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RELAZIONE ILLUSTRATIVA DEL CONSIGLIO DI 

AMMINISTRAZIONE 

DI

BLU BANCA S.P.A.

SUL PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI BANCA POPOLARE VALCONCA S.P.A. IN BLU

BANCA S.P.A.

redatta ai sensi e per gli effetti di cui all’articolo 2501-quinquies del Codice Civile
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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI

DI BLU BANCA S.P.A.

Gentili Azionisti,

la presente relazione (la “Relazione”) è stata redatta dal Consiglio di Amministrazione di BLU Banca S.p.A. 

(di seguito, “BLU Banca”) in conformità a quanto previsto dall’articolo 2501-quinquies codice civile, al fine 

di illustrare sotto il profilo giuridico ed economico il progetto di fusione per incorporazione di Banca Popolare 

Valconca S.p.A. (di seguito, “BPV”) in BLU Banca ed in particolare i criteri di determinazione del rapporto di 

cambio delle azioni delle società interessate. 

1. PREMESSE

I Consigli di Amministrazione di BLU Banca e BPV, rispettivamente nella seduta del 23 giugno 2022 e in quella 

del 20 giugno 2022, hanno approvato il progetto comune di Fusione (di seguito, il “Progetto di Fusione”)

relativo alla fusione per incorporazione di BPV in BLU Banca ai sensi degli articoli 2501 e seguenti del codice 

civile (di seguito, la “Fusione”). 

Si premette che, in considerazione del coinvolgimento di due società bancarie, la Fusione è soggetta 

all’autorizzazione preventiva da parte di Banca d’Italia ai sensi dell’articolo 57 del Decreto Legislativo 1° 

settembre 1993 n. 385 (“TUB”) e nel dettaglio declinata al Titolo III, Capitolo 4, Sezione I, della Circolare della 

Banca d’Italia n. 229 del 21 aprile 1999, come successivamente modificata e integrata (di seguito, la “Circolare 

229” e l’“Autorizzazione”). Solo dopo il rilascio della suddetta Autorizzazione, pertanto, potranno avere 

luogo: (i) l’iscrizione presso i competenti Registri delle Imprese prevista dall’articolo 2501-ter codice civile del 

Progetto di Fusione e (ii) le riunioni delle assemblee delle società partecipanti alla Fusione. A fini di 

completezza, inoltre, si evidenzia che, a fronte delle modifiche che saranno apportate allo statuto sociale di 

BLU Banca nel contesto della Fusione (come di seguito dettagliato), il perfezionamento della medesima risulta 

altresì subordinato al ricevimento del necessario provvedimento della Banca d’Italia in conformità al dettato 

dell’articolo 56 TUB e del Titolo III, capitolo 1, Sezione II, della Circolare 229, come successivamente 

modificata e integrata.

Si rappresenta inoltre che in data 24 giugno 2022, BPV, da una parte, e BPL e BLU Banca, dall’altra parte, per 

quanto di rispettiva spettanza, hanno sottoscritto un accordo volto a regolare e disciplinare le attività 

propedeutiche e funzionali alla realizzazione della Fusione, la gestione interinale delle società partecipanti alla 

Fusione, nonché la corporate governance della società risultante dalla Fusione e le condizioni e modalità di 

esecuzione della stessa (l’“Accordo Quadro”).
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2. DESCRIZIONE DELLE RAGIONI SOTTOSTANTI ALLA FUSIONE

La Fusione in discorso si inserisce nel più ampio contesto del percorso evolutivo avviato nel 2020 dal gruppo 

Banca Popolare del Lazio (di seguito, il “Gruppo Bancario”), che si è tradotto in una strategia di 

rafforzamento e di nuovo approccio al mercato, incentrata sul ruolo di BLU Banca. 

In quest’ultima, infatti, è confluita una quota significativa di sportelli bancari del Gruppo Bancario nonchè le

relative masse di impieghi e raccolta, al fine di creare un soggetto aggregante su base regionale e interregionale. 

Il percorso industriale così delineato è diretto a realizzare uno sviluppo fondato su nuove forme di approccio 

al mercato grazie a competenze distintive e ad un livello di digitalizzazione tale da creare i presupposti per 

l’offerta di servizi ad alto valore aggiunto, con l’obiettivo di sviluppare sinergie e collaborazioni strategiche 

anche con altri investitori.

In tale contesto, coerentemente con le linee di indirizzo strategico delineate, deve inserirsi la Fusione, la quale 

è volta a garantire a BPV e ai relativi azionisti di:

(i) di partecipare ad un progetto di ampio respiro con ambizioni strategiche e industriali di medio-lungo 

periodo, volte all’accrescimento di valore per ciascun partecipante, nell’ambito di un processo di 

creazione di un soggetto maggiormente patrimonializzato, sostenibile sotto il profilo reddituale e 

resiliente anche alle nuove sfide poste dal sistema e dal contesto regolamentare;

(ii) di rispondere efficacemente alle sfide del nuovo contesto competitivo, ulteriormente aggravato dalla

crisi pandemica e dalle dinamiche macroeconomiche attuali, che richiede un profondo ripensamento 

del business model per mantenere e consolidare il proprio posizionamento, nonché per rispondere 

appropriatamente al mutato scenario;

(iii) creare una significativa massa critica, incrementabile su base prospettica per effetto di future adesioni 

al progetto, ulteriormente abilitata da un presidio territoriale rafforzato su aree target di riferimento,

attraverso un modello evoluto di rete e di approccio commerciale alla clientela;

(iv) creare un soggetto market oriented, che consenta lo sviluppo di rilevanti sinergie sotto il profilo 

industriale, generabili attraverso la proposition di un unico portafoglio prodotti, ulteriormente 

arricchibile anche mediante mirate partnership strategiche, su un più ampio bacino di clientela 

servita, che non presenta alcuna area di sovrapposizione territoriale tra le banche coinvolte;

(v) organizzare una struttura dei costi efficientabile, tale da garantire adeguato supporto al profilo

economico e reddituale del soggetto risultante dalla Fusione;

(vi) produrre esternalità positive sulla struttura organizzativa e sul modello operativo, attraverso

l’abilitazione di specifici percorsi di valorizzazione e crescita interna delle risorse nel contesto di 

gruppo e del progetto rappresentato, con impatto positivo per il personale e conseguente 

miglioramento della produttività attesa del nuovo soggetto;
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(vii) migliorare le prospettive reddituali per gli attuali azionisti di BPV nell’ambito di un gruppo di più 

ampio respiro interregionale, con una più stabile e sostenibile aspettativa di redditività.

3. LE SOCIETÀ PARTECIPANTI ALLA FUSIONE 

La società incorporante

BLU Banca è una società per azioni, con sede sociale in Roma, Viale del Caravaggio n. 39, capitale sociale 

deliberato pari ad Euro 34.372.246,00 (trentaquattromilioni trecentosettantaduemila duecentoquaranta 

sei/00), interamente versato, iscritta al Registro delle Imprese tenuto dalla Camera di Commercio di Roma al 

n. 02078470560, Codice Fiscale 02078470560, Gruppo IVA 15854861000. 

BLU Banca è iscritta all’Albo delle Banche tenuto dalla Banca d’Italia al n. 5759, facente parte del Gruppo 

Bancario e la stessa risulta soggetta alla direzione e coordinamento di Banca Popolare del Lazio S.C.p.A. (di 

seguito, “BPL”).

Il capitale sociale di BLU Banca è rappresentato da n. 498.531 (quattrocentonovantottomila 

cinquecentotrentuno) azioni prive di valore nominale, delle quali – come anticipato – n. 496.287

(quattrocentonovantaseimila duecentottantasette), pari al 99,55% del capitale sociale, sono detenute da BPL.

