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RELAZIONE SULLA GESTIONE
DEL GRUPPO MEDIOBANCA
AL 31 DICEMBRE 2021

I dati del semestre confermano I"'andamento favorevole registrato nei primi
tre mesi dell’esercizio con un utile netto di 525,8 milioni, in crescita rispetto
allo scorso anno (+28,1%, da 410,6 milioni), che esprime ROTE ed EPS in
linea con gli obiettivi di Piano. Il sostenuto aumento dei ricavi (+12,2%, a
1,5 miliardi ) mostra un contributo bilanciato delle diverse divisioni (Wealth
Management 24,9%, Corporate and Investment Banking 26,8% e Consumer
36%) e riflette I'ottima performance commerciale; in particolare la raccolta netta
di TFA nel Wealth Management & pari a 4.4 miliardi (di cui 2,9 miliardi nel 11
trimestre); I’erogato Consumer torna sui livelli pre-Covid (3,7 miliardi, +25,4%)
con una buona accelerazione dei prestiti personali (+42%) gestiti dal canale
web per pit di un quarto dei diretti. Prosegue lo sviluppo delle reti commerciali:
il Wealth Management conta 635 banker, 493 promotori e 215 filiali () mentre
il Consumer ha raggiunto i 287 punti vendita (*) (279 al 30 giugno). Il risultato
dellattivita ordinaria sale del 16,3% (da 592 a 688,7 milioni), dopo rettifiche
su crediti per 137,3 milioni, in crescita rispetto allo scorso anno (117,7 milioni)
per i maggiori accantonamenti sui portafogli NPL pit datati (35 milioni) con
Pobiettivo di accelerare il processo di dismissione migliorando il gross NPL
ratio di Gruppo, gia tra i pit bassi del sistema (). La qualita del portafoglio (*)
si riflette nel costo del rischio che si conferma a 55bps (40bps al netto dei one-
off) senza intaccare 'ampia dotazione di overlay (292 milioni, concentrati sulla
parte bonis).

Al risultato netto di 525,8 milioni concorrono il Consumer per 190,1 milioni
(+38,2% rispetto allo scorso anno), il Principal Investing per 184,6 milioni
(+43,8%), il Corporate and Investment Banking per 131,7 milioni (-22,7% per
le minori riprese di valore sul large corporate e I'intervento straordinario di 25
milioni sui portafogli NPL ex MBCredit Solutions) e il Wealth Management per
72,4 milioni (+54,4%).

() Inclusi 98 negozi finanziari.
(%) 58 agenzie, 50 punti vendita Compass Quinto.
(*) NPL lordi a 1.470,5 milioni con un’incidenza al 2,8%, senza includere MBCredit Solutions 424,1 milioni.

(") Stage 2 netto al 6,5% e moratorie in essere per poco meno dell’1%, sostanzialmente azzeratesi al 31 gennaio.
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Landamento dei primi 6 mesi dell’esercizio riflette un ritmo di crescita
particolarmente elevato nel terzo trimestre in Furopa e in ltalia (PIL
rispettivamente a +2,3% e +2,6%) con confortanti segni di ripresa nel turismo
internazionale e nella domanda di manodopera che ha consentito di non rilevare
particolari effetti negativi allarimozione del blocco deilicenziamenti. LLadomanda
di credito delle imprese appare pit contenuta dell’espansione di quella delle
famiglie che & proseguita a ritmo sostenuto durante I'intero semestre. Il trend
si & consolidato nel quarto trimestre 2021 il cui PIL & atteso crescere su base
annua del 4,6% nella zona Euro e del 6,4% in ltalia. andamento pil recente
mostra perd alcuni segnali di rallentamento attribuibili alla variante Omicron
che accentua la dinamica inflazionistica (sostenuta dai rincari energetici) e
aumenta I'incertezza sulla tenuta della ripresa.

I mercati finanziari riflettono tale andamento con un incremento della
volatilita ed una maggior avversione al rischio da parte degli investitori.
Parallelamente si & osservato un ampliamento dello spread sovrano rispetto ai
titoli di Stato tedeschi che, dai minimi di ottobre (105bps) si & riportato al di
sopra dei 135bps sui livelli di fine 2019 e la correzione sui mercati azionari
(-2% su dicembre per indici EU con correzioni pitt marcate intorno al -10% per
indici giapponesi e americani).

Le incertezze emerse nel mese di dicembre hanno portato alla scelta di non
aggiornare il modello di provisioning TFRS9 in base allo scenario atteso per fine
2021 mantenendo i dati del giugno scorso con relativi parametri.

k koK

Lattivitd commerciale molto vivace e la crescita dei mercati finanziari si
riflette nel citato aumento dei ricavi (+12,2%, da 1.300,8 a 1.459,4 milioni),
maggiore delle attese:

— il margine di interesse, dopo un semestre di rallentamento, torna a crescere
rispetto allo scorso semestre (+5,6% a 733,5 milioni) e rispetto allo scorso anno
(+1,8%); il Consumer (+3,1%, da 448.4 a 462,2 milioni) risulta il principale
contributore, vicino ai massimi, grazie a erogato e redditivita tornati a regime
e al fatto che, a partire da fine luglio, sono state riviste le regole sui rimborsi
anticipati, sospendendo gli effetti della sentenza Lexitor (°). Il modesto calo

(%) Lo scorso 26 luglio & entrata in vigore la Legge 106/2021 che ha riformulato il testo dell’art. 125-sexies del T.U.B. e chiarito che lo storno delle
commissioni up-front si applicherd solamente ai contratti perfezionati dopo tale provvedimento; tale impostazione & stata successivamente
confermata da una comunicazione di Banca d’ltalia.
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del Wholesale Banking (-8,3% da 112,6 a 103,3 milioni) & interamente
imputabile all’assenza del one-off Burgo dello scorso anno (circa 8 milioni) ed
& pitt che compensato dalla crescita del Wealth Management (+7%, da 137
a 146,6 milioni) per i maggiori volumi di impiego ed il progressivo calo del
costo della raccolta; in lieve incremento il passivo delle Holding Functions
(-3 milioni) principalmente per le minori attivita del Leasing e la maggiore
dotazione di liquidita a fronte di un contributo stabile dei titoli (28 milioni) e

del T-LTRO (27 milioni contro 25 milioni);

— le commissioni nette salgono del 15,8%, da 382,8 a 443,2 milioni; la
performance del Wealth Management (+33,3%, da 160 a 213,2 milioni) &
trainata dalle maggiori management fees (+30% da 120,5 a 156,7 milioni),
dal raddoppio delle performance fees (da 4,5 a 9,7 milioni) e dagli up-front
da collocamento (da 19,4 a 35,2 milioni, con il contributo dell’iniziativa
di private markets in collaborazione con BlackRock); il Corporate and
Investment Banking batte il record dello scorso anno (+8,6%, da 172,2 a
187 milioni) con un significativo contributo di Messier et Associés (da 24 a
45,8 milioni) e del Mid Corporate (da 6 a 16 milioni) ottenuti anche grazie
alla stretta collaborazione col Private;

— 1 proventi da trading saldano a 97 milioni, in crescita dell’11,9%,
consolidando la ripresa dell’attivita con clientela (+45,9%, da 32 a 46,7
milioni) in particolare nel comparto Equity (40,8 milioni) attribuibile
all’attivita ordinaria e ad un paio di operazioni di importo significativo. 1l
portafoglio proprietario concorre per 35 milioni (-8,6% da 38 milioni) per
il minor incasso da realizzi su titoli del banking book (16,6 milioni contro
23,1 milioni) a fronte di un trading book in miglioramento (da 11,6 a 16,3
milioni). Il flusso di dividendi e altri proventi del Principal Investing resta
pressoché invariato (15,8 milioni contro 16,5 milioni), solo in parte assorbito
dal pro-rata delle commissioni sul prestito titoli Assicurazioni Generali
(-2,1 milioni);

— il risultato dell’equity method (185,7 milioni contro 110,9 milioni) riflette
la performance di Assicurazioni Generali che chiude i primi 9 mesi
dell’esercizio con un risultato in crescita di circa il 70% rispetto allo scorso
anno.

11 costo del lavoro cresce del 7,7% (da 305 a 328,6 milioni) e riflette nuove
assunzioni (+70 risorse a 4.973) concentrate soprattutto nella rete commerciale
Wealth Management (+64). All'incremento del Corporate and Investment
Banking (+5,7% da 80,2 a 84,8 milioni) concorre soprattutto il Wholesale
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(+5,6%, da 71,3 a 75,3 milioni) che sconta, da un lato, il consueto allineamento
dei variabili all’andamento particolarmente positivo dei ricavi e, dall’altro,
politiche di retention volte a trattenere talenti in un mercato del lavoro sempre
pill competitivo, soprattutto nell’investment banking.

Le altre spese amministrative si incrementano del 6,5% (da 286,1 a 304.,8
milioni) per i maggiori contributi Wealth Management (+15,7%) e Corporate
and Investment Banking (+12,3%) solo in parte compensati dai cali di Consumer
(-5,3%) e Holding Functions (-19,2%). La crescita & collegata alle iniziative
per I'ammodernamento tecnologico (+8% nell’anno), ai maggiori volumi,
soprattutto nel Wealth Management nonché alla ripresa di attivita di marketing
e comunicazione (+12%) e viaggi e rappresentanza. Calano invece i costi di
recupero del Consumer alla luce del buon andamento del credito.

Le rettifiche su crediti, pari a 137,3 milioni (di cui 74,9 milioni nel secondo
trimestre), crescono del 16,7% (117,7 milioni) unicamente per il citato intervento
straordinario (circa 35 milioni, di cui 2/3 relativi a taluni portafogli NPL di
MBCredit Solutions ed il resto a posizioni Leasing piu datate) nell’intento di
accelerare il deleveraging del gross NPL di Gruppo (°). 1l livello di costo del
rischio, come gia detto, permane ai minimi storici (55bps, malgrado 15bps di
one off) senza intaccare gli overlay in essere (oltre 290 milioni) e mantenendo i
parametri di rischio del 30 giugno, pitt prudenti rispetto allo scenario atteso per
fine 2021 (che tuttavia non coglieva tempestivamente i pit recenti sviluppi ex
Omicron e 'ulteriore incremento dei costi delle materie prime). ['atteggiamento
permane quindi prudente in tutti i segmenti: il Wholesale mostra una drastica
riduzione delle riprese di valore (da 61,4 a 30 milioni) anche perché, rispetto
allo scorso anno, non sono state riclassificate inadempienze probabili; le riprese
di valore riguardano prevalentemente rimborsi, un miglioramento di talune
posizioni per revisioni dei rating e 'uscita dalla crisi Covid di taluni settori con
conseguente rimozione degli overrides. Lo Specialty Finance per contro aumenta
sensibilmente le rettifiche (da 17,8 a 47,8 milioni) aggiungendo, al consueto
accantonamento degli extra-incassi del periodo, la gia citata valorizzazione pit
severa su taluni portafogli NPL. In controtendenza il Consumer che sulla base
di indicatori di rischio ai minimi storici e performance di recupero favorevoli,
mostra rettifiche in vistoso calo (da 143,5 a 95,9 milioni) con un costo del rischio
che si attesta a 146bps, in netto miglioramento rispetto allo scorso esercizio
(222bps) pur mantenendo inalterato ’'ammontare degli overlays (204,1 milioni).

(%) A1 31 dicembre il gross NPL di Gruppo & pari al 3,6% (2,8% senza gli NPL acquisiti di MBCS).
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Le altre partite saldano a 34,5 milioni (33,4 milioni) ed includono
principalmente: il contributo ordinario 2022 al Fondo Tutela dei Depositi (in
aumento da 17,9 a 21,9 milioni), la spesatura della quota a collateral (3,7
milioni) del contributo al Fondo SRF 2016, Iincremento degli accantonamenti
(12,3 milioni) su insieme di contratti derivati sottoscritti tra il 2010 ed il 2014
aventi durata pluriennale ed usciti dall’operativita di trading per la progressiva
liquidazione; uno stanziamento straordinario di 1,5 milioni deliberato dal
Comitato CSR per iniziative benefiche da selezionare nei prossimi mesi.

