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Dati di sintesi patrimoniali, finanziari
ed economici del Gruppo

Sintesi dei dati economici consolidati

(MILIONI DI EURO) 2014 2013 VAR. %
Margine di interesse 107,0 121,8 -12,2
Commissioni nette 257,3 226,4 13,6
Dividendi e risultato netto dell’attivita finanziaria 54,9 19,0 189,5
Margine di intermediazione 419,2 367,2 14,2
Spese per il personale -74,2 -69,5 6,8
Altre spese amministrative -128,5 -105,2 22,1
Ammortamenti -4.4 -5,0 -12,4
Altri proventi e oneri di gestione 41,3 31,2 32,4
Costi operativi netti -165,8 -148,6 11,6
Risultato operativo 2534 218,6 15,9
Accantonamenti -40,3 -22,9 75,9
Rettifiche di valore -11,0 -6,1 81,0
Utile ante imposte 202,1 189,6 6,6
Utile netto 160,9 141,3 13,9

Dati economicial 31.12.2013 riesposti ai sensi dell'IFRS5.

INDICATORI DI PERFORMANCE 31.12.2014 31.12.2013 VAR.%
Cost income ratio 38,5% 39,1% -1,5
EBTDA 257,8 223,7 15,3
ROE 46,2% 48,7% -5,3
ROA 2,6% 2,1% 225
EPS - Earning per share (euro) 1,394 1,238 12,6

Utile netto

— 113.9%
— 160,9
— 141,3

MILIONI 2013 2014

o



Raccolta netta
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(MILIONI DI EURO) (DATI ASSORETI) 31.12.2014 31.12.2013 VAR. %
Fondi Comuni e Sicav 555 1.489 -62,7
Gestioni di portafoglio 71 13 446,2
Assicurazioni / Fondi pensione 3.563 1.266 1814
Titoli / Conti correnti -165 -508 67,5
Totale 4.024 2.260 78,1
Asset Under Management & Custody (AUM/C)

(MILIARDI DI EURO) (DATI ASSORETI) 31.12.2014 31.12.2013 VAR. %
Fondi Comuni e Sicav 10,0 8,4 18,2
Gestioni di portafoglio 3,8 3,2 20,8
Assicurazioni / Fondi pensione 13,7 9,7 415
Titoli / Conti correnti 91 7,9 15,8
Totale 36,6 29,1 25,6
Patrimonio

(MILIONI DI EURO) 31.12.2014 31.12.2013 VAR. %
Patrimonio netto 536,3 469,1 14,3
Fondi propri (*) 362,6 3134 15,7
Excess capital (*) 157,9 144,3 9.4
Total Capital Ratio (*) 14,17% 14,83% -4,4

(*) Fondi propri e coefficiente di solvibilita al 31.12.2013 determinatiin base alla disciplina di Basilea 2.

Indici di efficienza del personale

31.12.2014 31.12.2013 VAR. %
Numero dipendenti 817 809 1,0
Numero promotori finanziari 1.645 1.475 11,5
Margine di intermediazione / numero dipendenti 0,51 0,45 13,0
(milioni di euro)
Asset Under Management (AUM) / numero 22,2 19,7 12,6
promotori (milioni di euro)
Dati socio-ambientali

31.12.2014 31.12.2013 VAR.%
Valore aggiunto globale (milioni di euro) 523,7 447,8 17,0
Numero dei dipendenti 817 809 1,0
Numero dei Financial Planner/Private Banker 1.645 1475 11,5
Consumo di energia elettrica pro capite (kW/h) 2.951,7 3.008,9 -1,9
Consumo di carta (quintali) 400,7 401,6 -0,2

MILIARD

MILIARD

MILIONI

Raccolta netta

+78,1%
4,024
2,260
2013 2014
Asset Under
Management
+25,6%
36,6
29,1
2013 2014
Fondi propri
+15,7%
362,7
3134
2013 2014
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Highlights 2014

RACCOLTA MASSE
NETTA GESTITE
4.024 13.772
MILIONI MILIONI
v
I‘I‘I‘I*ml‘l‘l‘l‘l‘l‘l‘l‘l‘l‘l I‘I‘I‘I‘
+78,0% RACCOLTA +19,0%

NETTA
GESTITA

4.189

MILIONI

+51,3%

A e e e e

UTILE UTILE RISULTATO
NETTO OPERATIVO OPERATIVO
ANTE IMPOSTE
160,9 202,1 253,4
MILIONI MILIONI MILIONI
M\M\M\M\M\MW‘WHT \M\ T ’ ’\}
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MASSE

TOTALI
36.563
MILIONI
+25,6%
FONDI PATRIMONIO
PROPRI NETTO
362,6 536,3
MILIONI MILIONI
+15,7% + 14,3%
TOTAL CAPITAL TIER 1
RATIO
0 0
RICAVI 14902 /0 129% /0
OPERATIVI -4,0% -14,1%
NETTI
419,2
MILIONI
MW‘\‘\M\MMWW Il H‘HHHHHHHHH\
+14,2%
COSTI OPERATIVINETTI
165,8
MILIONI
+11,6%
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| ettera del Presidente

Cari Azionisti,

11 2014 e stato un anno importante per Banca Generali. |
risultati economico-finanziari hanno raggiunto livelli di assoluta
eccellenza e, cosa ancora piti importante, nell'esercizio si sono
poste le basi per un'ulteriore fase di sviluppo della Banca.

Il contesto di mercato é stato favorevole da pit punti di vista.
La politica espansiva delle principali banche centrali ha
supportato una dinamica favorevole dei mercati obbligazionari,
con rendimenti in netto calo soprattutto nei paesi periferici
dell’Eurozona come il nostro. Anche i mercati azionari hanno
complessivamente evidenziato dei progressi, anche se con
vistosi squilibri tra le diverse aree geografiche. Questo contesto
ha acuito ulteriormente la presa di coscienza da parte delle
famiglie italiane relativo alla necessita di affidarsi a competenze
professionali per la tutela e la diversificazione dei propri
investimenti. Non a caso il settore del risparmio gestito nel 2014
ha messo a segno il miglior risultato di sempre per raccolta
netta gestita e patrimoni amministrati. In questo ambito Banca
Generali € stata tra le principali protagoniste, conquistando
importanti quote di mercato. La Banca ha infatti realizzato
oltre 4,0 miliardi di euro di crescita per linee organiche e ha
aumentato le masse gestite per conto dei suoi clienti del 26%,
superando i 36,6 miliardi di euro. Questa crescita é stata
accompagnata da un forte appeal che la banca esercita nei
confronti delle migliori professionalita nel settore. Sono molti
infatti, i consulenti d'esperienza che hanno scelto di unirsi

a Banca Generali nel corso dell'anno, contribuendo cosi a
rafforzarne la leadership e il prestigio nel comparto.

Nel corso dell'esercizio Banca Generali ha inoltre messo a
segno un’importante acquisizione, funzionale al crescente
posizionamento nel segmento private di mercato di cui € ormai
protagonista di primo piano in Italia. Loperazione, interamente
finanziata nel corso del 2014, si prevede possa dare un
contributo positivo fin dall'esercizio in corso e per gli anni a
venire.

Oltre che per i significativi miglioramenti nella crescita, sia per
linee esterne sia per linee interne, l'esercizio 2014 di Banca
Generali si distingue nei risultati economici che raggiungono

i massimi di sempre. Lutile netto si e attestato a 161 milioni
dieuro, e la patrimonializzazione della Banca si &€ confermata

Paolo Vagnone

Presidente

tra le pit elevate del settore bancario italiano. Alla luce di

queste indicazioni, la societa ha ritenuto di proseguire con la
tradizionale, e generosa, politica di remunerazione degli azionisti
proponendo all’Assemblea la distribuzione di 113 milioni di
euro di dividendi, pari a 98 centesimi per azione. Tale livello di
remunerazione risulta in ulteriore incremento rispetto al 2013 e
si conferma ai vertici del settore rappresentando un elemento di
orgoglio per la Banca.

Per quanto riguarda le prospettive per il 2015, le prime
indicazioni ci rendono positivi e ottimisti. Le condizioni di
mercato si confermano vantaggiose per la forte domanda

di consulenza finanziaria specializzata e di soluzioni di
investimento versatili e di qualita come quelle vantate da Banca
Generali. Il livello dei tassi d'interesse ai minimi storici, e in
molti casi addirittura negativi, pone infatti le famiglie davanti
all'urgenza e all'evidenza dell'importanza di affidarsi a mani
esperte nella tutela dei propri risparmi.

Oltre ad un contesto esogeno favorevole, la fiducia sul futuro di
Banca Generali é determinata dai passi avanti nell'innovazione
di prodotto e soluzioni a disposizione dei clienti. Nel corso
dellanno si alzera infatti il sipario sulla nuova piattaforma

“‘BG Personal Advisory” che consentira di offrire servizi di
consulenza evoluta per l'intera sfera patrimoniale del cliente,
spaziando dall'advisory immobiliare ad ambiti di natura fiscale
e successoria, con professionalita e strumenti utili anche nel
mondo del corporate finance, e family office. Crediamo che
questo strumento possa rappresentare un ulteriore elemento
distintivo nell'offerta della Banca che, affiancato dall'esperienza
e dalle spiccate competenze dei nostri professionisti, rafforzera
il modello di eccellenza sviluppato in questo anni. Un ulteriore
aspetto da sottolineare riguarda poi la capacita della banca di
sposare le opportunita offerte dalla tecnologia puntando da
tempo sullavanguardia nei diversi ambiti dell'operativita al
servizio dei clienti e dei consulenti.

Per concludere, desidero sentitamente ringraziare il
management e i dipendenti per la loro dedizione e impegno
che hanno consentito di raggiungere questi importanti risultati
facendo sempre pit di Banca Generali un punto di riferimento,
per professionalita, prestigio e reputazione, nel settore.
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1. 1l Gruppo Banca Generali nel 2014

I1 Gruppo Banca Generali ¢ uno dei leader italiani nel mercato della gestione, produzione e

distribuzione attraverso Promotori Finanziari di servizi e prodotti finanziari per la clientela

Affluent e Private.

1.1 Lastrategia del Gruppo bancario

Banca Generali € un gruppo bancario leader nella gestione del
risparmio attraverso reti di consulenti finanziari, con una gamma
completa di prodotti bancari, assicurativi e di risparmio gestito.

Lofferta spazia tra una vasta gamma di prodotti affidati anche
a societa terze, secondo il modello dell’architettura aperta. La
versatilita e la qualita delle soluzioni di investimento, dal forte
respiro internazionale, rafforzano il servizio di consulenza pro-
fessionale fornito dai Financial Planner e dai Private Banker di
Banca Generali, che permette ai clienti di usufruire delle solu-
zioni finanziarie e previdenziali a misura delle loro esigenze e
caratteristiche. Questo approccio specializzato a supporto delle
dinamiche previdenziali e di investimento identifica come target
diriferimento sia la clientela Affluent sia quella definita Private.

Banca Generali & stata tra le prime realta italiane del settore
che ha deciso di introdurre anche in Italia questo modello, sal-
damente affermato nei mercati finanziari pit evoluti al mondo, in
primis gli Stati Uniti, e coerente con la direttiva sui servizi finan-
ziari dell'Unione Europea (MiFID), che riconosce e promuove la
consulenza quale servizio di investimento, a dimostrazione della
volonta di anticipare e guidare gli sviluppi del mercato. Prose-
guendo in questo percorso, la societa si adopera con impegno
e dedizione in una politica di investimenti orientata all'innova-
zione e alla qualita, estendendo il concetto di servizio e le pos-
sibilita offerte dalla consulenza patrimoniale verso la clientela.
Superato il paradigma di mero collocamento, Banca Generali si
distingue per le molteplici soluzioni a tutela e valorizzazione dei
risparmi delle famiglie.

All'interno di questa visione generale vi sono alcune caratteri-

stiche chiave che identificano I'approccio al business del Gruppo

Banca Generali:

e offrire, attraverso i propri Consulenti Finanziari servizi di
consulenza professionali, che consentano di individuare
e soddisfare i bisogni finanziari di lungo periodo dei clienti,
non solo come impostazione generale ma anche usufruendo
di metodologie e strumentazioni specifiche ed evolute (ad es.

servizio BG Personal Advisory).

e concentrare ladistribuzione sul ruolo del Financial Planner/
Private Banker, quale strumento effettivo di tale servizio di
consulenza professionale, personalizzato e continuativo su
tutto il territorio nazionale, realizzando i rilevanti investi-
menti formativi e informativi che cio richiede.

e mettere a disposizione un'offerta completa di prodotti e
servizi di investimento e previdenziali sia del Gruppo sia del-
le migliori societa a livello internazionale.

e sviluppare un importante know how gestionale e persegui-
re una costante innovazione di prodotto a vantaggio della
clientela.

e realizzare una permanente attenzione verso tutte le innova-
zioni che la moderna tecnologia offre a operatori e a clienti
per incrementare il livello di efficienza, di semplicita operati-
va, di trasparenza e di ricchezza informativa.

e sfruttare e realizzare al meglio le caratteristiche implicite nel
marchio Generali, sinonimo di affidabilita, solidita e compe-
tenza.

A supporto della professionalita dei suoi collaboratori, chiamati
a instaurare un rapporto consulenziale diretto con clientela di
qualita, il servizio ai clienti si giova anche delle pill modernerisor-
se offerte dalla multicanalita - servizi telematici e di call center
- oltre a numerosi uffici e filiali sparsi sul territorio. Cio fa si che si
coniughino al meglio competenza, personalizzazione e facilita di
fruizione da parte dei clienti.

| servizi e i prodotti finanziari offerti dal Gruppo Banca Generali
coprono una vasta gamma di esigenze, essendo caratterizzati
da ampia diversificazione: da fondi comuni di investimento/Si-
cav e gestioni di portafoglio a prodotti previdenziali e assicura-
tivi. Complessivamente vengono offerti quasi 1.300 prodotti e
servizi, propri e di 32 societa di gestione, bancarie e assicurative.

Dal punto di vista organizzativo, il Gruppo Banca Generali ha

una rete di distribuzione al cui interno esistono due divisioni
dedicate alle differenti tipologie di clientela (Affluent e Priva-
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te), superando un approccio indifferenziato al mercato. A esse si
affiancano una societa di gestione, la lussemburghese BG Fund
Management Luxembourg S.A. (BGFM) e due societa fiduciarie
(BG Fiduciaria e Generfid).

1.2 Limpegno per la sostenibilita

Come ormai da diversi anni, Banca Generali ha riaffermato nel
corso del 2014 I'impegno a integrare alla gestione operativa e
finanziaria i temi della responsabilita sociale e dell'impegno am-
bientale, cosi come riportato dalle linee guida del Global Repor-
ting Initiative (GRI).

In questo contesto, si ritiene fondamentale confermare che le di-
rettive strategiche dell'impegno di Banca Generali a livello socio-
ambientale sono le seguenti:

e perseguire una crescita sostenibile nel lungo periodo, con
un’azione imprenditoriale volta a realizzare stabili e soddi-
sfacenti risultati economico-commerciali, riducendo i rischi
legati alla volatilita del contesto economico-finanziario in cui
la banca opera;

e valorizzare le persone che lavorano nella societa e nelle sue
controllate, favorendo un costante sviluppo delle competen-
ze e della professionalita dei collaboratori e il riconoscimen-
to dell’apporto individuale al successo dell'organizzazione;

20
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“BG Vita e il marchio commerciale di GenertelLife dedicato in
esclusiva ai prodotti assicurativi vita di Banca Generali.

Le caratteristiche sopra espresse e I'evoluzione degli ultimi anni
esplicitano una posizione di primo piano del Gruppo nell’ambito
del mercato di riferimento.

e dedicare attenzione al contesto sociale in cui € insediata,
partecipando a iniziative di carattere assistenziale, culturale
e sportivo a favore della comunita;

e favorire unariduzione degli impatti ambientali diretti e indi-
retti attraverso I'adozione di misure atte a contenere i consu-
mi di energia, carta, acqua e le emissioni inquinanti.

Meritano inoltre di essere evidenziate le principali linee d’azione
che la Banca attua nel suo operare quotidiano nei confronti dei
suoi stakeholder.

Banca Generali é particolarmente consapevole dell'importanza
della propria attivita caratteristica, ovvero la protezione e tutela
dei risparmi dei propri clienti. A questo scopo, Banca Generali &
costantemente attenta a fornire una consulenza professionale
altamente qualificata e a mettere a disposizione una gamma di
prodotti sempre all'avanguardia nel rispondere ai mutevoli con-
testi finanziari e normativi. Il controllo dei rischi e I'attenzione a



una comunicazione chiara e tempestiva sono ulteriori elementi
di primaria attenzione al fine di preservare la serenita del cliente
e del suo nucleo familiare.

Il rapporto con le persone che lavorano per la Banca, dipendenti
e reti di distribuzione, risulta inoltre centrale per la Banca, che
ritiene la loro professionalita, competenza e capacita di agire in
squadra come I'elemento fondamentale alla base del grande suc-
cesso di questi anni. Formazione, mobilita aziendale e crescita
professionale sono linee guida dell’azione della Banca, cosi come
I'attenzione alle pari opportunita.

Lattenzione alla Comunita si riflette in molteplici iniziative sia
di carattere nazionale che a livello locale, quest’ultime lanciate
su indicazione e in partnership con i nostri professionisti attivi
sul territorio. Molte le attivita di sostegno di enti e istituzioni di
volontariato o di organizzazioni benefiche a cui si aggiungono
le molte iniziative legate allo sport, fattore distintivo per la sua
capacita di trasmettere valori quali sacrificio, determinazione e
impegno.

1.3

Nel corso del 2014, il Gruppo Bancario ha continuato a svilup-
parsi con sempre maggior intensita.

La raccolta netta complessiva da inizio anno ha toccato il nuovo
ragguardevole picco di 4,0 miliardi di euro che rappresenta la
miglior performance annuale in assoluto nella storia del Gruppo.
Questo risultato permette a Banca Generali di consolidarsi ai
vertici della classifica di settore, incrementando la propria quo-
ta di mercato e manifestando sempre pi il proprio differenziale
competitivo, costituito da uno specifico complesso prodotti-re-
te-servizio di qualita.

In questo contesto, il risultato economico dell'esercizio 2014
raggiunge un livello di 160,9 milioni di euro, con un incremento
del 14,0% rispetto al gia brillante risultato ottenuto nell’eserci-
zio 2013, realizzato in presenza di rilevanti investimenti per lo
sviluppo dell’attivita sia per linee esterne, con I'acquisizione del
ramo d’azienda di Credit Suisse e la proficua attivita di reclu-
tamento, che per linee interne con la realizzazione del nuovo
modello di servizio (NMS) e la nuova piattaforma digitale della
Banca.

Il margine di intermediazione si incrementa a 419,2 milioni di
euro, con un rilevante progresso di 52,0 milioni di euro rispetto
al 2013 (+14,2%), trainato sia dalle componenti non ricorrenti
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Grande attenzione inoltre € posta affinché i fornitori si confor-
mino ai principi contenuti nel codice etico a cui Banca Generali
convintamente aderisce e promuove.

Nei confronti dei propri azionisti Banca Generali rinnova I'impe-
gno alla creazione di valore, alla loro remunerazione, alla traspa-
renza e al costante dialogo con la comunita finanziaria. Sottoli-
neiamo anche che nel corso del 2014 ¢€ proseguito il fruttuoso
scambio instaurato negli ultimi anni con I'’Associazione “E.DI.VA.
- Etica Dignita e Valore - Associazione Stakeholders Aziende di
Credito Onlus”, che da anni & fortemente impegnata nel promuo-
vere i temi della responsabilita sociale d'impresa e della finan-
za etica nel mondo bancario. Grazie a uno spunto fornito dalla
stessa E.DI.VA nell'ambito dell’'ultima Assemblea degli Azionisti,
Banca Generali ha deciso di promuovere una analisi del modello
di banca sociale, analizzando i principali casi italiani ed europei
fino al modello di micro-credito sviluppato dalla Graamen Bank
del premio Nobel Muhammad Yunus. Banca Generali intende
cosi dare un contributo al dibattito quanto mai attuale circa la
possibilita di coniugare i principi della responsabilita sociale con
quelli di redditivita e solidita patrimoniale.

Sintesi dell’attivita svolta nell’esercizio

che dalla robusta dinamica delle commissioni attive di gestione
del risparmio.

Queste ultime segnano infatti una crescita di oltre 63 milioni di
euro (+21,4%), in linea con la crescita degli AUM gestiti dal Grup-
po bancario.

Si evidenzia, inoltre, anche l'ottimo risultato della gestione finan-
ziaria (+35,9 milioni di euro), conseguito grazie allo sfruttamento
delle favorevoli condizioni di mercato legate alla riduzione dello
spread sul debito pubblico italiano e il balzo delle commissioni
di performance, che raggiungono il nuovo record, sopravan-
zando nettamente il valore molto elevato conseguito nel 2013
(+24,6%).

Continuainvece la contrazione del margine di interesse (-12,2%),
penalizzato dal contesto macroeconomico caratterizzato da
spinte deflazionistiche e bassi tassi di interesse.

| costi operativi netti si attestano a 165,8 milioni di euro ed evi-
denziano una dinamica piu contenuta (+11,6%), in massima par-
te influenzata dagli oneri di integrazione sostenuti in relazione
al progetto di acquisizione del ramo d’azienda di Credit Suisse e
dai significativi impegni per la realizzazione del nuovo modello di
servizio e per il continuo adeguamento della piattaforma digitale
della Banca.

21



BANCA GENERALIS.PA. | 2014 | RELAZIONE SULLA GESTIONE

Gli accantonamenti e le rettifiche di valore netti ammontano a
51,3 milioni di euro in crescita di 22,3 milioni di euro rispetto al
dato dell’esercizio 2013 per effetto principalmente dei maggiori
stanziamenti afferenti le incentivazioni, lo sviluppo e le indenni-
ta contrattuali della rete di Financial Planner. Sono stati altresi
effettuati adeguamenti prudenziali delle rettifiche di valore sui
crediti deteriorati verso clientela e rilevate perdite durevoli di
valore su titoli di capitale del portafoglio AFS.

Il totale complessivo degli Asset Under Management interme-
diati dal Gruppo per conto della clientela e preso a riferimento
per le comunicazioni ad Assoreti ammonta al 31 dicembre 2014
a 36,6 miliardi in crescita del 25,6% rispetto al dato rilevato alla
chiusura dell’esercizio 2013, collocando il Gruppo ai vertici del
mercato di riferimento.

In aggiunta a tale dato gli attivi in gestione includono anche, per
1,7 miliardi di euro, depositi di risparmio amministrato di socie-
ta del gruppo Generali e, per 0,6 miliardi di euro, fondi comuni
e GPF/GPM distribuiti direttamente dalle societa di gestione,
per un totale complessivo pari a 38,8 miliardi di euro. A seguito
dell’'operazione di scissione di BGFM tale aggregato non include

1.4  Operazionisocietarie dirilievo

Lesercizio 2014 e stato caratterizzato dallarealizzazione di alcu-
ne operazioni societarie, finalizzate sia alla crescita del business,
sia alla riorganizzazione e all’efficientamento delle attivita del
Gruppo bancario.

piu il patrimonio del ramo oggetto di scorporo, costituito da Si-
cav/fondi gestite e distribuite da societa di gestione e/o soggetti
terzirispetto al gruppo bancario, per un ammontare di 7,9 miliar-
didieuroal 31.12.2013.

In un contesto macroeconomico complesso che fa emergere
un crescente bisogno di consulenza finanziaria professionale, il
Gruppo Bancario ha continuato a potenziare la propria rete di
vendita sia attraverso una politica di selezione e di reclutamento
mirata a figure professionali di elevato standing, sia mediante la
dotazione di strumenti evoluti a supporto dell’attivita di consu-
lenza prestata ai clienti.

In tale ambito, nel corso dell'esercizio, gli sforzi sono confluiti
nella progettazione e nella successiva fase di start up del Nuovo
Modello di Servizio, che portera alla realizzazione di una nuova
piattaforma di consulenza integrata entro il 2015.

Il nuovo modello di servizio mira ad aumentare la conoscenza
del cliente in termini di patrimonio complessivo, situazione fami-
liare e propensione al rischio, con l'obiettivo di offrire un approc-
cio integrato e bilanciato nella gestione degli asset e dei rischi
della clientela.

Acquisizione del ramo d’azienda di Credit Suisse Italy

Indata 10 luglio 2014 il CdA di Banca Generali ha deliberato I'ac-
quisizione da Credit Suisse Italia S.p.A. del ramo d’azienda rela-
tivo alle attivita di private banking “affluent” e “upper affluent”
in Italia.

Lacquisizione, soggetta alla preventiva autorizzazione della Ban-
cad’ltalia, & stata quindi perfezionata in data 1° novembre 2014.

Il ramo d’azienda trasferito include i contratti di agenzia di 51
promotori finanziari di Credit Suisse Italia, i rapporti contrattuali
con la clientela affidata agli stessi e le relative masse di raccolta
e impiego.

Nel complesso, le masse in gestione riconducibili al ramo am-
montano, a oggi, a oltre 1,9 miliardi di euro mentre il corrispet-
tivo della cessione é stato fissato, sulla base degli AUM accertati
alla data di efficacia dell'operazione, nella misura di 44,7 milioni
dieuro.
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In ottemperanza al principio contabile IFRS 3, la procedura di al-
locazione del prezzo di acquisto (PPA - Purchase Price Allocation)
ha condotto ai seguenti risultati:

1. le attivita e le passivita del ramo non riconducibili ad attivi
immateriali sono state assunte sulla base dei saldi contabili
di provenienza, non ravvisandosi significativi scostamenti
rispetto al fair value alla data di perfezionamento dell'ope-
razione;

2. il trasferimento delle attivita e passivita correnti del ramo &
inoltre avvenuto a saldi pareggiati e pertanto I'intero corri-
spettivo pattuito, pari a 44,7 milioni di euro, & stato imputato
agli attiviimmateriali con la seguente ripartizione;

- perunimporto paria 17,3 milioni di euro inrelazione alla
valutazione delle relazioni contrattuali con la clientela
afferente il ramo acquisito (Client relationships) a titolo di
intangibile asset a vita utile definita con una vita utile sti-
mata di 15 anni;



- perl'importo residuo di 27,4 milioni di euro al goodwill.
La congruita di tale prezzo & stata confermata, su incarico di
Banca Generali, dalla fairness opinion rilasciata da KPMG Advi-
sory S.p.A.
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Lacquisizione é stata finanziata per un ammontare di 43 milio-
ni di euro tramite un prestito subordinato Tier 2 erogato dalla
consociata Generali Beteiligung GmbH e per il residuo con mezzi
propri.

Scissione parziale di BG Fund Management Luxembourg S.A.

Nel primo semestre 2014, la societa controllata € stata interes-
sata da un‘operazione di riorganizzazione, a seguito della quale
il ramo d’azienda relativo alle attivita di gestione di fondi/Sicav
distribuiti dalle societa assicurative del Gruppo Generali, acqui-
sito nel 2009 mediante incorporazione della societa Generali In-
vestments Luxembourg S.A. (ramo ex GIL), & stato scorporato a
favore di una societa di nuova costituzione.

Precedentemente all'operazione il Gruppo bancario deteneva
il 51% del capitale sociale (azioni di classe A), mentre il restan-
te 49% apparteneva a Generali Investments S.p.A., societa del
Gruppo Generali (azioni di classe B). Le due categorie di azioni
presentavano un differente trattamento in termini di attribu-
zione di utili, in quanto lo Statuto sociale prevedeva che a ogni
categoria di azioni venisse attribuita la quota di risultato netto
d’esercizio attribuibile alle attivita apportate da ognuno dei due
azionisti.

In considerazione di tale peculiarita dell'organizzazione socie-
taria di GFM e in conformita alla legislazione lussemburghese,
I'operazione di scissione ha determinato I'annullamento della
sola partecipazione costituita dalle azioni di classe B, a fronte
della quale Generali Investments Holding S.p.A. ha ottenuto una
partecipazione totalitaria nella societa lussemburghese di nuova
costituzione beneficiaria della scissione, mentre GFM ha proce-
duto esclusivamente all’annullamento della quota di patrimonio
netto contabile al ramo ceduto (scissione non proporzionale).
Loperazione di scissione & stata perfezionata in data 1° luglio
2014 e ha avuto effetti contabili retroattivi al 1° gennaio 2014 (il
risultato realizzato al 30 giugno 2014 di competenza del Socio B
&, infatti, stato incluso nel ramo scisso).

A seguito della scissione quindi, GFM risulta integralmente con-
trollata da Banca Generali e ha mutato la propria denominazione
da Generali Fund Management S.A. (GFM) a BG Fund Manage-
ment Luxembourg S.A. (BGFM).

Cessione della partecipazione in BG Dragon China Sicav

Alla fine dell’esercizio 2014 ¢ stata conclusa la fuoriuscita del-
la partecipazione nellOICR BG Dragon China Sicav, a seguito
dell'integrale riscatto delle azioni possedute.

