuove Filiali

La filiale di Correggio del Banco Desio
& in via Conciapelli, 3B-5°

[ldominiodeiCorreggioeraperoinstabile,anche
a causa dei contrasti tra fratelli; nell'ottobre 1344 a
sorpresa Azzo vendette Parmaal signorediFerrara
Obizzo d’Este, rendendogli pit semplice il succes-
sivo attacco a Reggio. Guido riusci a mantenere il
controllo su Bescello, Guastalla e Correggio, e nel
gennaio 1345 tolse ad Azzo Castelnovo; da quel
momento, e peralmeno vent’anni, i Correggio do-
vetterorinunciareall'ambizione d'essereireggitori
d'un propriostatoregionale,anche perchéfinirono
nell'orbita dei Visconti, cui del resto era andato
legandosi anche Francesco Petrarca. Il quale non
esponenti delle maggiori dinastie venete, quali rinnegd mai l'amicizia per Azzo nonostante la “disinvoltura”con cui quest'ul-
i Carraresi e gli Scaligeri,accrebberoil loro ruolo timo nel 1354, qualche anno dopo essersi ufficialmente riconciliato con gli
nelcontado parmense,all'epocanominalmente scaligeri, aveva tradito la fiducia del signore di Verona, Cangrande.
soggetto all’autorita ecclesiastica. Il quale gli sequestrd tutti i beni ed impose una forte taglia per il riscat-

Il papafrancese Giovanni XXIl, una volta con- to dei suoi due figli. Capitano al soldo della lega anti-viscontea, espugnd
solidata la sede pontificia di Avignone, invio in Magenta, Castano Primo e Novara (1357). Sperava d'ottenere la signoria su
Emilia il nipote Bertrando del Poggetto, il quale Vercelli, ma - auspice Petrarca - s'accordd con Bernabo Visconti, ottenendo
dal 1322 si servi (tra le altre) delle milizie feudali la restituzione dei beni nel Parmense. -
dei fratelli Correggio, consentendo loro quale
ricompensad’espandersinell'Oltrepo Mantova-
no. Tuttavia essi durante la conquista di Imola
si dimostrarono avidi e crudeli; cosi Bertrando,
volendo mostrarsi amico dei nuovi sudditi bo-
lognesi, nel 1327 tolse loro Luzzara, Suzzara e S.
Benedetto Po. | Correggio puntarono quindiad
accrescerel'influenza suReggio (dove scofissero
i Roberti) e su Parma, contrapponendosi alle
famiglie legate ai Rossi.

Azzo (1303- 1362), il piu colto tra i quattro
fratelli, gia prevosto di Fidenza, nel 1336 si reco
in ambasciata ad Avignone dal nuovo papa Be-
nedetto Xll per conto della signoria scaligera; in
tale occasione divenne grande amico del poeta
Francesco Petrarca (1304-1374),inquel periodo
legato alla potente famiglia dei Colonna. Azzo
speravadottenerelaguidadelladiocesidiVero-
na; sfumato il progetto, nel 1337 fondo la rocca
di Colorno e nel 1339 torno ad Avignone, dove
ottenneladispensadaivotiecclesiastici, per poi
sposare unaGonzaga.Dueannipittardil’amico
Petrarca, qualche settimana dopo aver ricevuto
aRomalalaureadisommo poeta, entrotrionfal-
mente a Parma a fianco di Azzo, il quale aveva
deciso di ribellarsi agli scaligeri accordandosi
con il dominus di Reggio Filippino Gonzaga,
con Firenze e con Luchino Visconti.
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I “myedello T

di mister Ford

Intuendo le potenzialita della “catena di montaggio”,
il geniale imprenditore lancio sul mercato la prima

automobile costruita in serie

edovessimo essere chiamatiaidentifica-
re degli“oggetti” che ben rappresentino
la storia del Novecento, molti di noi
sicuramente sceglierebbero tra i simboli del
cosiddetto “secolo breve”l’automobile. | primi
modelli nacquero in effetti a fine Ottocento
ma & con il secolo successivo che il trasporto
su quattro ruote a motore si affermo e rivolu-
ziono progressivamente e radicalmentelavita,

le abitudini, i consumi di milioni di persone.
E se c’@ unautovettura che ben rappresento
guestocambiamento epocale, questafulaFord
modello T diHenry Ford, inventore geniale ma
soprattutto abileimprenditore e traifondatori
della moderna industria automobilistica.