Le imposte sul reddito calano sensibilmente da 158,9 a 120,4 milioni per
il contributo positivo di 37 milioni ascrivibile, da un lato, all’allineamento tra
valore fiscale e contabile sugli avviamenti (7) iscritti a bilancio da Compass
Banca (48,6 milioni) e, dall’altro, alle maggiori imposte (11,6 milioni) relativi
alla fiscalita latente sulla potenziale distribuzione di dividendi straordinari da
parte di controllate estere al di fuori del regime di partecipation exemption (5).
Le imposte sul reddito ordinarie sono pari a 157,4 milioni con un tax rate del
249; il calo rispetto allo scorso anno (27,8%) riguarda la maggior componente
di redditi esenti (consolidamento Assicurazioni Generali).

& ok ok

Il totale attivo cresce nel semestre da 82,6 a 89,1 miliardi e mostra il
seguente andamento:

— gli impieghi verso la clientela proseguono la tendenza in aumento (+4,9%,
da 48,4 a 50,8 miliardi) per gli apporti Corporate and Investment Banking
(21 miliardi contro 19,3 miliardi), Consumer (13,3 miliardi contro 12,9
miliardi) e mutui ipotecari CheBanca! (da 11,1 a 11,3 miliardi); in lieve
calo il Leasing (da 1,8 a 1,7 miliardi);

— laraccolta si incrementa da 56,2 a 59,3 miliardi per la significativa crescita
del Wealth Management (da 25,2 a 27,2 miliardi) che si attesta al 46%
della provvista complessiva; stabile la raccolta Premier (17 miliardi). 1
maggior ricorso al T-LTRO (da 7,4 a 8,4 miliardi) & stato suggerito dalle
condizioni favorevoli che perdureranno per la durata residua del programma
(2,5 anni); l'utilizzo dei nuovi modelli comportamentali della raccolta
Wealth Management riduce il costo del funding a 60bps, circa 5bps in meno
rispetto al pro forma di giugno (80bps il dato ante revisione del modello);

() Ex art. 110 del D.L. n. 104/2020.
(%) Articolo 87 Testo unico delle imposte sui redditi (D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917)
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— ititoli del banking book si attestano a 7,9 miliardi: 3,2 miliardi in titoli di stato
italiani, duration di circa 3 anni, e 1,2 miliardi in securitization di cui 825
milioni riguardano una singola operazione conclusa a fine anno e destinata a
futura sindacazione; la riserva OCI scende a 48,7 milioni (73 milioni), di cui
32,1 milioni relativi ai titoli di stato italiani, dopo realizzi per 10,8 milioni,
8,4 milioni di stacco cedola su titoli indicizzati e variazioni negative di fair
value per 6 milioni; le plusvalenze latenti sui titoli immobilizzati ammontano

a 116,9 milioni;

— ¢gli impieghi netti di tesoreria si attestano a 6,2 miliardi in leggero calo
rispetto al 30 giugno scorso (6,4 miliardi); I'incremento del comparto
azionario e dei depositi BCE, in aumento da 1,8 miliardi a 2,8 miliardi, &
fronteggiato dai maggiori time deposit passivi (+900 milioni) ed operazioni
di Securities lending per la stabilizzazione delle metriche di liquidita.

Le attivita finanziarie del Wealth Management (TFA) crescono nel semestre
da 71,5 a 79,4 miliardi, superando le previsioni di budget, per effetto di nuovi
flussi (NNM) pari a 4,4 miliardi rivenienti per due terzi dal Private e per il
resto dal canale Premier, unitamente al consolidamento degli attivi gestiti da
Bybrook (2,2 miliardi) e al positivo effetto mercato (1,5 miliardi). Il significativo
contributo alla raccolta indiretta (2,3 miliardi) dei canali Private (1,1 miliardi) e
Premier (1,3 miliardi) consente alle masse amministrate/gestite (AUA/AUM) di
crescere del 13% (da 46,3 a 52,1 miliardi), raggiungendo i 2/3 circa delle TFA;
i depositi saldano a 27,2 miliardi (25,2 a giugno). Per la prima volta lo stock di
AUA/AUM del segmento Premier supera 'ammontare dei depositi.

I ratios patrimoniali si mantengono su livelli elevati pur scontando
l’accantonamento del dividendo (-78bps con payout al 70%) e I'avvio del buyback
(%) (-64bps): in particolare il CET1 ratio phase-in passa dal 16,3% al 15,4% anche
per la sostenuta crescita degli attivi (-32bps concentrati su CIB - large Corporate e
Factoring - e Consumer i cui effetti reddituali si dispiegheranno nei prossimi trimestri)
ed il closing Bybrook (-11bps). autofinanziamento dei primi sei mesi (+33bps) & per
gran parte assorbito dalle maggiori deduzioni della partecipazione in Assicurazioni
Generali (-20bps) il cui book value sale per effetto dei risultati di periodo.

Analogamente il ratio fully loaded senza Danish Compromise, ossia con la
deduzione integrale di Assicurazioni Generali (-120bps ('), costo ampiamente

(°) I nuovo piano di buyback riguarda fino al 3% del capitale (256 milioni) ed & stato avviato dopo aver cancellato 22.581.461 azioni proprie
detenute in portafoglio.

(') Limpatto, temporaneamente superiore ai consueti 110bps, non tiene conto dello stacco del dividendo AG sul risultato dell’esercizio 2021 ed
include circa 10bps relativi alle maggiori deduzioni degli altri investimenti significativi e delle DTA.
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ripagato dalla buona redditivita dell’investimento) e ’applicazione integrale
dell’effetto FTA TFRS9 (-10bps), risulta pari a 14,1%, anche in questo caso
in calo di circa 100bps rispetto al 30 giugno scorso (15,1%). 1l Total Capital
ratio si riduce dal 18,9% al 17,7% (16,6% fully loaded) anche per effetto del
consueto ammortamento delle passivita subordinate.

& ok ok

Per quanto riguarda le singole aree di attivita:

Wealth Management: conferma il trend di crescita con un utile netto a 72,4
milioni (+54,4% rispetto allo scorso anno e +35,8% rispetto al semestre
precedente) corrispondente ad un ROAC del 30%. La positiva dinamica
delle TFA (79,4 miliardi, +11,1% nei 6 mesi) ha sostenuto la crescita delle
commissioni (+33,3% da 160,0 a 213,2 milioni) con un incremento di tutte
le componenti (management fees: +30%, banking fees: +8,9%, collocamenti
up front: +81,4%, performance fees: +64%). Il comparto Premier concorre
con un utile di 31,2 milioni (+37,4%) dopo ricavi per 1954 (+12,8%);
l'utile Private & pari a 37,9 milioni (+67%) dopo ricavi per 121,2 (+28,7%);
I’Asset Management (che dal 1° settembre include le attivita ex Bybrook)
mostra un risultato di 5 milioni (+69%);

Consumer Banking: chiude il semestre con utili per 190,1 milioni (+38,2%)
segnando un nuovo record a dimostrazione della velocita di recupero dal
Covid-19; il ROAC torna sui livelli massimi (35%). Lespansione della
rete, avviata negli ultimi anni e consolidata nel semestre con 'apertura di
6 agenzie e I'avvio dell’iniziativa Compass Link ('), ha favorito la ripresa
dell’erogato (3,7 miliardi +25,4%) in particolare dei prestiti personali
sulla rete proprietaria. Il correlato sviluppo degli impieghi (da 12,9 a 13,3
miliardi) concorre alla ripresa del margine di interesse (+3,1% da 448,4 a
462,2 milioni). Il risultato riflette il netto miglioramento delle rettifiche (da
143,5 a 95,9 milioni) con un costo del rischio molto contenuto (146bps)
e senza toccare la dotazione di overlays (oltre 200 milioni), il livello di
provisioning e ’ammontare di deteriorate lorde e nette;

Corporate and Investment Banking: il semestre mostra un’ottima performance
(ricavi +7,2%) che tuttavia non si riflette sul risultato netto (in calo da
170,3 a 131,7 milioni) per i 25 milioni accantonati sui portafogli NPL di
MBCredit Solutions e minori riprese Wholesale (30 milioni contro 61,4

(") Compass Link, & una societa Agente in Attivita Finanziaria costituita a maggio 2021 e controllata al 100% da Compass.
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milioni). Laccelerazione dei ricavi (+11,6% negli ultimi 3 mesi) & sostenuta
dallattivita Wholesale Banking (+4,9% a 321,1 milioni) per la crescita
dell’Advisory (+45%, con brillanti performance in Francia con Messier et
Associés ed in Italia nel Mid Corporate) e I’apporto del trading, in particolare
nell’attivita con clientela (+46%). I ricavi dello Specialty Finance (da 58,2
a 69,5 milioni) beneficiano del maggior turnover del Factoring (+30%) e del
buon livello di sovraincassi nella gestione degli NPL;

Principal Investing: chiude con un utile di 184,6 milioni, in netta ripresa
rispetto allo scorso anno (+43,8%) per il favorevole andamento di
Assicurazioni Generali il cui contributo all’equity method sale da 112,5 a

186,5 milioni;

Holding Functions: le perdite nette si riducono da 73,1 a 53 milioni
dopo aver fattorizzato one-off fiscali positivi per 37 milioni; il margine di
intermediazione cala di circa 11 milioni scontando, da un lato, minori
realizzi su dismissioni di titoli del banking book e, dall’altro, il calo del
margine di interesse (3 milioni). Prosegue il progressivo calo dei costi di
struttura con la componente dei costi centrali che permane all’8% del
totale dei costi del Gruppo; I'incremento delle altre poste (da -17,9 a -33,8
milioni) riguarda i costi per i fondi di risoluzione (da 17,9 a 25,6 milioni) ed
accantonamenti su taluni contratti derivati in progressiva liquidazione (12,3
milioni). Il Leasing chiude in pareggio (1,7 milioni lo scorso anno) dopo
10 milioni di accantonamenti straordinari, per effetto del buon andamento
dellattivita ordinaria e delle riprese su fondi per I’esito favorevole di un
contenzioso fiscale (3,1 milioni).

* ok ok

Tra i principali eventi del periodo si segnalano:

gli esiti del processo di revisione e valutazione prudenziale condotto dalla
BCE (“Decisione SREP 2021” ricevuta lo scorso 24 gennaio) evidenziano
un incremento del requisito aggiuntivo (cd. P2R) all’1,58% (da 1,25%)
incluso Papplicazione del Calendar provisioning sulle posizioni deteriorate
pit datate; Mediobanca deve quindi detenere un livello minimo di CET1
su base consolidata del 7,90%, del 9,70% sul Tierl e del 12,09% sul Total
SREP Capital Requirement, (“TSCR”) (**). Lo scorso luglio si & concluso
lo stress test di Gruppo “2021 EU-wide stress test” condotto dall’EBA cui

(*?) I requisiti includono la riserva di capitale anticiclica, al 31 dicembre pari a 0,01%.
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Mediobanca ha partecipato per la prima volta, risultando il gruppo bancario
italiano piut solido nello scenario avverso (CET1 ratio minimo nel triennio

pari all’11,49%, 9,73% fully loaded);

— la comunicazione dal Single Resolution Board (“SRB”) del requisito MREL
del Gruppo per il 2022 pari al 21,85% degli RWA (") e al 5,91% delle
esposizioni ai fini leverage ratio (“LRE”). Il requisito MREL, ossia la
dotazione di fondi propri e di passivitd trasformabili in capitale mediante
un ipotetico bail-in, & sostanzialmente soddisfatto senza ricorso a passivitd
Senior preferred,

— nel semestre la controllata Cairn Capital ha completato ’acquisizione
Bybrook, operatore inglese del comparto distressed asset con circa 2
miliardi di fondi in gestione; ’esborso complessivo, inclusa la prima
tranche dello scorso esercizio (£23,5 milioni), & stato pari a £66,3 milioni,
di cui £25,2 corrisposta in azioni Cairn; dalle risultanze della purchase
price allocation gli attivi (") iscritti nel bilancio consolidato sono pari a
£75,2 milioni (di cui £58,9 di intangible a vita indefinita, £8,5 milioni
con durata 10 anni e £7,8 milioni di goodwill). Tenuto conto della nuova
passivitd per put&call e dell’effetto fiscale stimato, I'impatto sul CET1
ratio & nell’ordine di 10bps;

— la sottoscrizione dell’operazione di prestito titoli avente ad oggetto n. 70
milioni di azioni Assicurazioni Generali, pari al 4,4% del capitale sociale.
Loperazione, conclusa con una primaria controparte di mercato, hauna durata
almeno fino all’Assemblea di Assicurazioni Generali chiamata a rinnovare il
Consiglio di Amministrazione (circa 8 mesi dalla stipula) consentendo cosi
un aumento dei diritti di voto senza incrementare 1’esposizione di rischio
verso la Compagnia. Il costo commissionale complessivo dell’operazione &
pari a 6,5 milioni, di cui 2,1 milioni di competenza del semestre;

— nel semestre I'agenzia Fitch Ratings ha migliorato il rating dell’lstituto da
BBB- a BBB con outlook stabile e S&P ha migliorato 'outlook da stabile a
positivo (rating BBB); entrambi gli upgrade seguono il miglioramento del
giudizio sulla Repubblica Italiana e sul rischio del settore bancario italiano;

N

— lo scorso 6 dicembre & stato avviato il programma di acquisto di azioni
proprie, approvato dall’Assemblea del 28 ottobre scorso e autorizzato dalla
BCE il successivo 11 novembre per massime n. 25.871.097 azioni ordinarie

(**) 1l requisito include la riserva combinata di capitale (Combined buffer requirement -CBR) applicabile alla data ed & destinato ad incrementarsi
al 22,13% nel 2023.