Si evidenzia come BG Dragon fosse un OICR di diritto Lussem-
burghese promosso nel corso del precedente esercizio 2013
dalla controllata GFM S.A. e autorizzato a investire direttamente
nel mercato azionario cinese.

In particolare Banca Generali avendo sottoscritto la totalita delle
azioni di classe A della Sicav, deteneva una partecipazione pari
al 10,74% del capitale della Sicav e al 94,74% dei diritti di voto
esercitabili nell'assemblea generale della stessa, realizzando cosi
una situazione di controllo ai sensi dello IAS 27.

La situazione di controllo era stata successivamente confermata,
anche sulla base della valutazione effettuata sulla base dei nuovi
criteri previsti dall'lFRS10, in vigore dal 1° gennaio 2014.

Linvestimento effettuato dalla Banca aveva tuttavia una natura
temporanea, essendo finalizzato a permettere I'avvio della Sicav
e la partecipazione si configurava pertanto come un’attivita ac-
quistata esclusivamente con l'obiettivo di una successiva vendita
a breve termine; ai sensi del paragrafo 32 c) del principio conta-
bile IFRS 5 era infatti stata contabilizzata come gruppo di attivita
in via di dismissione.

Lo smobilizzo della stessa € quindi stato realizzato entro il ter-
mine di un anno dalla data di acquisizione del controllo, come
previsto dall'lFRS5.

Prima di passare in dettaglio all’analisi dei risultati commercia-
li ed economici dell’esercizio 2014, verranno forniti alcuni dati
macroeconomici delle principali aree economiche del mondo per
meglio inquadrare il contesto all'interno del quale si sono formati
i risultati del Gruppo bancario.
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2. Lo scenario macroeconomico

Nel 2014 é proseguita la ripresa dell’economia globale. La congiuntura statunitense e risultata

il fattore trainante: dopo un inizio di anno incerto, 'economia americana ha via via accelerato

nei trimestri successivi fino a toccare ritmi superiori al proprio potenziale per la prima volta

dal 2007.

Il continuo rafforzamento della situazione occupazionale, man-
tenendo elevati i redditi, ha consentito una robusta espansione
dei consumi. La discesa dei prezzi dell’energia nella seconda meta
dell’anno ha poi aumentato il potere d’acquisto dei consumatori.

Conunaripresadel credito a tuttii settori e bilanci caratterizzati
da abbondante liquidita, le imprese hanno aumentato la spesa
capitale grazie a un livello di tassi molto favorevole e il mercato
immobiliare si & stabilizzato. Per I'Area Euro, invece, I'anno € ri-
sultato arduo, nonostante i considerevoli progressi fatti in tema
di squilibri delle bilance correnti e nel campo delle riforme isti-
tuzionali (supervisione bancaria, fiscal compact). Infatti, dopo
un picco di crescita registrato nel primo trimestre, I'attivita ha
rallentato nuovamente: I'ltalia € tornata in recessione, in Francia
I'economia ha stagnato e in Germania - fino poco tempo fa il mo-
tore della ripresa - ha anch’essa rallentato. Se da un lato hanno
pesato le sanzioni imposte dall’'Unione Europea alla Russia per
I'atteggiamento di quest’ultima nella crisi in Ucraina, dall’altro
lato ha pesato lamancanza di passi avanti nelle riforme struttura-
li in alcuni paesi (Francia, Italia). In questo contesto, I'inflazione e
le aspettative diinflazione sono calate fortemente e i timoridiun
passaggio a un ambiente deflazionistico sono progressivamente
aumentati nel corso dell’anno. Bassa crescita e bassa inflazione,
aloro volta, hanno generato nuove preoccupazioni circa la soste-
nibilita dei debiti pubblici, nonostante tassi pit contenuti su tutta
la curva dei rendimenti e per tutti i paesi. Dopo un iniziale rallen-
tamento, la crescita della Cina si & stabilizzata a partire dai mesi
centralidell’anno su ritmi di poco inferiori a quellidifine 2013. Le
autorita di politica economica hanno cosi potuto adottare diver-
se misure di allentamento fiscale e monetario su settori specifici
senza alterare il carattere complessivo della politica economica.
A partire da settembre, si € registrata una rapida e consistente
discesa dei prezzi del petrolio, che ha consentito di limare ulte-
riormente le pressioni inflazionistiche. Il quadro globale ha po-
tuto cosi continuare a beneficiare di politiche monetarie ancora
molto accomodanti e di politiche fiscali meno restrittive che in
passato. La Fed ha concluso a Ottobre il programma di riduzio-
ne degli acquisti di titoli governativi (tapering), mantenendo cosi
abbondante la liquidita e incrementandola comunque per buona
parte dell’anno. La BCE, a fronte di uno scenario di inflazione piu
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bassa delle attese, ha agito rendendo la politica monetaria piu
accomodante attraverso riduzioni dei tassi e adottando misure
specifiche che mirano a sostenere I'economia reale. In questo
contesto, i mercati sia azionari sia obbligazionari hanno riflesso
le prospettive macroeconomiche e si sono in generale rafforzati.
La prospettiva di un rialzo dei tassi negli Stati Uniti nella prima
parte del 2015 in risposta a ulteriori accelerazioni della crescita
ha favorito nella seconda meta dell’anno un rafforzamento del
dollaro nei confronti di tutte le valute.

Nel periodo i tassi del mercato interbancario dell’area Euro sono
rimasti stabili fino a meta maggio per poi scendere rapidamente
inrisposta alla continua diminuzione delle aspettative diinflazio-
ne e alla conseguente nuova svolta espansiva della BCE. Nell'e-
state, infatti, la BCE ha ribassato la fascia dei tassi di riferimento
in due riprese (inizio giugno e inizio Settembre) per complessivi
20 bps, portando il tasso di rifinanziamento a 0,05% e quello sui
depositiin territorio negativo per la prima volta a-0,20%. Inoltre,
ha introdotto a giugno operazioni di rifinanziamento a lungo ter-
mine con l'obiettivo mirato di supportare il credito bancario per
le imprese non-finanziarie (TLTRO) e a settembre un programma
di acquisto di asset backed securities e covered bond. A Settembre
e adicembre, si sono tenute le prime due operazioni TLTRO (per
un importo complessivo fino a 400 miliardi di euro, scadenza
nell'autunno 2018 e tasso fisso pari a 0,15%): entrambe le aste
sono andate al di sotto delle aspettative - ricevendo richieste per
complessivi 213 miliardi - e hanno accresciuto le prospettive di
adozione da parte della BCE di una politica di espansione quanti-
tativa della moneta gia nei primi mesi del 2015. In questo conte-
sto, 'Euribor a 3 mesi - che fino a maggio aveva oscillato intorno
al livello di 0,3% toccato a fine 2013 - ha chiuso I'anno a 0,08%.

In questo contesto, i mercati azionari dei Paesi Sviluppati hanno
avuto, nel complesso, una performance migliore di quella dei Pa-
esi Emergenti, ma con ampie eccezioni a seconda di aree specifi-
che.Lindice MSCI World ineuro é salitodel 16,9%, lo S&P500 del
26,5%, il Topix del 7,7%. In Europa, I'indice di riferimento dell’in-
tera area (DJ Stoxx 600) € cresciuto del 4,4%, mentre 'indice di
riferimento dell’Area Euro (DJ Euro Stoxx) & salito dell’1,7%. Nel
periodo, le Borse dei paesi emergenti hanno avuto performance



in euro divergenti a seconda dell'area di riferimento: 8,3% nel
complesso (indice MSCI Mercati Emergenti in euro), 40,7% I'In-
diae 22,6% la Cina. Nel complesso, i settori del mercato europeo
che hanno performato meglio sono stati I'immobiliare, i viaggi e
tempo libero, la salute e le utility, e gli alimentari, mentre hanno
avuto una performance inferiore alla media I'energia, le materie
prime, le vendite al dettaglio e le banche.

Nel periodo, i rendimenti obbligazionari dei mercati di riferi-
mento (Treasury e Bund) hanno seguito una tendenza al ribasso
generalizzata a ragione della liquidita abbondante mantenuta
dalle Banche Centrali e a un’inflazione sotto controllo. In Europa,
in risposta a un quadro di accentuata disinflazione e di indebo-
limento della crescita, i rendimenti in euro del decennale sono
scesi fino a toccare a fine periodo un minimo storico dello 0,54%
dall’1,94% di inizio anno. In risposta alla nuova svolta accomo-
dante della politica monetaria della BCE, i tassi sulle scadenze
brevi (2 anni) hanno oscillato intorno allo zero, portandosi nella
seconda meta dell'anno nuovamente in territorio negativo. Ana-
loga, ma di minore intensita, la discesa dei rendimenti americani,
dove il fattore che ha prevalso é stata la riduzione delle pressioni
inflazionistiche gia basse: il rendimento del titolo decennale ha
chiuso il periodo a 2,17% da 3,01% di inizio anno. In questo con-
testo e proseguito il sentiero di restringimento dei differenziali
tra i paesi dell’lUnione Monetaria Europea, che hanno chiuso il

Prospettive

Per i prossimi mesi, i principali organismi internazionali preve-
dono che la ripresa continui su ritmi moderati, che la disoccupa-
zione rimanga in generale ancora al di sopra dei livelli pre-crisi
e che il commercio internazionale acceleri marginalmente. Tra
le economie dei Paesi Sviluppati, la crescita risultera piu robu-
sta negli Stati Uniti e nel Regno Unito che nell’Area Euro e nel
Giappone. La disoccupazione rimarra particolarmente elevata
nell’Area Euro. Tra le economie dei Paesi Emergenti, la crescita in
Cinasilimer3, rimarra debole in Russia e in Brasile, ma migliorera
in India e Sudafrica. In particolare, si sottolinea che lo scenario
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periodo a livelli analoghi a quelli registrati nell’estate del 2010.
Sul mercato italiano, il processo di riduzione dei rendimenti &
stato piu accentuato che altrove e ha interessato tutta la curva: a
fine anno, il rendimento a 2 anni si & portato a 0,55% (-70 bps da
fine 2013), quello a 5 anni a 0,95% (-180 bps), quello a 10 anni al
1,90% (-225 bps) e quello a 30 anni a 3,25% (-165 bps). Lo spread
del BTP decennale nei confronti del Bund € sceso intorno a 135
punti dai 218 punti di fine 2013.

Sui mercati valutari, la prospettiva di un rialzo dei tassi nel 2015
da parte della FED ha rafforzato il dollaro contro tutte le valute.
In particolare, la temporanea divergenza di orientamento delle
politiche monetarie tra FED e BCE ha indebolito significativa-
mente I'euro che nel periodo & passato da un livello di 1,38 dollari
per euro aunodi 1,21 a fine anno.

Infine le quotazioni delle materie prime hanno registrato una
tendenza al ribasso. Le quotazioni del petrolio (WTI) sono passa-
te dai circa 98 dollariil barile di inizio gennaio agli oltre 105 a fine
giugno per poi scendere sotto i livelli iniziali e chiudere il periodo
a53dollariil barile. Nello stesso periodo, I'oro € passato da 1.202
dollari per oncia a un massimo poco soprai 1.400 e durante la se-
conda meta dell’anno & tornato a scendere chiudendo il periodo
intorno a 1.185 dollari per oncia.

inflazionistico rimane in generale sotto controllo grazie alla do-
manda interna ancora debole e alla recente discesa dei prezzi del
petrolio e dei beni alimentari. Per questo, 'OCSE ha invitato le
autorita di politica economica a non ridurre in modo repentino il
contesto di liquidita abbondante, di utilizzare - ove possibile - la
leva fiscale e di varare con urgenza ambiziose riforme strutturali
per rilanciare 'occupazione e rafforzare il potenziale di crescita.
Al vertice europeo di Settembre é stata rafforzata la struttura
della Commissione Europea e a inizio Novembre la BCE ha as-
sunto la responsabilita di vigilanza bancaria dell’Area Euro.
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3. Posizionamento competitivo

Banca Generali € uno dei leader italiani nel settore della gestione, produzione e distribuzione

attraverso promotori finanziari di servizi e prodotti finanziari per la clientela Affluent e Priva-

te. I mercati di riferimento per il Gruppo sono quelli del risparmio gestito e della distribuzione

tramite le reti di Promotori finanziari.

3.1 Il mercato del risparmio gestito

Nell’anno 2014 il settore degli OICR ha registrato il miglior risul-
tato di raccolta da 14 anni (+87 miliardi di euro), mentre il patri-
monio complessivo del risparmio gestito retail & ritornato sugli
stessi valoriraggiunti allafine del 2007, prima della progressiva e
fortissima discesa dei mercati finanziari innescata nel 2008 dalla
crisi Lehman. Al riguardo tutte le tipologie di prodotto, compresi
i Fondi Comuni di diritto italiano e le Gestioni Patrimoniali Indi-

viduali, registrano un significativo miglioramento dovuto sia a
una crescente raccolta netta dopo un lungo periodo di crisi, sia
a performance di mercato ritornate positive negli ultimi anni no-
nostante una permanente volatilita.

Nella tabella di seguito riportata viene indicata I'evoluzione re-
gistrata negli ultimi 4 anni dai patrimoni gestiti per tipologia di
prodotto/servizio e dalla raccolta netta relativa.

Evoluzione Raccolta netta e Patrimoni risparmio gestito (dati in milioni di euro)

RACCOLTANETTA
(MILIONI DI EURO) DIC.2014 DIC.2013 DIC.2012
Fondi diritto italiano 32.226 10.721 -13.790
Fondi diritto estero 54571 35.245 15.135
Totale Fondi 86.797 45.966 1.345
GPM 9.421 1.763 -6.804
Totale 96.218 47.728 -5.459

Fonte: Assogestioni.

In particolare, nel 2014 il mercato degli OICR ha registrato una
rilevante raccolta netta positiva che consolida e quasi raddoppia
il gia notevolerisultato del 2013. Tale exploit fa seguito aunalun-
ga serie dirisultati negativi o neutri, particolarmente concentrati
nei prodotti di diritto italiano rispetto a quelli di diritto estero.
Questi ultimi, con il diffondersi delle cosiddette “architetture
aperte” presso molti collocatori (con la conseguente possibilita
per la clientela di accedere al vastissimo mercato internazionale
dei prodotti di risparmio gestito), hanno raggiunto ormai un pa-
trimonio pari al 70% del totale.

La raccolta netta positiva € stata spinta negli ultimi 2 anni anche
dal ritorno di interesse verso gli investimenti in OICR da parte
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PATRIMONI
DIC.2011 DIC. 2014 DIC.2013 DIC. 2012
-34.492 206.300 167.227 148.910
1.146 474.825 389.604 332.989
-33.346 681.125 556.831 481.899
-10.006 111.638 98.271 92814
-43.352 792.763 655.103 574.712

degli investitori presso gli sportelli bancari (il 75% della raccolta
complessiva del 2014 secondo una stima effettuata da Assoreti).
Tale segmento di mercato, infatti, negli ultimi anni aveva fatto
registrare costantemente un dato di raccolta netta negativo, in
netta controtendenza rispetto all'andamento positivo del setto-
re dei promotori finanziari, sempre positivo con l'eccezione del
2008. In questo contesto, il settore di mercato presidiato dai
promotori finanziari, caratterizzato da un approccio piu consu-
lenziale e meno condizionato dalle problematiche di raccolta
interne al sistema bancario, ha potuto consolidare progressiva-
mente negli anni una quota di mercato pari ormai a oltre un quin-
to del totale e in continuo aumento.

DIC.2011
151.692

267.277
418.969
100.403
519.372
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11 mercato degli OICR in Italia negli ultimi 10 anni (dati in miliardi di euro)

46,0

-0,7

-52,4

-143,7

MILIARDI 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Fonte: dati Assogestioni

3.2 Il mercato Assoreti

La raccolta netta realizzata dal mercato “Assoreti” (cioé quello
che rileva I'attivita distributiva complessiva realizzata mediante
promotori finanziari da parte delle societa aderenti) nel 2014 ha
registrato valori di oltre il 40% superiori a quelli registrati nel
2013 e tra i migliori di sempre. Il tasso di crescita € solo appa-

DATI IN MILIONI DI EURO 31.12.2014 31.12.2013
Risparmio gestito 10.657 12.874
Risparmio assicurativo 13.050 7.690
Risparmio amministrato -67 -3.953
Totale 23.641 16.612

In termini di composizione, la progressiva discesa dei tassi di in-
teresse, i positivi risultati dei mercati finanziari negli ultimi anni e
le maggiori esigenze dei clienti in termini di accesso a una offer-
ta di prodotti e servizi a elevato valore aggiunto, hanno fatto si
che si siano registrati flussi di risparmio concentrati soprattutto
nel comparto “risparmio gestito” (OICR e Gestioni Patrimoniali
individuali) e assicurativo, a scapito del comparto “risparmio am-
ministrato”.

Il successo dellattivita svolta dal mondo delle reti di promotori
finanziari, in un contesto di crisi del sistema bancario tradiziona-

2010 2011 2012 2013

86,8

77,6

2004
2014 2014

rentemente meno eclatante di quello dell'intero mondo OICR
di cui si & sopra accennato in quanto la crescita nel mondo Reti
¢ risultata costante e progressiva negli anni, mentre il mercato
bancario ha registrato solo nell’'ultimo biennio risultati significa-
tivi, dopo molti anni di raccolta netta negativa.

VARIAZIONE
-2.217

5.360
3.886
7.029

le elevata e di crescente difficolta nell’interpretare le tendenze

dei mercati, € testimoniato anche da altri due fattori:

e il sempre maggior numero di risparmiatori seguiti dalle so-
cieta aderenti ad Assoreti, con circa 3,5 milioni di clienti
primi intestatari dei contratti a fine 2014, (+4,3% rispetto al
2013);

e lacrescita del numero dei promotori finanziari appartenen-
ti alle societa censite, pari a 21.741, a fronte di 21.352 del
2013.
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3.3 Banca Generali

In questo contesto molto positivo, Banca Generali si conferma
traileader assoluti di mercato per raccolta netta attraverso pro-
motori finanziari, con una performance che incrementa quasi
dell’80% il risultato record del 2013 a fronte di una crescita me-

Raccolta netta totale Assoreti - 23,6 miliardi di euro

Dicembre 2014, valori in milioni di euro

dia del mercato del 42%, il che le consente di scalare 4 posizioni
rispetto all'anno precedente e, soprattutto, di incrementare la
propria quota di mercato dal 13,6% al 17%.

BANCA MEDIOLANUM | 4140 175%
BANCA GENERALI 4.024 17,0%
GRUPPO AZIMUT I 3.615 153%
FINECOBANK | 3.598 152%
ALLIANZ BANK I 3.007 12,7%
BANCA FIDEURAM I 2463 10,4%
FINANZA & FUTURO 1 1912 81%
UBI BANCA | 666 28%
CREDEM I 549 2.3%
Altri -334 |
-1.000 0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000

Fonte: Assoreti

Occorre segnalare al riguardo che un importante contributo
e stato offerto dal reclutamento, che si & giovato da un lato
dell’attrattiva esercitata da Banca Generali nei confronti di
operatori di elevata professionalita provenienti soprattutto
dal mondo bancario e, dall’altro lato, dell’attivita di recruiting
orientata verso i migliori operatori della disciolta Simgenia Sim,
societa di distribuzione di servizi finanziari del Gruppo Assi-
curazioni Generali. Peraltro, I'attenta opera di selezione e for-
mazione operata nei confronti della rete vale ai consulenti di
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Banca Generali il primato assoluto in termini di produttivita e
patrimonio pro-capite.

Questa eccellenza spicca ancor di pili se si prende in considera-
zione 'insieme dei comparti di risparmio gestito e assicurativo -
attivita “core” delle reti di promotori finanziari - nelle quali da
anni Banca Generali primeggia. Anche in questo caso la quota di
mercato si incrementa in modo rilevante passando dal 13,5% al
17,7%.



Raccolta netta gestito e assicurativo Assoreti - 23,7 mili

Dicembre 2014, valoriin milioni di euro
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ardi di euro

BANCA GENERALI 1 4189 177%
BANCA MEDIOLANUM I 4154 175%
BANCA FIDERAUM 1 3726 157%
GRUPPO AZIMUT 1 3526 14,9%
FINECOBANK 1 2990 12,6%
ALLIANZ BANK 1 2781 117%
FINANZA & FUTURO I 1431 60%
CREDEM I 561 24%
UBI BANCA I 453 19%
Altri -101 |
-1.000 0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000

Fonte: Assoreti

Nello specifico, la raccolta netta 2014 di Banca Generali & for-
temente influenzata dal lancio di una nuova famiglia di polizze
multiramo innovative denominata “Stile Libero” che consente
al cliente un'amplissima scelta di soluzioni di investimento pre-
videnziale e che ha finito per sostituirsi in molti casi alle scelte
d’investimento in strumenti di risparmio gestito tout court. Com-
plessivamente il comparto “gestito piu assicurativo” ha superato
nel 2014 di oltre il 50% gli eccellenti risultati 2013.

Raccolta netta Banca Generali

La componente di “risparmio amministrato” (-0,2 miliardi di euro
- depositi in c/c e titoli) dimostra ancora una volta di svolgere
positivamente il suo compito di collettore di raccolta attraverso
conferimentiin conto corrente, positivo per 0,47 miliardi di euro.
A fronte di cid é proseguita la diversificazione, in linea con tutto
il mercato di riferimento, da strumenti di risparmio amministrato
(-0,63 miliardi di euro di titoli), verso strumenti di risparmio ge-
stito e assicurativo.

VARIAZIONE
MILIONI DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Fondi e Sicav 555 1.489 -934 -62,7%
GPF/GPM 71 13 58 446,2%
Totale risparmio gestito 626 1.502 -876 -58,3%
Totale risparmio assicurativo 3.563 1.266 2.297 181,4%
Totale risparmio amministrato -165 -508 343 -67,5%
Totale asset collocati dalla rete 4.024 2.260 1.764 78,0%
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Confrontando i risultati degli ultimi cinque anni si nota che la
crescita dei volumi di nuova raccolta, sintomo di un crescente
successo della proposta commerciale di Banca Generali, ha via

Evoluzione raccolta netta Banca Generali 2010-2014

Valoriin milioni di euro

via assunto ritmi esponenziali come ben evidenziato dal grafico
seguente.

— 4.024
— ~ 4189
— 2.260
— 1270 — 2768
— — ok 1.602
— ' 1.260 — 1627
— — 525
— 735
—° 25 508 165
— -666
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T Gestito + Assicurativo T Amministrato

Anche a livello di Asset Under Management il 2014 evidenzia
risultati straordinari con il raggiungimento del quarto posto nel
ranking tra le maggiori societa del mercato delle reti di promoto-
ri finanziari e con una quota di mercato che cresce all’11,6% dal
10,4% difine 2013. Laumento dimensionale delle masse di Banca
Generali (+26%), infatti, supera di molto quello pur significativo
registrato dall'insieme del mercato e pari al 14% rispetto a di-

Asset totali Assoreti - 315,5 miliardi di euro

Dicembre 2014, valoriin miliardi di euro

BANCA FIDEURAM
BANCA MEDIOLANUM
FINECOBANK
BANCA GENERALI |
ALLIANZ BANK
AZIMUT
FINANZA & FUTURO
UBI BANCA
BANCA MPS
CREDEM
VENETO BANCA
CONSULTINVEST |

1 33,8
1 27,3 86%
1 12,5 40%
2,1%
1,9%
1,3%
0,8%
0,3%

1 6,5
159

1 4,2
1 25
11

36,6

cembre 2013, nuovo massimo storico rilevato dall’Associazione
di categoria.

La motivazione dell'aumento del patrimonio in gestione nell’eser-
ciziorisiede in larga parte negli eccellenti risultati di raccolta sopra
descritti, a cui si € aggiunta, a partire dal 1° novembre 2014, I'ac-
quisizione del ramo promotori finanziari di Credit Suisse Italia che
ha apportato circa 1,9 miliardi di euro di nuove masse.

190,2 28,6%
1 52,8
1 41,5 131%
11,6%
10,7%

16,7%
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Fonte: Assoreti



Osservando la tabella riepilogativa degli asset di Banca Generali
aggiornata a fine 2014, contenente la loro composizione per ma-
cro aggregati riferiti al mercato Assoreti, cioé quello riguardante
il perimetro di attivita dei promotori finanziari, si segnala che
I'acquisizione del ramo Credit Suisse Italia ha contribuito soprat-
tutto alla crescita dei comparti gestito (+19%) e amministrato

Asset totali Banca Generali
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(+16%), mentre la crescita interna si € indirizzata in prevalen-
za verso il comparto assicurativo, con una crescita superiore al
40%. Allaumento complessivo del patrimonio in gestione han-
no infine contribuito performance medie molto positive in ogni
comparto d’investimento.

VARIAZIONI SU 31.12.2013

MILIONI DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Totale risparmio gestito 13.772 11.581 2.191 19%
Fondi e Sicav 9.955 8.423 1.532 18%
GPF/GPM 3.817 3.158 659 21%
Totale risparmio assicurativo 13.694 9.676 4.019 42%
Totale risparmio amministrato 9.097 7.859 1.238 16%
Totale asset collocato dalla rete 36.563 29.115 7.448 26%

Il ritmo di crescita registrato dagli Asset Under Management nel
2014 ha piu che raddoppiato il trend degli ultimi anni, facendo
fare alla Banca un salto dimensionale che ha anticipato drasti-

Evoluzione Asset totali Banca Generali 2010-2014

Valori in miliardi di euro

camente il programma di sviluppo precedentemente ipotizzato,
proiettandola verso nuovi e ancor pitl ambiziosi traguardi.

- 36,6
- 26,2 21 o
I 23,6 233 - O 116
— —_— — 9,9
| 9.9 87 - 137
- [ | [ - - 97
= 68 7.3 85
— T 69 A - 78 - 78 9.1
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4,

| risultato economico

In data 1° luglio 2014 ¢ stata perfezionata 'operazione di scissione parziale da parte della con-

trollata lussemburghese BGFM S.A. delle attivita di gestione di fondi/Sicav distribuiti dalle

societa assicurative del Gruppo Generali (ramo ex GIL), che sono conseguentemente uscite dal

perimetro del Gruppo bancario.

In considerazione del fatto che all'operazione €& stata attribuita
efficacia contabile retroattiva al 1° gennaio 2014, la presente
situazione contabile non include piu le componenti economiche
del ramo oggetto di scorporo che invece, nella Relazione se-
mestrale consolidata al 30 giugno 2014, erano state esposte in
un’unica voce relativa agli utili e perdite delle attivita in corso di
dismissione.

In ottemperanza a quanto previsto dall'lFRS5, anche i dati eco-

nomici relativi al corrispondente periodo del 2013 sono stati
riesposti al fine di permettere una maggiore comparabilita degli
stessi.

Il risultato netto conseguito dal Gruppo alla fine del 2014 si atte-
sta a 160,9 milioni di euro in crescita del 13,9% rispetto al risul-
tato ottenuto alla fine dell’'esercizio 2013.

31.12.2013 VARIAZIONE 31.12.2013
MIGLIAIA DI EURO 31.12.2014 RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
Interessi netti 107.005 121.842 -14.837 -12,2% 121.842
Commissioni nette 257.268 226.388 30.880 13,6% 234.299
Dividendi 2.570 915 1.655 180,9% 915
Risultato netto dall'attivita finanziaria 52.370 18.065 34.305 189,9% 18.065
Ricavi operativi netti 419.213 367.210 52.003 14,2% 375.121
Spese per il personale -74.182 -69.483 -4.699 6,8% -71.504
Altre spese amministrative -128.458 -105.227 -23.231 22,1% -105.964
Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immat. -4.420 -5.046 626 -12,4% -5.071
Altri oneri/proventi di gestione 41.266 31.167 10.099 32,4% 31.302
Costi operativi netti -165.794 -148.589 -17.205 11,6% -151.237
Risultato operativo 253.419 218.621 34.798 15,9% 223.884
Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti -7.530 -4.915 -2.615 53,2% -4.915
Rettifiche di valore nette su altre attivita -3.465 -1.158 -2.307 199,2% -1.158
Accantonamenti netti -40.268 -22.899 -17.369 75,9% -22.899
Utili (perdite) da investimenti e partecipazioni -18 -4 -14 350,0% -4
Utile operativo ante imposte 202.138 189.645 12.493 6,6% 194.908
Imposte sul reddito del periodo -44.284 -48.265 3.981 -8,2% -48.843
Utile delle attivita non correnti in via di dismissione 3.051 4.561 -1.510 -33,1% -124
Utile di pertinenza di terzi - -4.685 4.685 -100,0% -4.685
Utile netto 160.905 141.256 19.649 13,9% 141.256

Dati 2013 riesposti ai sensi dell'lFRS5
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| ricavi operativi netti raggiungono i 419,2 milioni di euro con

una crescita di 52 milioni di euro (+14,2%) rispetto all'esercizio

precedente, determinata da numerosi fattori:

e il contributo delle componenti non ricorrenti del risultato
operativo, che beneficiano soprattutto dello straordinario
risultato della gestione finanziaria (+35,9 milioni di euro),
conseguito grazie allo sfruttamento delle favorevoli condi-
zioni di mercato legate alla riduzione dello spread sul debito
pubblicoitaliano e dell'accelerazione delle commissioni di in-
centivo (+11,2 milioni di euro) che sopravanzano i valori gia
molto elevati conseguiti nel 2013;

e lacrescitadelle commissioni di gestione di quasi 63,3 milioni
di euro (+21,4%), in linea con il significativo progresso degli
AUM medi gestiti rispetto al 2013, che ha permesso di stabi-
lizzare il margine commissionale;

e lacontrazione del margine di interesse (-14,8 milioni di euro)
che subisce soprattutto il drastico calo dei rendimenti di
mercato dei titoli di stato italiani.

| costi operativi netti ammontano a 165,8 milioni di euro ed evi-
denziano invece una dinamica pit contenuta (+11,6%), che riflet-
te in massima parte gli oneri di integrazione sostenuti in relazio-
ne al progetto di acquisizione del ramo d’azienda di Credit Suisse
e i significativi impegni per la realizzazione del nuovo modello di
servizio e per il continuo adeguamento della piattaforma digitale
della Banca, per un ammontare complessivo di componenti non
ricorrenti pariaoltre 11,0 milioni di euro. Al netto di tali voci l'ag-
gregato dei costi operativi evidenzierebbe un incremento com-

Risultato netto trimestrale

Valoriin milioni di euro

355 361
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plessivo di poco piu del 4%.