Henry Ford nacque il 30 luglio del 1863 in
una fattoria del Michigan e sin da piccolo di-
mostro un talento particolare per la meccani-
ca:a 15 anni costrui un motore a vapore. Anni
dopo e dopo aver svolto svariati lavori sempre
in campo meccanico e motoristico, nel 1896 -
all'eta di 33 anni - costruiil suo primo veicolo a
motore ma soprattutto intuiil possibile futuro
del prodotto “automobile’, capi che produrne
tante ed a costi accessibili gli avrebbe spalan-
cato un mercato immenso. Fu cosi che volle
dar vita alla Ford Motor Company.



Lasocietanacque condodiciazionisti.Henry
Ford non aveva soldida investire, gli venne co-
munqueassegnatoil 25,5%delleazionied uno
stipendioannuodi3.600dollari cometecnicoe
capodellaproduzione.Stessonumerodiazioni
aduncommerciantedicarbonediDetroit, Alex
Malcolmson, mentre John S. Gray, banchiere,
sempre di Detroit, ne detenevail 10,5%. Tra gli
altri soci fondatori, da citare i fratelli Dodge,
John e Horace, cui venne riconosciuto il 10%,
come pagamento dei motori e dei telai per le
prime 650 Ford prodotte; motori e telai erano
infattifabbricatia Detroitnellaloro officina e poi
trasportati su carri da fieno nello stabilimento
Ford peril montaggio.In seguito conil capitale
ricavato i fratelli Dodge si dettero a costruire
automobili per proprio conto.

La sorella del contabile della nuova ditta,
Rose CouzensHauss, venne convinta dal
fratello James ad investire nella nuova
societa. Con non poca riluttanza, ella
acconsenti ad investire cento dollari.

Negli anni che seguirono la Ford ac-
cumulo immensi profitti che fecero
guadagnare a Rose 95.000 dollari in
dividendi. Nel 1919, quando Henry

Ford compro tutti i titoli in possesso
degliazionisti di minoranza, la signo-

ra Hauss vendette la sua azione da

cento dollari per 260.000 dollari. Al
contrario della sorella, James Cou-
zens non ebbe dubbi sul successo
della Ford Motor Company. Dopo
un investimento iniziale di 2500
dollari, aumento grazie ai profitti
la sua partecipazione sino ad un
11,5 %, il che glifrutto cinque mi-
lioni di dollari di dividendi e altri
trenta milioni, quando nel 1919
vendette tutte le sue quote.

Limprovvisa ricchezza creata
dai primi dividendi ebbe effetti
diversi sui dodici azionisti originari della Ford.
Molti lasciarono, come il commerciante di car-
bone Malcolmson che vendette per fondare
anch’essouna impresadiautomobili(cheduro
moltopoco).HenryFordacquisto le sueazionie
quelledialtriedivenne ilcapodell’azienda, con
James Couzens suo braccio destro alle vendite
e finanza. Quando nel 1913 la produzione di
automobili aumento vertiginosamente grazie

allinvenzione della “catena di montaggio’, il
valore delle azioni sali ulteriormente. Sorsero
allora i primi consistenti attriti tra Ford e gli al-
tri azionisti sulla destinazione degli utili che il
costruttorevolevareinvestitiinaziendamentre
glialtrireclamavano comedividendi.l contrasti
si acuirono nel 1916 quando Ford comincio a
costruire un gigantesco stabilimento, dove
progettava di fabbricare non soltanto auto-
mobilimaancheacciaio, vetri e pneumatici. Gli
altri soci si opposero, giungendo a fargli causa
per obbligarlo a pagare dividendi maggiori.
Henry Ford nonsipersed’animoe, ottenutoun
prestito di 70 milioni di dollari, li liquido tutti.
Non aveva messo, nell'azienda che aveva con-
tribuito a fondare e nella quale aveva creduto
e credeva, nemmeno un centesimo. Ora era
miliardario e 'uomo pit ricco d’America dopo
J.D. Rockefeller.