(") 11 controvalore in euro & stato calcolato al cambio di fine dicembre pari 0,8403, in dettaglio: attivitd immateriali a vita indefinita: 70,1 milioni,
attivitd immateriali a vita definita: 10,1 milioni, goodwill: 9,1 milioni.
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(pari a circa il 3% del capitale sociale) ed un controvalore di 256 milioni
(massimo controvalore riacquistabile consentito). Il piano di acquisto,
avviato dopo I’annullamento delle 22.581.461 azioni in portafoglio, & stato
fino ad oggi eseguito per 3.787.339 azioni, con un costo di 38,1 milioni;

— in sede di presentazione della dichiarazione dei redditi 2021, Compass Banca
ha versato il primo acconto di imposta sostitutiva volto a riallineare i valori
fiscali e contabili dell’avviamento Linea (ex art. 110 del D.L. n. 104/2020
modificato dalla legge di bilancio 2022); la societa ha optato per I'aliquota
rafforzata (16% anziché 3%) potendo cosi ottenere il beneficio della deduzione
corrente in 18 anni anziché in 50 (**). Ieffetto netto a conto economico & pari
a 48,6 milioni, saldo tra I'imposta sostitutiva dovuta (45 milioni, in gran parte
ancora da versare) e I'iscrizione di imposte anticipate attive per 93,6 milioni
(pari al beneficio complessivo atteso nei prossimi 18 anni); 'affrancamento ha
comportato ’appostazione di un vincolo su 238,2 milioni di riserve approvato
dall’Assemblea straordinaria del dicembre scorso;

— lo scorso 26 luglio & entrata in vigore la Legge 106/2021 di conversione del
decreto-legge 73/2021 che ha riformulato il testo dell’articolo 125-sexies
del T.U.B. e chiarito gli effetti della sentenza Lexitor: lo storno delle
commissioni upfront si applichera solamente ai contratti perfezionati dopo tale
provvedimento; tale impostazione & stata successivamente confermata da una
comunicazione di Banca d’ltalia. Il fondo rischi originariamente stanziato a
presidio (15 milioni) & stato utilizzato fino a 12 milioni a fronte dei risarcimenti
liquidati fino a luglio scorso; alla luce del numero elevato di ricorsi ancora
ricevuti e dell’incertezza giuridica derivate dal provvedimento del tribunale di
Torino che lo scorso novembre ha sollevato un tema di legittimita costituzionale
ora al vaglio della Corte, il fondo & stato lasciato invariato.

I1 Consiglio di Amministrazione ha altresi:

— nominato il Consigliere Vittorio Pignatti Morano, gia membro indipendente
del Comitato Parti Correlate, Presidente del Comitato, in sostituzione della
Consigliera Angela Gamba a seguito dell’entrata in vigore delle nuove
Disposizioni Banca d’ltalia in materia di Governo Societario che vietano al
Presidente del Comitato Rischi di presiedere altri Comitati endoconsiliari.
Il Comitato & pertanto composto da: Vittorio Pignatti Morano Presidente,
Maurizio Carfagna, Laura Cioli e Angela Gamba;

(%) La legge di bilancio 2022 (L. 234 del 30 dicembre 2021) ha modificato I’aliquota dell'imposta sostitutiva complessivamente dovuta per operare
la deducibilita in 18 esercizi dei maggiori valori iscritti, innalzandola a valori tra il 12% e il 16% al posto del 3% precedentemente previsto.
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e successivamente:

— integrato, in conformita al nuovo statuto modificato dall’Assemblea del 28
ottobre 2021, il Comitato ex art. 18 comma 4 con il Consigliere Alberto
Lupoi, indipendente ed espressione della minoranza. Il Comitato & pertanto
composto da: Alberto Nagel Presidente, Francesco Saverio Vinei, Maurizio
Costa, Valérie Hortefeux e Alberto Lupoi.

* ok ok

Come sempre il Gruppo attribuisce grande rilievo alle tematiche ambientali
ed & molto impegnato a contribuire attivamente alla transizione ecologica.
Nel mese di novembre Mediobanca ha organizzato ’evento “Beyond ESG &
Sustainability — A new strategic direction”, dedicato all’approfondimento delle
tematiche ESG quali driver delle strategie di investimento degli investitori e delle
strategie aziendali. In tale occasione il gruppo ha annunciato I'adesione alla Net-
Zero Banking Alliance (NZBA), promossa dalle Nazioni Unite con I'obiettivo
di accelerare la transizione sostenibile del settore bancario internazionale. Il
progetto riunisce attualmente oltre 90 banche impegnate nell’allineamento dei
propri portafogli di prestiti e investimenti al raggiungimento dell’obiettivo di zero
emissioni nette entro il 2050, in linea con i target fissati dall’Accordo di Parigi
sul clima. Inoltre, il Gruppo, coerentemente con il percorso intrapreso volto alla
riduzione delle proprie emissioni dirette, ha rinnovato I'impegno a neutralizzare
le “emissioni di gas serra non riducibili” che, per I'esercizio fiscale chiuso al 30
giugno 2021, erano comunque in forte calo rispetto all’esercizio precedente (*°).
Lobiettivo di decarbonizzazione & stato sostenuto da due progetti di carbon offset:
uno idroelettrico in India e uno REDD+ (Reducing emissions from deforestation
and forest degradation) in Brasile, finalizzati rispettivamente alla generazione di
energia pulita e alla conservazione di un’area della foresta amazzonica.

I’impegno continuo volto ad includere in modo progressivo e rigoroso 1
criteri ESG in tutti gli ambiti di attivita del Gruppo ha permesso di migliorare il
giudizio ESG espresso dalle principali societa di rating:

— MSCI ha aumentato il rating da “BB” ad “A”
—  CDP ha aumentato il rating da “D” ad “C”

—  S&P Global ha incluso per la prima volta Mediobanca nel Sustainability
Book 2022.

(1) 3.4371CO,eq verso 5.620 1CO,eq. 1CO, sta per tonnellata di anidride carbonica equivalente: esprime I'impatto sul riscaldamento globale di
una certa quantita di gas serra rispetto alla stessa quantita di anidride carbonica (CO,).
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N

Mediobanca & stata inoltre inclusa nel primo MIB ESG Index lanciato
da Euronext e Borsa ltaliana, dedicato alle blue-chip italiane che attuano le
migliori pratiche ESG.

I gruppo Mediobanca & stato, infine, incluso per il quarto anno consecutivo
nel Bloomberg Gender-Equality Index (GEI), un indice ponderato sulla
capitalizzazione di mercato che comprende 418 aziende di 45 paesi e regioni
maggiormente impegnate nella trasparenza sulla parita di genere in cinque aree
chiave: leadership femminile e sviluppo del talento, parita retributiva di genere,
cultura d’inclusione, politiche contro le molestie e promozione di attivita in
favore del genere femminile. Il riconoscimento sottolinea I'impegno del Gruppo,
ed in particolare del dipartimento Risorse Umane, per valorizzare le risorse
umane del gruppo promuovendo iniziative di inclusione e di sviluppo personale
e professionale.

In ambito sociale, Mediobanca, I’Arte di Vivere con Lentezza onlus e
la Kasa dei Libri hanno inaugurato lo scorso dicembre la terza edizione del
progetto “I Detenuti Domandano Perché”, con I’obiettivo di favorire I'inclusione
sociale negli istituti detentivi attraverso la lettura. Dopo lo stop forzato dovuto
alla pandemia, alcune firme autorevoli della narrativa italiana insieme ad alcuni
dipendenti di Mediobanca hanno varcato nuovamente la soglia delle prime due
case circondariali coinvolte, condividendo con le persone detenute un momento
di dialogo e uno sguardo sul mondo esterno. Inoltre, il Gruppo ha deciso di
integrare I’abituale attivita benefica con un contributo straordinario in area
sociale stanziando, a valle dei risultati ottenuti nel corso del 2021, 1,5 milioni
da destinarsi a progetti sul territorio che saranno selezionati dal comitato CSR.

& ok ok
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Andamento merecati finanziari

Durante il primo semestre dell’esercizio i mercati finanziari hanno
confermato il positivo andamento fatto registrare dalla tarda primavera del 2021.
Al raggiungimento di questo risultato ha contribuito una ripresa economica
resiliente alle nuove varianti del Covid-19 (Delta per la gran parte del periodo
e Omicron nelle ultime settimane del semestre), grazie alla prosecuzione di
efficaci campagne vaccinali.

La diffusione del virus combinata con le diverse strategie di contenimento
adottate dai vari Paesi hanno alimentato asincronie nei cicli economici. In
FEuropa e negli Stati Uniti, campagne vaccinali mirate a contenerne la diffusione
tra 1 non vaccinati hanno attutito gli effetti negativi sull’attivita economica. A
differenza delle economie occidentali, il governo cinese ha basato la strategia
di contenimento del virus sul confinamento (la cosiddetta Zero Tolerance
Policy). La scelta, efficace quando la trasmissibilita & limitata, ha supportato
una crescita economica soddisfacente per larga parte del semestre ma esposta
a battute d’arresto all’apparire di varianti piti contagiose. Diverse economie
asiatiche, parti importanti delle catene produttive internazionali, mostrano
analoghe fragilitd che potrebbero materializzarsi col diffondersi della variante
Omicron e amplificare le difficolta di approvvigionamento di semilavorati nelle
economie occidentali.

Nel complesso il semestre ha visto la crescita globale su livelli sostenuti
seppur in rallentamento rispetto ai primi sei mesi dell’anno. In Europa la crescita
nel terzo trimestre del 2021 & stata di 2,3% trim/trim, negli Stati Uniti di 0,6%,
in Cina di 0,7%; in contrazione il Giappone con una variazione pari a -0,9% a
causa di una recrudescenza di contagi contrastata con azioni di confinamento
mirate.

La combinazione di attivitd economica sostenuta, pressione sulle catene
produttive mondiali e I"'abbandono di fonti energetiche inquinanti a basso costo
da parte di alcuni paesi in via di sviluppo ha aumentato grandemente I'incertezza
sulla velocita di rientro verso gli obiettivi d’inflazione in molte giurisdizioni. Gli
Stati Uniti hanno visto accelerare I'inflazione annuale fino al 7% in dicembre con
le preliminari indicazioni di rallentamento emerse nell’ultima parte del periodo
non pienamente rassicuranti a causa delle incognite sulla dinamica salariale.
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Nell’Area Euro I'inflazione annuale & salita fino al 5% in dicembre sulla scorta
degli stessi elementi riferibili al sistema internazionale. La traiettoria dovrebbe
correggere nel corso del 2022 attestandosi, nelle stime della BCE, sotto
Pobiettivo del 2%. Vengono per altro riconosciuti significativi rischi al rialzo
alimentati, anche in Europa, da concessioni salariali che consoliderebbero la
pressione inflattiva.