Oggetto sociale

Ai sensi dell’articolo 4 dello statuto di BLU Banca, la società incorporante “ha per oggetto la raccolta del 

risparmio e l’esercizio del credito nelle sue varie forme, in Italia e all’estero, ai sensi delle leggi vigenti. A tale 

fine essa può compiere tutte le operazioni e i servizi bancari e finanziari consentiti, ivi compresi i servizi 

bancari e finanziari consentiti, ivi compresi i servizi di investimento e relativi servizi accessori, come definiti 

e identificati dall’Art. 1 del D. Lgs. 58/1998, che, sulla base delle applicabili disposizioni regolamentari e di 

legge, la Banca è autorizzata a svolgere. La stessa può costituire e gestire forme pensionistiche completare, 

nonché ogni altra operazione strumentale e dunque connessa al raggiungimento dello scopo sociale. 

2. Nel rispetto delle vigenti e applicabili disposizioni di legge e regolamentari e delle prescrizioni della Banca 

d’Italia, la Banca eserciterà attività e servizi e porrà in essere tutte quelle operazioni finanziarie, 

commerciali, mobiliari e immobiliari, locative e ipotecarie, necessarie od utili al conseguimento dello scopo 

sociale e ciò anche mediante assunzione di partecipazioni e interessenze in altre imprese, anche non bancarie, 

costituite o costituende.

3. La Banca opera al fine precipuo di favorire e contribuire a sviluppare le attività agricole, dell’itticoltura e 

pesca, artigianali, industriali, commerciali, turistiche e di servizi alle aziende ed alle persone, con particolare 

riguardo alle piccole e medie imprese”. 

Organi sociali
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Alla data della presente relazione, il Consiglio di Amministrazione di BLU Banca, nominato in data 17 dicembre 

2020 dall’Assemblea dei soci di BLU Banca, con decorrenza della carica dal 1° gennaio 2021, per un periodo di 

tre esercizi, è attualmente composto dai seguenti membri: 

Carica Nome e Cognome Luogo e data di nascita

Presidente Cesare Mirabelli Gimigliano (CZ), 29 dicembre 

1942 

Amministratore Delegato Massimo Lucidi Roma, 29 maggio 1951

Vice Presidente Vicario Carlo Palliccia Roma, 21 ottobre 1954

Vice Presidente Edmondo Maria Capecelatro Napoli, 2 gennaio 1948

Consigliere Claudio Iovieno Salerno, 28 aprile 1989 

Consigliere Ermenegildo Caliciotti Velletri, 7 settembre 1960

Consigliere Mario Toscano Rossano (CS), 26 aprile 1971 

Consigliere Nicola Rossi Andria (BA), 9 dicembre 1951

Consigliere Silvio Gentile Perugia, 21 novembre 1973 

Consigliere Ignazio Carbone Isola dei Liri (FR), 7 aprile 1962 

Consigliere Roberto Ricci Pesaro, 13 giugno 1961 

Alla data della presente relazione, il Collegio Sindacale di BLU Banca, nominato dall’Assemblea dei soci di BLU 

Banca in data 21 aprile 2020, per un periodo di 3 esercizi, è composto dai seguenti membri:
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Carica Nome e Cognome Luogo e data di nascita

Presidente Roberto Mallardo Roma, 16 gennaio 1961 

Sindaco Effettivo Paolo Treggiari Roma, 19 novembre 1966 

Sindaco Effettivo Francesco Piva Roma, 20 maggio 1966

Sindaco Supplente Sonia Perà Viterbo, 24 aprile 1968

Sindaco Supplente Giuseppe Mangano Roma, 5 agosto 1970

Principali dati economici e finanziari

Di seguito si riportano i principali dati di BLU Banca, desunti dal bilancio di esercizio al 31 dicembre 2021 di 

BLU Banca e dai dati semestrali al 30 giugno 2022. 

Figura 1. Prospetto di Stato Patrimoniale di BLU Banca

Stato patrimoniale (€k) 31/12/2021 30/06/2022

Cassa e disponibilità liquide 1 1 .861                       1 29 .891                    

Attiv ità finanziarie v alutate a l fair v alue con im patto a conto economico 4.894                         4 .481                         

Attiv ità finanziarie v alutate a l fair v alue con im patto sulla redditiv ità complessiv a 21 9 .1 63                    226 .494                   

Attiv ità finanziarie v alutate a l costo am m ortizzato 1 .858.843                1 .888.363                

   a) crediti v erso banche 57 .333                      45.3 80                      

   b) crediti v erso clientela 1 .801 .51 0                 1 .842.983                

Attiv ità m ateriali 25.435                       23 .97 8                      

Attiv ità im materiali 1 84                             267                             

Attiv ità fiscali 1 .386                         5.650                         

Altre attiv ità 35.929                      42.866                      

Totale dell'attivo 2.157.695               2.321.990              

Passiv ità finanziarie v alutate a l costo ammortizzato 1 .863.026                2 .006.842               

   a) debiti v erso banche 31 .91 4                       20.048                      

   b) debiti v erso la clientela 1 .830.866                1 .986.7 56                

   c) titoli in circolazione 246                             39                               

Passiv ità finanziarie di negoziazione -                              -                              

Passiv ità fiscali 7 67                             2 .01 0                         

Altre passiv ità 7 1 .633                      99.496                      

Trattamento di fine rapporto del personale 3 .028                         2 .51 7                         

Fondi per rischi e oneri 638                             1 .01 5                          

Patrimonio Netto 218.603                  210.110                   

Riserv e da v alutazione (83 9) (1 0.1 09)

Riserv e (1 .085) 1 .081

Sov rapprezzi di emissione 1 80.001                    1 80.001

Capitale 34.37 2                      34.37 2

Utile (Perdita) d'esercizio (+/-) 6.1 55                          4 .7 65

Totale del passivo e del patrimonio netto 2.157.695               2.321.990              



Blu Banca S.p.A.
Soggetta all'attività di direzione e coordinamento della Banca Popolare del Lazio S.C.p.A.

Sede Sociale e Direzione Generale: Viale del Caravaggio, 39 - 00147 ROMA – Tel. 06.51303111 
Centro Servizi Direzionali: Via Martiri delle Fosse Ardeatine, 9 – 00049 VELLETRI – Tel. 06.964401

Banca appartenente al Gruppo Bancario Banca Popolare del Lazio,  iscritta all’ Albo dei Gruppi Bancari al n. 5104 
Iscritta all’Albo delle Banche: cod. ABI 3441.3 – P.I. 15854861000 –C.F. 02078470560 - Capitale sociale € 34.372.246,00 i.v. 

Aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia
www.blubanca.it - info@blubanca.it - blubanca@legalmail.it  

 7 

L’attivo di stato patrimoniale al 31 dicembre 2021, pari a Euro 2.158mln, risulta composto in prevalenza dalle 

attività finanziarie valutate al costo ammortizzato, le quali ammontano a Euro 1.859mln e sono riconducibili 

per circa il 97% a crediti verso la clientela (Euro 1.802mln), i quali, peraltro, risultano in crescita nel primo 

semestre 2022 (+Euro 41mln).

Crescono anche le disponibilità liquide nel primo semestre 2022, in linea con l’incremento della raccolta 

diretta.

Il funding disponibile si compone in larga parte da debiti verso clientela (98%) mentre in parte residuale dalle 

passività verso le banche.

Figura 2. Prospetto di Conto Economico di BLU Banca

Con riferimento ai principali dati economici, nel 2021 il margine di intermediazione ammonta a Euro 66,1mln 

e risulta composto per Euro 34,9mln dal margine d’interesse e per Euro 29,3mln dal margine commissionale. 

La restante parte di ricavi è invece ascrivibile agli utili da cessione di titoli. Nel primo semestre 2022 la 

dinamica dei ricavi caratteristici risulta sostanzialmente in linea con le performance storiche.