Il cost/income ratio, che misura 'incidenza dei costi operativi, al
lordo delle rettifiche di valore su attivita materiali e immateriali
in rapporto ai ricavi operativi netti, si attesta in ogni caso sudi un
livello del 38,5%, in linea con l'esercizio precedente (39,1%), con-
fermando il positivo effetto di leva operativa che vede la dina-
mica dei costi ampiamente contenuta rispetto a quella dei ricavi.

Gli accantonamenti e le rettifiche di valore nette ammontano
a 51,3 milioni di euro, in crescita di 22,3 milioni di euro rispet-
to al dato dell’esercizio 2013 per effetto dell'adeguamento alle
mutate condizioni delle indennita contrattuali della rete e degli
stanziamenti per incentivazioni, sviluppo e fidelizzazione della
rete stessa. Sono stati altresi effettuati adeguamenti prudenziali
delle rettifiche di valore sui crediti deteriorati verso clientela e
rilevate perdite durevoli di valore in relazione a titoli di capitale
allocati nel portafoglio AFS.

Lutile operativo ante imposte si attesta cosi a 202,1 milioni di
euro conunincrementodi 12,5 milioni rispetto all’esercizio 2013
(+6,6%).

Il carico di imposte dell'esercizio evidenzia invece una riduzione
di 4,0 milioni di euro dovuta al venir meno dell'addizionale IRES
una tantum dell’8,5% applicata alla fine del 2013 al settore ban-
cario e assicurativo. Al netto di tale effetto il tax rate complessivo
del Gruppo appareiil linea con il precedente esercizio.
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Evoluzione trimestrale del Conto economico

4Q14 3Q14 2Q14 1Q14 4Q13 3Q13 2Q13 1Q13
MIGLIAIA DI EURO ) () @) ) @) )
Interessi netti 24,737 26.987 26.608 28.673 29.515 28.695 30.151 33481
Commissioni nette 61.033 67956 70.677 57.602 60.919 46544 58.152 60.773
Dividendi 1.753 45 751 21 7 52 848 8
Risultato netto dell'attivita finanziaria 1.041 6.335 26.688 18.306 7.690 4.992  4.032 1.351
Ricavi operativi netti 88.564 101.323 124.724 104.602 98.131 80.283 93.183 95.613
Spese per il personale -18.500 -18.310 -19.298 -18.074 -18.192 -16.905 -16.718 -17.668
Altre spese amministrative -37.848 -30.630 -29.423 -30.557 -27.603 -25.594 -28.247 -23.783
Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immat. -1.294 -1052 -1.043 -1031 -1377 -1262 -1254 -1.153
Altri oneri/proventi di gestione 12.187 8097 10.627 10355 10749 6.061 10317  4.040
Costi operativi netti -45.455 -41.895 -39.137 -39.307 -36.423 -37.700 -35.902 -38.564
Risultato operativo 43.109 59.428 85.587 65.295 61.708 42583 57.281 57.049
Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti -2.952 -854 -3.379 -345 -3.931 -429 212 -767
Rettifiche di valore nette su altre attivita -2.768 70 -178 -589 -254 -4 -302 -598
Accantonamenti netti -10.453 -4.018 -15410 -10.387 -4.132 2629 -10.661 -10.735
Utili (perdite) da investimenti e partecipazioni -8 - - -10 - - - -4
Utile operativo ante imposte 26.928 54.626 66.620 53.964 53.391 44779 46530 44.945
Imposte sul reddito del periodo -721 -11.682 -17.293 -14588 -17.077 -11.303 -10.461 -9.424
Utile delle attivita non correnti in via di dismissione 2.336 975 228 -488  1.259 815 1.524 963
Utile di pertinenza di terzi - - - - -1.383 -815 -1.524 -963
Utile netto 28.543 43919 49.555 38.888 36.190 33476 36.069 35.521

(*) Riesposto IFRS5 (riesposizione ramo d'azienda ex GIL).

(**) Riesposto IFRIC 17 (cessione retroattiva ramo d'azienda ex GIL).
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4.1. Gliinteressi netti

Il margine di interesse raggiunge un livello di 107,0 milioni di
euro, in calo di 14,8 milioni rispetto al risultato conseguito nel
2013 (-12,2%), per effetto principalmente della continua ero-

Interessi netti

(milioni di euro)
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sione della redditivita degli impieghi determinata dal perdurare
della dinamica di riduzione dei tassi di interesse.

413
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Anche nell'ultimo trimestre dell'esercizio 2014 ¢é infatti conti-
nuato il trend decrescente dei tassi di interesse, guidato dalla
perdurante politica monetaria espansiva delle Banche Centrali e
dalle aspettative deflazionistiche nell’area Euro.

Nel corso dell’esercizio, la BCE ha infatti progressivamente
ridotto il tasso d’interesse richiesto sulle operazioni di rifinan-
BCE operazioni di rifinanziamento principale

1,00%
1,00%

ziamento principale, portandolo, nel corso del mese di settem-
bre al minimo storico dello 0,05% a fronte dello 0,15% stabilito
all'inizio del mese di giugno. | tassi riconosciuti al sistema ban-
cario sulle operazioni di deposito presso la stessa hanno invece
continuato il loro progresso in territorio negativo passando dal
-0,10% al -0,20%.
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| tassi interbancari, dopo una lieve ripresa nel primo semestre
dell'anno, sono quindi ridiscesi a fine dicembre a livelli minimi
(0,02% Euribor a 1 mese e 0,08% Euribor a 3 mesi in dicembre).
Per effetto di tale andamento, i tassi medi rilevati nel corso di
tutto l'esercizio evidenziano una sostanziale stabilita rispetto
all’esercizio 2013.

Evoluzione dei tassi di interesse

(medie trimestrali)

Nell'ultimo trimestre dell'anno, ha invece subito un rallentamen-

to la discesa dei rendimenti dei titoli di stato italiani, nella fascia

di vita residua piu a breve termine, con il tasso di interesse del
BTP con scadenza a 2 anni attestato in dicembre allo 0,59%, con
un decremento del 50% rispetto al mese di dicembre 2013 e di
quasi il 60% rispetto alla media dell’'esercizio precedente.
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In questo contesto, per Banca Generali la dinamica dei tassi d’'in-
teresse ha influito in modo pitt marcato sulla redditivita degli im-
pieghi, fortemente influenzata dall’entita del portafoglio di titoli
di stato, piuttosto che sul costo della raccolta, ormai attestato su
livelli estremamente bassi.

Gli interessi attivi registrano cosi un decremento di 26,8 milioni
di euro, imputabile sia alla riduzione dei rendimenti che alla con-
trazione del volume del portafoglio di titoli di stato.

Tale tendenza ¢ stata limitatamente controbilanciata dall’espan-

36
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sione dei finanziamenti alla clientela, che hanno permesso dirile-
vare maggiori interessi per 4,7 milioni di euro (+24,4%) per effet-
to sia della crescita delle esposizioni che degli spread applicati.

Il costo della raccolta segna invece un sostanziale dimezzamento
(-11,9 milioni di euro), determinato dalla generalizzata contra-
zione degli oneri afferenti tutti i settori di operativita, dai deposi-
ti LTRO della BCE (-4,9 milioni di euro), alle operazioni interban-
carie e verso clientela sotto forma di PCT (-3,9 milioni di euro),
allaraccolta ordinaria da clientela, (-2,9 milioni di euro).
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31122013 VARIAZIONE
MIGLIAIA DI EURO 31.12.2014 RIESPOSTO IMPORTO %
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 554 9.846 -9.292 -94.4%
Attivita finanziarie AFS 27.894 29.178 -1.284 -4,4%
Attivita finanziarie detenute sino a scadenza 59.875 81.338 -21.463 -26,4%
Attivita finanziarie classificate fra i crediti 4.529 3.998 531 13,3%
Totale attivita finanziarie 92.852 124.360 -31.508 -25,3%
Crediti verso banche 612 632 -20 -3,2%
Crediti verso clientela 24.246 19.495 4.751 24,4%
Derivati di copertura - - - n.a.
Altre attivita 2 5 -3 -60,0%
Totale interessi attivi 117.712 144.492 -26.780 -18,5%
Debiti verso BCE 1.811 6.799 -4.988 -73,4%
Debiti verso banche 535 627 -92 -14,7%
PCT passivi - banche 2.102 3.963 -1.861 -47,0%
Debiti verso la clientela 5.336 8.284 -2.948 -35,6%
PCT passivi - clientela 240 2.266 -2.026 -89,4%
Prestito subordinato 683 711 -28 -3,9%
Altre passivita - - - n.a.
Totale interessi passivi 10.707 22.650 -11.943 -52,7%
Interessi netti 107.005 121.842 -14.837 -12,2%

Lincidenza delle operazioni di LTRO sul margine di interesse, nel
2014, é infine stimabile nell’'ordine del 32% del margine di inte-

resse complessivo.
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Commissioni nette

(milioni dieuro)

257,3
226,4 B

4.2 Le commissioni nette

Laggregato commissionale si attesta su di un livello di 257,3 mi-
lioni di euro, in crescita del 13,6% rispetto all'esercizio 2013.

31.12.2013 31.12.2014

Commissioni nette trimestrali

milioni di euro)

. 132,8 13&,1
| 119,7
. 100,8 99,9 1025 103,0 |
- = = 9i5 m
. 60,8 58,2 60,9 57,6 797 6&868;0 Cl061,0
I 100 418 ass 4867 4547 49.1 | |
o 1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 1Q14 2Q14 3Q14 4Q14
" Commissioni attive T Commissioni passive ~ ~ Commissioni nette

2013 VARIAZIONE 2013
MIGLIAIA DI EURO 2014 RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
Commissioni su gestioni di portafoglio collettive e individuali 279.970 239.221 40.749 17,0% 272.064
Commissioni di collocamento titoli e OICR 60.472 48.896 11.576 23,7% 49.122
Commissioni di distribuzione servizi finanziari di terzi 112.001 82.623 29.378 35,6% 82.623
Commissioni di negoziazione e custodia di titoli 22.465 24.905 -2.440 -9,8% 24.905
Commissioni su altri servizi bancari 9.711 9.030 681 7,5% 10.144
Totale commissioni attive 484.619 404.675 79.944 19,8% 438.858
Commissioni offerta fuori sede 198.617 151.356 47.261 31,2% 174.785
Commissioni negoziazione titoli e custodia 7.349 7.938 -589 -7,4% 7.938
Commissioni su gestioni di portafoglio 18.518 15.969 2.549 16,0% 18.812
Commissioni su altri servizi bancari 2.867 3.024 -157 -5,2% 3.024
Totale commissioni passive 227.351 178.287 49.064 27,5% 204.559
Commissioni nette 257.268 226.388 30.880 13,6% 234.299

Le commissioni attive crescono complessivamente di 79,9 milio-  dal significativo progresso degli AUM medi gestiti rispetto alle
ni di euro (+19,8%), grazie soprattutto al contributo delle com-  consistenze dell’'esercizio precedente (+20,5%).
missioni di gestione (+63,4 milioni di euro, pari al 21,4%), spinte
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2013 VARIAZIONE 2013
MIGLIAIA DI EURO 2014 RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
Commissioni di sottoscrizione 36.270 29.137 7.133 24,5% 29.115
Commissioni di gestione 359.309 295.954 63.355 21,4% 328.678
Commissioni di incentivo 56.864 45.649 11.215 24,6% 46.016
Commissioni altri servizi bancari e finanziari 32.176 33.935 -1.759 -5,2% 35.049
Totale 484.619 404.675 79.944 19,8% 438.858

Un ottimo contributo alla crescita & stato fornito anche dalle
commissioni di performance conseguite dalle Sicav del Grup-
po bancario che, grazie al balzo registrato nel terzo trimestre
dell'anno (in valore assoluto inferiore solo a quello record del
primo trimestre 2012), si attestano a 56,9 milioni di euro, distan-
ziando cosi i gia elevati livelli raggiunti nel 2013 (+24,6%).

Anche le commissioni di sottoscrizione evidenziano un trend

Struttura delle Commissioni attive (milioni di euro)

positivo rispetto al 2013, grazie soprattutto ai maggiori proventi
da collocamenti di titoli e al riposizionamento del comparto delle
gestioni di portafoglio.

Le commissioni afferenti gli altri servizi bancari evidenziano infi-
ne un calodel 5,2% su cui tuttavia incidono in misura significativa
le fluttuazioni dell’attivita di negoziazione prevalentemente per
conto della clientela corporate.

68 g °
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T Effetto performance " Raccolta netta

Le commissioni attive derivanti dall’attivita di sollecitazione e
gestione del risparmio delle famiglie ammontano a 452,4 milio-
ni di euro e presentano un incremento di 81,7 milioni di euro ri-
spetto all'esercizio precedente, conseguito grazie alla sostenuta
crescita dell'attivita di collocamento e distribuzione di servizi di
terzi (+31,1%) e, a partire dal terzo trimestre, anche dall’accele-
razione dei ricavi derivanti dagli attivi gestiti direttamente dal
Gruppo (+17,0%).

Nell'ambito del primo comparto, continua la crescita dei ricavi
derivanti dall’attivita di distribuzione di prodotti assicurativi di
GenertelLife (+29,1 milioni di euro pari al +35,4%), grazie anche
al successo della nuova polizza multiramo, BG Stile Libero che
dagliinizi di marzo ha raccolto 2,2 miliardi di euro, contribuendo
cosi in misura significativa a trainare la raccolta assicurativa al
livello record di 3,6 miliardi di euro (+181,4% rispetto al 2013).

MIGLIAIA DI EURO
1. Gestioni di portafoglio collettive
2. Gestioni di portafoglio collettive Gruppo AG (ex GIL)
2. Gestioni di portafoglio individuali
Commissioni su gestioni di portafoglio
1. Collocamento di OICR
di cui collocamento di OICR promossi dal gruppo
3. Collocamento Titoli obbligazionari

4. Distribuzione Gestione Portafoglio di Terzi (GPM,
GPF, fondi pensioni)

5. Distribuzione prodotti assicurativi di terzi
6. Distribuzione altri prodotti finanziari di terzi
Commissioni collocamento e Distribuzione servizi finanz.

Commissioni attive gestione del risparmio

Le commissioni passive ammontano a 227,4 milioni di euro, con
un incremento di 49,1 milioni di euro rispetto all’esercizio pre-
cedente (+27,5%), portando cosi il pay out ratio complessivo del
Gruppo, rapportato alle commissioni attive di natura ricorren-
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O AUM media (Assoreti)

Lesercizio 2014 si & inoltre rivelato estremamente positivo an-
che per l'attivita di collocamento di OICR, che evidenzia un pro-
gresso del 22,3% rispetto al 2013 (+9,1 milioni di euro) per effet-
to principalmente della crescita degli attivi in gestione da case
mandanti estere.

Per quanto riguarda il comparto delle Sicav promosse dal Grup-
po bancario, continua la crescita strutturale delle commissioni
di gestione (+25,7 milioni di euro, pari al 16,2%), che risulta so-
stenuta anche dal contributo delle commissioni di performance
(+9,5 milioni di euro).

Il risultato delle gestioni individuali di portafoglio beneficia inve-
ce, oltre che del contributo di commissioni di performance per
1,7 milioni di euro, dell’attivita di riposizionamento della cliente-
la su nuove linee di prodotto.

2013 VARIAZIONE 2013

2014 RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
240.073 204.829 35.244 17,2% 204.829
& - - n.a. 32.843

39.897 34.392 5.505 16,0% 34.392
279.970 239.221 40.749 17,0% 272.064
49.948 40.852 9.096 22,3% 41.078
6.752 7.428 -676 -9,1% 7.428
10.524 8.044 2.480 30,8% 8.044
708 404 304 75,2% 404
111.136 82.062 29.074 35,4% 82.062
157 157 - - 157
172.473 131.519 40.954 31,1% 131.745
452.443 370.740 81.703 22,0% 403.809

te, al 53,2% con un incremento di 3,4 punti percentuali rispetto
all'esercizio 2013.

Le commissioni passive di distribuzione raggiungono un livel-

1.500

1.000

500

Raccolta netta

MILIONI



lo di 196,6 milioni di euro e presentano un incremento di 47,3
milioni di euro rispetto all'esercizio 2013 (+31,2%) per effetto
principalmente:

e della crescita delle commissioni di gestione retrocesse alla
rete di vendita (+21,3%), correlate all'espansione della cor-
rispondente voce di ricavo e quindi alla crescita degli AUM
medi gestiti dalla rete rispetto all’esercizio precedente;

e della rilevante crescita delle commissioni di incentivazione
riconosciute alla rete di vendita (+91,2%), trainata dalla ec-
cezionale produttivita dimostrata dalla stessa.

MIGLIAIA DI EURO

Commissioni di front end
Commissioni di gestione
Commissioni di incentivazione
Altre commissioni

Totale

Le commissioni su gestioni di portafoglio, per un ammontare di
18,5 milioni di euro, si riferiscono essenzialmente alle commis-
sioni di amministrazione e delega di gestione a terzi sostenute
per le Sicav promosse dal gruppo.

Le altre commissioni nette derivanti dai servizi bancari offerti
alla clientela includono le commissioni di negoziazione, raccolta
ordini e custodia e amministrazione, nonché le commissioni ad-
debitate alla clientela per spese tenuta conto e altri servizi.

Tale aggregato si attesta su di un livello di 22,0 milioni di euro in

MIGLIAIA DI EURO
Commissioni di negoziazione di titoli e valute

Commissioni di R.O. e custodia titoli

Commissioni servizi di incasso e pagamento
Commissioni e spese tenuta conto

Commissioni di consulenza

Commissioni su altri servizi

Totale attivita bancaria tradizionale

Commissioni su servizi di negoziazione e custodia titoli
Commissioni servizi di incasso e pagamento
Commissioni su altri servizi

Totale commissioni passive

Commissioni nette
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Si evidenzia a tale proposito come nel 2014 I'attivita di recluta-
mento abbia permesso di acquisire 102 nuovi professionisti di
elevato livello con portafogli medi di 17,8 milioni ciascuno, oltre
a 69 agenti provenienti dalla disciolta rete Simgenia, per ulteriori
0,65 miliardi di euro di AUM.

In questo contesto, anche i 49 Private Banker provenienti dal
ramo d’azienda Credit Suisse, con AUM medi di oltre 38 milioni
di euro, sono stati oggetto di specifiche iniziative, finalizzate a
valorizzare I'attivita di assistenza prestata alla clientela a seguito
dell’acquisizione del ramo.

VARIAZIONE

2013 2013

2014  RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
21.907 18.718 3.189 17,0% 18.718
114.889 94.686 20.203 21,3% 118.116
44.492 23.273 21.219 91,2% 23.273
17.329 14.679 2.650 18,1% 14.678
198.617 151.356 47.261 31,2% 174.785

lieve flessione rispetto al 2013 (-4,4%), per effetto in massima
parte della riduzione dei ricavi netti da servizi di negoziazione
resi alle societa prodotto del Gruppo bancario e assicurativo.

In questo comparto, inoltre, la riduzione delle commissioni attive
su raccolta ordini e specularmente delle commissioni passive di
negoziazione appare sostanzialmente legata alla forte contrazio-
ne dell'operativita su alcuni mercati esteri in cui vengono appli-
cati oneri connessi alle nuove forme di imposizione (FTT italiana
e francese, stamp duty tax e altre forme di prelievo analogo).

2013 VARIAZIONE 2013

2014  RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
15.208 16.710 -1.502 -9,0% 16.710
7.257 8.195 -938 -11,4% 8.195
3481 3.992 -511 -12,8% 3.992
3.570 3.112 458 14,7% 3.112
1.619 741 878 118,5% 656
1.041 1.185 -144 -12,2% 2.385
32.176 33.935 -1.759 -5,2% 35.050
-7.349 -7.935 586 -7,4% -7.935
-2.580 -2.724 144 -5,3% -2.724
-287 -303 16 -5,3% -304
-10.216 -10.962 746 -6,8% -10.963
21.960 22.973 -1.013 -4,4% 24.087
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4.3 llrisultato netto dell’attivita di negoziazione e finanziaria

Il risultato netto dell’attivita finanziaria € costituito dal risultato
della negoziazione delle attivita e passivita finanziarie di trading,
dagli utili e perdite da realizzo delle attivita finanziarie allocate
nel portafoglio AFS e negli altri portafogli valutati al costo am-
mortizzato (HTM, Loans), dai relativi dividendi e dall’eventuale

Risultato dell’attivita finanziaria (milioni di euro)

27,4

18,3

=
'S
|

1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 1Ql4 2Ql14 3Ql4 4Q14

risultato dell’attivita di copertura.

Alla fine del 2014, tale aggregato presenta un contributo positi-
vo di 54,9 milioni di euro, che rappresenta un risultato del tutto
straordinario con riferimento a tutta la storia di Banca Generali.

2013 VARIAZIONE 2013
MIGLIAIA DI EURO 2014 RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
Dividendi da attivita di trading 126 86 40 46,5% 86
Negoziazione di attivita fin e derivati su titoli capitale -269 63 -332 -527,0% 63
Nego;i.azione di attivita fin e derivati su titoli debito 1.102 -5.739 6.841 -119,2% -5.739

e tassi interesse
Negoziazione di quote di OICR 251 1.052 -801 -76,1% 1.052
Operazioni su titoli 1.210 -4.538 5.748 -126,7% -4.538
Operazioni su valute e derivati valutari 3.500 2.086 1.414 67,8% 2.086
Risultato dell'attivita di trading 4.710 -2.452 7.162 -292,1% -2.452
Risultato dell'attivita di copertura - - - n.a. -
Dividendi da attivita AFS 2444 829 1.615 194,8% 829
Utili e perdite su titoli di capitale e OICR 60 310 -250 -80,6% 310
Utili e perdite su titoli debito AFS, Loans, HTM 47.726 20.293 27.433 135,2% 20.293
Risultato dell'attivita finanziaria 54.940 18.980 35.960 189,5% 18.980
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Tale risultato & in massima parte imputabile agli utili realizzati in
relazione alla compravendita di titoli di stato a medio/lungo ter-
mine allocati nel portafoglio delle attivita disponibili per la ven-
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dita (42,5 milioni di euro) e in minor misura fra i titoli corporate e
bancari prevalentemente allocati nel portafoglio Loans.

MIGLIAIA DI EURO UTILI PERDITE RFSISFLF\{/(E 31.12.2014 31.12.2013  VARIAZIONE
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 38.069 -129 6.726 44.666 18.903 25.763
titoli di debito 38.068 -113 6.651 44.606 18.593 26.013
titoli di capitale 1 -16 75 60 105 -45
Quote OICR - - - - 205 -205
Attivita finanziarie classificate fra i crediti 3.120 - - 3.120 1.710 1.410
Attivita finanziarie detenute - - - . -10 10
sino alla scadenza
Totale 41.189 -129 6.726 47.786 20.603 27.183

Anche il risultato dell’attivita di trading e stato nel complesso
positivo (4,6 milioni di euro) in netto contrasto rispetto al cor-
rispondente per il 2013, che invece era stato appesantito dalle
perdite nette realizzate (-7,8 milioni di euro) in relazione a un

portafoglio di titoli di stato con scadenza a breve termine, acqui-
sito fra la fine del 2012 e l'inizio del 2013. Si evidenzia, peraltro,
come a fronte di tali perdite fossero maturati sul medesimo por-
tafoglio interessi attivi per un ammontare di 9,6 milioni di euro.

RIS.NETTO RIS.NETTO

MIGLIAIA DI EURO PLUS. MINUS. uTILI PERDITE 31.12.2014 31.12.2013 VAR.

1. Attivita finanziarie 693 353 809 337 812 -6.726 7.538
Titoli di debito 446 97 517 169 697 -7.842 8.539
Titoli di capitale 10 162 147 131 -136 64 -200
Quote di OICR 237 94 145 37 251 1.052 -801

2. Derivati - 134 2483 2.059 290 2.102 -1.812
Interest rate swaps - - - - - 8 -8
Forward su titoli governativi - - 405 - 405 2.095 -1.690
Opzioni su titoli di capitale - 134 1 - -133 - -133
Opzioni su valute e oro - - 2.077 2.059 18 -1 19

3. Operazioni su valute - - 3.482 - 3.482 2.086 1.396

4. Totale 693 487 6.774 2.396 4.584 -2.538 7.122
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4.4 | costioperativi

Laggregato dei costi operativi, comprensivo dei costi del per-
sonale, delle altre spese amministrative, degli ammortamenti su
immobilizzazioni materiali e immateriali e degli altri proventi e

oneri di gestione, ammonta a 165,8 milioni di euro, con un incre-
mento complessivo di 17,2 milioni di euro rispetto al precedente
esercizio (+11,6%).

VARIAZIONE

31.12.2013 31.12.2013
MIGLIAIA DI EURO 31.12.2014 RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
Spese per il personale 74.182 69.483 4.699 6,8% 71.504
Altre spese amministrative 128.458 105.227 23.231 22,1% 105.964
Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immateriali 4.420 5.046 -626 -12,4% 5.071
Altri proventi e oneri -41.266 -31.167 -10.099 32,4% -31.302
Costi operativi 165.794 148.589 17.205 11,6% 151.237
Struttura dei costi operativi (milionidieuro)
11 = 1,3
= 12 = 13 = 13 = 1 = g v |
3 26,8
| 213 200 21,3
196 190 190 190 '
- 17.7 167 169 18,2 18,1 19,3 18,3 18,5
0 _ o1 - 05 | | = 12
-1 = 5 -1,1 T2 T2
o 1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 1Q14 2Q14 3Q14 4Q14
" Personale ™ Spese amministrative (netto imposta bollo) T Ammortamenti I Alltri proventi netti (netto imposta bollo)

Le spese per il personale dipendente e atipico e per gli ammini-
stratori raggiungono un livello di 74,2 milioni di euro (+6,8%), per
effetto sia di un contenuto progresso della componente retribu-
tiva che della componente incentivante.

Il personale del Gruppo con contratto di lavoro dipendente & co-
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stituito a fine esercizio da 817 unita, con un incremento puntua-
le di 14 risorse, di cui 8 relative al ramo d’azienda acquisito nel
mese di novembre.

Lorganico medio cresce invece di 20 unita (+2,5%) rispetto all'e-
sercizio precedente.
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VARIAZIONE
31.12.2013 MEDIA MEDIA
31122014 RIESPOSTO (*) IMPORTO % 2014 2013
Dirigenti 45 46 -1 -2,2% 46 46
Quadridi 3°e 4°livello 135 129 4,7% 132 127
Restante personale 637 628 1,4% 633 619
Totale 817 803 14 1,7% 811 791
(*) al netto dei 6 dipendenti ex GIL
Evoluzione del personale dipendente (mediatrimestrale)
— = 460 = 450 = 445 = 455 = 460 = 445 = 445 = 455
| — 1255 — 128,55 — 130,5 — 130,0 — 1310 = 1340 — 1340 — 1330
| 6195 6330 6430 639,0 644,5 6590 646,5 634.5
1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 1Q14 2Q14 3Q14 4Q14
" Restante personale T Quadridi 3°e 4°livello T Dirigenti

Sotto l'aspetto retributivo, si evidenzia un contenuto progres-
so della componente ricorrente, pari a circa 3,0 milioni di euro,
mentre si é rivelata sostanzialmente in linea rispetto all'esercizio
precedente la retribuzione variabile, costituita dai piani MBO
manageriali correnti e differiti, dagli incentivi di vendita degli
RM, bonus individuali e dal premio di risultato.