Nell’Area Euro, questi elementi si inseriscono nel nuovo quadro di
riferimento dell’azione di politica monetaria: nel luglio scorso BCE & passata
a un obiettivo d’inflazione numerico (il 2% anno/anno) e a ritenere egualmente
indesiderabili scarti in eccesso o difetto rispetto all’obiettivo. Inoltre, per
amplificare I'efficacia degli interventi espansivi, la BCE si impegna a modificare
una stance accomodante solo quando siano verificate due condizioni: una
prospettica basata su aspettative (la traiettoria prevista per I'inflazione deve
raggiungere 'obiettivo e stabilizzarsi nel suo intorno per la maggior parte
dell’orizzonte previsionale) e una storica basata sull’inflazione misurata a
corredo del primo elemento (la dinamica recente dell’inflazione di fondo deve
essere coerente con la prospettiva di raggiungere stabilmente I’obiettivo).

Nel semestre, 1 mercati internazionali hanno continuato a beneficiare del
dispiegarsi delle campagne vaccinali, della continua presenza delle banche centrali
sul mercato e della maggiore disponibilita di spesa delle famiglie alimentata dal
risparmio accumulato nelle fasi critiche della pandemia. IJandamento degli indici
azionari & stato generalmente positivo (MSCI World ha fatto segnare +7,1%, S&P
+10,3%, Eurostoxx 600 +7,7% e FTSEMIB +9,7%) contribuendo per circa un
terzo al risultato dell’intero anno solare (MSCI World ha fatto segnare +20,1%,
S&P 26,9%, Eurostoxx 600 +22,5% e FTSEMIB +23,8% nel 2021). La nuova
dottrina (della Prosperita Condivisa) adottata dal governo cinese ha generato
incertezza regolamentare che ha compromesso ’appetibilita degli attivi finanziari
agli occhi di investitori occidentali e determinato una marcata correzione nel
mercato azionario rispetto al resto dei mercati mondiali ed emergenti (-30%
rispetto all’indice mondiale, -22% rispetto all’indice dei paesi emergenti ex-Cina).

Nello stesso periodo i tassi a lunga sono rimasti sostanzialmente invariati
su livelli molto contenuti (il 10 anni statunitense & passato da 1,47% a 1,51%
oscillando in un intervallo di 52bp; il 10 anni tedesco da -0,21% a -0,18% in un
intervallo di 41bp). I'inflazione di pari scadenza prezzata dal mercato, le break
even a 10 anni, & salita di 26bp a 2,60% sul mercato statunitense e di 47bp a
1,81% su quello tedesco.
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A fronte di un recupero del dollaro statunitense (+3,5% la variazione
dell’indice pesato per il commercio internazionale) & proseguita la tendenza a
una bassa volatilita dei maggiori indici azionari.

Lapprezzamento degli attivi di credito rischiosi ha invece subito una
battuta d’arresto a causa dei ricordati problemi regolamentari che hanno
coinvolto societd cinesi sui mercati dei capitali occidentali e dell’acuirsi
delle preoccupazioni per ’emergere della variante Omicron, particolarmente
contagiosa e dalla pericolosita sconosciuta (CDX High Yield statunitense &
sceso di 1% nel periodo riportandosi sotto i livelli pre-Covid-19, mentre il CDS
iTraxx Crossover europeo & passato da 230bps a circa 245bps rimanendo pit

elevato del livello pre-Covid-19 di circa 30bps).

In Europa va segnalata nel semestre, oltre al ricordato cambiamento di
strategia nell’azione della BCE, I'erogazione della prima tranche del PNRR (*%)
in tutti i paesi che ne hanno diritto con le sole eccezioni di quelle destinate a
Polonia e Ungheria (in attesa che i due governi perfezionino i piani d’azione
per realizzare gli accordi raggiunti con la Commissione Europea). Lattivita
economica ha mostrato un rallentamento pur rimanendo vibrante. Parte della
decelerazione & la naturale conseguenza dell’accelerazione, non sostenibile,
registrata nella prima meta del 2021, e riflette le difficolta di approvvigionamento
di materie prime e semilavorati legate alle condizioni delle catene di produzione
mondiali; sconta altresi le misure adottate alla fine del semestre per contrastare
il diffondersi di Omicron.

Le pressioniinflazionistiche hannointeressatol'interafilieradella produzione.
Il prezzo delle materie prime industriali valutato in EUR & aumentato dell’11%,
la variazione annuale dell’indice dei prezzi alla produzione (IPP) & passata da
10,3% in giugno a 23,7% in novembre, la variazione annuale dell’indice dei
prezzi al consumo (IPC) & passata da 1,9% in giugno a 5% in dicembre. I fattori
alla base di queste tensioni potrebbero non avere natura transitoria, soprattutto
allo stadio dei costi, mentre le aspettative sull’inflazione saranno largamente
influenzate dallo svolgersi delle contrattazioni salariali nell’anno. Le prospettive
di crescita europea rimangono solide anche se attenuate da Omicron nel primo
trimestre dell’anno.

(") I PNRR, acronimo di Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza, & il documento strategico che il Governo italiano ha predisposto per accedere
ai fondi del programma Next Generation EU. Descrive le p ta d’investimento per I'arco temporale 2021-2026 indentificando 6 missioni
principali. Ha Pobiettivo di rilanciare la struttura economico-sociale del Paese puntando in particolare sulle leve della digitalizzazione, della
transizione ecologica e dell'inclusione sociale.

20 | Relazione semestrale al 31 dicembre 2021

E-MARKET
SDIR

CERTIFIED




In questo contesto, il rischio di credito dell’ltalia ha beneficiato durante
tutto il semestre dell’elevata liquiditdh del mercato governativo domestico,
dell’appetibilita dei rendimenti offerti e dell’efficace azione di governo
indirizzata dallo schema richiesto dalle istituzioni europee. Lo spread BTP-Bund
¢ salito nel periodo di circa 35bp a 135bp in reazione all’arrivo di Omicron e
alle possibili conseguenze sull’azione governativa dell’avvicendamento previsto
nella carica di Presidente della Repubblica.

Nel complesso la tenuta del livello di attivita economica in ltalia, come
nelle altre economie, & dovuta principalmente all’intervento pubblico di
contrasto a Covid-19. Nel caso italiano i principali provvedimenti nel 2021
hanno determinato un saldo nominale di bilancio pari a -9,4% del PIL nel 2021
(a -8% il saldo strutturale) e -5,6% nel 2022 (a -6,1% quello strutturale). Nelle
stime ufficiali il debito in rapporto al PIL si assesterebbe a 153,5% nel 2021,
per scendere a 149,5% nel 2022.

II contesto di mercato M&A continua ad essere favorevole. Il semestre
appena concluso ha registrato volumi M&A record a livello mondiale (*®) anche
se dopo il record del terzo trimestre 2021 (luglio — settembre), nell’ultimo
trimestre, il mercato ha cominciato ad evidenziare segni di rallentamento con
la flessione del mercato globale (-4%), in parte riflesso di quanto avvenuto nel
mercato US (-11%) , a fronte della crescita dell’Europa (+7%) anche grazie al
dato positivo dell’ltalia che beneficia dell’annuncio dell’operazione TIM/KKR,
riuscendo cosi a compensare la flessione di Francia (-10%) e Spagna (-20%).

Nel corso del 2021, il mercato M&A ha mostrato numeri record per quanto
concerne i volumi delle transazioni annunciate (+64%), il numero di operazioni
(+28%), accompagnate da multipli EV/Ebitda ai massimi decennali Si segnalano
perd differenze trale varie aree geografiche: il mercato americano & stato dominato
dall’High Technology (26% volumi), dove si sono avute anche valutazioni record
(multiplo EV/Ebitda arrivato a 25). In Europa, High Technology si conferma
settore principale, ma con un ruolo meno dominante (13% mercato europeo) e
prevale un sostanziale equilibrio con tutti quei settori tradizionali che troviamo

nel mercato M&A (FIG, Industrials, Energy, Real Estate).

II mercato del credito al consumo nel 2021 mostra una crescita a doppia
cifra dei flussi finanziati rispetto al 2020 (+17%, per un valore pari a 72,5

("*) Fonte: Refinitiv — Global Mergers & Acquisitions — operazioni annunciate).
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miliardi), espressione della lunga fase di rimbalzo dopo i minimi registrati nel
2020, a causa della pandemia. I volumi, infatti, sono ancora lontani da quelli
erogati nel 2019 (-8,5%), tuttavia il gap si & ridotto progressivamente nel corso
dell’anno. Il recupero non si & ancora concretizzato per via della cautela delle
famiglie nelle propensioni di acquisto e di ricorso al credito e, da parte degli
enti erogatori, nei criteri di concessione del credito.

Tutte le tipologie di prestiti crescono rispetto al 2020, ma dal raffronto con
il periodo pre-Covid emergono dinamiche differenti a seconda del comparto. In
particolare, emerge che:

— aumentano i finanziamenti a sostegno dell’acquisto di mobilita, grazie
all’'usato e ai motocicli e alla spinta verso la mobilita green, con un
incremento del 18,5% rispetto al 2020 e dell’1% nei confronti del 2019;

— stessa dinamica di crescita per gli altri prestiti finalizzati (+15,4% rispetto
al 2020 e +1,4% rispetto al 2019), grazie soprattutto al buon andamento
delle linee di credito rateali;

— 1 finanziamenti contro cessione del quinto dello stipendio/pensione salgono

dell’8,7% riducendo il gap dal 2019 (-1,7%);

— la crescita dei prestiti personali (+27%) riflette le ridotte erogazioni del
2020, e rimane il prodotto che soffre maggiormente rispetto al pre-Covid

(-15,5% rispetto al 2019);

— il comparto delle carte di credito chiude il 2021 con una crescita del 12,1%
ma non recupera rispetto al 2019 (-7,7%).

(€ milioni)
2018 2019 2020 2021

(€ milioni) % (€ milioni) % (€ milioni) % (€ milioni) Yo

Prestiti automobilistici 5.861 9,8 6.371 9,7 6.664 12,5 7.896 10,9
Prestiti personali 24.499 41,1 26.123 39,6 17.563 33~ 22.370 30,8
Altri finalizzati 4.778 8- 5.363 8,1 4.965 9,3 5.730 7.9
Carte di credito 19.064 32— 22.238 33,8 18.624 34,9 30.261 41,7
Cessione Quinto 5.339 9,- 5.801 8.8 5.491 10,3 6.271 8,7
Titoli di debito banking book 59.541 100,- 65.896 100,- 53.307 100,- 72.527 100,-

Fonte Assofin; nel corso del 2021 si & ampliato il perimetro di osservazione del comparto carte di credito

Il settore immobiliare residenziale nei primi 9 mesi del 2021 evidenzia
un’importante crescita rispetto allo stesso periodo del 2020 con il numero di
compravendite che si incrementano del 43% (da 374 a 536 mila).
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Parallelamente, nello stesso periodo, il mercato dei mutui per 'acquisto di
immobili da parte delle famiglie, pur con una riduzione delle surroghe, evidenzia
una crescita del 30,4% e traguarda ad un erogato di 45,7 miliardi.

Nel corso del 2021 il mercato del Leasing ha finanziato oltre 612 mila nuovi
investimenti, per un valore di circa 28,8 miliardi. In termini congiunturali,
si & osservata una crescita del 30% nell’ultimo trimestre dell’anno rispetto al
trimestre precedente. Su base annua, il settore ha visto crescere di un quarto
le proprie dimensioni rispetto al 2020 attestandosi su volumi superiori del
3,1% rispetto ai dati pre-pandemia. Dopo i picchi registrati nel secondo e terzo
trimestre 2021 si & assistito ad un consolidamento della crescita tendenziale,
con un 11,3% e un 8,4% rispettivamente nel terzo e quarto trimestre dell’anno
rispetto ai corrispondenti trimestri del 2020.