Conto economico (€k) 31/12/2021 30/06/2022

 Interessi attiv i e prov enti assimilati 38.507 20.1 04

 Interessi passiv i e oneri assim ilati (3 .562) (1 .557 )

Margine di interesse 34.945 18.547

 Com missioni attiv e 30.67 8 1 5.563

 Com missioni passiv e (1 .442) (83 6)

Commissioni nette 29.236 14.7 26

Div idendi e prov enti sim ili 8 1 5

Risultato netto dell'attiv ità di negoziazione 64 50

Utili (perdite) da cessione o riacquisto di: 2 .2 95 3.1 51

   a) attiv ità finanziarie v alutate al costo am m ortizzato 2.084 3.1 51
   b) attiv ità finanziarie v alutate al fair v alue con im patto sulla redditiv ità 
com plessiv a 21 1 -
Risultato netto delle altre attiv ità e passiv ità finanziarie v alutate al fair v alue con 
impatto a conto econom ico (47 3) (41 5)

Margine di intermediazione 66.075 36.074

Rettifiche/riprese di v alore nette per  r ischio di credito di: (1 1 .405) (4.098)

Utili/perdite da m odifiche contrattuali senza cancellazioni (34) (5)

Risultato netto della gestione finanziaria 54.637 31.971

Spese amm inistrativ e: (46 .322) (25.1 58)

   a) spese per il personale (23 .534) (1 2 .036)

   b) altre spese amministrativ e (22 .7 89) (1 3 .1 23)

Accantonam enti netti a i fondi per r ischi e oneri 1 36 (581 )

Rettifiche/riprese di v alore nette su attiv ità m ateriali (4.3 22) (2.1 1 7 )

Rettifiche/riprese di v alore nette su attiv ità imm ateriali (29) (29)

Altr i oneri/prov enti di gestione 5.41 9 3.2 90

Costi operativi (45.119) (24.595)

Utili (Perdite) da cessione di inv estim enti 1 5 -

Utile (Perdita) della operativ ità corrente al lordo delle im poste 9.53 2 7 .3 7 6

Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operativ ità corrente (3 .3 7 8) (2.61 2)

Utile (Perdita) della operativ ità corrente al netto delle im poste 6.1 55 4.7 65

Utile (Perdita) d'esercizio 6.155 4.7 65
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Nell’esercizio 2021 BLU Banca evidenzia rettifiche su crediti pari a Euro 11,4mln, presentando un cost of risk

di circa 80bps.  

I costi operativi risultano pari a Euro 45,1mln e sono ascrivibili prevalentemente a spese per il personale (Euro 

23,5mln) e altre spese amministrative (Euro 22,8mln).

La situazione contabile al 31 dicembre 2021 di BLU Banca evidenzia un utile netto di periodo pari a Euro 

6,2mln, seguito da un risultato in crescita anche nel primo semestre 2022, che mostra un utile netto di periodo 

pari a Euro 4,8mln. 

La società incorporata

BPV è una società per azioni emittente strumenti finanziari diffusi, negoziati sulla piattaforma del mercato OD, 

con sede sociale in Morciano di Romagna, Via Bucci, n. 61, capitale sociale deliberato pari ad Euro

27.284.034,06 (ventisettemilioni duecentottantaquattromila trentaquattro/00), interamente versato, iscritta 

al Registro delle Imprese tenuto dalla Camera di Commercio di Romagna al n. 00125680405, Codice Fiscale e 

Partita IVA 00125680405, iscritta all’Albo delle Banche tenuto dalla Banca d’Italia al n. 5792. 

Con riferimento all’oggetto sociale di BPV, si dà atto che la stessa ha per oggetto la raccolta del risparmio e 

l’esercizio del credito, salva la possibilità di compiere tutte le operazioni e i servizi bancari e finanziari 

consentiti, nonché ogni altra attività strumentale o connessa al raggiungimento dello scopo sociale.  

Il capitale sociale di BPV è rappresentato da n. 10.575.207 (diecimilioni cinquecentosettantacinquemila 

duecentosette) azioni nominative ordinarie del valore nominale di Euro 2,58 ciascuna, distribuite rispetto ad 

una compagine sociale di circa 4.800 azionisti. 

Oggetto sociale

Ai sensi dell’articolo 3 dello statuto di BPV, la società incorporanda “ha per scopo la raccolta del risparmio e 

l’esercizio del credito nelle sue varie forme.

2. La Società può compiere, con l’osservanza delle disposizioni vigenti, tutte le operazioni ed i servizi bancari 

e finanziari consentiti, nonché ogni altra attività strumentale o comunque connessa al raggiungimento dello 

scopo sociale, ivi compreso l’acquisto di crediti di impresa.

3. La Società può emettere obbligazioni ed esercitare tutte le particolari attività di credito e di finanziamento 

previste dalle leggi vigenti.

4. Per conseguire le proprie finalità la Società può aderire ad associazioni ed a consorzi e stipulare accordi 

sia in Italia che all’estero”. 
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Organi sociali

Alla data della relazione, il Consiglio di Amministrazione di BPV, nominato in data 27 maggio 2022 

dall’Assemblea dei soci di BPV per un periodo di tre esercizi, è attualmente composto dai seguenti membri:

Carica Nome e Cognome Luogo e data di nascita

Presidente Fabio Ronci Riccione, 21 febbraio 1955

Vice Presidente Paolo Zamagni Montegridolfo (RN), 31 ottobre 

1961 

Consigliere Eugenio Angelino Livorno, 4 marzo 1965 

Consigliere Edmondo Maria Capecelatro Napoli, 2 gennaio 1948 

Consigliere Gianluca Sanchi Rimini, 10 marzo 1967 

Consigliere Antonio Batarra Rimini, 23 giugno 1971

Consigliere Maria Letizia Guerra Pesaro, 26 maggio 1967

Consigliere Paola Michelini Rimini, 29 aprile 1968 

Consigliere Mara Del Baldo Pesaro, 12 gennaio 1966 

Alla data della presente relazione, il Collegio Sindacale di BPV, nominato dall’Assemblea dei soci in data 26 

aprile 2021, per un periodo di 3 esercizi, è composto dai seguenti membri:

Carica Nome e Cognome Luogo e data di nascita

Presidente Enrico Maria Renier Cavarzere (VE), 19 ottobre 1959
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Carica Nome e Cognome Luogo e data di nascita

Sindaco Effettivo Francesco Farneti Rimini, 20 luglio 1979

Sindaco Effettivo Patrizia Rossi Morciano di Romagna 11 

maggio 1968 

Sindaco Supplente Cristina Cigni Jesi 02 gennaio 1982 

Sindaco Supplente Silvia Vaselli Rimini, 30 luglio 1975

Principali dati economici e finanziari

Di seguito si riportano i principali dati di BPV, desunti dal bilancio di esercizio al 31 dicembre 2021 di BPV e 

dai dati semestrali al 30 giugno 2022. 

Figura 3. Prospetto di Stato Patrimoniale di BPV

Stato patrimoniale (€k) 31/12/2021 30/06/2022

Cassa e disponibilità liquide 1 00.999 35.859

Attiv ità finanziarie v alutate a l fair v alue con im patto a conto economico 47 .658 46.7 95

Attiv ità finanziarie v alutate a l fair v alue con im patto sulla redditiv ità complessiv a 48.291 53.1 1 4

Attiv ità finanziarie v alutate a l costo am m ortizzato 902 .61 6 892 .034

   a) crediti v erso banche 8.661 7 .7 99

   b) crediti v erso clientela 893 .955 884.235

Attiv ità m ateriali 1 9.605 1 9.059

Attiv ità im materiali 6 4

Attiv ità fiscali 1 8.591 1 8.7 63

Altre attiv ità 45.590 52.7 58

Totale dell'attivo 1.183.356 1.118.385

Passiv ità finanziarie v alutate a l costo ammortizzato 1 .094.527 1 .01 0.556

   a) debiti v erso banche 1 7 0.061 1 91 .838

   b) debiti v erso la clientela 91 9 .458 81 7 .494

   c) titoli in circolazione 5.008 1 .2 24

Passiv ità finanziarie di negoziazione - -

Passiv ità fiscali 422 31 6

Altre passiv ità 26.1 28 46.1 31

Trattamento di fine rapporto del personale 1 .2 65 1 25

Fondi per rischi e oneri 1 .7 06 2.851

Patrimonio Netto 59.308 58.407

Riserv e da v alutazione 28.7 7 1 27 .285

Riserv e (31 .957 ) (34 .285)

Sov rapprezzi di emissione 39.698 37 .538

Capitale 27 .284 27 .284

Utile (Perdita) d'esercizio (+/-) (4.488) 585

Totale del passivo e del patrimonio netto 1.183.356 1.118.385
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L’attivo di stato patrimoniale al 31 dicembre 2021, pari a Euro 1.183mln, risulta composto in prevalenza dalle 

attività finanziarie valutate al costo ammortizzato, le quali ammontano a Euro 902mln e sono riconducibili per 

circa il 99% a crediti verso la clientela (Euro 894mln), trend tendenzialmente flat nel semestre successivo 

(Euro 884mln).