La crescita degli oneri per piani di stock option/stock granting
(+1,1 milioni di euro) & invece interamente ascrivibile ai piani di
incentivazione riservati al management strategico del gruppo
Generali (LTIP - Long Term Incentive Plan) che a partire dal ci-

clo annuale 2013-2016 non prevedono pil una componente per
cassa ma sono integralmente basati sull'assegnazione di azioni
della Capogruppo Assicurazioni Generali. Lincremento trova
pertanto parziale compensazione nella riduzione delle altre in-
centivazioni a lungo termine.

Nel corso dell’esercizio € stato rinnovato il contratto integrati-
vo aziendale (CIA) per il triennio 2012-2014, senza significativi
oneri in capo al Gruppo; i meccanismi di calcolo del premio di ri-
sultato 2014 sono invece ancora in fase di discussione.
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MIGLIAIA DI EURO
1) Personale dipendente
Stipendi e oneri sociali
TFR e versamenti previdenza integrativa
Costi per pagamenti basati su propri strumenti finanziari
Premi di produttivita a breve termine (MBO, CIA, inc. vend.)
Altre incentivazioni a lungo termine (LTIP, MBO)
Altri benefici a favore dei dipendenti
2) Altro personale
3) Amministratori e Sindaci
di cui incentivazioni

Totale

La voce relativa agli altri benefici a favore dei dipendenti cresce
infine in massima parte per effetto dei maggiori oneri per assi-
stenza sanitaria integrativa.

Le altre spese amministrative si attestano su di un livello di
128,5 milioni di euro, con un incremento, al netto dei recuperi da
clientela per imposta di bollo su conti correnti e strumenti finan-
ziari, di 12,9 milioni di euro rispetto al corrispondente periodo
dell’'esercizio precedente (+16,8%).

Per quanto riguarda I'imposta di bollo su strumenti finanziari
si evidenzia come dall’esercizio 2014 I'aliquota proporzionale
sia stata elevata dallo 0,15% allo 0,2% mentre ¢ stata abroga-
ta I'imposta minima di 34,20 euro. Lincremento dell'imposta
dovuta rispetto al 2013 trova tuttavia contropartita nella sim-
metrica crescita dei recuperi di imposte da clientela, rilevati
nell’aggregato degli altri proventi e oneri di gestione paria 39,0
milioni di euro.

Al netto di tale effetto la crescita dell’aggregato delle spese am-
ministrative & imputabile in massima parte agli oneri non ricor-
renti legati all’acquisizione del ramo d’azienda di Credit Suisse
Italia (spese legali e consulenziali e oneri di integrazione del
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2013 VARIAZIONE 2013

2014 RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
72.730 67.760 4.970 7,3% 69.613
51.102 47.459 3.643 7,7% 48.749
3.920 4.538 -618 -13,6% 4.639
1.597 477 1.120 234,8% 476
10.059 9.385 674 7,2% 9.716
1.648 2.323 -675 -29,1% 2.366
4.404 3.578 826 23,1% 3.667
163 415 -252 -60,7% 480
1.289 1.308 -19 -1,5% 1411
208 198 10 5,1% 198
74.182 69.483 4.699 6,8% 71.504

ramo) e agliimpegni per il continuo adeguamento della piattafor-
ma informatica di Banca Generali e lo sviluppo del nuovo modello
di servizio.

Lacquisizione del ramo aziendale Credit Suisse ha infatti com-
portato larilevazione nell'ambito dei costi operativi di oneri stra-
ordinari per un ammontare di 5,2 milioni di euro di cui 4,0 milioni
rilevati fra le altre spese amministrative e 1,2 fra gli altri oneri di
gestione.

Per quanto riguarda invece il nuovo modello di servizio, nel corso
del 2014 sono stati spesati complessivamente oneri per 2,9 mi-
lioni di euro afferenti la consulenza per la direzione progettuale,
la formazione della rete di vendita, il lancio della nuova App in-
formativa (appdesk finanziaria/assicurativa) e della piattaforma
real estate. E inoltre in corso di avanzata realizzazione la piatta-
forma tecnologica del nuovo servizio BG Advisory che verrarila-
sciata in produzione nel corso del 2015.

La Banca ha altresi sostenuto oneri, per un ammontare di 2,7 mi-
lioni di euro, per I'avvio di un progetto di sviluppo finalizzato a
entrare nel nuovo mercato delle App per dispositivi mobili desti-
nate all'investimento, con una applicazione destinata ad abbina-
re la cultura del risparmio finalizzato all'aspetto legato all’intrat-
tenimento (Appy life).
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2013 VARIAZIONE 2013

MIGLIAIA DI EURO 2014 RIESPOSTO IMPORTO % UFFICIALE
Gestione amministrativa 19.432 13.488 5.944 44,1% 13.803
Pubblicita 3.283 4.090 -807 -19,7% 4.114
Consulenze 11.576 4.845 6.731 138,9% 4.984
Revisione 547 469 78 16,6% 565
Assicurazioni 2814 3.080 -266 -8,6% 3.081
Altre spese generali (assicurazioni, rappresentanza) 1.212 1.004 208 20,7% 1.059
Operations 32.660 31.114 1.546 5,0% 31.133
Affitto e uso locali 15.867 15.329 538 3,5% 15.482
Servizi in outsourcing 5.875 4.627 1.248 27,0% 4.404
Servizi postali e telefonici 2.877 2.953 -76 -2,6% 2.967
Stampati e contrattualistica 1.115 938 177 18,9% 942
Altri costi indiretti del personale 2.625 2.543 82 3,2% 2.608
Altre spese gestione operativa 4.301 4724 -423 -9,0% 4730
Sistemi informativi e attrezzature 34.726 31.050 3.676 11,8% 31.453
Servizi informatici in outsourcing 23.935 21.327 2.608 12,2% 21.554
Banche dati finanziarie e altri servizi telematici 5.942 6.090 -148 -2,4% 6.254
Assistenza sistemistica e manutenzione software 3.279 2.862 417 14,6% 2.862
Altre spese (noleggio attrezzature; manutenzione, ecc.) 1.570 771 799 103,6% 783
Imposte e tasse 41.640 29.575 12.065 40,8% 29.575
di cui imposta di bollo su c/c e strumenti finanziari 39.679 29.135 10.544 36,2% 29.135
Totale altre spese amministrative 128.458 105.227 23.231 22,1% 105.964
Recuperi imposte a carico della clientela (voce 220) -39.046 -28.706 -10.340 36,0% -28.706
Spese amministrative al netto dei recuperi imposte 89.412 76.521 12.891 16,8% 77.258
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4.5

Gli accantonamenti netti ammontano a 40,3 milioni di euro e
hanno evidenziato un significativo incremento rispetto all’eser-
Cizio 2013 (+75,9%).

MIGLIAIA DI EURO
Fondo rischi e oneri su personale

Fondo rischi contenzioso

Fondo rischi incentivazioni provvigionali

Fondo rischi per indennita di fine rapporto e sovraprovv.
Altri fondi per rischi e oneri

Totale

Gli accantonamenti provvigionali si riferiscono per 10,8 milioni
di euro agli stanziamenti al servizio dei piani di sviluppo della
rete (14,8 milioni nel 2013) e per 14,8 milioni di euro alle incen-
tivazioni correnti e differite in corso di maturazione (4,6 milioni
nel 2013).

Quest’ultimo aggregato include anche gli stanziamenti effettua-
ti in relazione ai piani stipulati con i promotori provenienti dal
ramo d’azienda ex Credit Suisse e finalizzati a favorirne l'inseri-
mento nella struttura di vendita di Banca Generali.

Nell’ambito degli accantonamenti netti per indennita contrat-
tuali a favore dei promotori finanziari si segnala invece il signi-
ficativo adeguamento, per un ammontare di 8,7 milioni di euro,

Accantonamenti e rettifiche di valore

VARIAZIONE
2014 2013 IMPORTO %
-506 172 -678 -394,2%
3.166 2774 392 14,1%
25.542 11.262 14.280 126,8%
11.520 4.276 7.244 169,4%
546 4.415 -3.869 -87,6%
40.268 22.899 17.369 75,9%

del fondo per indennita di fine rapporto dei promotori finanziari
(2,6 milioni di euro nel 2013), influenzato sia dalla contrazione
dei tassi di mercato utilizzati per I'attualizzazione che dalla ridu-
zione dei tassi di turnover della rete, con conseguente crescita
delle aspettative di erogazione della prestazione a fine carriera.

Le rettifiche di valore nette da deterioramento si attestano
a fine periodo a 11,0 milioni di euro, con un incremento di 4,9
milioni di euro rispetto all'esercizio precedente e si riferiscono
per 6,7 milioni a rettifiche di valore su crediti per cassa e firma
verso clientela e per 4,3 milioni di euro al comparto delle attivita
finanziarie.

RETTIFICHE RIPRESE
MIGLIAIA DI EURO DI VALORE DI VALORE 2014 2013 VARIAZIONE
Rettifiche/riprese specifiche -9.634 96 -9.538 -4.554 -4.984
titoli di debito (AFS, HTM, Loans) - - - - -
titoli di capitale -3.035 - -3.035 -1.299 -1.736
crediti funzionamento verso clientela -327 - -327 -261 -66
crediti deteriorati portafoglio bancario -6.272 96 -6.176 -2.994 -3.182
Rettifiche/riprese di portafoglio -1.457 - -1.457 -1.519 62
titoli di debito (Loans, HTM) -1.260 - -1.260 -919 -341
crediti in bonis e garanzie portafoglio bancario -197 - -197 -600 403
Totale -11.091 96 -10.995 -6.073 -4.922

Le svalutazioni su crediti deteriorati del portafoglio bancario

raggiungono a fine esercizio un livello di 6,3 milioni di euro per

effetto principalmente delle maggiorirettifiche di valore operate
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sul finanziamento a Investimenti Marittimi (+4,2 milioni di euro)
in conseguenza del perdurare della situazione di difficolta del
Gruppo Premuda e del deterioramento delle garanzie pignora-



tizie detenute dalla Banca. Tale posizione, per un ammontare di
10,8 milioni di euro risulta pertanto svalutata per circa 6,7 mi-
lioni di euro.

Sono stati inoltre effettuati ulteriori interventi di natura pruden-
ziale a copertura delle altre posizioni deteriorate (incagli, crediti
ristrutturati e scaduti) per un ammontare di 1,5 milioni di euro e
di 0,5 milioni di euro sulle posizioni passate a sofferenza.

Le perdite durevoli di valore del portafoglio di titoli di capitale
AFS siriferiscono invece all'adeguamento della svalutazione nel-
la consociata Simgenia S.p.A., societa appartenente al Gruppo
Generali che, dal mese di luglio 2014, ha definitivamente cessato
la propria operativita e verra accorpata nell’ambito del Gruppo
Generali.

E stata altresi rilevata, per un importo di 2,6 milioni di euro,
una perdita durevole di valore in relazione alla partecipazione
nel capitale di Veneto Banca, acquistata nel 2011 per circa 5,0

4.6

Le imposte sul reddito dell’esercizio su base corrente e differita
sono state stimate nella misura di 44,3 milioni di euro, con una
riduzione di 4,0 milioni di euro rispetto all’'esercizio precedente.

MIGLIAIA DI EURO
Imposte correnti dell'esercizio

di cui addizionale IRES 8,5%
Imposte di precedenti esercizi
Variazione delle imposte anticipate (+/-)
Variazione delle imposte differite (+/-)

Totale

Sievidenzia, tuttavia, come alla fine del precedente esercizio fos-
se stata introdotta una addizionale IRES una tantum, applicabile
al solo settore finanziario e assicurativo, nella misura dell’8,5%
del reddito imponibile al netto delle rettifiche su crediti tempo-
raneamente non deducibili.

Senza considerare tale posta una tantum, il carico fiscale dell’e-
sercizio evidenzierebbe pertanto un incremento di 2,7 milioni di
euro, con un tax rate complessivo stimato pari al 21,9%, in linea
con il tax rate 2013 depurato dell’effetto dell’addizionale.

Lutile delle attivita in corso di dismissione, pari a 3,1 milioni di
euro, é costituito dalla plusvalenza derivante dallo smobilizzo,
a fine dicembre 2014, dell'investimento nella Sicav BG Dragon
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milioni di euro e allocata nel portafoglio AFS. La svalutazione e
stata fatta sulla base di una perizia indipendente anche in ragio-
ne dell’evoluzione economica della societa nel corso del 2014 e
delle prospettive future connesse al riassetto della governance
delle piu rilevanti banche cooperative nazionali.

Sono stati infine effettuati adeguamenti prudenziali alle riserve
collettive su titoli di debito in bonis allocati nel portafoglio HTM
e nel portafoglio crediti (+1,3 milioni di euro), in relazione al pro-
filo di rischio dei nuovi investimenti effettuati e alla riserva col-
lettiva sui finanziamenti erogati alla clientela.

Nel corso del mese di luglio, infine, & stata versata al FITD, in
ottemperanza agli obblighi consortili, la quota di contribuzione
dovuta in relazione all'operazione di salvataggio del gruppo ban-
cario Tercas (1,0 milioni di euro), integralmente coperta da uno
specifico fondo rischi stanziato nell’esercizio 2013.

Il risultato netto consolidato, le imposte e I'utile per azione

2013 VARIAZIONE

2014 RIESPOSTO IMPORTO %

-50.509 -50.189 -320 0,6%

- -6.646 6.646 -100,0%

1.479 1.015 464 45,7%

4.260 558 3.702 663,4%

486 351 135 38,5%

-44.284 -48.265 3.981 -8,2%
China.

Si evidenzia a tale proposito come I'investimento nella Sicav, ef-
fettuato nel precedente esercizio, fosse stato effettuato al fine di
promuovere il lancio della stessa e la partecipazione si qualificas-
se come entita controllata acquisita al solo scopo della cessione
entro breve termine. La plusvalenza é stata resa possibile dal
rilevante apprezzamento a fine anno del portafoglio azionario
quotato sui mercati cinesi in cui la Sicav aveva investito.

Lesercizio 2014 si chiude, cosi, con unrisultato netto consolidato
pari a 160,9 milioni di euro. Lutile netto base per azione in corso
di maturazione sale pertanto da 1,238 centesimi a 1,394 cente-
simi.
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Utile d'esercizio (migliaia di euro)

Utile attribuibile alle azioni ordinarie
Numero medio delle azioni in circolazione
EPS - Earning per share (euro)

Numero medio delle azioni in circolazione
A capitale diluito

EPS - Earning per share diluito (euro)

4.7 Laredditivita complessiva

Alla fine dell’'esercizio 2014, la redditivita complessiva del Grup-
po bancario, costituita dal risultato netto consolidato e da tutte
le altre componenti che concorrono alla performance aziendale
senza transitare per il conto economico, quali la variazione delle
riserve da valutazione su titoli AFS, si attesta a 173,4 milioni di
euro in aumento rispetto ai 158,2 milioni di euro registrati alla

fine del precedente esercizio.

In particolare, le riserve da valutazione sul portafoglio AFS evi-
denziano una rivalutazione netta di 13,0 milioni di euro, in calo

MIGLIAIA DI EURO
Utile netto
Altre componenti reddituali al netto delle imposte:
Conrigiro a conto economico:
Attivita disponibili per la vendita
Senzarigiro a conto economico:
Utili e perdite attuariali su piani a benefici definiti
Totale altre componenti di reddito al netto delle imposte

Redditivita complessiva
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2014
160.905
160.905
115.427

1,394

116.039
1,387

di 4,2 milioni di euro rispetto al 2013, determinata dai seguenti

fattori:

e incremento delle plusvalenze valutative, per un ammontare
di 25,7 milioni di euro, per effetto della significativa crescita

2013
141.256

141.256
114.124
1,238

115.648
1,221

VARIAZIONE
IMPORTO
19.649

19.649
1.303
0,156

391
0,165

%
13,9%
13,9%

1,1%
12,6%

0,3%
13,5%

dei valori di mercato delle attivita finanziarie;

e riduzione di preesistenti riserve positive nette per riassorbi-
mento a conto economico in sede di realizzo (-6,7 milioni di
euro);

o effettofiscale negativo connesso a tali variazioni (-6,0 milioni

dieuro).

2014
160.905

12.972

-448

12.524
173.429

2013
141.256

17.158

-223
16.935
158.191

VARIAZIONE
IMPORTO
19.649

-4.186

-225
-4.411
15.238

%
13,9%

-24,4%

100,9%

-26,0%
9,6%
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5. Gliaggregati patrimoniali e il patrimonio

netto

Alla fine del 2014, il totale delle attivita consolidate si attesta
a 6,1 miliardi di euro, con un decremento di 0,5 miliardi di euro
rispetto al volume degli attivi registrato alla fine dell'esercizio
2013 (-7,0%) e ben al di sotto dei livelli massimi raggiunti alla fine
del primo trimestre 2014 (7,5 miliardi di euro).

Landamento della raccolta complessiva, che si attesta a fine
esercizio a 5,3 miliardi (-8,5%) & stato caratterizzato da una
marcata contrazione della componente interbancaria (-37,8%),
acceleratasi nell’'ultimo trimestre a seguito del rimborso parziale

VOCI DELLATTIVO
MIGLIAIA DI EURO

Attivita finanziarie detenute per la negoziazione
Attivita finanziarie disponibili per la vendita
Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza
Crediti verso banche (*)

Crediti verso clientela

Attivita materiali e immateriali

Attivita fiscali

Altre attivita

Attivita in corso di dismissione

Totale attivo

VOCI DEL PASSIVO
MIGLIAIA DI EURO

Debiti verso banche

Debiti verso clientela

Passivita finanziarie di negoziazione e copertura
Passivita fiscali

Altre passivita

Passivita in corso di dismissione
Fondi a destinazione specifica
Riserve da valutazione

Riserve

Sovrapprezzi di emissione
Capitale

Azioni proprie (-)

Patrimonio di pertinenza di terzi
Utile di periodo

Totale passivo e netto

(*) compresi i depositi presso BCE.

(300 milioni di euro) dei finanziamenti LTRO in scadenza a feb-
braio 2015, in parte compensata dal significativo progresso dei
depositi da clientela.

Il volume degli impieghi caratteristici, pari a 5,8 miliardidi euro a
fine esercizio (-7,6%) ha evidenziato un andamento del tutto sim-
metrico, con un calo degli impieghi in titoli governativi accompa-
gnato da una significativa crescita dei finanziamenti a clientela.

VARIAZIONE
31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
32.840 229.905 -197.065 -85,7%
2235408  1.626.121 609.287 37,5%
1403123 2652687  -1.249.564 -47,1%
353.620 291.379 62.241 21,4%
1794959  1.499.771 295.188 19,7%
93.794 50.090 43.704 87,3%
40.801 38.260 2541 6,6%
185.692 140.232 45460 32,4%
- 74.209 -74.209 -100,0%
6.140.237  6.602.654  -462.417 -7.0%
VARIAZIONE
31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
1038889 2230871  -1.191.982 -53,4%
4285398  3.588.700 696.698 19,4%
2.655 597 2.058 344,7%
27.612 27.768 -156 -0,6%
149.770 142.598 7.172 5,0%
- 66.252 -66.252 -100,0%
99.605 76.736 22.869 29,8%
17.983 5.460 12.523 229,4%
196.209 164.221 31.988 19,5%
45575 37.302 8.273 22,2%
115.677 114.895 782 07%
-41 -41 - -
- 6.039 -6.039 -100,0%
160.905 141.256 19.649 13,9%
6.140.237  6.602.654  -462.417 -7,0%
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Evoluzione trimestrale dello stato patrimoniale consolidato

VOCI DELLATTIVO
MIGLIAIA DI EURO

Attivita finanziarie
detenute per la
negoziazione
Attivita finanziarie
disponibili per la
vendita

Attivita finanziarie
detenute sino alla
scadenza

Crediti verso banche
Crediti verso clientela

Attivita materiali
e immateriali

Attivita fiscali
Altre attivita

Attivitain corso
di dismissione

Totale attivo

VOCI DEL PASSIVO
MIGLIAIA DI EURO

Debiti verso banche
Debiti verso clientela

Passivita finanziarie
di negoziazione e
copertura

Passivita fiscali
Altre passivita

Passivita in corso
di dismissione

Fondi a destinazione
specifica

Riserve da valutazione
Riserve

Sovrapprezzi
di emissione

Capitale
Azioni proprie (-)

Patrimonio di
pertinenza di terzi

Utile (perdita)
di esercizio (+/-)

Totale passivo e netto

(*) Riesposto per tenere conto della scissione di BGFM.
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31.12.2014
32.840

2.235.408

1.403.123

353.620
1.794.959
93.794

40.801
185.692

6.140.237

31.12.2014
1.038.889

4.285.398
2.655

27.612
149.770

99.605

17.983
196.209
45.575

115.677
-41

160.905

6.140.237

30.09.2014
29.479

1.916.852

1.904.529

797.338
1.660.183
47.518

38.086
151.744
87.429

6.633.158

30.09.2014
1.387.881

4.327.983
1.448

45.202
189.953
78.757

91.651

22.111
195.253
44.977

115.621
-41

132.362

6.633.158

30.06.2014
RESTATED )

28.994

1.921.589

2.253.150

901.152
1.620.194
48.399

38.820
198.848
69.092

7.080.238

30.06.2014
RESTATED

1.716.732
4.502.679
188

36.492
211471
61.397

90.011

19.435
195.123
42.880

115.428
-41

88.443

7.080.238

31.03.2014
RESTATED )

126.970

2.337.695

2.541.438

614.294
1.543.300
49.119

37.839
136.209
68.002

7.454.866

31.03.2014
RESTATED

1.935.835
4.612.490
282

45.746
194.473
60.533

84.477

19.600
304.572
42.608

115.4083
-41

38.888

7.454.866

31.12.2013
229.905

1.626.121

2.652.687

291.379
1.499.771
50.090

38.260
140.232
74.209

6.602.654

31.12.2013
2.230.871

3.588.700
597

27.768
142.598
66.252

76.736

5.460
164.221
37.302

114.895
-41
6.039

141.256

6.602.654

30.09.2013
30.283

1.569.670

2.516.418

450.267
1.427.920
48.848

40.169
102.655

6.186.230

30.09.2013
2.178.825

3.327.034
393

25419
167.828

72716

-11.798
164.163
34.901

114.668
-41
7.056

105.066

6.186.230

30.06.2013
431.465

1.230.402

2.631.021

268.822
1.379.197
49.849

43.207
111.071

6.145.034

30.06.2013
1.930.243

3.617.170
4011

16.889
127.573

77.494

-14.819
164.899
29.611

114173
-41
6.241

71.590

6.145.034

31.03.2013
851.223

1.045.546

2.913.734

307.513
1.359.495
50.901

43.329
175.756

6.747.497

31.03.2013
2.398.937

3.583.784
1.271

29.766
220.076

75.989

-13.588
267.150
26.615

113.888
-41
8.129

35521

6.747.497

31.12.2012
222.548

1.733.885

3.000.330

843.368
1.308.585
51.778

41.276
115.608

7.317.378

31.12.2012
2.229.896

4.491.173
1.448

36.620
95.013

68.405

-11.475
139.841
16.591

112.938
-41
7.166

129.803

7.317.378



5.1 Laraccoltadirettadaclientela

La raccolta diretta complessiva da clientela si attesta a 4.285
milioni di euro, con un incremento di 697 milioni di euro rispet-
to alla situazione al 31 dicembre 2013 per effetto sia dell'ope-
rativita del Gruppo Generali che della crescita della raccolta da
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clientelaretail.

In quest’ultimo comparto I'operazione di acquisizione del ramo
d’azienda ex Credit Suisse ha apportato nuova raccolta in conto
corrente per circa 115 milioni di euro.

VARIAZIONE
MIGLIAIA DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
1. Conti correnti e depositi liberi 4.090.696 2.934.906 1.155.790 39,4%
2. Depositi vincolati s 428.430 -428.430 -100,0%
3. Finanziamenti 51.312 101.878 -50.566 -49,6%
Pronti contro termine passivi - 85.754 -85.754 -100,0%
Prestiti subordinati 51.312 16.124 35.188 218,2%
Depositi collateralizzati su NewMIC s - - n.a.
4. Altri debiti 143.390 123.486 19.904 16,1%
Debiti di funzionamento verso rete di vendita 84.920 49.150 35.770 72,8%
Altri (autotraenza, somme a disposizione Clientela) 58.470 74.336 -15.866 -21,3%
Totale debiti verso clientela (voce 20) 4.285.398 3.588.700 696.698 19,4%

La raccolta captive, proveniente dalla controllante Assicurazioni
Generali e dalle societa consociate italiane ed estere apparte-
nenti a tale gruppo, segna nel complesso un incremento di 127
milioni di euro, attestandosi a fine periodo a 1.263 milioni di
euro, pari al 29.5% della raccolta complessiva.

Tale aggregato include, per un ammontare di 43 milioni di euro
il prestito subordinato Tier 2 erogato dalla consociata Generali
Beteiligungs GmbH, in relazione all’acquisizione del ramo azien-
dale ex Credit Suisse.

La raccolta fruttifera da clientela esterna al gruppo assicurativo
evidenzia invece un incremento di circa 570 milioni di euro integral-
mente attribuibile alla crescita delle giacenze di conto corrente.

Evidenzia invece una crescita la posizione debitoria infruttifera
(+19,9 milioni di euro) costituita dai debiti correnti verso la rete
di vendita per l'attivita di collocamento di prodotti e servizi fi-
nanziari e dalle altre somme a disposizione della clientela, preva-
lentemente legate allattivita di liquidazione dei sinistri da parte
delle compagnie del gruppo (assegni di auto traenza).
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5.2 Gliimpieghi caratteristici

Gli impieghi caratteristici ammontano complessivamente a
5,8 miliardi di euro e presentano nel complesso una contenuta
contrazione rispetto alla situazione patrimoniale al 31.12.2013
(-7,6%).

In tale contesto, la quota dell’attivo investita in attivita finanzia-

rie si contrae, pero, di 817,6 milioni di euro (-17,5%) per effetto
principalmente del flusso dei rimborsi dei titoli in scadenza nel
portafoglio HTM solo parzialmente compensata dai nuovi inve-
stimenti allocati al portafoglio AFS, mentre si registra una signi-
ficativa crescita dei finanziamenti a clientela (+287,0 milioni di
euro).

VARIAZIONE
MILIONI DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Attivita finanziarie destinate alla negoziazione (trading) 32.840 229.905 -197.065 -85,7%
Attivita finanziarie disponibili per la vendita (AFS) 2.235.408 1.626.121 609.287 37,5%
Attivita finanziarie detenute sino a scadenza (HTM) 1.403.123 2.652.687 -1.249.564 -47,1%
Attivita finanziarie classificate frai crediti 183.448 163.748 19.700 12,0%
Attivita finanziarie 3.854.819 4.672.461 -817.642 -17,5%
Finanziamenti a banche 205.427 166.150 39.277 23,6%
Finanziamenti a clientela 1.636.572 1.349.613 286.959 21,3%
Crediti di funzionamento e altri crediti 123.132 111.639 11.493 10,3%
Totale impieghi fruttiferi 5.819.950 6.299.863 -479.913 -7,6%
Evoluzione degli impieghi (milioni di euro)
- = 139
135 = = 162 8
= 198 124 Y = 488 > = 178 .
1201 = 177 = 343 - PR L1392 g 7 £ 653 = %
= | | 1.240 | | 1.27 | | 1.487 1.509 1.637
4943 4399 4223 4635 5.144 4312 3.967 8.792
1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 1Q14 2Q14 3Q14 4Q14
T Titolididebito T Impieghi fruttiferi a clientela T Impieghi fruttiferi a banche [ Altri impieghi

Nell’ambito delle attivita finanziarie del Gruppo detenute per
esigenze di tesoreria e di investimento, la contrazione del por-
tafoglio HTM, dovuta al rilevante ammontare dei titoli di debito
giunti a scadenza (-1.354 milioni di euro), e del portafoglio di tra-
ding, nel quale erano allocati titoli di stato di mercato monetario
abrevissima scadenza (-199,8 milioni di euro), € stata solo in par-
te compensata dai nuovi investimenti effettuati nel portafoglio
AFS (+611,7 milioni di euro), che comunque hanno continuato a
essere prevalentemente diretti nel comparto dei titoli di stato
(+485,8 milioni di euro) anche se & cresciuta I'incidenza di emis-
sioni bancarie e corporate.
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Nel complesso le attivita finanziarie rappresentano il 66,2%
dell’aggregato degli impieghi fruttiferi, in calo rispetto al 74,2%
rilevato alla fine del 2013.

Lesposizione verso il debito sovrano, interamente costituita da
emissioni della Repubblica Italiana, evidenza una contrazione di
937,9 milioni, con un’incidenza dell’86,9% sul totale degli investi-
menti in attivita finanziarie, a fronte del 91,8% registrato a fine
2013.