Dati economici e patrimoniali consolidati

Lo Stato patrimoniale e il Conto economico consolidati sono di seguito
riclassificati — anche per area di attivitd — secondo uno schema maggiormente
in linea con la realta operativa del Gruppo.

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(€ milioni)
31 dicembre 30 giugno 31 dicembre Variazione
2021 2021 2020 Yo

Dati economici
Margine di interesse 733.5 1.415,— 7204 1.8
Proventi di tesoreria 97— 197~ 86.7 11.9
Commissioni ed altri proventi/(oneri) netti 443,2 7447 382,8 15,8
Valorizzazione equity method 185,7 2717 1109 67,4
Margine di Intermediazione 1.459,4 2.628,4 1.300,8 12,2
Costi del personale (328,6) (635,3) (305,-) 77
Spese amministrative (304,8) (602,8) (286,1) 6.5
Costi di Struttura (633,4) (1.238,1) (591,1) 7,2
(Rettifiche)/riprese di valore nette su impieghi alla clientela (137,3) (248.8) (117,7) 16,7
(Rettifiche)/riprese di valore nette su altre attivita finanziarie 1.2 48.4 13,1 n.s.
Altri utili/(perdite) (34,5) (85,6) (33.,4) 3.3
Risultato Lordo 655,4 1.104,3 571,7 14,6
Imposte sul reddito (120,4) (292,3) (158,9) (24.2)
Risultato di pertinenza di terzi 9,2) (4,4) 2,2) n.s.
Utile Netto 525,8 807,6 410,6 28,1
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO

31 dicembre 2021

30 giugno 2021

(€ milioni)

31 dicembre 2020

Attivo

Attivita finanziarie di negoziazione
Impieghi di tesoreria e cassa
Titoli di debito banking book
Impieghi a clientela

Titoli d'investimento

Attivita materiali e immateriali
Altre attivita

Totale attivo

Passivo e netto

Raccolta

Raccolta di tesoreria

Passivita finanziarie di negoziazione
Altre passivita

Fondi del passivo

Mezzi propri

Patrimonio di terzi

Risultato d'esercizio

Totale passivo e netto

Patrimonio di base

Patrimonio di vigilanza

Attivita di rischio ponderate

Patrimonio di base/attivita di rischio ponderate
Patrimonio di vigilanza/attivita di rischio ponderate

n. di azioni in circolazione (milioni)

12.123.2 11.273,7 11.559,7
10.436,3 8.072,1 8.676,8
7.889,8 7.150.4 7.282,5
50.804,9 48.413.8 48.127,8
4.726,7 4,579~ 4.505,1
1.337,7 1.254.,3 1.307.7
1.777.9 1.855.4 1.875.5
89.096,5 82.598,7 83.335,1
59.285,8 56.156,2 55.943.6
7.061,2 2.890,8 4.910,9
9.337,9 10.063.6 9.649,9
2.163,~ 2.215.9 2.086,9
163,5 171,1 174.4
10.460,9 10.205,2 10.066,1
98,4 88,3 92,7
525.8 807.6 410,6
89.096,5 82.598,7 83.335,1
7.352,4 7.689.4 7.872,3
8.457,9 8.919.2 9.240.8
17.842,2 47.159.3 48.693,9
15.37% 16.31% 16,17%
17,68% 18,91% 18,98%
864,7 887,3 887,2
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DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI PER AREE DI ATTIVITA

(€ milioni)

31 dicembre 2021 Wealth Consumer Corporate and Prineipal ~ Holding  Gruppo
Management Banking Investment Investing Functions
Banking

Dati economici
Margine di interesse 146,6 462,2 140,3 (3,5) (25,5) 733,5
Proventi di tesoreria 4,1 — 63.3 12,5 15,7 97—
Commissioni ed altri proventi/(oneri) netti 213.2 62,6 187~ 0,7) 3.9 443.2
Valorizzazione equity method — — — 185,7 — 185.7
Margine di Intermediazione 3639 524,8 390,6 194,- 5,9) 1.459.4
Costi del personale (130,7) (51,3) (84.8) (1,6) (60,3) (328,6)
Spese amministrative (125,-) 97,2) (75,7) 0,5) (14,7) (304,8)
Costi di Struttura (255,7) (148,5) (160,5) 2,1) (75,-) (633,4)
Utili/(perdite) da cessione Titoli
d'investimento — — — — — —
(Rettifiche)/riprese di valore nette su
impieghi alla clientela (8,4) 95,9) (17,8) — (15,2) (137,3)
(Rettifiche)/riprese di valore nette su altre
attivita finanziarie 3~ — (1,5 0,2 (1,1) 1,2
Altri utili/(perdite) — — 0,4) — (33.8) (34,5)
Risultato Lordo 102,8 280,4 210,9 192,1 (131,5) 655,4
Imposte sul reddito (30,2) (90,3) (70,2) (7,5) 78~ (120,4)
Risultato di pertinenza di terzi 0,2) — 9,-) — — 9,2)
Utile/(Perdita) del periodo 72,4 190,1 131,7 184,6 (33,-) 525,8
Cost/Income (%) 70,3 28,3 41,1 n.s. n.s. 43,4
Dati economici
Impieghi a clientela 14.772,5 13.305,— 21.039.8 — 1.687,6  50.804,9
Attivita di rischio ponderate 5.219.9 12.139,9 20.706,5  6.898,3 2.877,6 47.842,2
Dipendenti 2.087 1.451 629 10 796 4.973

Note alle tabelle:

1) Le aree di business sono:

— Wealth Management (WM), che raggruppa le attivita di gestione del risparmio a favore delle diverse categorie di clientela e di asset
management. La divisione include CheBanca! che si rivolge alla clientela Premier; le veti Private di MBPB e CMB Monaco e le societa di
Asset Management (Cairn Capital, Mediobanca SGR, Mediobanca Management Company, e RAM Active Investment) oltre a Spafid;

— Consumer Banking (CB) che offre alla clientela retail I'intera gamma di prodotti di credito al consumo dai prestiti personali alla cessione del

quinto (Compass Banca e Compass RE);

— Corporate and Investment Banking (CIB) che comprende i servizi destinati alla clientela corporate nelle aree: Investment Banking
(finanziamenti, advisory, attivita di Capital Market) e trading proprietario, (attivita svolte da Mediobanca e Mediobanca International,
Mediobanca Securities e Messier et Associés e Specialty Finance a sua volta composto da Factoring e Credit Management (incluso I'acquisto
e gestione di portafogli NPL) svolto da MBFACTA e MBCredit Solutions;

— Principal Investing (PI) che gestisce il portafoglio di partecipazioni e titoli azionari del Gruppo;

— Holding Functions include, oltre a Selma BPM Leasing, MIS, Spafid Connect e societa minori, le funzioni di Gruppo di: tesoreria e ALM,
operations, supporto, controllo e il vertice aziendale Mediobanca S.p.A.; per maggiori dettagli si rimanda a pagina 63.

2) La somma dei dati per area di business differisce dal totale del Gruppo per le rettifiche/differenze di consolidamento nette tra le aree di business.
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(€ milioni)

31 dicembre 2020 Wealth Consumer Corporate and  Principal  Holding Gruppo
Management Banking Investment Investing Functions
Banking

Dati economici
Margine di interesse 137,— 4484 148.,5 (3,5) (22,5) 720,4
Proventi di tesoreria 5.1 — 43,6 16,5 21,2 86,7
Commissioni ed altri proventi/(oneri) netti 160,— 66,7 172,2 — 6,7 382,8
Valorizzazione equity method — — — 110,9 — 110,9
Margine di Intermediazione 302,1 515,1 364.,3 123,9 5.4 1.300,8
Costi del personale (115,9) (48,-) (80,2) (1,6) (59.,3) (305,-)
Spese amministrative (108,-) (102,6) (67,4) 0,5) (18,2) (286,1)
Costi di Struttura (223,9) (150,6) (147,6) 2,1) (77,5) (591,1)
(Rettifiche)/riprese di valore nette
su impieghi alla clientela (11,8) (143,5) 43,6 — 6.-) (117,7)
(Rettifiche)/riprese di valore nette
su altre attivita finanziarie 1,5 0,4) 1.- 19,2 8,-) 13.1
Altri utili/(perdite) — (15,-) 0,5) — (17,9) (33,4)
Risultato Lordo 67,9 205,6 260,83 141,- (104,-) 571,7
Imposte sul reddito (21,-) (68,-) (89,4) (12,6) 32— (158,9)
Risultato di pertinenza di terzi — — (1,1) — (1,1) 2,2)
Utile/(Perdita) del periodo 16,9 137,6 170,3 1284  (73,1)  410.6
Cost/Income (%) 74,1 29,2 40,5 n.s n.s. 45,4
Dati patrimoniali
Impieghi a clientela 14.029,-  12.776,8 19.522.4 — 1.799.6 48.127.8
Attivita di rischio ponderate 5.038— 11.541,5 20.689,9  8.259.— 3.165,5 48.693,9
Dipendenti 2.023 1.454 6l6 11 799 4.903
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Lo Stato Patrimoniale

Il totale attivo di Gruppo aumenta nel semestre del 7,9% da 82,6 a 89,1
miliardi con un contributo della Capogruppo che passa dal 53,4% al 54,6%; le

principali voci patrimoniali presentano il seguente andamento (i confronti sono

con il 30 giugno 2021).

Raccolta — salda a 59,3 miliardi, con un aumento del 5,6% rispetto al 30 giugno
scorso (56,2 miliardi) che in buona parte deriva dal successo della strategia di
diversificazione delle fonti di provento, in particolare del Wealth Management,
basata su sinergie sempre piu strette con il CIB mid-corporate che sale da 25,2
a 27,2 miliardi (arrivata a circa 46% del totale della provvista), grazie ad una
forte crescita del canale Private (+1,9 miliardi); resta stabile in termini di volumi
il contributo Premier (17 miliardi), che si distingue per il positivo effetto sulla
riduzione del costo di raccolta, tenuto conto della crescente stabilita.

Lapporto della raccolta con la Banca Centrale (T-LTRO), per ragioni
opportunistiche  determinate soprattutto ~ dall’estensioni  delle condizioni
economiche particolarmente favorevoli, & stato incrementato da 7,4 a 8,4 miliardi
ed esteso nella durata (a circa 2,5 anni) grazie alla rinegoziazione di settembre di
2,5 miliardi. La raccolta obbligazionaria si incrementa di circa 500 milioni (da 18,4
a 18,9 miliardi), sfruttando favorevoli finestre di mercato, che hanno consentito
di emettere a condizioni molto vantaggiose 1,1 miliardi di nuove emissioni -
ivi incluso il secondo bond senior non preferred (500 milioni a 7 anni al tasso
fisso dello 0,75%) collocato lo scorso settembre presso investitori istituzionali, a
fronte di scadenze del periodo e attivita di riacquisti sul mercato per complessivi
0,7 miliardi. Linsieme di queste operazioni ha permesso al Gruppo di ottenere
ottimi risultati in termini di costo del funding complessivo (60bps), in graduale e
costante diminuzione (circa Shps) rispetto al dato pro forma del 30 giugno scorso,
grazie anche alla modellizzazione della componente Premier, che ha consentito di
allungare il profilo temporale e di stabilizzarne il rischio di tasso.

31 dicembre 2021 30 giugno 2021 Variazione

(€ milioni) Yo (€ milioni) Yo
Raccolta cartolare (incl. ABS) 18.868.,5 32% 18.410,9 33% 2,5%
Depositi Affluent Banking 17.028,— 29% 16.919,7 30% 0,6%
Depositi Private Banking 10.219,5 17% 8.290,4 15% 23,3%
T-LTRO 8.449.,4 14% 7.445.4 13% 13,5%
Raccolta interbancaria e altro 4.720,4 8% 5.089,8 9% (7,3%)
Totale raccolta 59.285.,8 100% 56.156,2 100% 5,6%
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Impieghi a clientela — aumentano del 4,9% (da 48,4 a 50,8 miliardi) per il
buon andamento di tutti i comparti ed in particolare del Corporate and Investment
Banking (+9,1%) per effetto dellingresso di alcune grandi operazioni a clienti
Wholesale (da 16,6 a 17,4 miliardi) e ’andamento brillante del factoring sul fine
anno (saldi al 31 dicembre 3,2 miliardi). Il Consumer sale del 2,8% (da 12,9
a 13,3 miliardi) per la maggior contribuzione dei prestiti auto e finalizzati che
crescono del 7% (da 3,9 a 4,2 miliardi) e dei prestiti personali (+1%, da 6,7
a 6,8 miliardi) mentre la quota di Cessione del Quinto dello stipendio rimane
pressoché invariata (1,8 miliardi). Pitt contenuto l'incremento del Wealth
Management (+2,6%, da 14,4 a 14,8 miliardi) equamente distribuito tra mutui
ipotecari (+1,7%, da 11,1 a 11,3 miliardi) e finanziamenti Private (+6%, da 3,3
a 3,5 miliardi).