In calo invece le disponibilità liquide nel primo semestre 2022, in linea con la dinamica di decrescita relativa

alla raccolta diretta.

Il funding disponibile si compone in larga parte da debiti verso clientela (86%) mentre in parte residuale dalle 

passività verso le banche e dai titoli in circolazione, divergenza che si assottiglia a seguito della contrazione nel 

primo semestre 2022 dei debiti verso clientela (-Euro 102mln).

Figura 4. Prospetto di Conto Economico di BPV

Con riferimento ai principali dati economici, il margine di interesse è pari a Euro 17,4mln, mentre il margine 

commissionale risulta pari a Euro 11,7mln. Nell’esercizio 2021, il margine di intermediazione si attesta pari a 

Euro 24,4mln. Nel primo semestre 2022 la dinamica del margine di interesse e margine commissionale 

risultano sostanzialmente in linea con le performance storiche.

Conto economico (€k) 31/12/2021 30/06/2022

 Interessi attiv i e prov enti assimilati 1 9.964 1 0.453

 Interessi passiv i e oneri assim ilati (2.536) (7 1 2)

Margine di interesse 17.429 9.742

 Com missioni attiv e 1 2.399 5.91 2

 Com missioni passiv e (682) (292 )

Commissioni nette 11.7 17 5.620

Div idendi e prov enti sim ili 97 1 1 .1 26

Risultato netto dell'attiv ità di negoziazione 1 1 6 49

Utili (perdite) da cessione o riacquisto di: 1 .993 488

   a) attiv ità finanziarie v alutate al costo am m ortizzato 1 .067 449
   b) attiv ità finanziarie v alutate al fair v alue con im patto sulla redditiv ità 
com plessiv a 925 39
Risultato netto delle altre attiv ità e passiv ità finanziarie v alutate al fair v alue con 
impatto a conto econom ico (7 .7 80) (863)

Margine di intermediazione 24.445 16.649

Rettifiche/riprese di v alore nette per  r ischio di credito di: (4.1 1 1 ) (2.925)

Utili/perdite da m odifiche contrattuali senza cancellazioni (283) (1 1 )

Risultato netto della gestione finanziaria 20.052 13.713

Spese amm inistrativ e: (24 .230) (1 2.382)

   a) spese per il personale (1 1 .825) (5.63 0)

   b) altre spese amministrativ e (1 2 .405) (6.7 52)

Accantonam enti netti a i fondi per r ischi e oneri (1 .666) (1 .1 99)

Rettifiche/riprese di v alore nette su attiv ità m ateriali (1 .1 84) (607 )

Rettifiche/riprese di v alore nette su attiv ità imm ateriali (5) (2)

Altr i oneri/prov enti di gestione 2.2 64 1 .063

Costi operativi (24.821) (13.127)

Risultato netto della v alutazione al fair v alue delle attiv ità m ateriali e im m ateriali (1 1 6) -

Utili (Perdite) da cessione di inv estim enti 1 48

Utile (Perdita) della operativ ità corrente al lordo delle im poste (4.884) 1 46

Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operativ ità corrente 396 439

Utile (Perdita) della operativ ità corrente al netto delle im poste (4.488) 585

Utile (Perdita) d'esercizio (4.488) 585
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I costi operativi ammontano a Euro 24,8mln al 31 dicembre 2021, composti principalmente da costi del 

personale e altre spese amministrative (per Euro 24,2mln). 

La situazione contabile al 31 dicembre 2021 di BPV evidenzia una perdita pari a Euro 4,5mln, impattata 

principalmente da svalutazioni di asset iscritti al fair value.

Si precisa che non sono intervenute modifiche rilevanti degli elementi dell’attivo e del passivo delle banche 

partecipanti alla Fusione, successivamente alla situazione patrimoniale presa a riferimento ai fini della 

determinazione del rapporto di cambio, ossia il bilancio di esercizio chiuso alla data del 31 dicembre 2021, tali 

da modificare il quadro informativo, come anche evidenziato dai dati contabili al 30 giugno 2022 sopra 

riportati.

4. ILLUSTRAZIONE DELLA FUSIONE E PROFILI GIURIDICI 

Come anticipato in premessa, la Fusione sarà regolata secondo la procedura ordinaria prevista dal codice civile.

A tal riguardo, si precisa che - stante l’azionariato delle società partecipanti alla Fusione - non sussistono le 

condizioni per avvalersi né delle procedure semplificate previste dagli articoli 2505 e 2505-bis del codice civile, 

né delle semplificazioni previste dagli articoli 2501-ter e seguenti del codice civile.

In data 23 giugno 2022, il Consiglio di Amministrazione di BLU Banca ha approvato il Progetto di Fusione, 

prevedendo di utilizzare quale situazione patrimoniale di riferimento, ai sensi e per gli effetti dell’art. 2501-

quater del codice civile, il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2021, approvato dall’Assemblea dei soci 

di BLU Banca in data 30 aprile 2022.

Similmente, In data 20 giugno 2022, il Consiglio di Amministrazione di BPV ha approvato il Progetto di 

Fusione, prevedendo di utilizzare quale situazione patrimoniale di riferimento, ai sensi e per gli effetti dell’art. 

2501-quater del codice civile, il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2021, approvato dall’assemblea dei 

soci di BPV in data 27 maggio 2022 (di seguito, le “Situazioni Patrimoniali”). 

Si precisa che le Situazioni Patrimoniali sono state oggetto di revisione contabile da parte delle rispettive 

società di revisione.

Le Situazioni Patrimoniali sono state depositate, unitamente al Progetto di Fusione, presso le rispettive sedi 

sociali in data 24 giugno 2022. 

In proposito, si ricorda che – come peraltro sostenuto anche dal Consiglio Notarile di Milano, con la Massima 

n. 87 del 22 novembre 2005 – è legittimo procedere in epoche diverse al deposito dei documenti di cui 

all’articolo 2501-septies codice civile. Ai fini del computo del termine di sei mesi dalla data di riferimento della 

situazione patrimoniale (rappresentata dal bilancio di esercizio) ai sensi dell’articolo 2501-quater codice civile,

assume rilevanza il deposito presso la sede sociale del Progetto di Fusione. 

In conformità a tale principio, pertanto, le società partecipanti alla Fusione hanno provveduto al deposito del 

Progetto di Fusione entro il termine previsto perché potessero essere correttamente utilizzati, quali situazioni 

patrimoniali di riferimento, i bilanci di esercizio riferiti all’esercizio 2021.
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A meri fini di completezza, si precisa inoltre che le società partecipanti alla Fusione hanno proceduto alla 

pubblicazione di un comunicato stampa congiunto, al fine di dare atto del suddetto deposito di 

documentazione presso le sedi sociali, precisando altresì la doverosa sottoposizione della Fusione al vaglio 

autorizzativo della Banca d’Italia.

Le Assemblee dei Soci delle società partecipanti alla Fusione, come accennato, saranno chiamate a deliberare 

sulla medesima successivamente all’ottenimento della necessaria Autorizzazione. Al riguardo risulta 

opportuno precisare che in conseguenza della Fusione lo statuto sociale di BLU Banca sarà oggetto di due 

modifiche rispetto alle quali si è proceduto alla presentazione della informativa preventiva, in conformità al 

dettato dell’articolo 56 TUB e del Titolo III, capitolo 1, Sezione II, della Circolare 229, come successivamente 

modificata e integrata. 