Tale esposizione presenta la seguente ripartizione per portafo-
glio di allocazione.
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Ripartizione dell’esposizione verso il debito sovrano per portafoglio IAS

VARIAZIONE
MIGLIAIA DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Esposizione al rischio sovrano per portafoglio:
attivita finanziarie di trading 396 200.245 -199.849 -99.8%
attivita finanziarie AFS 1.995.244 1.509.414 485.830 32,2%
attivita finanziarie HTM 1.354.153 2.578.064 -1.223.911 -47,5%
Totale 3.349.793 4.287.723 -937.930 -21,9%

Composizione del portafoglio di attivita finanziarie
al 31.12.2014

Titoli emessi da altri emittenti Titoli di capitale e altri

Titoli emessi da banche 2,8% 1,6%
8,7%

Titoli governativi
86,9%

Anche la ripartizione geografica complessiva del portafoglio ti-
toli di debito evidenzia conseguentemente un'elevata concentra-
zione degli investimenti legata alle emissioni nazionali (98,2%).

Il portafoglio titoli di debito presenta inoltre una vita residua me-

Maturity del portafoglio Bonds (milioni dieuro)

Composizione del portafoglio di attivita finanziarie
al 31.12.2013

Titoli emessi da altri emittenti Titoli di capitale e altri

Titoli emessi da banche 1,8% 0,8%
5,6%

Titoli governativi
91,8%

dia complessiva di circa 2,4 anni ed é costituito per il 29,6% da
emissioni con cedola a tasso variabile e per il resto da emissioni a
tasso fisso e zero coupon.
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Le operazioni di finanziamento a clientela raggiungono un livel-
lo di 1.636,5 milioni di euro con un incremento di 287,0 milioni
rispetto alle consistenze dell’esercizio precedente (+21,3%), che
tuttavia va ricondotto per un terzo (94 milioni) all'acquisizione
del ramo d’azienda ex Credit Suisse.

La crescita degli impieghi & stata in particolare trainata dall’ero-

gazione di nuovi mutui a clientela (+25,8%), mentre il comparto
delle esposizioni in conto corrente (+23,8%) ¢ stato piu diretta-
mente influenzato dalla summenzionata operazione di aggrega-
zione aziendale.

E stata invece integralmente riscattata la polizza di capitalizza-
zione Gesav.
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MIGLIAIA DI EURO
Conti correnti attivi
Mutui e prestiti personali
Altre finanziamenti e prestiti non in c/c
Depositi vincolati a BT su NewMIC
Finanziamenti
Polizza di capitalizzazione Gesav
Totale finanziamenti
Crediti di funzionamento verso societa prodotto
Anticipazioni a promotori finanziari
Margini giornalieri Borsa fruttiferi
Competenze da addebitare e altri crediti
Crediti di funzionamento e altre operazioni
Titoli di debito

Totale Crediti verso clientela

| crediti di funzionamento, classificati fra i crediti verso cliente-
la, sono costituiti principalmente da crediti commerciali verso
societa prodotto relativi alla distribuzione di prodotti e servizi
finanziari e alle anticipazioni erogate ai promotori finanziari a
fronte di piani di incentivazione.

| crediti deteriorati netti ammontano a 41,2 milioni di euro, pari
al 2,3% del totale dei crediti verso clientela.

Laggregato include, per un ammontare di 28,3 milioni di euro,
posizioni a sofferenza e a incaglio provenienti dal portafoglio di
Banca del Gottardo Italia integralmente coperte dalla garanzia
di rimborso concessa da BSI S.A. all’atto della cessione di tale
societa (indemnity) e in gran parte assistite a tale scopo da ver-
samenti di cash collateral effettuati dalla controparte. Al netto di
tale portafoglio, I'incidenza delle esposizioni deteriorate si ridu-
ceallo 0,72%.

VARIAZIONE
31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
931.341 752.116 179.225 23,8%
693.619 551.450 142.169 25,8%
11.612 23.839 -12.227 -51,3%
8 - - n.a.
1.636.572 1.327.405 309.167 23,3%
- 22.208 -22.208 -100,0%
1.636.572 1.349.613 286.959 21,26%
81.206 71.574 9.632 13,5%
30.545 27.029 3.516 13,0%
2.092 2.237 -145 -6,5%
9.199 10.735 -1.536 -14,3%
123.042 111.575 11.467 10,3%
35.345 38.583 -3.238 -8,4%
1.794.959 1.499.771 295.188 19,7%

Nel corso dell’'esercizio 2014 si & registrata una riduzione
dellammontare dei crediti a sofferenza per effetto principalmen-
te della progressiva chiusura delle posizioni oggetto di indemnity
con incameramento da parte della banca dei depositi a garanzia
di BSI Sa o con il trasferimento a quest’ultima dei crediti residui
emergenti al termine delle procedure concorsuali. In particolare
si evidenzia la chiusura del concordato preventivo relativo alla
posizione Funivie Folgarida, con trasferimento a BSI S.A. dei titoli
azionari e partecipativiottenuti a saldo della posizione creditoria
per un ammontare di 7,1 milioni di euro.

Anche la crescita delle posizioni a incaglio & sostanzialmente im-
putabile a posizioni a indemnity, per circa 8,2 milioni di euro, in
precedenza classificate come past due.

Nell’ambito di tale comparto la posizione di maggior rilievo non
soggetta a indemnity é costituita dal finanziamento per 10,8 mi-
lioni di euro a Investimenti Marittimi e oggetto di svalutazione
per 6,7 milioni di euro.

VARIAZIONE
RETTIFICHE ESP.NETTA ESP.NETTA ESPOS. GAR. DA RESIDUO NO
MIGLIAIA DI EURO ESP.LORDA DI VALORE 2014 2013 IMPORTO % INDEMNITY GARANZIA
Sofferenze 32.068 -16.335 15.733 20.447 -4.714 -23,1% 14.328 1.405
di cui finanziamenti 28.589  -13.647 14.942 16.083 -1.141 -7,1% 14.328 614
di cui titoli di debito - - - 3.326 -3.326  -100,0% - -
di cui crediti di funzionamento 3.479 -2.688 791 1.038 -247 -23,8% - 791
Incagli 25.682 -7.288 18.394 15.221 3.173 20,8% 13.929 4.465
Crediti ristrutturati 1.847 -624 1.223 981 242 24,7% - 1.223
Crediti scaduti o sconfinanti 6.335 -447 5.888 8.743 -2.855 -32,7% - 5.888
daoltre 90 giorni
Totale crediti deteriorati 65.932 -24.694 41.238 45.392 -4.154 -9,2% 28.257 12.981
Crediti in bonis 1.755.385 -1.664 1.753.721 1.454.379
Totale crediti verso clientela 1.821.317 -26.358 1.794.959 1.499.771
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La posizione interbancaria, al netto del portafoglio titoli e dei e del ridimensionamento della raccolta interbancaria sotto
crediti di funzionamento, evidenzia alla fine del 2014 un sal- forma di operazioni di PCT, con scadenze entro 12 mesi, po-
do debitorio netto di -833,5 milioni di euro, in contrazione di stain essere nel precedente esercizio (-890,6 milioni di euro).

-1.231,3 milioni di euro (-59,6%) rispetto alla fine dell'esercizio
precedente, per effetto principalmente

Al 31.12.014 la posizione interbancaria includeva altresi depositi

e del rimborso anticipato, nel corso del mese di novembre di  avista (overnight) presso la BCE per un ammontare di 68 milioni

una quota (300 milioni di euro) del finanziamento LTRO rice-  di euro.

vuto nel 2012 dalla BCE e in scadenza a febbraio 2015;

MIGLIAIA DI EURO 31.12.2014
1. Crediti avista 159.453
Depositi liberi con BCE (*) 68.000
Depositi liberi con istituzioni creditizie -
Conti correnti di corrispondenza 91.453
2. Crediti a termine 45.974
Riserva obbligatoria 45891
Depositi vincolati 83

Pronti contro termine s

Margini a garanzia -

Totale finanziamenti a banche 205.427
1. Debiti verso banche centrali 811.645
Depositi vincolati con BCE 811.645
2. Debiti verso banche 227.244
Conti correnti di corrispondenza 5.409
Depositi vincolati 6.792
Pronti contro termine 200.734
Margini a garanzia 100
Altri debiti 14.209
Totale debiti verso banche 1.038.889
Posizione interbancaria netta -833.462
3. Titoli di debito 148.103
4. Altri crediti di funzionamento 90
Posizione interbancaria complessiva -685.269

(*) Riclassificati dalla voce 10 cassa e crediti a vista verso banche centrali.

31.12.2013
92.663

40.000
52.663
73.487
59.600
13.887

166.150
1.114.185
1.114.185
1.116.686

397

187
1.091.372
3.660
21.070
2.230.871
-2.064.721
125.165
64
-1.939.492

VARIAZIONE
IMPORTO
66.790

68.000
-40.000
38.790
-27.513
-13.709
-13.804

39.277
-302.540
-302.540
-889.442

5.012
6.605
-890.638
-3.560
-6.861
-1.191.982
1.231.259
22.938

26
1.254.223

%

72,1%
n.a.
-100,0%
73,7%
-37,4%
-23,0%
-99,4%
n.a.

n.a.
23,6%
-27,2%
-27,2%
-79,7%
1262,5%
3532,1%
-81,6%
-97,3%
-32,6%
-53,4%
-59,6%
18,3%
40,6%
-64,7%
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5.3 Il patrimonio netto

Al 31 dicembre 2014 il patrimonio netto consolidato, incluso I'u-
tile di esercizio, si & attestato a 536,3 milioni a fronte dei 469,1
milioni rilevati al termine del precedente esercizio e ha presenta-
to la seguente evoluzione.

VARIAZIONE

MIGLIAIA DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Capitale 115.677 114.895 782 0,7%
Sovrapprezzi di emissione 45575 37.302 8.273 22,2%
Riserve 196.209 164.221 31.988 19,5%
(Azioni proprie) -41 -41 - -
Riserve da valutazione 17.983 5.460 12.523 229.4%
Strumenti di capitale e - - -
Utile (Perdita) d'esercizio 160.905 141.256 19.649 13,9%
Patrimonio netto del gruppo 536.308 463.093 73.215 15,8%
Patrimonio netto di terzi - 6.039 -6.039 -100,0%
Patrimonio netto consolidato 536.308 469.132 67.176 14,3%

GRUPPO TERZI  COMPLESSIVO
Patrimonio netto iniziale 463.093 6.039 469.132
Dividendo erogato -109.623 - -109.623
Piani di stock options: emissione nuove azioni 7.606 - 7.606
Piani di stock options: onere IFRS 2 224 - 224
Piani di stock granting AG 1.580 - 1.580
Scissione GIL - -6.039 -6.039
Variazione riserve da valutazione 12.523 - 12.523
Utile consolidato 160.905 - 160.905
Patrimonio netto finale 536.308 = 536.308
Variazione 73.215 -6.039 67.176

Lavariazione del patrimonio netto é stata determinata dalla distri-
buzione del dividendo 2013, deliberata dall'assemblea di approva-
zione del bilancio del 24 aprile 2014, per un ammontare di circa
109,6 milioni di euro, dagli effetti dei vecchi e nuovi piani di stock
option, dalla dinamica delle riserve da valutazione al fair value del
portafoglio delle attivita finanziarie disponibili per la vendita e del-
le altre riserve che alimentano la redditivita complessiva.

La scissione del ramo d’azienda ex GIL, con effetto contabile re-
troattivo al 1° gennaio 2014, ha inoltre comportato l'integrale
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distribuzione del patrimonio di terzi a favore del socio di mino-
ranza, Generali Investments Holding S.p.A.

Leriserve davalutazione al fair value del portafoglio delle attivita
finanziarie disponibili per la vendita a fine periodo si attestano su
di un valore positivo di 19,5 milioni di euro, con un miglioramen-
to di 13 milioni rispetto alla situazione di chiusura dell’esercizio
2013. Taliriserve siriferiscono prevalentemente al portafoglio di
titoli governativi (14,7 milioni di euro).



MIGLIAIA DI EURO

1. Titoli di debito

2. Titoli di capitale

3. Quote di OICR

Riserve AFS

Copertura flussi di cassa

Utili e perdite attuariali su piani a benefici definiti

Totale

| fondi propri consolidati, determinati secondo le nuove dispo-
sizioni di Basilea 3 in vigore dal 1° gennaio 2014 e al netto della
previsione di erogazione di dividendi, si attestano su di un livello
di 362,6 milioni di euro ed evidenziano un incremento di 49,2 mi-
lioni di euro rispetto al valore registrato alla chiusura dell’eserci-
zio precedente, secondo la previgente disciplina di Basilea 2 e di
44,7 milioni rispetto alla stima dell'aggregato effettuata in base
alle nuove disposizioni regolamentari.

Nel corso dell'esercizio, la dinamica dell’aggregato € stata in-
fluenzata dall'acquisizione del ramo d’azienda Credit Suisse che

31.12.2014
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31.12.2014 31.12.2013
RISERVA RISERVA RISERVA RISERVA
POSITIVA NEGATIVA NETTA NETTA  VARIAZIONE
18.175 -263 17.912 5.161 12.751
1.814 -15 1.799 1.476 323
217 -386 -169 -66 -103
20.206 -664 19.542 6.571 12.971
- -1.559 -1.559 -1.111 -448
20.206 -2.223 17.983 5.460 12.523

ha comportato una contrazione del capitale primario CET1 in
conseguenza dei nuovi attivi immateriali acquisiti (-44,7 milioni
di euro) e una simmetrica espansione del capitale di classe 2 per
effetto del nuovo prestito subordinato stipulato per finanziare
I'operazione (+43 milioni di euro).

A fine periodo, I'aggregato di vigilanza presenta un'eccedenza di
157,9 milioni di euro rispetto ai requisiti patrimoniali per rischi di
credito, di mercato e rischi operativi richiesti dal'Organo di Vigi-
lanza. Il Total Capital Ratio (TCR) raggiunge il 14,17% a fronte di
un requisito minimo dell’8%.

VARIAZIONE

31.12.2013
BASILEA 3 BASILEA 3 31.12.2013 BASILEA 3
MIGLIAIA DI EURO AREGIME  DISP. TRANSITORIE BASILEA2  IMPORTO % DISP. TRANSITORIE
Capitale primario di classe 1 (CET1) 330.880 311.670 300.674 10.996 2,84% 303.076
Capitale aggiuntivo di classe 1 (AT1) - - - - n.a. -
Capitale di classe 2 (Tier 2) 49.005 50.921 12.753 38.168 242,81% 14.854
Totale Fondi propri 379.885 362.591 313.427 49.164  14,05% 317.930
Rischio di credito e di controparte 144.493 144.493 115.319 29.174 17,83% 122.628
Rischio di mercato 3.558 3.558 5.950 -2.392  -40,20% 5.950
Rischio operativo 56.615 56.615 47.840 8.775 18,34% 47.840
Totale Capitale assorbito 204.666 204.666 169.109 35.557 16,01% 176.418
Eccedenza rispetto al capitale assorbito 175.219 157.925 144.318 13.607 11,60% 141.512
Attivita di rischio ponderate 2.558.325 2.558.325 2.113.863 444.463 16,01% 2.205.225
Capitale di classe 1 (Tier 1) / Attivita di 12,93% 12,18% 14,22% -2,04%  -11,36% 13,74%
rischio ponderate (Tier 1 capital ratio)
Totale fondi propri / Attivita di rischio 14,85% 14,17% 14,83% -0,65% -1,7% 14,42%

ponderate (Total capital ratio)
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Lincremento del capitale assorbito rispetto all’esercizio pre-
cedente (+35,5 milioni di euro) risulta prevalentemente im-
putabile agli effetti della transizione alla nuova disciplina di
Basilea 3, che ha comportato l'introduzione di nuovi requisiti
di credito per le DTA e gli investimenti significativi (+11,1 mi-
lioni di euro). La crescita dell'operativita della banca nell’eser-
cizio ha inoltre determinato una significativa espansione del
capitale assorbito a fronte del rischio operativo, commisurato
all'andamento triennale del margine di intermediazione (+8,8
milioni di euro).

| fondi propri consolidati, determinati secondo la normativa a
regime in vigore dal 1° gennaio 2019, si attesterebbero invece

a 380,0 milioni di euro, con un Total Capital Ratio stimabile al
14,85%.

Si segnala che Banca Generali ha esercitato I'opzione per la
sterilizzazione, ai fini dei Fondi propri, delle plusvalenze e mi-
nusvalenze patrimoniali derivanti dalla valutazione al fair value
delle attivita finanziarie disponibili per la vendita appartenenti al
comparto dei titoli governativi dell’area Euro, come previsto dal
Provvedimento della Banca d’Italia del 18 maggio 2010.

Tale opzione é stata rinnovata anche nel nuovo regime di vigilanza
prudenziale di Basilea 3, in vigore dal 1° gennaio 2014, come con-
sentito dalla Banca d'ltalia, fino alla definitiva entrata in vigore del
nuovo principio contabile internazionale IFRS9, prevista peril 2018.

Prospetto di raccordo fra patrimonio netto della capogruppo Banca Generali e patrimonio netto consolidato

MIGLIAIA DI EURO
Patrimonio di Banca Generali

Differenze di patrimonio netto rispetto ai valori di carico
delle societa consolidate con il metodo integrale

avviamenti
utili a nuovo delle societa consolidate
riserva perdite attuariali IAS 19
altre variazioni
Dividendi da societa consolidate
Risultato d’esercizio delle societa consolidate
Utile di terzi
Riserve da valutazione societa consolidate
Rettifiche di consolidamento
avviamenti

Patrimonio del Gruppo bancario
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31.12.2014
CAPITALE E RISERVE RISULTATO  PATRIMONIO NETTO
274.917 167.460 442.377
65.679 = 65.679
4.289 = 4.289
61.442 = 61.442
-70 = -70
18 = 18
39.096 -122.596 -83.500
= 116.041 116.041
-4.289 = -4.289
-4.289 = -4.289
375.403 160.905 536.308



5.4 Flussidicassa

A fine 2014, la gestione operativa ha complessivamente assor-
bito liquidita per 1.844 milioni di euro in conseguenza principal-
mente dei seguenti fattori:

e della contrazione della raccolta interbancaria (-1.193 milioni
di euro), principalmente imputabile al rimborso delle ope-
razioni di PCT perfezionate nel precedente esercizio (-891
milioni di euro) e al rimborso anticipato di una quota del fi-
nanziamento LTRO in scadenza a febbraio 2015 (300 milioni
dieuro);

e della crescita delle erogazioni per finanziamenti a clientela
(-202 milioni di euro) e dagli investimenti in attivita finanzia-
rie (-368 milioni di euro).
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Tali flussi finanziari sono stati controbilanciati solo parzialmen-
te dai flussi di raccolta da clientela (+557 milioni di euro) e dalla
gestione reddituale, che ha apportato liquidita per 207 milioni di
euro.

La liquiditd complessivamente assorbita dalla gestione (-997
milioni di euro) é stata pertanto integralmente coperta dai flus-
si finanziari netti originati dai rimborsi dei titoli in scadenza del
portafoglio HTM (+1.218 milioni di euro netti), che hanno anche
permesso di finanziare I'acquisto del ramo d’azienda Credit Suis-
se e di far fronte al rilevante flusso di dividendi erogati (-109,6
milioni di euro).

MIGLIAIA DI EURO 2014 2013
Liquidita generata dalla gestione reddituale 207.183 173.522
Attivita finanziarie -367.917 105.261
Finanziamenti a banche 51.727 512.874
Finanziamenti a clientela -202.136 -193.766
Altre attivita operative 31.604 58.960
Totale attivita -486.723 483.329
Finanziamenti da banche -1.193.249 -3.388
Finanziamenti a clientela 556.789 -919.101
Altre passivita operative -80.864 46.655
Totale passivita -717.324 -875.834
Liquidita generata/ assorbita dall'attivita operativa -996.864 -218.983
Portafoglio HTM 1.217.910 311.122
Investimenti -3.479 -3.387
Acqusiti di rami d'azienda -44.713 -
Liquidita generata/assorbita dall'attivita di investimento 1.169.718 307.735
Dividendi erogati -109.623 -108.302
Aumenti di capitale 7.606 18.777
Liquidita generata/assorbita dall'attivita di provvista -102.017 -89.525
Liquidita netta generata/assorbita 70.837 -773
Cassa e disponibilita liquide 80.450 9.613
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6. Laraccolta indiretta

La raccolta indiretta del Gruppo bancario (non limitata al solo “mercato Assoreti”) é costituita

dai fondi raccolti presso la clientela retail e corporate tramite la vendita di prodotti di risparmio

gestito, assicurativo e amministrato (dossier titoli) sia di terzi che propri del Gruppo bancario.

6.1 Risparmio gestito e assicurativo

Prodotti di risparmio gestito del Gruppo Bancario

Nell’ambito del risparmio gestito, il Gruppo bancario nel 2014 ha
svolto attivita di wealth management per il tramite della societa

lussemburghese BG Fund Management Luxembourg e delle ge-
stioni patrimoniali di Banca Generali e di BG Fiduciaria.

VARIAZIONI SU 31.12.2013

GRUPPO BG GRUPPO BG
MILIONI DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Fondi e Sicav 8.861 14.474 -5.613 -38,8%
di cui inseriti in gestioni patrimoniali del gruppo bancario 1.090 1.139 -48 -4,2%
GPF/GPM 3.702 3.322 380 11,5%
Totale risparmio gestito di gruppo al netto degli OICR
di gruppo inseriti nelle gestioni patrimoniali 11.473 16.657 -5.184 -31,1%

Il patrimonio complessivo in OICR gestiti dal Gruppo bancario
ammonta a 8,9 miliardi di euro ed & costituito unicamente da
Sicav. Lapparente riduzione registratasi rispetto a fine 2013 di-
pende dallo scorporo, avvenuto a meta 2014, della precedente
societa di gestione lussemburghese - Generali Fund Manage-
ment - in due entita, una delle quali, titolare delle due famiglie di
Sicav -BG Sicav e BG Selection -, ha dato vita alla nuova societa
BG FML interamente controllata da Banca Generali, mentre I'al-
tra é titolare di Sicav che per la maggior parte sono inserite in
patrimoni assicurativi del Gruppo Assicurazioni Generali e che
a fine 2013 rappresentavano 7,9 miliardi di euro del patrimonio
totale di GFM. In considerazione di cio, al netto dello scorporo ci-
tato, il patrimonio di Sicav lussemburghesi del Gruppo bancario &

Prodotti di risparmio gestito di terzi

Il Gruppo bancario, nello svolgimento della propria attivita di
intermediazione e collocamento, colloca prodotti di terzi sia nel
comparto del risparmio gestito che in quello assicurativo.

In particolare, nel comparto degli OICR di diritto italiano e di di-
ritto estero (principalmente Sicav lussemburghesi), Banca Gene-
rali colloca prodotti del Gruppo Assicurazioni Generali e di tutte
le principali case d’investimento internazionali.
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aumentato di circa 2,3 miliardi di euro. Tale incremento, per 1,73
miliardi & dovuto alla promozione di classi istituzionali inserite in
prodotti assicurativi multiramo distribuiti sia da Banca Generali
che da compagnie di Assicurazioni Generali.

Negli anni queste famiglie di prodotti di risparmio collettivo si
sono arricchite di innumerevoli comparti (44 per BG Selection
e 33 per BG Sicav), la cui gestione é realizzata in proprio o, per
la maggior parte, con delega di gestione affidata a societa terze.
Per quanto riguarda le gestioni di portafoglio individuali il loro
valore si & incrementato soprattutto a motivo dell’acquisizione
del ramo promotori finanziati di Credit Suisse Italia e conferi-
mento del relativo patrimonio.

Nel 2014 il patrimonio di OICR di terzi, pari a 4.241 milioni di
euro & aumentato di quasi un miliardo di euro. Cid per la maggior
parte & dovuto a un significativo incremento dell’utilizzo della
cosiddetta “architettura aperta”, che consente alla clientela I'ac-
cesso a una vastissima gamma di prodotti d’investimento anche
a livello internazionale, a supporto dell’approccio consulenziale
che caratterizza la proposta commerciale di Banca Generali.
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VARIAZIONI SU 31.12.2013

GRUPPO BG GRUPPO BG
MILIONI DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Fondi e Sicav 4.241 3.290 951 28,9%
GPF/GPM 187 - 187 n.s.
Totale risparmio gestito prodotti terzi 4.428 3.290 1.138 34,6%

Lutilizzo di prodotti di terzi nell'ambito della piti complessiva of-
ferta della banca € in realta molto pitt ampio di quanto non espri-
ma la tabella precedente per due ordini di motivi.

A partire dal lancio nel 2009, si & registrata una progressiva
crescita di investimenti della clientela nel Fondo di Fondi multi-
comparto di diritto lussemburghese BG Selection. Questa Sicav
& promossa direttamente dal Gruppo Banca Generali ma investe
in modo pressoché esclusivo in OICR di terzi.

In aggiunta a cio e a conferma della vocazione multimanager del
prodotto, sin dall’inizio & stata avviata la commercializzazione di
comparti (oggi sono 33 su 44 complessivi) la cui gestione € altresi
affidata direttamente ad alcune tra le maggiori societa d’inve-
stimento internazionali, con utilizzo diretto del proprio brand,

Prodotti di risparmio assicurativo di terzi
Il patrimonio investito in strumenti di risparmio assicurativo e
previdenziale concerne, per la quasi totalita, polizze tradizionali,
unit linked e multiramo di GenertelLife, societa del Gruppo Assi-
curazioni Generali. A novembre 2014, in conseguenza dell’acqui-
sizione del ramo promotori finanziari di Credit Suisse Italia, sono
stati conferiti circa 0,5 miliardi di euro di polizze per la maggior
parte emesse dalle compagnie Unipol e HDI. Il patrimonio a fine

ampliando in modo significativo la diversificazione gestionale
dei portafogli di risparmio gestito detenuti dalla clientela della
banca. Analogo processo € in atto per BG Sicav relativamente
a 17 dei 33 comparti complessivi. Pertanto mediante delega di
gestione circa il 73% delle Sicav promosse da BG Fund Manage-
ment Luxembourg si avvale del supporto gestionale diretto di
terze parti.

Per quanto riguarda il complessivo settore degli OICR in cui
investito il patrimonio dei clienti di Banca Generali, la diversifica-
zione realizzata con prodotti di terzi, attuata sia in modo diretto
che indiretto nell'ambito delle deleghe di gestione delle Sicav
lussemburghesi della banca, rappresenta oltre '80% degli inve-
stimenti complessivi.

2014 si e attestato a 13,7 miliardi di euro con una crescita del
42% rispetto al dato di dicembre 2013. Il risultato, nettato da ri-
scatti e scadenze contrattuali, & dovuto prevalentemente all’ec-
cezionale valore della nuova produzione assicurativa realizzata
nell’anno che si € avvalsa, tra l'altro, del lancio della polizza mul-
tiramo innovativa “Stile Libero”. A essa si sono aggiunti i conferi-
menti provenienti da CSl di cui sopra.

VARIAZIONISU 31.12.2013

GRUPPO BG GRUPPO BG
MILIONI DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Prodotti assicurativi (unit linked, polizze tradizionali,
multiramo, ecc.) 13.694 9.676 4.019 41,5%
Totale risparmio assicurativo prodotti di terzi 13.694 9.676 4.019 41,5%

6.2 Risparmio amministrato

La raccolta indiretta amministrata e costituita dai titoli depo-
sitati dai clienti, sia retail che corporate, sui dossier a custodia e
amministrazione, aperti presso la capogruppo Banca Generali.
Al 31 dicembre 2014 si € attestata, a valori di mercato, a 6.709
milioni di euro, a fronte dei 6.192 milioni di euro registrati a fine
2013 (+8,3%).

In presenza di unaraccolta netta negativa pari a circa 0,6 miliardi
di euro, la crescita di questo comparto € dovuta in parte alla riva-
lutazione dei titoli detenuti nei portafoglio dalla clientela, ma so-
prattutto ai conferimenti relativi al ramo acquisito dei promotori
finanziari di Credit Suisse Italia.

VARIAZIONE
GRUPPO BG GRUPPO BG
MILIONI DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Dossier titoli clientela corporate gruppo Generali 343 335 8 2,4%
Dossier titoli altra clientela 6.366 5.857 509 8,7%
Raccolta indiretta amministrata a valori di mercato
del Gruppo Bancario 6.709 6.192 517 8,3%
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/. | risultati per settore di attivita

In applicazione dell'TFRS 8, I'informativa di settore del Gruppo Banca Generali si basa sugli
elementi che il management utilizza per prendere le proprie decisioni operative (c.d. “manage-

ment approach”).