Nel primo semestre I'erogato Wholesale si attesta a 4,9 miliardi (+59%
rispetto al corrispondente periodo dello scorso anno), il Consumer a 3,7 miliardi
(+25%) con 1,7 miliardi di prestiti personali (+42%, la maggior parte derivante
da rete proprietaria) mentre i nuovi mutui ipotecari ammontano a 859 milioni,
segnando un calo del 20% (da 1.070,2 milioni) in gran parte assorbito dai minori
rimborsi anticipati (incluso le surroghe). Il factoring mostra volumi acquistati
(cd. turnover) di 5,7 miliardi (+29,4%).

31 dicembre 2021 30 giugno 2021 Variazione
(€ milioni) Yo (€ milioni) Y
Corporate and Investment Banking 21.039.8 42% 19.292,3 40% 9.1%
Consumer Banking 13.305,— 26% 12.942,9 27% 2,8%
Wealth Management 14.772,5 29% 14.404.,5 30% 2,6%
Holding Functions (leasing) 1.687,6 3% 1.774,1 3% (4,9%)
Totale impieghi a clientela 50.804.,9 100% 48.413,8 100% 4,9%
(€ milioni)
31 dicembre 2021 30 giugno 2021
Performing NPL (')  Totale  Performing NPL(')  Totale
Stage 1 Stage 2 Stage 1 Stage 2
Corporate and Investment Banking 20.030,1 498~ 511,7  21.039.8 18.173.8 631~ 4875 19.292,3
Consumer Banking 11.533,9  1.593,1 178~ 13305~ 11.240.2 1.467.3 2354 129429
Wealth Management 13.766,~ 883.8 122,7 147725 13.328,1 960,1 1163  14.404,5
Holding Functions (leasing) 1.317.6 286.7 833 16876 13317 337,7 104,7 1.774,1
Totale impieghi a clientela 46.647,6 3.261,6  895,7 50.804,9 44.073,8 3.396,1  943,9 48.413.8
% Incidenza 91,8% 6,4% 1,8% 100%  91,1% 7,-% 1,9%  100%
Totale impieghi a clientela esclusi
POCI 46.647,6 3.261,6  487,1 50.396,3 44.073,8 3.396,1  560,2 48.030,1
% Incidenza 92,5% 6.5% 1-% 100% 91,7% 1% 1.2% 100%

(") Inclusi Stage3 e POCI (NPL purchased di MBCredit Solutions).
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31 dicembre 2021 30 giugno 2021
Lorde Nette  Tasso di Lorde Nette  Tasso di
copertura copertura
Yo Yo
Corporate and Investment Banking 221,1 103.1 225,— 103.8 53,9%
Consumer Banking 847~ 178,— 971,5 2354 75.8%
Wealth Management 234.1 122.7 226,1 116,3 48,6%
Holding Functions (leasing) 168.3 83.3 174,5 104,7 40,~%
Totale attivita deteriorate nette (*) 1.470,5 487,1 1.597,1 560,2 64,9%
— di cui: sofferenze 438,3 62,5 510,1 72—
Incidenza % sugli Impieghi a clientela 2,8% 1,-% 3,2% 1,2%

(*) Esclusi NPL purchased di MBCredit Solutions.

Le attivita deteriorate lorde (*) flettono da 1.597,1 a 1.470,5 milioni (-126,6
milioni) con un’incidenza sul totale degli impieghi al 2,8% (3,2% al 30 giugno
scorso), che si conferma ai minimi storici. Il calo & principalmente riferibile al
Consumer che nel semestre mostra nuovi ingressi estremamente contenuti e,
complice un’attivita di recupero stringente, risultati molto positivi su incassi
e rientri in bonis. La buona qualita del credito ha consentito al Gruppo di
proseguire anche in questo semestre nella prudente politica di accantonamento
(coverage ratio dal 64,9% al 66,9%) riducendo le attivita deteriorate nette da
560,2 a 487,1 milioni, con un rapporto sugli impieghi dell’1% (1,2%). Del tutto
fisiologico il dato delle sofferenze (62,5 milioni le nette, 0,1% degli impieghi ed
una copertura dell’85,7%). Alla voce non concorrono gli impieghi NPL acquisiti
dal Gruppo e gestiti da MBCredit Solutions che nel semestre passano da 383,7
a 408,6 milioni.

Nell’individuazione delle esposizioni deteriorate viene posta particolare
enfasi sugli effetti della pandemia sui settori di riferimento della clientela, con
attenzione anche all’effettiva ripresa di regolari pagamenti da parte dei debitori
per i quali sono terminati i periodi di moratoria. Le prassi di monitoraggio
riprendono le indicazioni BCE del dicembre 2020 (*). In questo ambito si &
provveduto ad un’attenta analisi del portafoglio bonis e di tutti 1 debitori che
hanno richiesto deroghe (cd. waiver) o hanno ottenuto la moratoria per valutarne
I'incremento significativo del rischio creditizio (SICR) anche sulla base di
elementi qualitativi; i criteri quali-quantitativi per determinare la classificazione
a forborne, invariati rispetto alla situazione pre-Covid, beneficiano di un pit
attenta analisi e valutazione delle richieste ricevute.

(") I Gross NPL ratio Finrep (calcolato senza gli NPL acquistati) si attesta al 2,4% (2,8% a giugno 2021); per maggiori dettagli si rimanda alla
parte E della Nota Integrativa.

(*) BCE (SSM-2020-0744) “Identification and measurement of credit risk in the context of the coronavirus (Covid-19) pandemic™ inviata in data
4 dicembre 2020 ai CEO di tutte le significant institution.
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Al 31 dicembre 2021 le posizioni a Stage2 ammontano a 3.261,6 milioni
in lieve diminuzione nel corso dei 6 mesi (3.396,1 milioni) per effetto
principalmente del calo intervenuto nel Wholesale (da 548,4 a 398,3 milioni)
che sconta rimborsi per 144.,9 milioni, ritorno a Stagel per 88,7 milioni e nuovi
ingressi per 111 milioni. All'interno di tale comparto rientra oltre il 90% delle
moratorie ancora in essere (322,3 milioni).

Il tasso di copertura del totale degli impieghi in bonis del Gruppo & pari
all’l,32% (1,36% al 30 giugno scorso); nel Consumer il coverage cresce dal
3,62% al 3,75%, attestandosi ai massimi livelli (2,71% a dicembre 2019).

Moratorie Lorde Concesse fino Estinte () Residue al 31 % Impieghi a di cui

al 31 dicembre dicembre 2021 lientela (%) Stagel
2021 (')

Corporate and Investment Banking 4,9 2.1 2.8 0,~% 2,6

Consumer Banking 971,— 946,7 24,4 0,2% 0,1

Wealth Management 6284 523,7 104.6 0,7% —

Leasing (holding function) 618,— 376,5 241,5 13,5% —

Totale moratorie ex COVID-19 2.222,3 1.848.9 373.4 0,7% 2,7

- di cui Decreto Cura ltalia 46,4% 83,9%

- di cui Associazione di categoria 28,9% 0,5%

- di cui Iniziativa banca (*) 24,7% 16,3%

(") Gross book value al netto degli incassi e delle estinzioni verificatesi al 31 dicembre 2021

() Moratorie estinte ossia moratorie per le quali & decaduto il termine della sospensione dei pagamenti ed ha ripreso il decorso del normale piano
di ammortamento.

(%) Incidenza delle moratorie lorde ex Covid residue (outstanding) al 31 dicembre 2021 sugli impieghi a clientela lordi

(*) Moratorie su base volontaria concesse su Iniziativa banca.

Al 31 dicembre 2021 le moratorie in essere (*') ammontano a circa
373,4 milioni (0,7% contro 1,4% degli impieghi lordi di giugno 2021), in
netta contrazione dopo il picco di maggio 2020 (circa il 5% degli impieghi)
e rappresentano circa il 15% del totale concesso durante la pandemia (2,5
miliardi). I volumi residui sono concentrati nel Leasing (65%) e mutui ipotecari
(28%) mentre la quota Consumer riguarda esclusivamente la normale attivita di
accodamento peraltro in netta flessione rispetto ai livelli pre- pandemia (24.4
milioni, 2,5% del totale). Le moratorie residue sono tutte assoggettate ad un
prudente processo di valutazione, che ne riconduce il 91% a Stage2 e il 9% a
Stage3; nel dettaglio (*):

(*Y) I Gruppo oltre all’adesione alle iniziative di moratoria previste dal Decreto “Cura Italia”, Decreto “Liquidita”, Decreto “Sostegni bis” e alle
iniziative delle associazioni di categoria (principalmente ABI e Assofin), ha avviato iniziative su base volontaria, in particolare nel Consumer,
ritendendo fondamentale aiutare la propria clientela in questo difficile contesto.

(*?) Dati lordi.
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— le moratorie Leasing concesse ammontano a poco meno di 618 milioni (per
’84% ex Decreto Cura ltalia); di queste ne restano in essere al 31 gennaio
6,5 milioni (0,4% degli impieghi). Al 31 gennaio le moratorie giunte a
scadenza da inizio pandemia sono tornate regolari nei pagamenti per il 90%,
solo il 10% (**) non ha ripreso a pagare (per circa il 40% gia deteriorate
al momento della sospensione) e meno dell’1% ha richiesto un’ulteriore
proroga;

— le moratorie concesse sui mutui ipotecari saldano a 627,4 milioni, per
il 67% ex Decreto Cura ltalia; di queste ne sono ancora in essere 104,6
milioni (0,9% degli impieghi), con riprese di pagamento entro fine gennaio
per il 23,4%, il 44,2% entro il 31 marzo 2022 ed il resto successivamente.
Di quelle giunte fin qui a scadenza (104,6 milioni), il 2% risulta scaduto
mentre, il 9% ha richiesto un’ulteriore proroga;

— il Corporate non & stato interessato dalla moratoria (concorrono poco meno di
3 milioni del factoring); al 31 dicembre della trentina di richieste di deroghe
(waiver) pervenute dall’inizio della pandemia (principalmente legati alla
revisione delle garanzie), le richieste di posticipo di rate (per capitale ed
interessi) & infatti del tutto marginale (8 milioni). Da inizio pandemia, solo
tre richieste hanno avuto la qualifica di forbearance measures.

Si segnala, inoltre, che al 31 dicembre 2021 la Capogruppo ha in essere
7 operazioni con garanzia SACE ex Decreto “Liquiditd” per un’esposizione
complessiva di 167,1 milioni (203 milioni al 30 giugno scorso).

Titoli d’investimento (**) — passano da 4,6 a 4,7 miliardi, di cui 3,8 relativi ad
Assicurazioni Generali, 683,1 milioni in investimenti in fondi e 242,7 milioni in
azioni (quotate e non) valorizzate a fair value con effetti imputabili a patrimonio
netto.

Nel dettaglio, il valore della partecipazione in Assicurazioni Generali si
incrementa da 3.663,1 a 3.761,9 milioni, pressoché allineato a quello di
mercato di fine 2021 (3.776,6 milioni); il pro-quota dell’utile semestrale
(186,5 milioni) & solo in parte assorbito dall’incasso della seconda tranche del
dividendo 2019 distribuito ad ottobre (93,1 milioni), a fronte di variazioni delle
riserve da valutazione molto contenute (+0,9 milioni). La partecipazione in IEO

(**) Al netto delle posizioni che erano gia deteriorate al momento della concessione della moratoria, la percentuale delle posizioni scadute
inadempienti si riduce dal 10% al 6%.