In particolare, le modifiche statutarie riguardano: (i) l’incremento del numero delle azioni a servizio della 

Fusione, da assegnare in concambio ai soci di BPV e (ii) l’attribuzione al Consiglio di Amministrazione di BLU 

Banca della facoltà, previa deliberazione dell’Assemblea Ordinaria, di destinare una quota dell’utile netto 

d’esercizio risultante dal bilancio approvato a iniziative di sostegno al tessuto civile e sociale del territorio in 

cui opera BLU Banca e in cui operava BPV prima della Fusione. 

In ragione di quanto sopra: 

(i) l’articolo 5, comma 1, dello statuto sociale di BLU Banca verrà modificato come segue: “Il capitale 

sociale è di Euro 34.372.246,00 (trentaquattro milioni trecentosettanta due mila 

duecentoquaranta sei/00) interamente versato e diviso in numero 536.032 

(cinquecentotrentaseimilatrentadue) azioni prive di valore nominale. Il capitale può essere 

aumentato anche con conferimenti diversi dal denaro nei limiti consentiti dalla legge”;

(ii) l’articolo 22, comma 3, verrà modificato come segue: “Il Consiglio di Amministrazione, previa 

delibera conforme dell’Assemblea Ordinaria, può destinare una quota dell’utile risultante dal 

bilancio di esercizio a iniziative di sostegno al tessuto civile e sociale del territorio in cui opera la 

Banca.”

Accordo Quadro 

Come già osservato, l’Accordo Quadro intende regolare, tra le altre cose, le attività propedeutiche e funzionali 

alla realizzazione della Fusione, la gestione interinale delle società partecipanti alla Fusione, nonché la 

corporate governance della società risultante dalla Fusione e le condizioni e modalità di esecuzione della 

medesima. 

In particolare, nel periodo intercorrente tra la data di sottoscrizione dell’Accordo Quadro e la data di efficacia 

della Fusione (il “Periodo Interinale”), BPL e le società partecipanti alla Fusione hanno assunto l’impegno, 

ciascuna per quanto di rispettiva competenza, a far sì che durante il Periodo Interinale BLU Banca e BPV siano 

gestite in conformità alle prassi seguite in passato, nel rispetto delle norme di Legge e degli obblighi assunti e 

secondo criteri di corretta, prudente e diligente gestione aziendale. A titolo esemplificativo e in coerenza con 

la prassi di mercato per operazioni straordinarie di rilevanza analoga alla Fusione, ciascuna delle società 
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partecipanti alla Fusione, salvo il preventivo consenso dell’altra, ha assunto l’impegno di non concludere 

contratti o porre in essere altri atti che per la loro natura o per i loro scopi possano compromettere l’operazione 

di Fusione e/o incidere negativamente sul perfezionamento della medesima.

Al fine di assicurare la migliore integrazione, anche operativa, tra le società partecipanti alla Fusione:

(i) il Consiglio di Amministrazione di BLU Banca ha assunto l’impegno a fare sì che, a partire dal 1° settembre 

2022: (x) l’assemblea dei soci ridetermini il numero dei componenti del Consiglio di Amministrazione in 

n. 11 (undici) membri e, contestualmente, nomini un nuovo membro il cui nominativo sia di gradimento 

di BPV e di BPL; (y) venga distaccato, nell’interesse della Fusione e quindi di BLU Banca e nel rispetto 

della normativa vigente, un proprio dipendente – dotato di idonee competenze - presso BPV affinché lo 

stesso venga adibito a mansioni o ruoli afferenti alla direzione generale di BPV, restando inteso che il costo 

del lavoro connesso a detta posizione rimarrà integralmente a carico di BLU Banca (di seguito, il 

“Distacco”); 

(ii) il Consiglio di Amministrazione di BPV ha assunto l’impegno, viceversa, a fare sì che, a partire dal 1° 

settembre 2022: (x) uno dei membri rassegni le proprie dimissioni e, contestualmente, a cooptare un 

membro il cui nominativo sia di gradimento di BLU Banca; (y) venga accettato il Distacco e venga garantito 

che al soggetto distaccato siano assegnate mansioni o ruoli afferenti alla direzione generale e gli venga 

garantita la partecipazione ai comitati di direzione di BPV. 

Al riguardo, si segnala che in ottemperanza ai contenuti dell’Accordo Quadro:

- in data 28 luglio 2022 l’Assemblea ordinaria dei soci di BLU Banca ha deliberato la rideterminazione del 

numero dei componenti il Consiglio di Amministrazione da n. 10 a n. 11 con decorrenza dal 1° settembre 

2022 e ha nominato il Dott. Roberto Ricci membro del Consiglio di Amministrazione di BLU Banca a 

decorrere dal 1° settembre 2022 fino all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2023;

- in data 1° settembre 2022 il Consiglio di Amministrazione di BPV, a seguito delle dimissioni rassegnate 

dal Vice Presidente Roberto Ricci, ha proceduto alla cooptazione del Dott. Edmondo Maria Capecelatro 

quale Amministratore di BPV ai sensi e per gli effetti dell’art. 2386 cod. civ.;

- in data 23 settembre 2022, in ottemperanza a quanto previsto dall’Accordo Quadro, è stato sottoscritto 

l’accordo tra BLU Banca e BPV per il distacco di un dipendente della prima affinché il medesimo venga 

adibito a mansioni o ruoli afferenti alla direzione generale di BPV;

- BPL si è impegnata altresì a fare sì che il componente nominato nel Consiglio di Amministrazione di BLU 

Banca di gradimento di BPV e di BPL e da individuarsi tra i componenti del Consiglio di Amministrazione 

in carica alla data di approvazione dell’Accordo Quadro, non venga revocato, salvo per ipotesi di giusta 

causa, e a nominare il medesimo membro in seno al Consiglio di Amministrazione di BLU Banca qualora 

lo stesso dovesse essere ricostituito a seguito delle dimissioni di tutti o parte dei suoi membri o a seguito 

della cessazione dell’attuale Consiglio di Amministrazione per scadenza del termine. A meri fini di 

chiarezza l’Accordo Quadro prevede che, nel caso richiamato di cessazione del Consiglio di 
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Amministrazione per scadenza del termine, l’obbligo di nomina del membro di gradimento di BPV e di 

BPL si estinguerà alla scadenza del termine del primo mandato del nuovo Consiglio di Amministrazione 

così nominato.

L’Accordo Quadro contiene altresì talune previsioni in materia di riorganizzazione del personale di BPV, previo 

avvio delle necessarie interlocuzioni sindacali. Al fine di consentire alla società risultante dalla Fusione 

un’agevole ed efficiente operatività, anche nell’interesse degli azionisti di BPV (futuri azionisti della società 

risultante dalla Fusione, ove la stessa sia approvata dalle rispettive assemblee), BPV si è obbligata a porre in 

essere le attività funzionali allo scioglimento di taluni contratti che prevedono obblighi incompatibili con 

l’operatività attuale, nonché prospettica, di BLU Banca. 

L’Accordo Quadro contiene altresì disposizioni volte a tutelare l’interesse degli azionisti di BPV alla liquidità 

del proprio investimento, pertanto si prevede, per l’ipotesi in cui l’assemblea dei soci di BPV approvi la Fusione, 

l’impegno di BLU Banca a presentare domanda per il rilascio del provvedimento di ammissione alle 

negoziazioni sulla piattaforma del Mercato OD delle azioni BLU Banca emesse a servizio della Fusione, in 

conformità a quanto previsto dal Regolamento Hi-Mtf.