I Gruppo bancario identifica le seguenti tre principali aree di bu- Banking” e dai rispettivi clienti;

siness:

e Canale Affluent, che individua la redditivita complessiva- e Canale Corporate, che individua la redditivita generata per
mente generata per il Gruppo dalla rete di promotori finan- il Gruppo dall’attivita finanziaria della Direzione Finanza
ziari - Financial Planner facente capo principalmente alla “Di- e dall'offerta di servizi bancari e di investimento non diret-
visione Financial Planner” e dai rispettivi clienti; tamente riconducibili ai due canali di cui sopra (ad esempio

clientela captive).
e Canale Private, che mostra la redditivita complessivamen-
te generata per il Gruppo dalla rete di Private Banker e Re-  Le tabelle seguenti riportano i risultati economici consolidati dei
lationship Managers facente capo alla “Divisione Private  settoriindividuatiespostigia al netto delle elisioni infrasettoriali.

CONTO ECONOMICO 31.12.2014 31.12.2013
CANALE CANALE CANALE CANALE CANALE CANALE

(MIGLIAIA DI EURO) AFFLUENT PRIVATE CORPORATE TOTALE ~ AFFLUENT PRIVATE CORPORATE TOTALE
Margine di interesse 19.983 11.358 75.664 107.005 16.032 9.721 96.090 121.843
Commissioni attive 289.040 172.270 23.308 484.618 229.439 150.078 25231 404.676
Commissioni passive -145.132  -68.776  -13.442 -227.351 -109.647 -55.824 -12.817 -178.287
Commissioni nette 143.908 103.494 9.865 257.268 119.792 94.254 12414 226.388
Risultato dell'attivita finanziaria = = 52.370 52.370 - - 18.065 18.065
Dividendi = = 2.570 2.570 - - 915 915
Margine di intermediazione 163.892 114.852 140.469 419.213 135.824 103.975 127.483 367.210
(MILIONI DI EURO)

Asset Under Management 21.189 15.374 1.653 38.216 17.190 11.926 1.134 30.249
Raccolta netta 2977 1.047 n.a. 4.024 1.475 785 n.a. 2.260
Numero promotori/RM 1.244 401 n.a. 1.645 1.141 334 n.a. 1.475
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Canale Affluent

(MIGLIAIA DI EURO) 31122014  31.12.2013 VAR.
Margine interesse 19.983 16.032 24,65%
Commissioni nette 143.908 119.792 20,13%
Margine intermediazione 163.892 135.824 20,66%
AUM 21.189 17.190 23,27%
Raccolta netta 2977 1475  101,83%
Promotori 1.244 1.141 9,03%
AUM/promotore 17,03 15,07 13,06%
Raccolta/promotore 2,39 1,29 85,12%

Al 31.12.2014 gli AUM afferenti a tale canale ammontano a 21,2
miliardi di euro, in aumento rispetto all’esercizio precedente di
circa 4,0 miliardi di euro (+23,3%), per effetto sia della perfor-
mance positiva di mercato sia dell’'aumento della raccolta netta
(2.977 milioni di euro) che si & concentrata sui prodotti di rispar-
mio gestito, a fronte di deflussi dai prodotti di risparmio ammi-
nistrato.

Nel 2014 i ricavi netti prodotti da tale canale hanno raggiunto
163,9 milioni di euro in aumento del 20,7% rispetto ai 135,8 mi-
lioni di euro del 2013, principalmente per i seguenti motivi:

o il forte sviluppo dell’attivita creditizia contro garantita ha
contribuito all’aumento del margine di interesse e del saldo
medio liquido;

e l'aumento delle commissioni nette (+20,1%) favorito dalla
crescita del patrimonio medio (+18%) e dal miglioramento
dell’asset mix, in particolare nel comparto assicurativo grazie
al successo della nuova polizza multiramo “Stile Libero”.

Loperativita del canale “affluent” e stata inoltre alimentata dai
promotori finanziari provenienti dalla disciolta rete Simgenia,
che ha cessato la propria attivita alla fine del 2013. Su oltre un
migliaio di agenti/promotori, 69 professionisti hanno ricevuto il
mandato di Banca Generali, mentre alcuni altri sono confluiti in
altre Sim e la maggioranza ha ripreso a svolgere unicamente un
ruolo assicurativo. La raccolta riferibile a tali nuovi promotori fi-
nanziari & stata pari a circa 0,65 miliardi di euro.

Il contributo del canale nei confronti dei ricavi netti consolidati
complessivi si & attestato al 39%.

Il rapporto tra le commissioni nette e gli AUM medi é risultato
pariallo 0,75%.
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Canale Private

(MIGLIAIA DI EURO) 31122014  31.12.2013 VAR.
Margine interesse 11.358 9.721 16,84%
Commissioni nette 103.494 94.254 9,80%
Margine intermediazione 114.852 103.975 10,46%
AUM 15.374 11.926 28,92%
Raccolta netta 1.047 785 33,38%
Promotori 401 334 20,06%
AUM/promotore 38,34 35,71 7,38%
Raccolta/promotore 2,61 2,35 11,09%

Al 31.12.2014 gli AUM afferenti a tale canale ammontano a 15,4
miliardi di euro ed evidenziano un significativo aumento rispetto
al 2013 (+3,4 miliardi di euro, +28,9%), in presenza di una raccol-
ta netta attestatasi a 1,047 miliardi di euro, anch’essa in aumento
rispetto al 2013 (+33,4%) e a seguito dell’'operazione straordina-
ria Credit Suisse, che ha convogliato 1,9 miliardi di euro di patri-
monio nella divisione Private Banking a seguito dell’acquisizio-
ne del ramo promotori finanziari consistente di 51 consulenti. |
ricavi relativi a questa componente hanno concorso ai risultati
totali solo negli ultimi 2 mesi dell’anno, avendo l'operazione data
1.11.2014.

Significativa poi 'attivita di trasformazione dei prodotti di rispar-
mio amministrato verso soluzioni di risparmio gestito.

Nel 2014 i ricavi netti prodotti dal canale hanno raggiunto 114,9
milioni di euro, con un incremento del 10,5%. Le motivazioni di
tale crescita sono analoghe a quanto gia rilevato per il canale
Affluent. Il contributo nei confronti dei ricavi netti consolidati
complessivi si & attestato al 27%.

Il rapporto tra i ricavi netti e gli AUM medi & pari a 0,79%. Tale
valore & superiore a quello evidenziato per il canale affluent so-
prattutto a motivo del fatto che I'attivita svolta dai Relationship
Manager dipendenti non presenta commissioni passive di tipo
provvigionale.
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Canale Corporate

(MIGLIAIA DI EURO) 31122014  31.12.2013 VAR.
Margine interesse 75.664 96.090 -21,26%
Commissioni nette 9.865 12.414 -20,53%
Risultato attivita finanziaria 54.940 18.979 189,47%
e dividendi

Margine intermediazione 140.469 127.483 10,19%
AUM 1.653 1.134 45,77%
Raccolta netta n.a. n.a. n.a.
Promotori n.a. n.a. n.a.

Al 31.12.2014 gli AUM afferenti a questo canale ammontano a
1,653 miliardi di euro, in aumento del 46% rispetto allo scorso
anno. Tale aumento €& integralmente riconducibile alla raccolta
netta amministrata delle societa del Gruppo Generali (diretta
e indiretta) che al 31.12.2013 ammontava a soli 1,1 miliardi di
euro. Nel 2014 i ricavi netti prodotti dal canale Corporate han-
no raggiunto 140,5 milioni di euro (+10,2% rispetto al 2013) per
I'effetto combinato:

e del notevolissimo incremento delle plusvalenze finanziarie
su titoli (da 19 milioni di euro a 55 milioni di euro);

e delladiminuzione del margine di interesse determinato dalla
riduzione dei tassi di interesse;

o delle rilevanti plusvalenze finanziarie su titoli di stato realiz-
zate grazie allo sfruttamento delle favorevoli condizioni di
mercato legate alla riduzione dello spread sul debito pubbli-
co italiano.

Lo scioglimento della rete Simgenia ha inoltre determinato una

forte contrazione delle commissioni nette dovuta alla riduzione

del comparto “reti indirette”.

Il contributo nei confronti dei ricavi netti consolidati complessivi
€ pari al 34%.
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8. Laresponsabilita sociale dell’

8.1.

Di seguito viene riportata una sintesi dei risultati 2014 nei di-
versi ambiti in cui si esplica la responsabilita sociale del Gruppo
bancario; in particolare i dati economici dell’esercizio vengono
riesposti attraverso la metodologia del VAG (Valore Aggiunto
Globale) che esprime la ricchezza che il Gruppo ha generato e ha
distribuito a favore delle diverse classi di soggetti interessati dal-
lasua operativita quotidiana (per esempio, in primis, rete dei pro-
motori finanziari e le risorse umane). Il VAG ¢ pari alla differenza
traricavi totali e totale dei costi per beni e servizi (c.d. consumi).

Particolare rilevanza rivestono gli azionisti, che si attendono un
ritorno economico dei propri mezzi finanziari impegnati nell'im-
presa e il Sistema Stato - inteso come I'insieme degli enti dell'am-
ministrazione centrale e di quelle locali - al quale confluisce,
sotto forma di imposte dirette e indirette, una parte significativa
dellaricchezza prodotta.

La distribuzione del Valore Aggiunto

Il Gruppo Banca Generali ha conseguito, nel 2014, ricavi net-
ti per 698,5 milioni di euro, in crescita di 99,2 milioni rispetto
all’esercizio 2013 (+16,6%), mentre la dinamica dei consumi ha
registrato una piu contenuta espansione di 21,8 milioni di euro.
Il significativo progresso dei ricavi & stato influenzato dalla cre-
scita dell'aggregato commissionale e del risultato dell’attivita
finanziaria che hanno controbilanciato la rilevante contrazione
degli interessi attivi.

La dinamica dei consumi €& stata invece determinata principal-
mente dall'aumento delle spese amministrative, per effetto degli
oneri non ricorrenti sostenuti e dalla crescita degli accantona-
menti e rettifiche di valore, al netto della riduzione degli interessi
passivi.

Il VAG Lordo ha quindi raggiunto un livello di 523,7 milioni di

euro ed e risultato ripartito come segue:

e Risorse Umane (dipendenti e altri collaboratori): 14,2% circa
del VAG Lordo prodotto, per un totale di 72,5 milioni di euro
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mpresa

Distribuzione del valore aggiunto globale

Grande attenzione viene riservata anche ai bisogni della colletti-
vita/ambiente sia attraverso iniziative di beneficenza sia median-
te 'impegno in opere di carattere sociale e culturale.

Infine, vi & il Sistema Impresa, che deve disporre di un ammonta-
re adeguato di risorse da destinare agli investimenti produttivi e
all'operativita quotidiana, investimenti necessari per la crescita
economica e la stabilita dell'impresa per garantire la creazione di
nuova ricchezza a tutti gli stakeholder.

Dal punto di vista metodologico, il Valore Aggiunto si ottiene ri-
classificando le voci del conto economico del Bilancio Consolida-
to per evidenziarne il processo di formazione, nelle sue diverse
formulazioni, nonché la sua distribuzione.

| prospetti di determinazione e di distribuzione del Valore Ag-
giunto sono stati predisposti sui dati del Bilancio Consolidato
2013-2014 e prendendo, come base di riferimento, le linee guida
emanate dall’ABI.

(15,5% nel 2013).

e Promotori Finanziari: 37,8% del VAG Lordo prodotto, per un
totale di 198,1 milioni di euro (in crescita rispetto al 33,3%
nel 2013).

e Azionisti: 21,7% del VAG Lordo, con una contrazione rispetto
al 25,5% nel 2013, che tuttavia continua a mantenere il livel-
lo del payout della banca ai massimi del settore;.

e Sistema Stato: 16,4% circa del VAG Lordo pari a 85,9 milioni,
incalorispetto al 17,3% nel 2013, per I'effetto combinato del
venir meno dell’addizionale IRES una tantum e del maggior
onere per imposta di bollo.

Il sistema impresa, infine, ha trattenuto sotto forma di utili non
distribuiti e di ammortamenti il 9,9% del VAG (8,2% del 2013),
per un ammontare complessivo di 51,9 milioni. Limporto & da
considerare come l'investimento che le altre categorie di sta-
keholder effettuano ogni anno al fine di mantenere in efficienza
e permettere lo sviluppo del complesso aziendale.
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Prospetto di ripartizione del Valore Aggiunto Globale Lordo e della sua distribuzione

VOCI DI BILANCIO (IN MIGLIAIA DI EURO) 2014 RIESPC?S'I% VAR.
A. Totale ricavi netti 698.537 599.314 99.223
B. Totale consumi -177.821 -156.041 -21.780
C. Risultato netto della gestione assicurativa - - -
D. Valore aggiunto caratteristico lordo 520.716 443.273 77.443
E. Valore aggiunto globale lordo 523.749 447.830 75.919

Ripartito tra:

1. Azionisti 113.431 114.308 -877
Soci privati 113.431 109.623 3.808
Utile di esercizio di pertinenza di terzi - 4.685 -4.685

2.Risorse Umane 272.276 218.825 53.451
Costo lavoratori subordinati; spese per contratti a tempo indeterminato e determinato 72.513 67.755 4758
Costo promotori finanziari 198.094 149.342 48.752
Costo altre collaborazioni 1.669 1.728 -59

3. Sistema, enti, istituzioni (amministrazioni centrale e amministrazioni periferiche) 85.923 77.840 8.083
Imposte e tasse indirette e patrimoniali 41.639 29.575 12.064
Imposte sul reddito dell'esercizio 44.284 48.265 -3.981

4. Collettivita e ambiente 225 178 47
Elargizioni e liberalita 225 178 47

5. Sistema Impresa 51.894 36.679 15.215
Variazione riserve 47.474 31.633 15.841
Ammortamenti 4.420 5.046 -626

Valore aggiunto globale lordo 523.749 447.830 75.919

(1) Il dato tiene conto del dividendo ufficiale deliberato.
(2) Schema 2013 riesposto ai sensi IFRS5 (scissione BGFM).

Ripartizione del Valore Aggiunto Globale

Sistema Impresa  Collettivita e ambiente
9,91% 0,04%

Risorse umane
e altre collaborazioni

0O,
14,16% Promotori

finanziari
37,82%

Sistema, enti, istituzioni
(amm. centrali e periferiche)
16,41%

Azionisti
21,66%

68



BANCA GENERALIS.PA. | 2014 | RELAZIONE SULLA GESTIONE

Prospetto di determinazione del Valore Aggiunto Globale

VOCI DI BILANCIO (IN MIGLIAIA DI EURO)

2013
2014  RIESPOSTO ) VAR.
10. Interessi attivi e proventi assimilati 117.712 144.492 -26.780
40. Commissioni attive 484.619 404.675 79.944
70. Dividendi e proventi simili 2.570 915 1.655
80. Risultato netto dell'attivita di negoziazione 4.584 -2.538 7.122
90. Risultato netto dell'attivita di copertura s - -
100. Utile (perdita) da cessione o riacquisto di: 47.786 20.603 27.183
a) crediti 3.120 1.710 1.410
b) attivita finanziarie disponibili per la vendita 44.666 18.903 25.763
c) attivita finanziarie detenute sino alla scadenza . -10 10
d) passivita finanziarie - - -
110. Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie valutate al fair value - - -
220. Altrioneri/proventi di gestione 41.266 31.167 10.099
240. Utili (perdite) delle partecipazioni - - -
A. Totale ricavi netti 698.537 599.314 99.223
20. Interessi passivi e oneri assimilati -10.707 -22.650 11.943
50. Commissioni passive (1) -29.257 -28.945 -312
180.b Altre spese amministrative -86.594 -75.474 -11.120
130. Rettifiche/Riprese di valore nette per deterioramento di: -10.995 -6.073 -4.922
a) crediti -7.530 -4.915 -2.615
b) attivita finanziarie disponibili per la vendita -3.035 -1.299 -1.736
¢) attivita finanziarie detenute sino alla scadenza -286 141 -427
d) altre operazioni finanziarie -144 - -144
190. Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri -40.268 -22.899 -17.369
200. Rettifiche/Riprese di valore nette su attivita materiali (esclusi ammortamenti) - - -
210. Rettifiche/Riprese di valore nette su attivita immateriali (esclusi ammortamenti) - - -
260. Rettifiche di valore dell'avviamento - - -
B. Totale consumi -177.821 -156.041 -21.780
C. Risultato netto della gestione assicurativa - - -
D. Valore aggiunto caratteristico lordo 520.716 443.273 77.443
250. Risultato netto della valutazione al fair value delle attivita materiali e immateriali . - -
270. Utili (perdite) da cessione di investimenti -18 -4 -14
310. Utile dei gruppi di attivita in via di dismissione al netto delle imposte 3.051 4561 -1.510
E. Valore aggiunto globale lordo 523.749 447.830 75.919
Ammortamenti -4.420 -5.046 626
F. Valore aggiunto globale netto 519.329 442.784 76.545
180.a Spese per il personale @ -272.276 -218.825 -53.451
180.b Altre spese amministrative: imposte indirette e tasse 4! -41.639 -29.575 -12.064
180.b Altre spese amministrative: elargizioni e liberalita ) -225 -178 -47
G. Risultato prima delle imposte 205.189 194.206 10.983
290. Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operativita corrente -44.284 -48.265 3.981
330. Utile di esercizio di pertinenza di terzi - -4.685 4.685
H. Risultato d'esercizio di pertinenza della Capogruppo 160.905 141.256 19.649

(1) Il dato differisce da quello del conto economico esposto nel fascicolo di
Bilancio in quanto i compensi corrisposti alla rete dei promotori finanziari
sono stati riclassificati tra le “Spese per il personale”.

(2) Il dato differisce da quello del conto economico esposto nel fascicolo di
Bilancio per I'esclusione delle imposte indirette e tasse e delle elargizioni
e liberalita (esposte a voce propria).

(3) Il dato differisce da quello del conto economico esposto nel fascicolo
di Bilancio in quanto comprende i compensi corrisposti alla rete dei
promotori finanziari.

(4) Dato esposto a voce propria nello schema di determinazione del Valore
Aggiunto.

(5) Lo schema relativo al 2013 & stato riesposto ai sensi dell'lFRS5 (scissione
BGFM).
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8.2  Alcuni aspetti sociali e ambientali

8.2.1 Politiche per i dipendenti

Nelle relazioni con i collaboratori la responsabilita sociale del
Gruppo Bancario si traduce innanzitutto in politiche di selezione,
remunerazione, gestione e sviluppo di carriera che bandiscono
ogni forma di discriminazione. La diversita € vista come oppor-
tunita di arricchimento. In stretto collegamento con gli indirizzi e
con le metodiche implementate nel Gruppo Generali, nelle socie-
ta del Gruppo Bancario vengono adottate politiche che pongono
le risorse umane al centro delle attivita aziendali. In via generale,
il Gruppo Bancario rispetta le norme di legge di rango costituzio-
nale, di livello ordinario e regolamentare, nonché le disposizioni
collettive, contrattuali (nazionali e aziendali) e regolamentari che
disciplinano il rapporto di lavoro. Tutti i dipendenti sono assunti
conregolare contratto dilavoro ed € bandita ogni forma di lavoro
minorile, forzato o obbligato.

Il Gruppo persegue la valorizzazione delle persone, riconoscen-
do il contributo che ognuno puo fornire all’'organizzazione. Lat-
tenzione e I'impegno verso i collaboratori, considerati capitale
strategico sul quale il Gruppo basa il proprio successo, il rispet-
to della dignita umana, della liberta, dell'uguaglianza, delle pari
opportunita nel lavoro e nei percorsi di carriera, senza alcuna
discriminazione basata sulla nazionalit3, il sesso, la razza o 'ori-
gine etnica, la religione, le opinioni politiche, I'eta, 'orientamento
sessuale, la disabilita, lo stato di salute sono sanciti nel Codice
Etico del Gruppo Generali.

Gli organici del Gruppo Banca Generali sono composti per la
quasi totalita (99%) da personale italiano. In ogni caso, ai dipen-
denti di qualsiasi nazionalita vengono offerte pari opportunita di
crescita professionale e di carriera, anche grazie a politiche che
favoriscono la mobilita infragruppo. Nelle societa del Gruppo
Banca Generali il 98% dei dirigenti € locale.

Per quanto riguarda le pari opportunita per i diversamente abili,
vengono rispettate e attuate le normative nazionali che tutelano
queste persone.

Analizzando la distribuzione geografica dell'organico si registra
un incremento di n. 14 risorse in Italia, mentre in Lussemburgo,
a seguito della scissione del ramo d’azienda da BGFM, vi é stata
unariduzione di n. 6 persone.

Relativamente alla distribuzione sul territorio italiano si eviden-
zia una situazione sostanzialmente simile all’esercizio preceden-
te ad eccezione della regione Lombardia, regione in cui si trovano
le strutture centrali di coordinamento dell’area commerciale e le
strutture a supporto del business che, durante I'esercizio in esa-
me, sono state rafforzate attraverso inserimenti di profili specia-
lizzati.
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Distribuzione geografica dei dipendenti

2014 2013 VAR.
Abruzzo 2 2 -
Calabria 2 2 -
Campania 11 13 -15%
Emilia-Romagna 8 10 -20%
Friuli Venezia-Giulia 321 326 -2%
Lazio 25 23 9%
Liguria 11 10 10%
Lombardia 365 350 4%
Piemonte 19 17 12%
Puglia 4 3 33%
Sicilia 1 1 -
Toscana 6 6 -
Umbria 1 1 -
Veneto 15 13 15%
Italia 791 777 2%
Lussemburgo 26 32 -19%

Al fine di conciliare impegni lavorativi ed esigenze personali e familia-

ri, sono state da tempo introdotti i seguenti strumenti di flessibilita:

e Orario elastico in entrata e in uscita, per tutte le attivita
aziendali ad eccezione di quelle di “front” dedicate al contat-
to diretto e quotidiano con la clientela;

e Concessione del part time in occasione della nascita o ado-
zione di figli, presso le strutture di medio/grandi dimensioni;

e Permessi retribuiti aggiuntivi nei casi di visite mediche o ac-
certamenti diagnostici obiettivamente non collocabili al di
fuori dell’'orario individuale di lavoro.

Nella stessa ottica, da diversi anni il Gruppo Generali ha istituito
presso le sedi di Mogliano Veneto, Trieste e Roma gli Asili Nido
aziendali - denominati “I Cuccioli del Leone” - dedicati ai bambini
trai 3 mesi e i 3 anni di eta. A essi possono accedere i figli dei
dipendenti di Banca Generali, partecipando ad apposito bando.

Il Gruppo Banca Generali sostiene la tensione verso i nuovi
obiettivi strategici e la ricerca di performance eccellenti attra-



verso rilevanti investimenti nella formazione e nello sviluppo
professionale.

Lofferta formativa € attuata attraverso programmi a progetta-
zione interna, da programmi erogati dal Gruppo Generali e da
corsi tecnici o alta formazione acquistati da primarie societa
esterne o da prestigiose realta accademiche.

C’e stato un incremento di ore di formazione per dipendente
rispetto al 2013, sia dal punto quantitativo che qualitativo, con
una concentrazione sulla fascia dei quadri, per i quali sono au-
mentate le ore erogate e, soprattutto, le persone coinvolte.

| responsabili di risorse e alcune persone avviate in percorsi di
sviluppo hanno preso parte ad articolati progetti di formazione
manageriale; inoltre alcuni interventi specifici hanno riguarda-
to anche il top management. Nello specifico sono stati attivati
numerosi percorsi di business coaching, la cui metodologia si €
rivelata efficace e apprezzata.

Come gia accennato, nel corso dell'anno hanno preso il via per-
corsi di Alta Formazione con I'Universita Ca’ Foscari di Venezia,
I'Universita Cattolica di Milano, la Libera Universita Carlo Catta-
neo (LIUC) di Castellanza e la Fondazione ISTUD.

E stato progettato ed erogato un workshop con l'obiettivo di dif-
fondere capillarmente su tutta la popolazione aziendale le linee
guida strategiche che sosterranno la banca nei prossimi anni.
Questo intervento, che ha riscosso ampio consenso tra i parteci-
panti, permette da dare la massima conoscenza sul nuovo model-
lo di servizio che la banca si & data.

Nel Gruppo Banca Generali vengono periodicamente con-
dotte indagini sul clima aziendale e altre forme di dialogo
con i dipendenti, nonché altre attivita di coinvolgimento dei
collaboratori mirate a costruire una cultura e un’identita
d’impresa. | dipendenti del gruppo bancario usufruiscono,
insieme ai dipendenti del Gruppo Generali, dei canali infor-
mativi dedicati, quali il Portale HR (per il quale é prevista a
breve una nuova release), il Bollettino.com e le newsletter,
che raccolgono e diffondono notizie su eventi, progetti e
note organizzative.

8.2.2 Politiche a sostegno delle famiglie
e dei giovani

Lofferta di BG per le categorie: giovani e famiglie

Banca Generali ha sviluppato nel corso del tempo soluzioni de-

dicate al target della famiglia, in un'ottica sia di protezione del

risparmio che di salvaguardia del benessere familiare.

BANCA GENERALIS.PA. | 2014 | RELAZIONE SULLA GESTIONE

In particolare, nell’ambito dei prodotti di risparmio dedicati ai fi-
gli e alla realizzazione dei progetti per la loro crescita, sono stati
realizzati e commerecializzati prodotti quali:

e BGnext.it, ovvero il minisito di Banca Generali che rappre-
senta I'ambiente ideale per veicolare prodotti commerciali,
nuovi contenuti e iniziative pensati per i piu giovani;

e la polizza BG 18 anni, che consente di creare, con un piano
di risparmio, un capitale destinato al futuro dei figli, dal so-
stegno dei costi di studio alla garanzia di poter contribuire
alle prime grandi spese. Il prodotto & altamente flessibile e
comprende interessanti funzionalita:

- l'opzione “Borsa di Studio” (riconosciuta alla scadenza)
che consente l'erogazione dilazionata del capitale per
finanziare gli anni di studio o la riscossione del capitale
quale valido sostegno per l'acquisto della prima auto,
della prima casa o per l'avvio professionale,

- il Bonus Fedelta del 5% riconosciuto alla scadenza del
contratto,

- lapossibilita di effettuare versamenti aggiuntivi da parte
di persone diverse dal contraente (esempio nonni e zii),

- ilcompletamento del piano dei versamenti da parte della
Compagnia in caso di evento imprevisto e spiacevole ri-
guardante il titolare del contratto,

- uninnovativo tool di simulazione dove il genitore, attra-
verso un percorso semplice e intuitivo, puo pianificare
un piano di investimento in BG 18 Anni finalizzato a rag-
giungere il percorso professionale o il piano di studi di
interesse per il figlio;

e lacartaconto BG GO/, lacarta pensata per un target diclien-
ti giovani, che associa tutti i principali servizi collegati a un
conto corrente alle funzioni peculiari di una carta di debito.
Il canone annuo ridotto e la possibilita di utilizzarla per fare
acquisti online, rendono BG GO! un prodotto ideale per il
mercato degli under 30;

e il conto deposito BG 10+, con carta prepagata gratuita e
nessun costo di gestione, consente ai piu giovani di avere un
conto su cui far confluire i propri risparmi, pur mantenendo
la supervisione di un adulto che di fatto lo gestisce. Questo
prodotto si inserisce all'interno di un progetto di sensibiliz-
zazione all’'educazione finanziaria dei piu piccoli, che Banca
Generali sta sviluppando da qualche anno;

e anche l'iniziativa “Un Campione per Amico”, presente nel-
le principali piazze italiane con la collaborazione di quat-
tro campioni dello sport, punta a coinvolgere i piu giovani
al tema dell’educazione finanziaria attraverso lo sport e il
gioco.

Per quanto riguarda le politiche di offerta commerciale per le
famiglie, diversi sono i prodotti realizzati per soddisfare le loro
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esigenze di protezione del benessere e di salvaguardia degli in-
vestimenti.

In particolare in un’ottica di protezione del patrimonio della fa-
miglia e tutela dei propri cari si segnala BG Stile Libero: la nuova
polizza multiramo lanciata a febbraio 2014, tra le piu innovative
presenti sul mercato italiano.

BG Stile Libero offre infatti un sistema integrato di coperture as-
sicurative quali la protezione caso morte in base all’eta, protezio-
ne per infortunio e maggiorazioni a copertura in caso di minusva-
lenze, che permettono al sottoscrittore di tutelare il patrimonio
investito e garantire serenita al nucleo famigliare.

Oltre a BG Stile Libero sono presenti nella gamma di offerta al-
tri prodotti assicurativi che rispondono ai bisogni di protezione,
quali:

e polizza temporanea caso morte, BG Tutela, che garantisce
in caso di decesso dell’assicurato, con un premio annuo mi-
nimo di 50 euro, la liquidazione di un capitale ai beneficiari
designati;

e assicurazione Casa di Genertel, per la protezione dell’abi-
tazione e della vita familiare che garantisce una copertura
in caso di danni causati a terzi, danni al fabbricato e al suo
contenuto.