Il successo di Henry Ford fu legato indisso-
lubilmentealla sua primaautovettura costruita
in serie:ilmodelloT. Prodotta dal 1909 al 1927,
ancoraallafinedellasecondaguerramondiale
era possibile trovare nei cataloghi di ricambi
automobilistici del tempo i suoi pezzi di ri-
cambio. Erainfattiuna macchinarobustissima,
solidaefatta perdurare, anche seassailontana

Come Eravamo

Nella pagina a fianco,

la linea di assemblaggio
della Ford nel 1931.

Qui sotto, il “modello T”
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dal nostro moderno concetto di autovettura.
Per esempio, accenderla era una procedura
complessa ed anche faticosa: in dotazione
all'acquisto veniva fornito un vero e proprio
“optional obbligatorio”,unamanovellad’avvia-
mento che occorrevaintrodurrein unapposito
vano davantialmotore, non primadiavertirato
il filo dell'aria che usciva vicino al radiatore ed
aver dato con la manovella due o tre giri verso
il basso.

Conclusa questa fase occorreva ritornare al
posto di guida, girare la chiavetta di avviamen-
to, scendere, ritornare presso il vano motore e
finalmente dare con estrema energia un giro di
manovellaversoil basso. |l motore siaccendeva
fragoroso e scoppiettante e se il freno a mano
non erastato correttamenteazionato, lamacchi-
na tendeva a saltare addosso al guidatore che
dovevatrattenerla conil proprio peso.Unavolta
accesa, per farla partire occorreva agire su una
leva posta sotto il volante, spingendola energi-
camenteinbasso e schiacciando conaltrettanta
energia uno dei tre pedali (quello di sinistra). La
macchina balzava letteralmente in avanti con

una violenta accelerazione, - la Ford T era priva
difrizione-chedovevaessere domata, togliendo
il piede dal pedale citato e diminuendo un poco
laleva del gas.

La macchina era cosi in marcia, lanciata, si
fa per dire, perché se brillava come spunto ini-
ziale, la velocita non era il suo forte. Anche fare
rifornimento era macchinoso: il serbatoio era
sotto il sedile anteriore e per fare benzina oc-
correva scendere dalla vettura, smontare tuttoiil
sedile, svitare il tappo metallico del serbatoio e
introdurvi un bastoncino di legno per stabilire
quantabenzinaimmettere.Unautista Ford, infat-
ti,viaggiavaallacieca:comeignorava laquantita
di carburante presente, anche la temperatura
del motore, la velocita della vettura, la pressio-
ne dell'olio erano informazioni inaccessibili: sul
cruscotto dei primi modelli infatti era presente
solo la chiavetta di avviamento.

D'altronde la prime Ford T nascevano nude
comebambinietutterigorosamentedellostesso
colore nero pece. Toccava ai clienti personaliz-
zarle,dando cosivitaad un mercatofloridissimo
sindai primianni del secolo, quello deiricambie
degliaccessori. Traiprimiacquisti,quasiobbliga-
tori, una serie digommini di varie dimensionida
distribuire sullavetturapersmorzareed attenua-
releviolentevibrazionichelapercorrevanotutta.
Maancheunkit perleforaturesimileaquellodei
ciclisti, considerato lo stato delle strade di allora,
ed un disco rifrangente rosso da fissare al tergo
della vettura, priva di luci posteriori.

Optional consideratomenoimportanteeralo
specchietto retrovisore: una battuta del tempo
recitava che i proprietari di Ford T non erano
tanto interessati a quello che succedeva alle
loro spalle, ben sapendo che se lo sarebbero
visto passare velocemente davanti. Un grande
successo di vendita registrava anche una mi-
scela per arrestare le perdite del radiatore: vero
punto debole della gloriosa Ford T. Ma se non
disponibile (o0 non ce la si poteva permettere),
si usavano altri metodi e sostanze. Il famoso
romanziere americano John Steinbeck (1902-
1968) raccontava con nostalgia che - giovane e
felice possessorediunaFordT-nondimenticava
mai di dotarla di un sacchetto di farina di mais.
Quando il radiatore perdeva acqua, ne metteva
unpugnonelradiatore.'acquabollentecuoceva
il mais trasformandolo in polenta che serviva a
tappare la falla... -