Al fine di preservare il radicamento territoriale del marchio BPV, infine, l’Accordo Quadro prevede l’impegno 

di BPL e di BLU Banca a porre in essere ogni ragionevole sforzo, compatibilmente con le linee di sviluppo del 

Gruppo BPL, affinché la società risultante dalla Fusione possa operare utilizzando, tra gli altri, quali segni 

distintivi tradizionali e di rilevanza locale, le denominazioni e/o i marchi o segni distintivi impiegati nel corso 

del tempo da BPV, nei limiti di quanto consentito dalla normativa applicabile.

Condizioni di efficacia della Fusione

Ai sensi dell’Accordo Quadro, le necessarie deliberazioni assembleari, la sottoscrizione dell’atto di Fusione e 

l’esecuzione degli ulteriori atti collegati alla stessa sono sospensivamente condizionati:

(i) al rilascio da parte della Banca d’Italia, dell’Autorizzazione, oltre che di eventuali provvedimenti 

conseguenti alla comunicazione preventiva eseguita ai sensi dell’art. 56 TUB e del Titolo III, capitolo 

1, Sezione II, della Circolare della Banca d’Italia n. 229 del 21 aprile 1999, come successivamente 

modificata e integrata, relativamente all’adozione del nuovo statuto sociale di BLU Banca;

(ii) al positivo decorso del termine di 15 (quindici) giorni, ai sensi dell’art. 2503 del codice civile e dell’art. 

57, terzo comma, TUB, senza alcuna opposizione da parte dei creditori delle società partecipanti alla 

Fusione (l’”Opposizione alla Fusione”); ovvero,

(iii) in caso di Opposizione alla Fusione, al verificarsi del precedente tra il raggiungimento di un accordo 

da parte di ciascuna delle società partecipanti alla Fusione con il creditore opponente, o la decisione 

del Tribunale competente che disponga che la Fusione abbia luogo nonostante l’Opposizione alla 

Fusione;

(iv) alla cessazione degli obblighi di esclusiva, in quanto incompatibili con l’operatività attuale e 

prospettica di BLU Banca previsti in taluni contratti sottoscritti da BPV o, in alternativa, allo 



Blu Banca S.p.A.
Soggetta all'attività di direzione e coordinamento della Banca Popolare del Lazio S.C.p.A.

Sede Sociale e Direzione Generale: Viale del Caravaggio, 39 - 00147 ROMA – Tel. 06.51303111 
Centro Servizi Direzionali: Via Martiri delle Fosse Ardeatine, 9 – 00049 VELLETRI – Tel. 06.964401

Banca appartenente al Gruppo Bancario Banca Popolare del Lazio,  iscritta all’ Albo dei Gruppi Bancari al n. 5104 
Iscritta all’Albo delle Banche: cod. ABI 3441.3 – P.I. 15854861000 –C.F. 02078470560 - Capitale sociale € 34.372.246,00 i.v. 

Aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia
www.blubanca.it - info@blubanca.it - blubanca@legalmail.it  

 16 

scioglimento dei medesimi per mutuo consenso ai sensi e per gli effetti dell’art. 1372 del codice civile 

(congiuntamente, le “Condizioni Sospensive”). 

Si segnala che la Condizione Sospensiva di cui al precedente punto (iv) è posta nel solo ed esclusivo interesse 

di BLU Banca, la quale pertanto avrà il diritto di rinunciare unilateralmente, in tutto o in parte, all’avveramento 

della medesima mediante invio di comunicazione scritta a BPV, e per conoscenza a BPL, nel qual caso la 

Condizione Sospensiva rinunciata si intenderà come non apposta. 

L’Accordo Quadro prevede che, qualora gli eventi dedotti nelle Condizioni Sospensive non si avverino, detto 

Accordo Quadro sarà definitivamente risolto e privo di efficacia e BPL e le società partecipanti alla Fusione 

saranno pienamente libere dalle obbligazioni assunte con la sottoscrizione dello stesso e senza alcun diritto 

e/o pretesa dell’una nei confronti dell’altra.

Rapporto di Cambio e modalità di assegnazione delle azioni

Si anticipa, con riferimento al rapporto di cambio che a seguito dell’esecuzione della Fusione, BLU Banca 

procederà all’emissione di nuove azioni ordinarie, prive di valore nominale, che verranno assegnate ai soci di 

BPV sulla base del rapporto di cambio, che prevede 1 (una) azione ordinaria di BLU Banca di nuova emissione 

per n. 282 (duecentottanta due) azioni ordinarie di BPV in circolazione (di seguito, il “Rapporto di 

Cambio”). Una più puntuale descrizione della metodologia seguita nella determinazione del Rapporto di 

Cambio è oggetto di uno specifico capitolo della presente relazione illustrativa. 

In merito alla congruità del Rapporto di Cambio delle azioni come individuato, si precisa che EY S.p.A. è stata 

nominata dal Tribunale di Roma in data 6 luglio 2022 quale esperto comune ai sensi dell’articolo 2501-sexies, 

comma 4 codice civile, a seguito della istanza congiunta di nomina presentata allo stesso Tribunale dalle società 

partecipanti alla Fusione. 

Le azioni di BLU Banca che verranno assegnate in concambio ai soci di BPV avranno godimento regolare e, 

pertanto, le stesse attribuiranno al possessore diritti equivalenti a quelli spettanti, ai sensi di legge e di statuto, 

ai possessori delle azioni in circolazione al momento della loro emissione e, quindi, alla data di efficacia della 

Fusione. Per completezza si precisa che non sono previsti trattamenti particolari per specifiche categorie di 

soci né per possessori di titoli diversi dalle azioni nelle società partecipanti alla Fusione né è contemplato il 

riconoscimento di vantaggi particolari a beneficio degli amministratori delle società partecipanti alla Fusione. 

Qualora in applicazione del Rapporto di Cambio, spettasse agli azionisti di BPV ricevere un numero non intero 

di azioni di BLU Banca, questa ultima procederà – anche per il tramite degli intermediari depositari – 

all’assegnazione agli azionisti di BPV di azioni BLU Banca fino a concorrenza del numero intero e di buoni 

frazionari negoziabili per le azioni possedute in numero inferiore a quello necessario sulla base del Rapporto 

di Cambio per l’assegnazione di un’azione intera. 

Pertanto, nei 30 giorni successivi alla data di efficacia della Fusione, ipotizzata per il 1° gennaio 2023, verranno 

avviate le attività di assegnazione delle azioni, anche per il tramite degli intermediari depositari. In tale 

contesto, BLU Banca presterà la propria collaborazione per consentire agli azionisti portatori di buoni 
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frazionari di acquistare o vendere i buoni frazionari necessari al fine di consentire l’assegnazione di un numero 

intero di azioni.

Gli azionisti di BPV potranno rivolgersi alle filiali di BPV al fine di ottenere informazioni e manifestare la 

propria volontà a cedere o acquistare i buoni frazionari rinvenienti dall’applicazione del Rapporto di Cambio. 

Per quanto concerne le modalità con cui avverranno gli acquisti dei buoni frazionari occorre precisare che, 

anche al fine di contenere quanto più possibile la riduzione del patrimonio conseguente alla liquidazione dei 

medesimi da parte di BLU Banca, è stata raccolta la disponibilità di BPL ad acquisire i già menzionati buoni 

frazionari che non dovessero essere stati collocati ai soci di BPV.

Resta inteso che, a scadenza del citato termine dei 30 giorni successivi alla data di efficacia della Fusione, BLU 

Banca si adopererà al fine di consentire agli azionisti di BPV, che dovessero continuare ad avere dei resti, di 

poter liquidare gli stessi al controvalore coerente con le metodologie valutative utilizzate ai fini della 

determinazione del Rapporto di Cambio, come meglio precisate nel successivo paragrafo 8.2 della presente 

relazione illustrativa. Nello specifico, gli amministratori delle banche partecipanti alla Fusione, per la 

determinazione del Rapporto di Cambio, hanno individuato le seguenti metodologie:

(i) regressione lineare multivariata;

(ii) evidenze rivenienti dalle quotazioni sul mercato Hi-Mtf.