Nell’'ambito dei servizi bancari al fine di migliorare il benes-
sere per le famiglie, nell’esercizio & proseguita sia I'offerta di
conti correnti con condizioni ad hoc per associazioni che rag-
gruppano famiglie di disabili (es. le onlus La Goccia, ANNFASS,
LAnatroccolo) o che sostengono la ricerca scientifica sulle ma-
lattie piu rare (es. AISM - Associazione Italiana Sclerosi Multi-
pla), sia I'offerta di mutui e prestiti di primarie istituzioni finan-
ziarie terze per favorire e tutelare I'investimento immobiliare
residenziale dei propri clienti. Inoltre, al fine di rispondere alla
crescente mobilita delle famiglie e all’'esigenza di essere rag-
giungibili sempre e ovunque, la Banca offre due App per sistemi
iOS e Android, che consentono di consultare il proprio conto
corrente ed eseguire operazioni comodamente dal proprio
Smartphone.

Per quanto riguarda invece le iniziative commerciali in un'otti-
ca di protezione degli investimenti delle famiglie, &€ continuata
nell'esercizio l'offerta di prodotti con protezione del capitale
investito alla scadenza.

Lofferta prevede un asset allocation multimanager declinatasu 8
linee diinvestimento e durate compresetragli 11 e 16 anniquale
la gestione di portafoglio BG Target, nonché l'offerta di prodotti
assicurativi quali BG Stile Libero che, grazie alla sua natura mul-
tiramo, permette di investire fino a un massimo del 30% dell’in-
vestimento in una Gestione Separata del Gruppo Assicurazioni
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Generali con la garanzia del capitale investito anche in caso di
disinvestimento prima della scadenza.

Inoltre, grazie a un'innovativa copertura assicurativa caso mor-
te, il sottoscrittore di BG Stile Libero pud compensare eventuali
minusvalenze rinvenienti dagli investimenti in OICR con delle in-
tegrazioni crescenti in funzione del premio versato in OICR, che
possono arrivare fino a 175.000 euro.

8.2.3 Politiche ambientali

La salvaguardia dell'ambiente come bene primario rientra tra i
valori guida del Gruppo Generali, che si impegna a orientare le
proprie scelte in modo da garantire la compatibilita tra iniziativa
economica ed esigenze ambientali.

Gli obiettivi e gli impegni che orientano le scelte e le azioni del
Gruppo allo scopo di contribuire positivamente a uno sviluppo
sostenibile sono contenuti nella Carta degli Impegni di Sostenibi-
lita del Gruppo Generali. Tra questi, gli impegni assunti in campo
ambientale si riferiscono sia agli impatti ambientali diretti, ricon-
ducibili alle attivita assicurative e finanziarie del Gruppo, sia agli
impatti indiretti, collegati alle attivita di approvvigionamento, di
progettazione e distribuzione di prodotti assicurativi e finanziari
e all’attivita istituzionale di investimento.

Nel 2014 & stata inoltre definita la nuova Politica di Gruppo per
I'Ambiente e il Clima, che sostituisce la precedente Politica Am-
bientale e contiene i principi guida cui devono riferirsi le strate-
gie e gli obiettivi per la gestione ambientale al fine di contempe-
rare le esigenze connesse allo sviluppo del business con la tutela
dellambiente e le sfide poste dai cambiamenti climatici. Essa
ribadisce I'impegno di Generali nella salvaguardia dell'ambiente
dichiarato nel Codice di Condotta.

Il Gruppo Generali &€ impegnato da tempo in un progetto di im-
plementazione di un Sistema di Gestione Ambientale (SGA) che
rispetta i requisiti della norma ISO 14001, a cui anche il Gruppo
bancario aderisce.

Dal 2011, le emissioni di gas a effetto serra del Sistema vengono
quindi annualmente certificate secondo la norma I1SO 14064-1
dall’Organismo di Certificazione RINA Services S.p.A.

Per identificare gli impatti rilevanti dellattivita aziendale
sullambiente & stata condotta un’analisi ambientale sulle princi-
pali Sedi di Milano, via Ugo Bassi 6 e di Trieste, Corso Cavour 5/a.
Tali immobili rappresentano la sede di lavoro di 630 dipendenti
per una copertura pari al 77% in termini di organico del Gruppo
Banca Generali.



Consumo di energia elettrica pro capite

31.12.2014 31.12.2013

QUOTA FONTI QUOTAFONTI
kWh RINNOVABILI (%) kWh  RINNOVABILI (%) VAR.
2.951,66 100  3.008,89 100  -1,90%

Nel 2014 il consumo complessivo di energia elettrica & risultato
pari a 1.859,54 GWh, in lieve crescita rispetto all’esercizio pre-
cedente (+2,83%) per effetto principalmente dell’ampliamento
degli immobili oggetto di monitoraggio nell’ambito dell’'SGA.

La maggiore concentrazione di risorse impiegate nel perimetro
dell’SGA (+17 unita) ha tuttavia permesso una riduzione dei con-
sumi pro capite che sono scesi a 2.951,66 kWh rispetto a quelli
registrati nel 2013 che erano pari a 3.008,89 kWh.

Lenergia elettrica & utilizzata principalmente per il condiziona-
mento dell’aria e il riscaldamento, I'illuminazione e il funziona-
mento dei macchinari.

Consumo di gas pro capite

31.12.2014 31.12.2013
md m3 VAR.
271,16 291,94 -7,12%

Per quanto riguarda il consumo di energia termica, nel 2014
presso le sedi monitorate nel Sistema di Gestione Ambientale,
sono stati consumati 170.828 metri cubi di gas naturale con una
contrazione dei consumi del 2,64% rispetto al 2013. A seguito
dell'incremento delle risorse presenti nelle sedi oggetto di SGA,
la riduzione del consumo di gas pro capite rispetto all'anno pre-
cedente é risultata maggiore (-7,12%).

Il calo dei consumi complessivi € stato facilitato anche dalle con-
dizioni climatiche favorevoli che hanno indotto una stagione in-
vernale breve e mite.

Nella sede di Trieste il gas naturale é utilizzato sia per il riscalda-
mento sia per il raffrescamento estivo (c.d. sistema a travi fred-
de).

Consumo totale di carta

31.12.2014 31.12.2013
QUINTALI QUINTALI VAR.
400,74 401,60 -0,21%

Per quanto riguarda il consumo di carta, si nota, rispetto all’anno
precedente una pressoché invarianza (-0,21%),mentre continua
a migliorare I‘utilizzo di carta ecologica, green compatibile. La
quota di carta ecologica sui consumi totali € infatti pari al 93%,
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contro la quota dell’91% registrata lo scorso anno e dell'80% di
due annifa.

Nel 2014 sono stati consumati complessivamente 400,74 quin-
tali di carta, includendo sia la carta bianca sia quella stampata,
ossia la carta acquistata dai fornitori per la stampa di documenti
e pubblicazioni del Gruppo (contratti, materiali pubblicitari, bi-
lanci, ecc.).

Consumo di acqua pro capite

31.12.2014 31.12.2013
m3 m3 VAR.
19,04 15,08 +26,29%

Nel 2014 i consumi totali di acqua sono stati paria 11.998 metri
cubi, con un incremento rispetto all’anno precedente di 2.935
metri cubi (+32,38%).

Lincremento & dovuto da una diversa rilevazione dei consumi
forniti dalla struttura di Facility Management di Generali Real
Estate che ha assegnato in carico a Banca Generali, per i millesi-
mi di propria competenza, limitatamente alla Sede di Milano via
Ugo Bassi 6, anche il consumo di acqua destinato all'irrigazione
del verde esterno condominiale.

A livello pro capite, invece, la variazione percentuale (+26,29%)
ha avuto un impatto inferiore in quanto calmierata dall'aumento
del numero delle risorse umane che occupano gliimmobili ogget-
to di SGA.

Rifiuti
31.12.2014  31.12.2013
QUINTALI QUINTALI VAR.
Totale rifiuti raccolti con 347,3 208,6 +66,48%
modalita differenziata
Totale rifiuti raccolti con 81,5 73,8 +10,00%

modalita indifferenziata

Nel 2014 sono stati complessivamente prodotti 428,8 quintali
di rifiuti, di cui 347,3 (81%) raccolti con modalita differenzia-
ta e 81,5 (19%) destinati all'incenerimento o allo smaltimento
in discarica. La raccolta differenziata riguarda carta e cartone,
plastica e alluminio, rifiuti IT e toner, vetro e “umido”. La parte
preponderante di questi rifiuti & costituita da cartucce e toner
esauste (49% dei rifiuti differenziati), a seguire carta e cartone
che rappresentano il 46%.

| toner e i rifiuti considerati pericolosi (tubi al neon, batterie, ecc.)
sono raccolti e smaltiti separatamente in modo appropriato, se-
condo le normative vigenti, da ditte specializzate e con la tenuta
dei registri e della documentazione obbligatoria.
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Le emissioni di gas a effetto serra

Per quanto riguarda le emissioni di gas effetto serra (GHG) da
consumo diretto e indiretto di energia da fonti fossili, si sono sti-
mate le emissioni derivanti dal consumo di combustibili per il ri-
scaldamento (gas naturale), di energia elettrica acquistata e dalla
mobilita aziendale, dove per mobilita aziendale si intendono i
chilometri percorsi in automobile, treno e aereo dai dipendenti
in missione.

Nel 2014 le emissioni complessive di GHG sono state pari a
1.361,5 tonnellate di anidride carbonica equivalenti (CO,e) ot-
tenute trasformando con opportuni coefficienti le quantita di
protossido di azoto (N,O) e di metano (CH,). Le suddette emis-
sioni derivano per il 52,9% dal consumo di energia elettrica, peril
29,2% da energia termica e per il 17,9% dalla mobilita aziendale.

Rispetto all’anno precedente si € registrato un lieve incremen-
to complessivo delle emissioni pari a 20 tonnellate di anidride
carbonica equivalenti (CO,e) (+1,49%). La variazione positiva e
dovuta principalmente dall’aumento dei consumi elettrici della
sede di Milano generati in conseguenza all'ampliamento degli
spazi disponibili e all'incremento del numero di dipendenti pre-
senti nel building oggetto di SGA e in secondo luogo dalla mo-
bility aziendale dalla quale si ¢ rilevato un maggior utilizzo del
mezzo aereo a discapita del treno.
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Di seguito sono riportate le emissioni di GHG raggruppate nelle
tre categorie (scope) identificate nell'approccio del Greenhouse
Gas Protocol.

Scope 1 - Le emissioni dirette, prodotte dagliimpianti di riscalda-
mento e dalla flotta di auto aziendali sono state stimate in 398,4
tonnellate di CO,e. In particolare, quelle derivanti dal consumo
energetico di gas naturale sono state stimate in 322,8 tonnellate
di CO,e e le emissioni direttamente prodotte dalla flotta azien-
dale sono state stimate in 75,6 tonnellate di COe.

Scope 2 - Le emissioni indirette da consumo energetico, asso-
ciate all'utilizzo di energia elettrica da fonti fossili, sono state
complessivamente stimate in 720,4 tonnellate di CO,e derivano
essenzialmente dall’'acquisto di energia elettrica per 1.859,54
GWh.

Scope 3 - Le emissioni indirette diverse da consumo energetico,
connesse alle trasferte di lavoro dei dipendenti, sono state com-
plessivamente stimate in 243,9 tonnellate di CO,e, di cui 51,7
tonnellate di CO e per viaggi in autovettura, 173,2 tonnellate di
CO,e per viaggi in aereo e 19,1 tonnellate di CO,e per viaggi in
treno.
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9. Commento sulla gestione della controllante

Tenuto conto della struttura operativa del Gruppo Banca Gene-
rali, la relazione sui dati consolidati risponde meglio alle esigen-
ze di una valida rappresentazione degli andamenti economici e
patrimoniali rispetto a quanto possa fare I'analisi degli aggregati

2.1 Il risultato economico

Lutile netto di Banca Generali si attesta allafinedel 2014 a 167,5
milioni di euro, in notevole progresso rispetto ai 94,9 milioni di
euro registrati alla fine dell'esercizio precedente, per effetto

MIGLIAIA DI EURO
Interessi attivi

Interessi passivi

Interessi netti

Commissioni attive

Commissioni passive

Commissioni nette

Dividendi

Risultato netto della gestione finanziaria

Ricavi operativi netti

Spese per il personale

Altre spese amministrative

Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immateriali
Altri oneri/proventi di gestione

Costi operativi netti

Risultato operativo

Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti
Rettifiche di valore nette su altre attivita
Accantonamenti netti

Dividendi e utili da partecipazioni

Utili (perdite) da cessioni investimenti

Utile operativo ante imposte

Imposte sul reddito

Utile (perdita) attivita non correnti al netto imposte

Utile netto

riferiti alla sola Banca.
Le presenti note di commento completano le informazioni con-
solidate a cui pertanto va fatto riferimento in via principale.

principalmente del maggior contributo dei dividendi (+65,3 mi-
lioni di euro), distribuiti dalla controllata lussemburghese BG
Fund Management Luxembourg S.A.

VARIAZIONE

2014 2013 IMPORTO %
117.700 144.479 -26.779 -18,5%
-10.770 -22.694 11.924 -52,5%
106.930 121.785 -14.855 -12,2%
329.751 263.824 65.927 25,0%
-208.130 -160.144 -47.986 30,0%
121.621 103.680 17.941 17,3%
2.570 915 1.655 180,9%
52.370 18.065 34.305 189,9%
283491 244445 39.046 16,0%
-68.964 -65.146 -3.818 5,9%
-124.858 -102.283 -22.575 22,1%
-4.372 -4.982 610 -12,2%
38.634 29.618 9.016 30,4%
-159.560 -142.793 -16.767 11,7%
123.931 101.652 22.279 21,9%
-7.530 -4.915 -2.615 53,2%
-3.465 -1.158 -2.307 199,2%
-39.921 -22.946 -16.975 74,0%
122.596 57.312 65.284 113,9%
-18 -4 -14 350,0%
195.593 129.941 65.652 50,5%
-31.185 -34.953 3.768 -10,8%
3.051 -124 3.175 -2560,5%
167.459 94.864 72.595 76,5%
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| ricavi operativi netti, al netto dei dividendi da partecipazioni
del Gruppo bancario, raggiungono i 283,5 milioni di euro con una
crescita di 39 milioni di euro (+16,0%) rispetto all'esercizio pre-
cedente, determinata da numerosi fattori:

La contrazione del margine di interesse (-14,9 milioni di
euro) che subisce soprattutto il drastico calo dei rendimenti
di mercato dei titoli di stato italiani.

delle componenti non ricorrenti del risultato operativo, che
beneficiano soprattutto dello straordinario risultato della
gestione finanziaria (+35,9 milioni di euro), conseguito grazie
allo sfruttamento delle favorevoli condizioni di mercato le-

MIGLIAIA DI EURO

Attivita finanziarie detenute per la negoziazione

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Attivita finanziarie detenute fino alla scadenza

Attivita finanziarie classificate frai crediti

Totale attivita finanziarie

Crediti verso banche

Crediti verso clientela

Altre attivita

Totale interessi attivi
Debiti verso BCE

Debiti verso banche

PCT passivi - banche

gate allariduzione dello spread sul debito pubblico italiano;

e lacrescita dell'aggregato commissionale (+17,3%) grazie so-
prattutto alla dinamica delle commissioni di gestione, traina-
te dalla significativa crescita degli AUM medi gestiti rispetto
all’'esercizio precedente.

Il margine di interesse raggiunge un livello di 106,9 milioni di
euro, in calo di 14,9 milioni rispetto al risultato conseguito nel
2013 (-12,2%), per effetto principalmente della continua ero-
sione della redditivita degli impieghi determinata dal perdurare
della dinamica di riduzione dei tassi di interesse.

Debiti verso la clientela
PCT passivi - clientela
Prestito subordinato
Totale interessi passivi

Interessi netti
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VARIAZIONE
2014 2013 IMPORTO %
546 9.839 -9.293 -94,5%
27.894 29.178 -1.284 -4,4%
59.875 81.338 -21.463 -26,4%
4.528 3.998 530 13,3%
92.843 124.353 -31.510 -25,3%
608 626 -18 -2,9%
24.247 19.495 4752 24,4%
2 5 -3 -60,0%
117.700 144.479 -26.779 -18,53%
1.811 6.799 -4.988 -73,4%
533 623 -90 -14,4%
2.102 3.963 -1.861 -47,0%
5401 8.333 -2.932 -35,2%
240 2.265 -2.025 -89,4%
683 711 -28 -3,9%
10.770 22.694 -11.924 -52,5%

106.930 121.785 -14.855 -12,2%



Le commissioni nette si attestano invece a 121,6 milioni di
euro ed evidenziano un incremento di 17,9 milioni di euro
(+17,3%) rispetto all’esercizio precedente grazie alla rilevan-

MIGLIAIA DI EURO
Commissioni di gestione di portafogli
Commissioni di collocamento titoli e OICR

Commissioni di distribuzione servizi finanziari di terzi

Commissioni di negoziazione, ricezione ordini e custodia di titoli e valute

Commissioni di consulenza

Commissioni su servizi di incasso e pagamento
Commissioni su altri servizi bancari

Totale commissioni attive

Commissioni su offerta fuori sede
Commissioni su servizi di incasso e pagamento
Commissioni di negoziazione e custodia titoli
Commissioni su gestioni di portafoglio
Commissioni su altri servizi bancari

Totale commissioni passive

Commissioni nette

Nell'ambito di tale aggregato continua la crescita dei ricavi de-
rivanti dall’attivita di distribuzione di prodotti assicurativi di
GenertelLife (+29,1 milioni di euro pari al +35,4%), grazie anche
al successo della nuova polizza multiramo, BG Stile Libero che
dagli inizi di marzo ha raccolto 2,2 miliardi di euro, contribuendo
cosi in misura significativa a trainare la raccolta assicurativa al

MIGLIAIA DI EURO

1. Gestione di portafogli individuali

Commissioni di gestione di portafogli

1. Collocamento quote di OICR del gruppo bancario

2. Collocamento quote di OICR

3. Collocamento Titoli obbligazionari

4. Distribuzione Gestioni di portafoglio

5. Distribuzione Prodotti assicurativi

6. Distribuzione Altri servizi finanziari di terzi
Commissioni collocamento e Distribuzione servizi terzi

Totale
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te espansione dell’attivita di collocamento e distribuzione di
servizi di terzi, che segna un progresso di 68,4 milioni di euro
(+29,8%).

VARIAZIONE

2014 2013 IMPORTO %
29.385 22.670 6.715 29,6%
154.325 121.997 32.328 26,5%
114.087 84.735 29.352 34,6%
22.348 24.826 -2.478 -10,0%
1.619 1.655 -36 -2,2%
3.481 3.992 -511 -12,8%
4.506 3.949 557 14,1%
329.751 263.824 65.927 25,0%
198.094 149.342 48.752 32,6%
2.580 2.724 -144 -5,3%
7.183 7.790 -607 -7,8%
273 288 -15 -5,2%
208.130 160.144 47.986 30,0%
121.621 103.680 17.941 17,3%

livello record di 3,6 miliardi di euro (+181,4% rispetto al 2013).
Lesercizio 2014 si € inoltre rivelato estremamente positivo an-
che per I'attivita di collocamento di OICR, che evidenzia nel com-
plesso un progresso dei ricavi del 26,2% rispetto al 2013 (+29,8
milioni di euro), con una punta del 61,1% nel comparto del collo-
camento di OICR di terzi.

VARIAZIONE

2014 2013 IMPORTO %
29.385 22.670 6.715 29,6%
29.385 22.670 6.715 29,6%
100.906 87.327 13.579 15,5%
42.895 26.626 16.269 61,1%
10.524 8.044 2.480 30,8%
2.772 2.499 273 10,9%
111.136 82.063 29.073 35,4%
179 173 6 3,5%
268.412 206.732 61.680 29,8%
297.797 229.402 68.395 29,8%
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Le altre commissioni nette derivanti dai servizi bancari offerti
alla clientela includono le commissioni di negoziazione, raccolta
ordini e custodia e amministrazione, nonché le commissioni ad-
debitate alla clientela per spese tenuta conto e altri servizi.

Tale aggregato si attesta su di un livello di 21,9 milioni di euro in
flessione rispetto al 2013 (-7,2%), per effetto in massima parte
della riduzione dei ricavi netti da servizi di negoziazione resi alle
societa prodotto del Gruppo bancario e assicurativo.

VARIAZIONE
MIGLIAIA DI EURO 2014 2013 IMPORTO %
Commissioni di negoziazione di titoli e valute 15.090 16.631 -1.541 -9,3%
Commissioni di R.O. 6.806 7479 -673 -9,0%
Commissioni custodia titoli 452 716 -264 -36,9%
Commissioni servizi di incasso e pagamento 3.481 3.992 -511 -12,8%
Commissioni e spese tenuta conto 2.845 2.945 -100 -3,4%
Commissioni consulenza 1.619 1.655 -36 -2,2%
Commissioni su altri servizi bancari 1.661 1.004 657 65,4%
Totale attivita bancaria tradizionale 31.954 34.422 -2.468 -7,2%
Commissioni su servizi di negoziazione e custodia titoli -5.950 -6.738 788 -11,7%
Commissioni custodia titoli -1.233 -1.052 -181 17,2%
Commissioni servizi di incasso e pagamento -2.580 -2.724 144 -5,3%
Commissioni su altri servizi bancari -273 -288 15 -5,2%
Totale commissioni passive -10.036 -10.802 766 -7,1%
Commissioni nette 21.918 23.620 -1.702 -7.2%

78



Il risultato della gestione finanziaria presenta un contributo po-
sitivo di 54,9 milioni di euro ed & in massima parte imputabile agli
utili realizzati in relazione alla compravendita di titoli di stato a
medio/lungo termine allocati nel portafoglio delle attivita dispo-
nibili per la vendita (47,8 milioni di euro).

Anche il risultato dell’attivita di trading & stato nel complesso

MIGLIAIA DI EURO
Dividendi da attivita di trading

Negoziazione di attivita finanziarie e derivati su titoli capitale

Negoziazione di attivita finanziarie e derivati su titoli debito e tassi int.

Negoziazione derivati contratti Forward
Negoziazione di quote di OICR

Operazioni su titoli

Operazioni su valute e derivati valutari
Risultato dell'attivita di trading

Risultato dell'attivita di copertura

Dividendi da attivita AFS

Utili e perdite su titoli di capitale

Utili e perdite su titoli debito AFS, HTM, Loans

Risultato dell'attivita finanziaria

| costi operativi netti ammontano 159,6 milioni di euro con un
incremento complessivo di 16,8 milioni di euro rispetto al prece-
dente esercizio (+11,7%).

MIGLIAIA DI EURO

Spese per il personale

Altre spese amministrative

Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immateriali
Altri proventi e oneri

Costi operativi

Il cost/income ratio, che misura l'incidenza dei costi operativi,
al lordo delle rettifiche di valore su attivita materiali e immate-
riali in rapporto ai ricavi operativi netti al netto dei dividendi da
partecipazioni, si attesta in ogni caso su di un livello del 54,7%, in
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positivo (4,7 milioni di euro) evidenziando un’inversione di ten-
denza rispetto al 2013, che invece era stato appesantito dalle
perdite nette realizzate (-7,8 milioni di euro) in relazione a un
portafoglio di titoli di stato con scadenza a breve termine, acqui-
sito fralafine del 2012 e l'inizio del 2013.

VARIAZIONE
2014 2013 IMPORTO %
126 86 40 46,5%
-136 64 -200 -312,5%
697 -7.841 8.538 -108,9%
290 2.102 -1.812 -112,7%
251 1.052 -801 -76,1%
1.228 -4.537 5.765 -127,1%
3.482 2.085 1.397 67,0%
4.710 -2.452 7.162 -292,1%
2.444 829 1.615 194,8%
g 108 -108 -100,0%
47.786 20.495 27.291 133,2%
54.940 18.980 35.960 189,5%

VARIAZIONE
2014 2013 IMPORTO %
-68.964 -65.146 -3.818 5,9%
-124.858 -102.283 -22.575 22,1%
-4.372 -4.982 610 -12,2%
38.634 29.618 9.016 30,4%
-159.560 -142.793 -16.767 11,7%

linea con l'esercizio precedente (56,3%), confermando il positivo
effetto di leva operativa che vede la dinamica dei costi ampia-
mente contenuta rispetto a quella dei ricavi.
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Le spese per il personale dipendente e atipico e per gli ammini-
stratori raggiungono un livello di 69,0 milioni di euro (+5,9%), per

MIGLIAIA DI EURO

1) Personale dipendente

Stipendi e oneri sociali

Versamenti ai fondi di previdenza comp. esterni e TFR
Costi per pagamenti basati su propri strumenti finanziari
Premi di produttivita e incentivazioni a breve termine
Altre incentivazioni a lungo termine

Altri benefici a favore dei dipendenti

2) Distacchi attivi e passivi e altro personale

3) Amministratori e sindaci

Totale

Il personale del gruppo con contratto di lavoro dipendente € co-
stituito a fine esercizio da 777 unita, con un incremento puntua-
le di 13 risorse, di cui 8 relative al ramo d’azienda acquisito nel

effetto sia di un contenuto progresso della componente retribu-
tiva che della componente incentivante.

VARIAZIONE
2014 2013 IMPORTO %
67.944 63.929 4,015 6,3%
47.875 44.853 3.022 6,7%
3.698 4.351 -653 -15,0%
1.596 476 1.120 235,3%
9.073 8.599 474 5,5%
1.623 2.216 -593 -26,8%
4.079 3.434 645 18,8%
-157 102 -259 -253,92%
1.177 1.115 62 5,56%
68.964 65.146 3.818 5,9%

mese di novembre.
Lorganico medio cresce invece di 19 unita (+2,5%) rispetto all’'e-
sercizio precedente.

VARIAZIONE
31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO % MEDIA 2014 MEDIA 2013
Dirigenti 43 44 -1 -2,3% 44 44
Quadri di 3° e 4° livello 121 116 5 4,3% 119 115
Quadridi 1° e 2°livello 921 84 7 8,3% 88 78
Restante personale 522 520 2 0,4% 521 516
Totale 777 764 13 1,7% 771 752

Le altre spese amministrative si attestano su di un livello di 124,8
milioni di euro, con un incremento, al netto dei recuperi da clien-
tela per imposta di bollo su conti correnti e strumenti finanziari,
di 12,3 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente (+16,5%).

Per quanto riguarda I'imposta di bollo su strumenti finanziari si
evidenzia come dall'esercizio 2014 I'aliquota proporzionale sia
stata elevata dallo 0,15% allo 0,2% mentre & stata abrogata I'im-
posta minima di 34,20 euro. Lincremento dell'imposta dovuta ri-
spetto al 2013 trova tuttavia contropartita nella simmetrica cre-
scita dei recuperi di imposte da clientela, rilevati nell'aggregato
degli altri proventi e oneri di gestione pari a 37,7 milioni di euro.
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Al netto di tale effetto la crescita dell’aggregato delle spese am-
ministrative & imputabile in massima parte agli oneri non ricor-
renti legati all’acquisizione del ramo d’azienda di Credit Suisse
Italia (spese legali e consulenziali e oneri di integrazione del
ramo) e degli impegni per il continuo adeguamento della piat-
taforma informatica di Banca Generali e lo sviluppo del nuovo
modello di servizio.

Lacquisizione del ramo aziendale Credit Suisse ha infatti com-
portato larilevazione nell'ambito dei costi operativi di oneri stra-
ordinari per un ammontare di 5,2 milioni di euro di cui 4,0 milioni
rilevati fra le altre spese amministrative e 1,2 fra gli altri oneri di
gestione.



Per quanto riguarda invece il nuovo modello di servizio nel corso
del 2014 sono stati spesati complessivamente oneri per 2,9 mi-
lioni di euro afferenti la consulenza per la direzione progettuale,
la formazione della rete di vendita, il lancio della nuova App in-
formativa (appdesk finanziaria/assicurativa) e della piattaforma
real estate. E inoltre in corso di avanzata realizzazione la piatta-
forma tecnologica del nuovo servizio BG Advisory che verrarila-
sciata in produzione nel corso del 2015.

MIGLIAIA DI EURO
Gestione amministrativa

Pubblicita
Consulenze e professionisti
Revisione
Assicurazioni
Altre spese generali (assicurazioni, rappresentanza)
Operations
Affitto e uso locali
Servizi in outsourcing (amministrativi, back office)
Servizi postali e telefonici
Stampati e contrattualistica
Altri costi indiretti del personale
Altre spese gestione operativa
Sistemi informativi e attrezzature
Servizi informatici in outsourcing
Banche dati finanziarie e altri servizi telematici
Assistenza sistemistica e manutenzione software
Altre spese (noleggio attrezzature, manutenzione, ecc.)
Imposte e tasse
di cui imposta di bollo su c/c e strumenti finanziari

Totale altre spese amministrative

Gli accantonamenti e le rettifiche di valore nette ammontano
a 50,9 milioni di euro in crescita di 21,9 milioni di euro rispetto
all'esercizio 2013 (+75,5%) per effetto principalmente dei mag-
giori stanziamenti afferenti le incentivazioni, lo sviluppo e le in-
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La Banca ha altresi sostenuto oneri, per una ammontare di 2,7
milioni di euro, per I'avvio di un progetto di sviluppo finalizzato
a entrare nel nuovo mercato delle App per dispositivi mobili de-
stinate al gioco, con una applicazione destinata ad abbinare la
cultura del risparmio all'aspetto legato all'intrattenimento (Appy
life).