(*) La voce include, oltre alle partecipazioni ex IAS28, anche quelle valutate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva (ex AFS) ed i
fondi (incluso il seed capital) che devono essere valutati al fair value con effetti a conto economico.
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invece flette da 39,7 a 39 milioni scontando il pro-quota delle perdite di periodo
che resta caratterizzato dal rallentamento dell’attivita ospedaliera specialistica
anche a seguito del protrarsi dell’emergenza Covid.

Gli investimenti in fondi riguardano per circa il 70% investimenti gestiti dal
Gruppo (cd. seed capital) il cui valore cresce da 442,1 a 473,4 milioni per effetto
di sottoscrizioni nette per 26,4 milioni (principalmente le nuove iniziative della
SGR a favore della clientela Premier) e variazioni positive al NAV corrente per
4,9 milioni; gli altri fondi (per lo pit di private equity) flettono da 213,4 a 209,7
milioni dopo rimborsi netti per 5 milioni in parte compensati dall’adeguamento
positivo al NAV (+1,4 milioni).

Infine, le azioni salgono da 220,5 a 242,7 milioni per effetto dell’allineamento
ai prezzi di Borsa del 30 dicembre delle due principali azioni quotate (RCS: +6
milioni e Italmobiliare: + 6 milioni), maggiori fair value delle interessenze non
quotate (+6,8 milioni) e nuovi investimenti per 3,5 milioni.

(€ milioni)

31 dicembre 2021 30 giugno 2021

Book value Riserva OCI Book value  Riserva OCI
Partecipazioni ex IAS28 3.800,9 n.a. 3.702,8 n.a.
Azioni quotate 142,3 84,— 130,2 71,9
Altre azioni non quotate 100.4 70,1 90.3 63.4
Seed capital 473.4 — 442.1 —
Fondi Private equity 85,5 — 82,2 —
Altri fondi 124.,2 — 131,2 —
Totale titoli di investimento 4.726,7 154,1 4.578,8 135,3

Per entrambe le partecipazioni IAS28 non si rilevano indicatori di
impairment come definiti dalla policy di Gruppo ex IAS36; pertanto, non si &
ritenuto necessario svolgere 'esercizio di Impairment test sul loro valore. Per
maggiori dettagli si rimanda alla sezione 7 — Partecipazioni dell’Attivo della
Nota Integrativa.

(€ milioni)

% capitale sociale 31 dicembre 2021 30 giugno 2021

Assicurazioni Generali 12,87 3.761,9 3.663,1
Istituto Europeo di Oncologia 25,37 39,— 39,7
Partecipazioni ex IAS28 3.800,9 3.702,8
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Titoli di debito del banking book

(€ milioni)

31 dicembre 2021 30 giugno 2021
(€ milioni) % (€ milioni) %
Hold to Collect 3.125,6 40% 2.723,8 38%
Hold to Collect & Sell 4.763,3 60% 4.346,9 61%
Other (Obbligatoriamente valutate al FV) 0,9 0% 79,7 1%
Titoli di debito banking book 7.889.8 100% 7.150,4 100%

Il comparto salda a 7,9 miliardi, di cui 3,1 miliardi relativi al portafoglio Hold
to Collect e 4,8 miliardi in quello Hold to Collect & Sell. Laumento rispetto al 30
giugno scorso (+10,3%, da 7,1 miliardi) riguarda principalmente la sottoscrizione
per 825 milioni della tranche senior (rating A2 Moody’s e Alow DBRS) di una
cartolarizzazione di non performing loans originati da uno dei principali gruppi
bancari italiani. Una parte dellinvestimento & destinata ad essere sindacata non
appena ottenuta la garanzia dello Stato sulla cartolarizzazione delle sofferenze (cd.
GACS) e pertanto il titolo & stato iscritto nel portafoglio Hold To Collect & Sell.

Al netto della predetta operazione, gli acquisti e sottoscrizioni del semestre
(2,2 miliardi) fronteggiano le vendite e rimborsi (1,4 miliardi) con realizzi per
17 milioni, di cui pit della meta (10,8 milioni) a valere sulla riserva OCI, il
cui ammontare, tenuto conto delle minori valorizzazioni di fine periodo (-14,3
milioni) interessate anche dallo stacco delle cedole delle su obbligazioni
indicizzati all’inflazione, flette da 73 a 48,7 milioni. Le plusvalenze latenti dei
titoli Hold to Collect (iscritti al costo) si assestano a 116,9 milioni (94 milioni lo
SCOrso giugno).

I1 portafoglio di Titoli di Stato ammonta a 5,3 miliardi (circa tre quarti del
totale) di cui oltre 1l 60% sono italiani (3,2 miliardi) con una duration di 3 anni.

31 dicembre 2021 30 giugno 2021
Book value Riserva OCI Book value Riserva OCI

HTC HTC&S HTC HTC&S
Titoli di stato italiani 1.342,6 1.843,8 32.1 1.272.4 2.229,3 41,6
Altri titoli di stato 760,3 1.325,9 (1,8) 506.9 1.360,5 (1,3)
Obbligazioni finanziarie 506.,5 519.8 14.4 570.2 468.,6 20,5
Obbligazioni corporate 151,2 249,5 5,3 144.4 282,5 12,2
Asset Backet Securities (ABS) 365,— 824.3 (1,3) 229.9 — —

Totale titoli di debito

del banking book 3.125,6 4.763,3 48,7 2.723,8 4.346,9 73—
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Impieghi netti di tesoreria — restano sostanzialmente invariati (da 6,4 a 6,2

miliardi) con un diverso mix: buona parte delle disponibilita nette di tesoreria

sono state investite in strumenti finanziari di negoziazione (da 1,2 a 2,8 miliardi)

in particolare su titoli azionari (+1,1 miliardi a seguito di operazioni, sia in conto

proprio che per la clientela, coperte tramite derivati con controparti di elevato

standing creditizio) e finanziamenti di breve periodo (+300 milioni) rimborsati

lo scorso gennaio. Le disponibilita presso BCE aumentano da 1,8 a 2,8 miliardi

in previsione delle riduzioni attese nella prima parte del 2022 e per stabilizzare

le metriche di liquidita a breve a fronte del maggior ricorso a Time Deposit con

controparti corporate, mercato particolarmente remunerativo sul fine anno.

31 dicembre 2021 30 giugno 2021 Variazione

(€ milioni) (€ milioni)
Attivita finanziarie di negoziazione 12.123,2 11.273,7 7,5%
Impieghi di tesoreria e cassa 10.436,3 8.072,1 29,3%
Passivita finanziarie di negoziazione (9.337,9) (10.063,6) (7.2%)
Raccolta di tesoreria (7.061,2) (2.890.,8) n.s.
Totale impieghi netti di tesoreria 6.160.,4 6.391.4 (3,6%)
31 dicembre 2021 30 giugno 2021 Variazione

(€ milioni) (€ milioni)
Titoli azionari 3.387,— 2.263.8 49,6%
Titoli di debito 1.014.9 939.4 8,~%
Valorizzazione derivati (160,3) (107,8) 48,6%
Certificates (1.825,8) (1.889,3) -3,4%
Loan di trading 369.4 4,— n.s.
Strumenti fi i netti di neg, 2.785,2 1.210,1 n.s.
31 dicembre 2021 30 giugno 2021 Variazione

(€ milioni)

(€ milioni)

Cassa e conli correnti 1.933.8 1.851.4 4,5%
Disponibilita liquide presso BCE 2.837,— 1.845,2 53,8%
Depositi (1.395,6) 1.484,7 n.s.
Impieghi e raccolta netta 3.375,2 5.181,3 -34,9%

31 dicembre 2021 30 giugno 2021

(€ milioni) (€ milioni)

Attivo Passivo Attivo Passivo
Titoli di stato italiani 16452 (1.395,5) 1.758,3 (1.741.4)
Altri titoli di stato 691,8 (1.761,5) 1.120,— (2.059,3)
Obbligazioni finanziarie 1.140,8 — 1.196.,4 —
Obbligazioni corporate 442,3 0,9) 537.5 0,9)
Asset Backet Securities (ABS) 252,7 — 128,83 —
Azioni 3.672,6 (285,6) 2.524.,5 (260,7)
Totale titoli HFT 7.845.4 (3.443,5) 7.265,5  (4.062,3)
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31 dicembre 2021 30 giugno 2021
(€ milioni) (€ milioni)
Attivo Passivo Attivo Passivo
Interest rate swaps 610,9 (587.8) 541.5 (478.3)
Foreign exchange 353.,5 (341,-) 214,6 (296,-)
Interest rate options/futures 17,5 (17,5) 5.5 (20,1)
Equity swaps e options 2.668,3 (2.821,2) 2.922.9 (2.961,8)
Credit derivatives (altri) 258,2 (301,1) 319.9 (355.8)
Valorizzazione derivati 3.908,4 (4.068,6) 4.004,3 4.112,~)
31 dicembre 2021 30 giugno 2021
(€ milioni) (€ milioni)
Attivo Passivo Attivo Passivo
Depositi per securities lending/PCT 2.852,9 (3.813,5) 3.009,5 (1.548,9)
Depositi per stock lending 1.703,6 (1.355,7) 407.1 (449,5)
Altri depositi 1.109,1 (1.892,-) 962,1 (895.,6)
Depositi 5.665,6 (7.061,2) 4.378,7 (2.894,-)

Attivita materiali ed immateriali — saldano a 1,3 miliardi con un incremento
del 6,6% imputabile esclusivamente alle attivita immateriali (da 744,1 a 836,6
milioni) che nel semestre recepiscono il closing Bybrook e la relativa Purchase
Price Allocation (**). Per contro le attivita materiali flettono lievemente da 510
a 501 milioni.

Il deal Bybrook comporta I'iscrizione di attivi intangibili per 89,5 milioni in
gran parte relativi all’attivita di gestione dei fondi sottostanti (circa 80 milioni),
di cui 70,1 milioni riguardano fondi a vita indefinita (AUM 1,1 miliardi) e 10,1
milioni fondi chiusi (AUM 1,1 miliardi) a cui & stata assegnata una vita residua
di 10 anni ed ammortizzati per 331mila. Post PPA si determina un goodwill di
9,3 milioni (*), tenuto conto della fiscalita differita.

Si registrano inoltre acquisti di sofiware per circa 11 milioni e adeguamenti
degli avviamenti in valuta (in contropartita dell’apposita riserva di patrimonio
netto) in gran parte assorbiti dagli ammortamenti (14,2 milioni).

Le attivita materiali scontano ammortamenti per 28,1 milioni (di cui 19,4
milioni per beni in leasing) che compensano I'operativita netta ex [FRS16 -
contratti di leasing (+10,8 milioni), le migliorie (+4,1 milioni) oltre ad acquisti
minori.

(*) La PPA dell’operazione Cairn/Bybrook & da chiudersi entro 12 mesi dalla data di acquisizione, si prevedono solo aggiustamenti marginali di

natura fiscale che saranno definiti entro la chiusura del prossimo trimestre.

(%) 11 controvalore in euro & stato calcolato al cambio di fine dicembre pari 0,8403. I corrispondenti valori in sterline sono: attivita immateriali a
vita indefinita: 58,9 milioni, attivith immateriali a vita definita: 8,5 milioni, goodwill: 7,8 milioni.
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Come previsto dalla politica di Gruppo ex [AS36, si & provveduto alla verifica
degli indicatori d’impairment degli avviamenti (all’analisi dei dati consuntivi ed
eventuali scostamenti con budget, aggiornamento del costo del capitale delle
singole CGU) senza rilevare la necessita di svolgere il test d’impairment.