La determinazione del valore di liquidazione dei citati resti, che dovessero residuare in capo agli attuali 

azionisti di BPV, qualora le azioni possedute da questi ultimi fossero in numero inferiore a quello necessario 

sulla base del Rapporto di Cambio per l’assegnazione di un’azione intera, presuppone la determinazione del 

valore unitario delle azioni di BPV.

In coerenza con i citati metodi di valutazione prescelti, come meglio definiti nel paragrafo 8 della presente 

relazione, si determina un valore pari a euro 0,81 per ciascuna azione di BPV.

A meri fini di chiarezza, pertanto, il valore di liquidazione dei resti delle azioni di BPV risulta pari a:

0,81 * resto azione BPV a seguito di concambio

dove:

0,81 = valore per azione BPV riveniente dai metodi di valutazione utilizzati;

resto azione BPV a seguito di concambio = numero di azioni che non concorrono all’assegnazione di un 

numero intero di nuove azioni BLU Banca in virtù del Rapporto di Cambio individuato. 

A meri fini informativi, dalle stime effettuate nel corso delle analisi valutative e delle attività di due diligence, 

per effetto della Fusione, BLU Banca iscriverà una posta contabile non ricorrente (c.d. badwill), fattispecie 

sovente osservabile in altre operazioni di fusioni bancarie, la cui determinazione puntuale sarà effettuata in 

coerenza con le disposizioni dei principi contabili di riferimento. 
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L’esistenza e la computabilità di tale posta, a fini regolamentari, risulta propedeutica alla copertura, almeno 

parziale, degli effetti derivanti dall’integrazione e dal consolidamento degli risk weighted asset (“RWA”) 

inerenti le attività attuali di BPV. 

5. DATA DI EFFICACIA DELLA FUSIONE

La Fusione, ai sensi dell’articolo 2504-bis, comma 2, del codice civile, produrrà i propri effetti legali in 

corrispondenza del momento in cui verrà eseguita l’ultima delle iscrizioni prescritte dall’articolo 2504, comma 

2, del codice civile, ovvero dall’eventuale data successiva stabilita nell’atto di fusione, stimata per il 1° gennaio 

2023 (di seguito, la “Data di Efficacia della Fusione”). 

Per effetto della Fusione, l'intero patrimonio attivo e passivo di BPV sarà trasferito a BLU Banca, la quale 

subentrerà nell'universalità dei rapporti giuridici attivi e passivi di cui BPV è titolare obbligandosi ad assolvere 

tutti gli impegni e le obbligazioni alle convenute scadenze e condizioni, ai sensi dell’articolo 2504-bis del codice 

civile.

Le informazioni finanziarie relative a BPV saranno imputate al bilancio di BLU Banca dal primo giorno 

dell’esercizio in corso alla Data di Efficacia, data a partire dalla quale, dal punto di vista contabile, tutte le 

operazioni di BPV saranno considerate eseguite per conto di BLU Banca e saranno trattate quali operazioni di 

quest’ultima.

Dal punto di vista fiscale, gli effetti della Fusione decorreranno a partire dalla Data di Efficacia, inoltre, BLU 

Banca conserverà la propria attuale forma legale, denominazione sociale e sede statutaria. 

Ai sensi dell’articolo 57, comma 4, del TUB, per effetto della Fusione i privilegi e le garanzie di qualsiasi tipo, 

da chiunque prestate o comunque esistenti a favore delle società partecipanti alla Fusione, conservano la loro 

validità e il loro grado, senza bisogno di alcuna formalità o annotazione a favore di BLU Banca.

Come anticipato, a seguito della Fusione, nei termini compatibili con le esigenze di integrazione, in 

ottemperanza agli impegni assunti nell’Accordo Quadro, BLU Banca presenterà domanda per il rilascio del 

provvedimento di ammissione alle negoziazioni sulla piattaforma del Mercato OD delle azioni BLU Banca 

emesse a servizio della Fusione, in conformità a quanto previsto dal Regolamento Hi-Mtf.

6. VALUTAZIONE IN ORDINE ALLA EVENTUALE RICORRENZA DEL DIRITTO DI RECESSO

La Fusione non determinerà l’insorgenza di un diritto di recesso né ai sensi dell’articolo 2437 codice civile, né 

ai sensi di altre disposizioni di legge. Si ricorda, in particolare, che le società partecipanti alla Fusione

perseguono il medesimo oggetto sociale e sono entrambe società per azioni.
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7. RIFLESSI TRIBUTARI DELL’OPERAZIONE SULLA SOCIETÀ INCORPORANTE

Per quanto attiene ai profili tributari della Fusione, si segnala che la fusione per incorporazione è un’operazione 

fiscalmente neutra, che non genera minusvalenze o plusvalenze fiscalmente rilevanti. Le attività e le passività 

di BPV sono acquisite nel bilancio di BLU Banca in regime di continuità fiscale (articolo 172, commi 1 e 2 del 

Testo Unico delle Imposte sui Redditi). In capo agli azionisti il concambio delle partecipazioni detenute in BPV

non costituisce realizzo dei titoli stessi, concretando, piuttosto, una mera sostituzione dei titoli di BPV (che 

verranno annullati per effetto della Fusione) con i titoli di BLU Banca. 

Ai fini delle imposte indirette, la Fusione costituisce operazione esclusa dall’ambito applicativo dell’IVA, ai 

sensi dell’articolo 2, comma 3, lett. f), del D.P.R. n° 633/1972. Secondo tale norma, infatti, non sono considerati 

cessioni rilevanti ai fini IVA i passaggi di beni in dipendenza di fusioni di società. Tale atto, pertanto, è soggetto 

a imposta di registro nella misura di Euro 200,00 ai sensi dell’articolo 4, lettera b) della parte prima della 

tariffa allegata al D.P.R. 26 aprile 1986, numero 131. Anche ai fini delle imposte ipotecaria e catastale è 

espressamente prevista la tassazione in misura fissa di Euro 200,00, rispettivamente dagli articolo 4 della 

tariffa allegata al D.Lgs. 31 ottobre 1990, n° 347 e art. 10, secondo comma, del D.Lgs. 31 ottobre 1990, n° 347. 

8. CRITERI E METODI UTILIZZATI PER IL RAPPORTO DI CAMBIO

8.1. Obiettivo delle valutazioni 

La valutazione avente a oggetto il valore delle azioni di BLU Banca e di BPV per giungere al Rapporto di Cambio 

è stata effettuata con l’ottica di esprimere una stima relativa dei valori delle stesse, prendendo a riferimento le 

informazioni rese disponibili nell’ambito dell’attività di due diligence e mediante metodologie atte a 

privilegiare i principi di omogeneità e di comparabilità dei criteri adottati.

I Consigli di Amministrazione di BLU Banca  e di BPV si sono avvalsi di advisor finanziari di comprovata 

professionalità ai fini della determinazione degli elementi economici della Fusione e segnatamente:

• BLU Banca e BPL si sono avvalsi dell’advisor finanziario KPMG Advisory S.p.A.;

• BPV si è avvalsa, in qualità di advisor finanziari, di Prometeia S.p.A., Ria Grant Thornton nonché dei Proff. 

Andrea Amaduzzi e Corrado Gatti.

Come già anticipato l’integrazione tra BLU Banca e BPV sarà realizzata mediante l’incorporazione in BLU 

Banca e la contestuale emissione da parte di BLU Banca di nuove azioni ordinarie, prive di valore nominale, 

che verranno assegnate sulla base del Rapporto di Cambio. 

Ai fini della determinazione del suddetto rapporto sono state applicate metodologie valutative come di seguito 

rappresentate.

8.2. Descrizione dei metodi di valutazione

Il Consiglio di Amministrazione di BLU Banca, come precedentemente indicato, si è avvalso della consulenza 

dell’advisor finanziario KPMG Advisory S.p.A. in relazione agli aspetti economico-finanziari e valutativi della 
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Fusione. In particolare, in data 6 maggio 2022 l’advisor finanziario ha rilasciato al Consiglio di 

Amministrazione di BLU Banca un documento relativo alle considerazioni valutative emerse nell’ambito 

dell’operazione di Fusione, da cui emerge la congruità del Rapporto di Cambio.

Ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio, il Consiglio di Amministrazione di BLU Banca, con 

l’ausilio dell’advisor finanziario KPMG Advisory S.p.A., in linea con quanto previsto dalla prassi valutativa a 

livello nazionale ed internazionale per operazioni della medesima natura, ha individuato metodologie di 

valutazione ritenute applicabili, con consolidate basi dottrinali e applicative, omogenee al fine di identificare 

valori comparabili (relativi), in considerazione delle rispettive caratteristiche distintive delle società 

partecipanti alla Fusione.

Secondo la normale prassi valutativa, infatti, il presupposto fondamentale per l’ottenimento di valori 

significativi e comparabili ai fini della fusione è l’omogeneità e la confrontabilità dei metodi applicati, 

compatibilmente con le caratteristiche delle società e/o dei gruppi oggetto di valutazione. Pertanto, le 

valutazioni sono state effettuate con l’ottica di esprimere una stima comparativa dei valori delle società 

partecipanti alla Fusione, dando preminenza, come già anticipato, all’omogeneità e comparabilità dei metodi 

adottati rispetto alla determinazione del valore assoluto delle società stesse considerate singolarmente; tali 

valutazioni quindi vanno unicamente intese in termini relativi e con esclusivo riferimento all’operazione in 

oggetto ed in nessun caso sono da prendere a riferimento in un contesto diverso da quello in esame.

Alla luce di tali considerazioni, il Consiglio di Amministrazione di BLU Banca per la determinazione del 

Rapporto di Cambio ha individuato le seguenti metodologie:

(i) regressione lineare multivariata; 

(ii) evidenze rivenienti dalle quotazioni sul mercato Hi-Mtf. 

Regressione lineare multivariata

La regressione lineare multivariata è un’analisi che permette di individuare la relazione tra una variabile 

dipendente e diverse variabili indipendenti (regressori). 

Nel caso specifico è stata applicata una regressione su un benchmark di banche (composto da un panel di 

banche italiane commerciali quotate ritenute comparabili) tramite la quale stimare i fattori di correlazione tra 

la variabile dipendente (Price/Tangible Book Value, nel seguito “P/TBV”) e i #3 regressori selezionati (CET1 

ratio, NPE ratio e ROTE). 

I regressori individuati sono stati selezionati come variabili indipendenti, in quanto ritenuti rappresentativi 

rispettivamente della solidità patrimoniale, della qualità del credito nonché della redditività.

Una volta ottenuti i fattori da applicare (beta risultanti dalla regressione) ai valori della banca oggetto di 

valutazione, è possibile derivare il valore del P/TBV della banca e di conseguenza il suo prezzo secondo la 

seguente formula:

/ = + + +
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dove:

P/TBV = variabile dipendente; 

0 = intercetta, cioè il valore del P/TBV quando le variabili indipendenti sono pari a 0;

1 2 / 3 = coefficienti di regressione che rappresentano la variazione del P/TBV rispetto alla variazione di 

una unità dei regressori. 

Pertanto, ai fini della determinazione dei valori delle due banche partecipanti alla Fusione, sono stati 

moltiplicati i risultati ottenuti dalla regressione lineare (P/TBV) ai rispettivi patrimoni netti tangibili.

Hi-Mtf

Hi-MTF Sim S.p.A. organizza e gestisce una Multilateral Trading Facility (MTF), ovvero una piattaforma di 

negoziazione di strumenti finanziari, riconosciuta dalla disciplina MiFID II, che si rivolge prioritariamente a 

clientela di tipo retail. 

BPV e BPL risultano attualmente quotate sul mercato Hi-Mtf. Pertanto, ai fini della valutazione delle banche 

partecipanti alla Fusione, è stato considerato per BPV il prezzo di quotazione risultante dal suddetto mercato 

nel mese di marzo 2022. 

Per quanto concerne, invece, BLU Banca, non essendoci un prezzo di quotazione di riferimento (non essendo 

la banca quotata su Hi-Mtf) si è derivato il multiplo implicito (P/TBV) della stessa partendo dal prezzo di 

quotazione su Hi-Mtf della controllante BPL. Successivamente, al fine di ottenere il valore di BLU Banca 

risultante dall’applicazione di tale metodologia, si è  moltiplicato il suddetto multiplo implicito per il 

patrimonio di BLU Banca. Ciò in considerazione dell’appartenenza delle stesse al medesimo Gruppo Bancario 

e tenuto, soprattutto, conto della interessenza azionaria pressoché totalitaria di BPL in BLU Banca (99,5%).

Le valutazioni di cui sopra, relative alle banche oggetto della Fusione, sono state quindi utilizzate come metodo 

valutativo ulteriore rispetto alla regressione lineare multivariata. Il Rapporto di Cambio, pertanto, è stato 

determinato come media dei risultati dei due metodi di valutazione prescelti. 

8.3. Determinazione del Rapporto di Cambio 

Sulla base delle risultanze ottenute dalle valutazioni sopra descritte e delle negoziazioni intercorse tra le due 

banche partecipanti alla Fusione nel corso del secondo trimestre 2022, i Consigli di Amministrazione delle 

stesse hanno concordato il Rapporto di Cambio, come anticipato, nella misura di numero 1 azione BLU Banca 

per numero 282 azioni di BPV. 

In considerazione di tale Rapporto di Cambio e ad esito della Fusione, la quota da attribuire agli attuali azionisti 

di BPV si attesta ad un massimo del 7% del capitale sociale della società risultante dalla Fusione con contestuale 

previsione di emissione di massime numero 37.501 nuove azioni ordinarie prive di valore nominale. 

8.4. Difficoltà di valutazione
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Il Consiglio di Amministrazione di BLU Banca ha individuato il Rapporto di Cambio a seguito di una 

valutazione relativa di BLU Banca e BPV, anche avvalendosi della consulenza del sopracitato advisor

finanziario KPMG Advisory S.p.A. Le conclusioni a cui sono giunti devono ad ogni modo essere considerate 

alla luce di taluni limiti e difficoltà, tra cui:  

(i) l’assenza di dati previsionali ritenuti rappresentativi della performance prospettica di BPV;

(ii) l’assenza dei citati dati previsionali non ha permesso l’utilizzo di metodi valutativi di natura analitica. Nello 

specifico, non è stato possibile utilizzare il Dividend Discount Model (DDM), ritenuto dalla prassi di 

generale applicazione su società bancarie, in quanto il medesimo richiede l’analisi dati prospettici; 

(iii) l’applicazione del metodo di valutazione Hi-MTF ha comportato l’utilizzo di dati inerenti a quotazioni su 

un mercato dei capitali connotato da un contenuto livello di scambi giornalieri;

(iv) l’utilizzo della regressione lineare multivariata porta con sé alcune criticità che vanno prese in 

considerazione quali:

- numero di variabili indipendenti, poiché un numero non adeguato potrebbe portare a risultati 

distorti;

- linearità, in quanto si presume che la variabile di risposta sia quella che dipende linearmente dalle 

variabili esplicative. Se la risposta non sembra essere lineare, i componenti non lineari devono 

essere inseriti nel modello;

- infine, le osservazioni anomale devono essere accuratamente identificate e, se necessario, scartate, 

poiché queste potrebbero avere un impatto anche significativo sul risultato finale.

8.5. Relazione dell’esperto comune

La relazione illustrativa sarà pubblicata ai sensi delle disposizioni legislative e regolamentari e messa a 

disposizione sul sito internet delle società partecipanti alla Fusione nonché presso la sede legale delle stesse, 

al fine di consentire a tutti gli aventi diritto di prenderne visione. 

Allegati:

1. Allegato “A”: Progetto di Fusione;
2. Allegato “B”: statuto modificato.

Roma,  23 settembre 2022

Per il Consiglio di Amministrazione di BLU Banca S.p.A.

Il Presidente 

Prof. Cesare Mirabelli 

_________________________


































