31 dicembre 2021 30 giugno 2021 Variazione

(€ milioni) % (€ milioni) %
Fabbricati e terreni 449,8 34% 459,8 37% -2.2%
- di cui: strumentali 175,— 13% 176,7 14% (1,-%)
valore d'uso fabbricati ex IFRS16 207,9 16% 2124 17% (2,1%)
Altre attivita materiali 51,3 4% 50,4 4% 1,8%
- di cui: valore d'uso ex IFRS16 9,6 1% 10,3 1% (6,8%)
Avviamento 615,5 46% 602,4 48% 2.2%
Altre attivith immateriali 221,1 16% 141,7 11% 56,~%
Totale attivita materiali e immateriali 1.337,7 100% 1.254,3 100% 6,6%
(€ milioni)
Operazione 31 dicembre 2021 30 giugno 2021
Compass-Linea 365.934 365.934
Spafid 3.733 3.733
Cairn Capital 53.600 43.272
- di cui: ex- Bybrook 9.408 —
Banca Esperia Private Banking 52.103 52.103
RAM 46.932 44.168
MMA 93.153 93.153
Totale Avviamento 615.455 602.363

Fondi del passivo — saldano a 163,5 milioni, in leggero calo rispetto ai
171,1 milioni dello scorso giugno. Sono suddivisi tra fondi per impegni e
garanzie (in calo a 24,6 da 27,2 milioni), TFR e quiescenza (scesi da 28,3 a
27,1 milioni) e fondi rischi ed oneri (flettono da 115,6 a 111,8 milioni, dopo
accantonamenti per 16,3 milioni e rilasci per 20,4 milioni). Il saldo di questi
ultimi & principalmente suddiviso tra Mediobanca (68,8 milioni), Compass (16,8
milioni), CheBanca! (14,4 milioni), Selma (5,1 milioni) e CMB (2,2 milioni).
Nel semestre I"accantonamento Lexitor resta confermato (12 milioni) mentre si
registra un importante rilascio in Selma (3,1 milioni) a seguito della sentenza
favorevole da parte del Commissione Tributaria Provinciale di Milano in merito
alla richiesta di rimborso degli interessi maturati nell’ambito dei contenziosi
IVA per I’annualita 2005 e per la quale 1’Ufficio non ha proceduto ad impugnare

la sentenza.
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Per maggiori dettagli si rimanda alla sezione 10 del passivo della Nota

Integrativa.
31 dicembre 2021 30 giugno 2021 Variazione
(€ milioni) % (€ milioni) %
Impegni e garanzie rilasciate 24,6 15% 27,2 16% (9,6%)
Altri fondi rischi ed oneri 111.8 68% 115,6 68% (3.3%)
TFR e quiescenza 27,1 17% 28,3 16% (4,2%)
di cui: attualizzazione TFR 4,7 — 4,1 — 14,6%
Totale fondi del passivo 163,5 100% 171,1 100% (4,490)

Mezzi propri — saldano a 11 miliardi sostanzialmente invariati rispetto al
30 giugno scorso. Lutile del semestre (525,8 milioni) e la lieve crescita delle
riserve da valutazione (da 931,2 a 960,2 milioni) sono infatti assorbite dalla
distribuzione del dividendo 2021 (569,2 milioni) e dai nuovi acquisti su azioni
proprie.

Nel corso del mese di dicembre infatti dopo I'annullamento di 22.581.461
azioni & stato riavviato il piano di buyback, gia eseguito per 2.840.891 azioni; al

31 dicembre le azioni proprie ammontano cosi a 2.866.699 per un controvalore
di 28,5 milioni.

(€ milioni)

31 dicembre 2021 30 giugno 2021 Variazione

Capitale 443,6 443,6 n.s.
Altre riserve 9.057,1 8.830.,4 2,6%
Riserve da valutazione 960,2 931,2 3,1%
- di cui: Other Comprehensive Income 1773 175,8 0,9%
cash flow hedge 10,9 (16,-) n.s.
partecipazioni ad equity 781,3 7804 0,1%

Risultato dell'esercizio 525,8 807,6 (34,9%)
Totale mezzi propri di Gruppo 10.986,7 11.012,8 (0,2%)

La riserva di cash flow hedge torna positiva a 10,9 milioni e riflette
I’andamento dei tassi di mercato sulle coperture della raccolta delle societa del
Gruppo.

La riserva OCI & positiva per 177,3 milioni, dopo effetto fiscale di 25,6

milioni, suddivisa tra azioni (154,1 milioni) ed obbligazioni ed altri titoli (48,7
milioni) a cui concorrono titoli di stato italiani per 32,1 milioni.
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(€ milioni)

31 dicembre 2021 30 giugno 2021 Variazione

Azioni 154,1 135.4 13,8%
Obbligazioni 48,7 73— -33,3%
di cui: Titoli di stato Italia 32,1 41,6 -22.8%
Effetto fiscale (25,6) (32,6) -21,7%
Totale riserva OCI 177,3 175.8 0,9%

Il Conto Economico

Il margine di interesse — salda a 733,5 milioni (+5,6% rispetto al semestre
precedente e +1,8% rispetto allo scorso anno). In particolare, torna a crescere
il Consumer (+3,1%, da 448,4 a 462,2 milioni) dopo un erogato ormai sui
livelli pre-Covid e una redditivitd che, malgrado il diverso mix e le pressioni
concorrenziali, beneficia della revisione della sentenza Lexitor (*) con il
conseguente minor impatto (da 10 a 2 milioni) di rimborsi in caso di estinzione
anticipata. Il buon andamento del Wealth Management (+7%, da 137 a 146,6
milioni) sostiene la flessione del Corporate and Investment Banking (-5,5%, da
148,5 a 140,3 milioni) condizionato da un generalizzato calo dei tassi di impiego e
da una importante partita straordinaria dell’esercizio precedente (circa 8 milioni
connessi alla rinegoziazione Burgo). Pit in dettaglio, il Wholesale Banking a
fronte di valori di credito e finanza strutturata in linea col recente passato, perde
redditivitd, attestandosi a 77,4 milioni dai precedenti 84,8 milioni, scontando
anche l'assenza della citata partita straordinaria; sostanzialmente stabile
Pattivita Client nonostante la differente composizione del portafoglio di trading;
in crescita del 3,1% lo Speciality Finance (37 milioni); il Premier (+6,8%, da
111,9 a 119,5 milioni) beneficia della modellizzazione della raccolta diretta
tenuto conto che ’effetto volumi dei mutui ipotecari & sostanzialmente eroso
dai minori spread. 1l risultato delle Holding Functions resta sostanzialmente
invariato malgrado ’ampia posizione di liquidita ed il progressivo calo della
redditivitd dei titoli del banking booking che nel semestre sconta incassi
straordinari su titoli legati all’inflazione. Continua la costante e graduale discesa
del costo della raccolta che, beneficiando sempre di pitt delle maggiori masse
di raccolta retail (46% del totale) e di fonti meno onerose di raccolta (T-LTRO),
si attesta nel semestre a circa 60bps, -5Sbps rispetto al pro-forma del 30 giugno

scorso (65bps).

(*) Lo scorso 26 luglio & entrata in vigore la Legge 106/2021 che ha riformulato il testo dell’art. 125-sexies del T.U.B. e chiarito che lo storno delle
commissioni up-front si applichera solamente ai contratti perfezionati dopo tale provvedimento; tale impostazione & stata successivamente
confermata da una comunicazione di Banca d’ltalia.
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(€ milioni)

31 dicembre 2021 31 dicembre 2020 Variazione

Consumer Banking 462,2 448.4 3,1%
Wealth Management 146,6 137, 7%
Corporate and Investment Banking 140,3 148.5 (5,5%)
Holding Functions e altre (incl.IC) (15,6) (13,5) 15,6%
Margine d'interesse 733.,5 720,4 1,8%

I proventi da tesoreria — saldano a 97 milioni in aumento dell’11,9% rispetto
allo scorso anno (86,7 milioni) per il buon ritorno del contributo del Corporate
and Investment Banking (63,3 milioni contro 43,6 milioni) che riflette la ripresa
dell’attivita con la clientela (CMS: 46,7 milioni contro 32 milioni) in particolare
nel comparto equity (40,8 milioni contro 11,1 milioni). Il portafoglio proprietario
conferma I’apporto dello scorso anno (35 milioni contro 38 milioni) con un maggior
contributo dell’attivita di negoziazione (19,1 milioni; +2,1 milioni) rispetto ai
minori realizzi sui titoli del banking book (16,6 milioni contro 23,1 milioni). 11
contributo del Principal Investing flette da 16,5 a 12,5 milioni, tenuto conto del
pro-quota del costo sul prestito titoli su Assicurazioni Generali (-2,1 milioni),
confermando un buon flusso di incassi tra dividendi e distribuzioni dei fondi.

(€ milioni)

31 dicembre 2021 31 dicembre 2020 Variazione

Corporate and Investment Banking 63,3 43,6 45,2%

di cui client business 46,3 21.6 n.s.
Principal Investing 12,5 16,5 (24,2%)
Holding Functions 15,7 21,2 (25,9%)
Aliro (incluse IC) 5,5 5.4 1,.9%
Proventi da tesoreria 97, 86,7 11,9%

Le commissioni e gli altri proventi netti — crescono del 15,8%, da 382,8 a
443,2 milioni con un contributo crescente delle due principali business lines: il
Wealth Management sale a 213,2 milioni superando il Corporate and Investment
Banking, che mostra una dinamica pit contenuta (+8,6%, da 172,2 a 187
milioni). LUincremento del Wealth Management (+33,3%, da 160 a 213,2 milioni)
riflette, da un lato, I’ottimo andamento della quota ricorrente strettamente legata
alla raccolta indiretta e dall’altro, il significativo contributo delle componenti
up-front che includono commissioni di collocamento (da 19,4 a 35,2 milioni,
di cui circa la meta relative all’iniziativa di private market in collaborazione
con BlackRock) e performance fees (da 4,5 a 9,7 milioni). Il Corporate and
Investment Banking conferma I’'andamento positivo degli ultimi trimestri; in
particolare, il Wholesale salda a 154,7 milioni, con un contributo di advisory
M&A in incremento da 67,7 a 98,2 milioni, supportato dal risultato di Messier et
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Associés (45,8 milioni di commissioni generate nei 6 mesi) e dall’intensa attivita
con clientela Mid Corporate (da 6 a 16 milioni). In leggera controtendenza il
Consumer (da 66,7 a 62,6 milioni) scontando la ripresa dell’erogato che porta a
riconoscere maggiori retrocessioni commerciali (rappel).

(€ milioni)

31 dicembre 2021 31 dicembre 2020 Variazione

Wealth Management 213.2 160,— 33,3%
Corporate and Investment Banking 187~ 172.2 8,6%
Consumer Banking 62,6 66,7 -6,1%
Holding Functions e altre (incluse 1C) (19,6) (16,1) 21,7%
Commissioni ed altri proventi netti 443,2 382.8 15.8%

Valorizzazioni equity method — crescono da 110,9 a 185,7 milioni per il
maggior contributo di Assicurazioni Generali (da 112,5 a 186,5 milioni) con
un apporto pressoché identico nei due trimestri (rispettivamente 95,1 e 91,4
milioni) per lo sviluppo positivo dei segmenti Vita e Asset Management, la tenuta
del ramo Danni e I'assenza di significative partite straordinarie. Lo IEO chiude
in lieve perdita (-0,7 milioni il pro-quota del semestre) scontando gli effetti del
protrarsi dell’emergenza sanitaria sull’attivita specialistica ed ambulatoriale.

I costi di struttura — crescono del 7,2%, da 591,1 a 633,4 milioni,
recuperando il ritardo accumulato nella prima fase della pandemia su
progettualitd ed investimenti tecnologici (elaborazione dati e infoprovider,
+7%), marketing e comunicazione (+12%) mentre sono triplicate le spese
di viaggio. Al dato concorre il consolidamento Bybrook per poco meno di
3 milioni, di cui 2 milioni nel costo del lavoro. Malgrado la crescita, il Cost/
Income scende dal 45,4% al 43,4%; nel dettaglio:

—il costo lavoro si incrementa del 7,7% (da 305 a 328,6 milioni), sulla
scorta del potenziamento delle strutture commerciali e 'adeguamento degli
accantonamenti della remunerazione variabile ai buoni risultati di periodo; il
Wealth Management aumenta del 12,8% (da 115,9 a 130,7 milioni) dopo una
crescita dell’organico di 64 unita, prevalentemente nell’area commerciale, in
particolare nel segmento Premier; il Corporate and I