VARIAZIONE

2014 2013 IMPORTO %
18.712 12.952 5.760 44,5%
3.264 4.074 -810 -19,9%
11.206 4565 6.641 145,5%
360 354 6 1,7%
2.811 3.077 -266 -8,6%
1.071 882 189 21,4%
32.444 30.882 1.562 5,1%
15.520 15.049 471 3,1%
6.150 4.809 1.341 27,9%
2.838 2.917 -79 -2,7%
1.107 931 176 18,9%
2.543 2463 80 3,2%
4.286 4713 -427 -9,1%
33.401 29.968 3.433 11,5%
23.456 20.955 2.501 11,9%
5.342 5.593 -251 -4,5%
3.049 2.661 388 14,6%
1.554 759 795 104,7%
40.301 28.481 11.820 41,5%
38.347 28.046 10.301 36,7%
124.858 102.283 22.575 22,1%

dennita contrattuali della rete di Financial Planner. Sono stati al-
tresi effettuati adeguamenti prudenziali delle rettifiche di valore
sui crediti deteriorati verso clientela e rilevate perdite durevoli
di valore su titoli di capitale del portafoglio AFS.
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Le imposte sul reddito dell'esercizio su base corrente e differita
sono state stimate nella misura di 31,2 milioni di euro, con una
riduzione di 3,8 milioni di euro rispetto all'esercizio precedente.

Sievidenzia tuttavia come alla fine del 2013 fosse stata introdot-
ta una addizionale IRES una tantum, applicabile al solo settore
finanziario e assicurativo, nella misura dell’8,5% del reddito im-
ponibile al netto delle rettifiche su crediti temporaneamente non

COMPONENTI REDDITUALI/VALORI
Imposte correnti

di cui addizionale IRES 8,5%
Imposte correnti di precedenti esercizi
Imposte anticipate e differite

Imposte di competenza dell’esercizio

deducibili. Senza considerare tale posta una tantum, il tax rate
complessivo dell’'esercizio 2013 stimato si sarebbe attestato al
21,9%.

Il tax rate complessivo stimato alla fine dell'esercizio 2014 si
attesta invece al 15,9% per effetto della maggior incidenza sul
risultato dei dividendi da partecipazioni (+66,3 milioni di euro),
assoggettati a tassazione ai fini IRES nella misura del 5%.

VARIAZIONE
2014 2013 IMPORTO %
-37.291 -36.922 -369 1,0%
3 -6.482 6.482 -100,0%

1433 996 437 43,9%
4.673 973 3.700 380,3%
-31.185 -34.953 3.768 -10,8%

Il risultato netto di periodo si posiziona infine a 167,5 milioni di euro, con un utile base per azione di 145,1 centesimi di euro.

9.2

Alla fine del 2014, il totale delle attivita consolidate si attesta
a 6,1 miliardi di euro, con un decremento di 0,4 miliardi di euro
rispetto al volume degli attivi registrato alla fine dell'esercizio
2013 (-6,0%).

Landamento della raccolta complessiva, che si attesta a fine
esercizio a 5,4 miliardi (-8,6%) & stato caratterizzato da una
marcata contrazione della componente interbancaria (-53,4%),
acceleratasi nell'ultimo trimestre a seguito del rimborso parziale
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La dinamica dei principali aggregati patrimoniali

(300 milioni di euro) dei finanziamenti LTRO in scadenza a feb-
braio 2015, in parte compensata dal significativo progresso dei
depositi da clientela.

Il volume degli impieghi caratteristici, pari a 5,8 miliardi di euro a
fine esercizio (-7,6%) ha evidenziato un andamento del tutto sim-
metrico, con un calo degli impieghi in titoli governativi accompa-
gnato da una significativa crescita dei finanziamenti a clientela.
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VOCI DELLATTIVO VARIAZIONE

MIGLIAIA DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 32.444 229.509 -197.065 -85,9%
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 2.235.403 1.626.116 609.287 37,5%
Attivita finanziarie detenute fino a scadenza 1.403.122 2.652.686 -1.249.564 -47,1%
Crediti verso banche (*) 344.080 279.539 64.541 23,1%
Crediti verso clientela 1.756.611 1.461.098 295.513 20,2%
Partecipazioni 14.024 14.024 - 0,0%
Attivita materiali e immateriali 89.417 45.669 43.748 95,8%
Attivita fiscali 40.473 38.031 2442 6,4%
Altre attivita 181.613 134.001 47.612 35,5%
Attivita in corso di dismissione - 7.957 -7.957 -100,0%
Totale attivo 6.097.187 6.488.630 -391.443 -6,0%
(*) compresi i depositi liberi presso BCE.

VOCI DEL PASSIVO E PATRIMONIO NETTO VARIAZIONE

MIGLIAIA DI EURO 31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
Debiti verso banche 1.038.869 2.230.833 -1.191.964 -53,4%
Raccolta daclientela 4.352.877 3.665.295 687.582 18,8%
Passivita finanziarie di negoziazione e copertura 2.655 597 2.058 344,7%
Passivita fiscali 18.767 14.183 4.584 32,3%
Altre passivita 143.227 139.354 3.873 2,8%
Fondi a destinazione specifica 98.415 75.788 22.627 29,9%
Riserve da valutazione 18.054 5.502 12.552 228,1%
Riserve 95.653 110.058 -14.405 -13,1%
Sovrapprezzi di emissione 45575 37.302 8.273 22,2%
Capitale 115.677 114.895 782 0,7%
Azioni proprie (-) -41 -41 - 0,0%
Utile di periodo 167.459 94.864 72.595 76,5%
Totale Passivo e patrimonio netto 6.097.187 6.488.630 -391.443 -6,0%

Laraccolta diretta complessiva da clientela si attesta a 4.353 mi-
lioni di euro, con un incremento di 687,6 milioni di euro rispetto
alla situazione al 31 dicembre 2013 per effetto sia dell'operativi-
ta del Gruppo Generali che della crescita della raccolta da clien-

telaretail.

In quest’ultimo comparto I'operazione di acquisizione del ramo
d’azienda ex Credit Suisse ha apportato nuova raccolta in conto
corrente per circa 115 milioni di euro.
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MIGLIAIA DI EURO

Conti correnti passivi

Operazioni pronti contro termine
Depositi vincolati

Prestito subordinato

Altri debiti

Totale debiti verso clientela (voce 20)

La raccolta captive, proveniente dalle controllate del Gruppo
bancario, dalla controllante Assicurazioni Generali e dalle so-
cieta consociate italiane ed estere appartenenti a tale gruppo,
segna nel complesso un incremento di 116 milioni di euro, atte-
standosi a fine periodo a 1.336 milioni di euro, pari al 30,7% della
raccolta complessiva.

Tale aggregato include, per un ammontare di 43 milioni di euro,
il prestito subordinato Tier 2 erogato dalla consociata Generali
Beteiligungs GmbH, in relazione all’acquisizione del ramo azien-
dale ex Credit Suisse.

La raccolta fruttifera da clientela esterna al gruppo bancario

MIGLIAIA DI EURO

Attivita finanziarie destinate alla negoziazione (trading)
Attivita disponibili per la vendita (AFS)

Attivita finanziarie detenute sino a scadenza (HTM)
Crediti verso banche

Finanziamenti (*)

Titoli di debito

Crediti di funzionamento

Crediti verso clientela

Finanziamenti

Polizza di capitalizzazione

Titoli di debito

Crediti di funzionamento e altri crediti

Totale impieghi caratteristici

(*) compresi i depositi liberi presso BCE.

In tale contesto la quota dell’attivo investita in attivita finanzia-
rie si contrae pero di 817,6 milioni di euro (-17,5%) per effetto
principalmente flusso dei rimborsi dei titoli in scadenze nel por-
tafoglio HTM solo parzialmente compensata dai nuovi investi-
menti allocati al portafoglio AFS mentre si registra una significa-
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VARIAZIONE
31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
4.163.043 3.018.632 1.144.411 37,9%
. 85.754 -85.754 -100,0%
& 428.430 -428.430 -100,0%
51.312 16.124 35.188 218,2%
138.522 116.355 22.167 19,1%
4.352.877 3.665.295 687.582 18,8%

e assicurativo evidenzia invece un incremento di circa 548
milioni di euro integralmente attribuibile alla crescita delle
giacenze di conto corrente. Alla fine dell’esercizio la raccolta
sotto forma di PCT e depositi vincolati & stata invece sostan-
zialmente interrotta in considerazione dell’evoluzione dei tas-
sidiinteresse.

Gli impieghi caratteristici ammontano complessivamente a
5,7 miliardi di euro e presentano nel complesso una contenuta
contrazione rispetto alla situazione patrimoniale al 31.12.2013
(-7.6%).

VARIAZIONE
31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
32.444 229.509 -197.065 -85,9%
2.235.403 1.626.116 609.287 37,5%
1.403.122 2.652.686 -1.249.564 -47,1%
344.080 279.539 64.541 23,1%
195.887 154.311 41576 26,9%
148.103 125.165 22.938 18,3%
90 63 27 42,9%
1.756.611 1.461.098 295.513 20,2%
1.636.573 1.327.405 309.168 23,3%
. 22.208 -22.208 -100,0%
35.345 38.583 -3.238 -8,4%
84.693 72.902 11.791 16,2%
5.771.660 6.248.948 -477.288 -7,6%

tiva crescita dei finanziamenti a clientela (+309,1 milioni di euro).

La crescita delle operazioni di finanziamento a clientela, che
raggiungono un livello di 1.636,6 milioni di euro va in ogni caso
ricondotta per un terzo (94 milioni) all’acquisizione del ramo



d’azienda ex Credit Suisse.

Levoluzione dell'aggregato €& stata in particolare trainata dall’e-
rogazione di nuovi mutui a clientela (+25,8%), mentre il compar-
to elle esposizioni in conto corrente (+23,8%) e stato pit diretta-

MIGLIAIA DI EURO
Finanziamenti

Conti correnti attivi

Mutui e prestiti personali

Altri finanziamenti

Polizza di capitalizzazione

Titoli di debito

Altre operazioni

Crediti di funzionamento verso societa prodotto
Anticipazioni a promotori finanziari

Margini giornalieri Borsa Italiana fruttiferi
Competenze da addebitare e altri crediti

Totale crediti verso clientela

| crediti deteriorati netti ammontano a 41,2 milioni di euro, pari
al 2,3% del totale dei crediti verso clientela.

Laggregato include, per un ammontare di 28,3 milioni di euro
posizioni a sofferenza e a incaglio provenienti dal portafoglio di
Banca del Gottardo Italia integralmente coperte dalla garanzia
di rimborso concessa da BSI S.A. all’atto della cessione di tale
societa (indemnity) e in gran parte assistite a tale scopo da ver-
samenti di cash collateral effettuati dalla controparte. Al netto di
tale portafoglio, I'incidenza delle esposizioni deteriorate si ridu-
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mente influenzato dalla summenzionata operazione di aggrega-
zione aziendale.

E stata invece integralmente riscattata la polizza di capitalizza-
zione Gesav.

VARIAZIONE
31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
1.636.573 1.327.405 309.168 23,3%
931.341 752.116 179.225 23,8%
693.619 551.450 142.169 25,8%
11.613 23.839 -12.226 -51,3%
& 22.208 -22.208 -100,0%
35.345 38.583 -3.238 -8,4%
84.693 72.902 11.791 16,2%
49.803 38.003 11.800 31,1%
30.545 27.029 3.516 13,0%
2.092 2.237 -145 -6,5%
2.253 5.633 -3.380 -60,0%
1.756.611 1.461.098 295.513 20,2%

ceallo0,74%.

Anche la crescita delle posizioni a incaglio € sostanzialmente im-
putabile a posizioni a indemnity, per circa 8,2 milioni di euro, in
precedenza classificate come past due.

Nell’ambito di tale comparto la posizione di maggior rilievo non
soggetta a indemnity e costituita dal finanziamento per 10,8 mi-
lioni di euro a Investimenti marittimi e oggetto di svalutazione
per 6,7 milioni di euro.

VARIAZIONE

RETTIFICHE ~ ESP.NETTA  ESP.NETTA RESIDUO NO
MIGLIAIA DI EURO ESP.LORDA  DIVALORE 2014 2013 IMPORTO % INDEMNITY  GARANZIA
Sofferenze 32.068 -16.335 15.733 20.381 -4.648 -22,8% 14.328 1.405
di cui finanziamenti 28.589 -13.647 14.942 16.083 -1.141 -7,1% 14.328 614
di cui titoli di debito - - - 3.326 -3.326 -100,0% - -
di cui crediti di funzionamento 3.479 -2.688 791 972 -181 -18,6% - 791
Incagli 25.682 -7.288 18.394 15.221 3.173 20,8% 13.929 4.465
Crediti ristrutturati 1.847 -624 1.223 981 242 24,7% - 1.223
Crediti scaduti o sconfinanti 6.335 -447 5.888 8.743 -2.855 -32,7% - 5.888
daoltre 90 giorni
Totale crediti deteriorati 65.932 -24.694 41.238 45.326 -4.088 -9,0% 28.257 12.981
Crediti in bonis (finanziamenti) 1.717.037 -1.664 1.715.373 1.415.772
Totale crediti verso clientela 1.782.969 -26.358 1.756.611 1.461.098

85



BANCA GENERALIS.PA. | 2014 | RELAZIONE SULLA GESTIONE

La posizione interbancaria, al netto del portafoglio titoli e dei

crediti di funzionamento, evidenzia alla fine del 2014 un sal-

do debitorio netto di -842,9 milioni di euro, in contrazione di

-1.233,5 milioni di euro (-59,4%) rispetto alla fine dell'esercizio

precedente, per effetto principalmente

e del rimborso anticipato, nel corso del mese di novembre di
una quota (300 milioni di euro) del finanziamento LTRO rice-
vuto nel 2012 dalla BCE e in scadenza a febbraio 2015;

MIGLIAIA DI EURO
1. Crediti a vista

Depositi liberi presso BCE
Depositi liberi
Conti correnti di corrispondenza
2. Crediti a termine
Crediti verso banche centrali
Depositi vincolati
Pronti contro termine
Margini a garanzia
Totale crediti verso banche
1. Debiti verso banche centrali
2. Debiti verso banche
Conti correnti di corrispondenza
Depositi vincolati
Finanziamenti
Pronti contro termine
Margini a garanzia
Altri debiti
Totale debiti verso banche
Posizione interbancaria netta
3. Titoli di debito
4. Altri crediti di funzionamento

Posizione interbancaria complessiva
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e del ridimensionamento della raccolta interbancaria sotto
forma di operazioni di PCT, con scadenze entro 12 mesi, po-
stain essere nel precedente esercizio (-890,6 milioni di euro).

Al 31.12.014 la posizione interbancariaincludeva altresi depositi
a vista (overnight) presso la BCE per un ammontare di 68 milioni
dieuro.

VARIAZIONE
31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
149.913 80.825 69.088 85,5%
68.000 - 68.000 n.a.
s 40.000 -40.000 -100,0%
81.913 40.825 41.088 100,6%
45.974 73.486 -27.512 -37,4%
45.891 59.600 -13.709 -23,0%
83 13.886 -13.803 -99,4%
195.887 154.311 41.576 26,9%
811.645 1.114.185 -302.540 -27,2%
227.224 1.116.648 -889.424 -79,7%
5.408 397 5.011 1262,2%
6.792 187 6.605 3532,1%
200.834 1.095.032 -894.198 -81,7%
200.734 1.091.372 -890.638 -81,6%
100 3.660 -3.560 -97,3%
14.190 21.032 -6.842 -32,5%
1.038.869 2.230.833 -1.191.964 -53,4%
-842.982 -2.076.522 1.233.540 -59,4%
148.103 125.165 22.938 18,3%
90 63 27 42,9%
-694.789 -1.951.294 1.256.505 -64,4%



9.3 Il patrimonio

Al 31 dicembre 2014 il patrimonio netto, incluso I'utile di perio-
do, si e attestato a 442,4 milioni di euro a fronte dei 362,6 milioni

MIGLIAIA DI EURO

1. Capitale

2. Sovrapprezzi di emissione
3.Riserve

4. (Azioni proprie)

5. Riserve da valutazione

6. Strumenti di capitale

7. Utile (Perdita) d'esercizio

Totale Patrimonio netto

Patrimonio netto iniziale 362.580
Dividendo erogato -109.622
Vecchi piani di stock options: emissione nuove azioni 7.606
Nuovi piani di stock options 224
Altre variazioni 1.578
Variazione riserve da valutazione (AFS e flussi 12.552
finanziari)

Utile di esercizio 167.459
Patrimonio netto finale 442.377
Variazione 79.797

La variazione del patrimonio nel 2014 ¢é stata influenzata dalla
distribuzione del dividendo 2013, deliberata dall’assemblea di
approvazione del bilancio del 24 aprile 2014, per un ammonta-
re di circa 109,6 milioni di euro, dagli effetti dei vecchi e nuovi
piani di stock option, dalla dinamica delle riserve da valutazione
al fair value del portafoglio delle attivita finanziarie disponibili
per la vendita e delle altre riserve che alimentano la redditivita
complessiva.

A tale proposito le riserve da valutazione al fair value del por-
tafoglio delle attivita finanziarie disponibili per la vendita a fine
esercizio si attestano su di un valore positivo di 19,5 milioni di
euro, con un miglioramento di 13,0 milioni rispetto alla situazio-
ne di chiusura dell’esercizio 2013 e si riferiscono prevalentemen-
te al portafoglio di titoli governativi (14,8 milioni di euro).
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rilevati al termine del precedente esercizio e ha presentato la
seguente evoluzione.

VARIAZIONE
31.12.2014 31.12.2013 IMPORTO %
115.677 114.895 782 0,7%
45.575 37.302 8.273 22,2%
95.653 110.058 -14.405 -13,1%
-41 -41 - 0,0%
18.054 5.502 12.552 228,1%
& - - n.a.
167.459 94.864 72.595 76,5%
442.377 362.580 79.797 22,0%

| Fondi propri, determinati secondo le nuove disposizioni di Ba-
silea 3 in vigore dal 1° gennaio 2014 e al netto della previsione
di erogazione di dividendi, si attestano su di un livello di 265,8
milioni di euro ed evidenziano un incremento di 52,3 milioni di
euro rispetto al valore registrato alla chiusura dell’esercizio pre-
cedente secondo la previgente disciplina di Basilea 2.

A fine periodo, I'aggregato di vigilanza presenta un'ecceden-
za di 74,1 milioni di euro rispetto ai requisiti patrimoniali per
rischi di credito, di mercato e rischi operativi richiesti dall’Or-
gano di Vigilanza, in calo di 20,7 milioni rispetto all’'esercizio
precedente.

Lincremento del capitale assorbito rispetto all'esercizio prece-
dente (+73,0 milioni di euro) risulta prevalentemente imputa-
bile agli effetti della transizione alla nuova disciplina di Basilea
3, che ha comportato I'eliminazione della deduzione forfettaria
del 25% accordata, nel previgente regime regolamentare, alle
banche appartenenti a gruppi bancari (+39,6 milioni di euro) e
I'introduzione di nuovi requisiti di credito per le DTA e gli inve-
stimenti significativi (+10,2 milioni di euro). La crescita dell'o-
perativita della banca nell’esercizio ha inoltre determinato una
significativa espansione del capitale assorbito a fronte del rischio
operativo, commisurato all'andamento triennale del margine di
intermediazione.

| fondi propri, determinati secondo la normativa aregime in vigo-

re dal 1° gennaio 2019, si attesterebbero invece a 275,5 milioni
di euro con un Total capital ratio stimabile all'11,62%.
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Ssl/élszE(/)Al; 31122013 VARIAZIONE 3;:;-5&13
MIGLIAIA DI EURO FULL APPL. PHASE IN BASILEA 2 IMPORTO % PRO FORMA
Capitale primario di Classe 1 (CET1) 226.512 217.463 200.680 16.783 8,36% 203.875
Capitale aggiuntivo di classe 1 (AT1) - - - - - -
Capitale di classe 2 (T2 - Tier 2) 49.005 48.300 12.754 35.546 278,70% 14.854
Fondi propri 275.517 265.763 213.434 52.329 24,52% 218.729
B.1 Rischio di credito 135.528 137.548 111.391 26.157 23,48% 118.698
B.2 Rischio di mercato 3.555 3.555 5.946 -2.391 -40,21% 3.555
B.3 Rischio operativo 50.577 50.577 40.902 9.675 23,65% 40.902
Deduzione forfetaria Basilea 2 - - -39.560 39.560 -100,00% -
Capitale assorbito 189.660 191.680 118.679 73.001 61,51% 163.155
Eccedenza rispetto al Capitale assorbito 85.857 74.083 94.755 -20.672 -21,82% 55.574
Attivita di rischio ponderate 2.370.750 2.396.000 1.483.488 912.513 61,51% 2.039.433
Capitale di classe 1/Attivita di rischio 9,55% 9,08% 13,53% -4,45% -32,91% 10,00%
ponderate (Tier 1 capital ratio)
Patrimonio di vigilanza/Attivita di rischio 11,62% 11,09% 14,39% -3,30% -22,9% 10,72%

ponderate (Total capital ratio)

Si segnala che Banca Generali ha esercitato 'opzione per la ste-
rilizzazione ai fini dei Fondi propri delle plusvalenze e minusva-
lenze patrimoniali derivanti dalla valutazione al fair value delle
attivita finanziarie disponibili per la vendita appartenenti al
comparto dei titoli governativi dell’area Euro, come previsto dal
Provvedimento della Banca d’Italia del 18 maggio 2010.

9.4 |Flussidicassa

A fine del 2014, la gestione operativa ha complessivamente as-

sorbito liquidita per 1.119,5 milioni di euro per effetto principal-

mente

e della contrazione della raccolta interbancaria (-1.193 milioni
di euro), principalmente imputabile al rimborso delle ope-
razioni di PCT perfezionate nel precedente esercizio (-891
milioni di euro) e al rimborso anticipato di una quota del fi-
nanziamento LTRO in scadenza a febbraio 2015 (300 milioni
dieuro)

e della crescita delle erogazioni per finanziamenti a clientela
(-194 milioni di euro) e dagli investimenti in attivita finanzia-
rie (-394 milioni di euro);

Tali flussi finanziari sono stati controbilanciati solo parzialmente
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Tale opzione ¢ stata rinnovata anche nel nuovo regime di vigilan-
za prudenziale di Basilea 3, in vigore dal 1° gennaio 2014, come
consentito dalla Banca d’ltalia, fino alla definitiva entrata in vi-
gore del nuovo principio contabile internazionale IFRS9, prevista
peril 2018.

dai flussi di raccolta da clientela (+541,4 milioni di euro e dalla
gestione reddituale, che ha apportato liquidita per 99,0 milioni
dieuro

Lo shilancio della gestione operativa é stato finanziato grazie ai
rimborsi di titoli governativi del portafoglio HTM (1.218 milioni
di euro) e ai dividendi della controllata BG Fund Management
(122,6 milioni di euro).

Questi flussi hanno quindi permesso di finanziare integralmente
I'acquisizione del ramo d’azienda Credit Suisse (44,7 milioni di
euro) e lattivita di provvista, che ha assorbito risorse per 109,6
milioni di euro in relazione ai dividendi erogati, ma ha anche be-
neficiato degli apporti di capitale determinati dall'esercizio dei
piani di stock option (+7,6 milioni di euro).



MIGLIAIA DI EURO
Liquidita generata dalla gestione reddituale

Liquidita generata (+) assorbita (-) da attivita e passivita finanziarie di trading e AFS

Liquidita generata (+) assorbita (-) da crediti verso banche
da dei crediti verso clientela

da dei debiti verso banche

(

(

Liquidita generata (+) assorbita

Liquidita generata (+) assorbita
(

)
)
)
)

(
(

Liquidita generata (+) assorbita (-) da dei debiti verso clientela
(

Liquidita generata (+) assorbita
Liquidita generata/ assorbita dall'attivita operativa
Liquidita generata/assorbita dall’attivita di investimento
Liquidita generata/assorbita dall'attivita di provvista
Liquidita netta generata/assorbita

Cassa e disponibilita liquide

9.5.

Azioni proprie in portafoglio

Al 31 dicembre 2014 la capogruppo Banca Generali detiene n.
10.071 azioni proprie, per un valore di carico complessivo di 41
migliaia di euro, relative al piano di stock granting a favore dei
promotori finanziari della ex rete Prime Consult, varato origina-
riamente nel 2001.

A fronte di tale componente ¢ stata creata, ai sensi dell’articolo
2357 ter del Codice Civile, una riserva per acquisto azioni pro-
prie.

Azioni della controllante in portafoglio
Al 31 dicembre 2014, Banca Generali detiene le seguenti azioni
della controllante Assicurazioni Generali:

e n. 45.955 azioni, classificate nel portafoglio delle attivita
finanziarie disponibili per la vendita, originariamente acqui-
state al servizio di due piani di stock option a favore del’Am-
ministratore Delegato, per gli esercizi 2004 e 2005; il valore

9.6  Altre informazioni

Adempimenti in materia di privacy

Nonostante I'abrogazione dell’art. 34, co. 1 del D.Lgs. 196/2003,
la Societa ha provveduto a redigere, a marzo 2014, il Documento
Programmatico sulla Sicurezza dei dati (DPS); si € infatti ritenuto
che tale documento costituisca una misura di sicurezza idonea a
presidiare i rischi di distruzione o perdita dei dati, di accesso non

-) da altre attivita e passivita operative
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31.12.2014 31.12.2013
98.955 93.475
-394.120 111.215
33.679 546.535
-194.252 -170.821
-1.193.269 -3.350
541.370 -889.457
-11.879 30.170
-1.119.516 -282.233
1.292.372 365.174
-102.017 -83.712
70.839 -772
80.449 9.610

Acquisto di azioni proprie e della controllante

di bilancio, corrispondente al fair value delle azioni, € pari a
783 migliaia di euro, a fronte di un costo di acquisto di 1.230
migliaia di euro.

e n. 15.899 azioni, classificate nel portafoglio di trading, ac-
quistate, in base alla autorizzazione a suo tempo deliberata
dall’Assemblea dei soci dell'incorporata Banca BSI Italia, in
relazione all'attivita di cassa incaricata nel riacquisto delle
frazioni di azioni di Assicurazioni Generali non negoziabili e
rinvenienti da aumenti di capitale effettuate a titolo gratuito.
Le azioni sono valutate al fair value per un controvalore di
272 migliaia dieuro, al lordo di rivalutazioni effettuate nell’e-
sercizio per 8 migliaia di euro.

Ai sensi dell’articolo 2359 bis del Codice Civile, a fronte di tali
poste sussiste una riserva indisponibile per possesso azioni della
controllante per un importo di 1.054 migliaia di euro.

autorizzato o di trattamento non consentito, ai sensi dell’art. 31
del D.Lgs. 196/2003.

La Societa ha continuato a operare per una completa attuazio-

ne di tutti gli obblighi che il predetto Decreto Legislativo pone in
capo ai Titolari di trattamenti di dati personali.
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10. Andamento delle societa controllate

10.1 Andamento di BG Fund Management Luxembourg S.A. (BGFM)

BG Fund Management Luxembourg S.A. (BGFM) & una societa di
diritto lussemburghese specializzata nellamministrazione e ge-
stione delle tre Sicav promosse dal gruppo bancario (BG Sicav,
BG Selection Sicav, BG Dragon China Sicav).

In data 1° luglio 2014, la societa ha perfezionato un'operazione
diriorganizzazione, a seguito della quale il ramo d’azienda relati-
vo alle attivita di gestione di fondi/Sicav distribuiti dalle societa
assicurative del Gruppo Generali, acquisite nel 2009 a seguito
dell'incorporazione della societa Generali Investments Luxem-
bourg Sa (ramo ex GIL) & stato scorporato a favore di una societa
di nuova costituzione.

Precedentemente all'operazione il Gruppo bancario deteneva il
51% del capitale sociale (azioni di classe A), mentre il restante 49%
apparteneva a Generali Investments S.p.A., societa del Gruppo
Generali (azioni di classe B). Le due categorie di azioni presenta-
vano un differente trattamento in termini di attribuzioni di utili in
guanto lo Statuto sociale prevedeva che a ogni categoria di azioni
venisse attribuita la quota dirisultato netto d’esercizio attribuibile
alle attivita apportate da ognuno dei due azionisti.

In considerazione di tale peculiarita dell’'organizzazione societa-
ria di GFM, in conformita alla legislazione lussemburghese, I'o-
perazione di scissione ha determinato I'annullamento della sola
partecipazione costituita dalle azioni di classe B a fronte della
guale Generali Investments S.p.A. ha ottenuto una partecipazio-
ne totalitaria nella societa lussemburghese di nuova costituzione
beneficiaria della scissione, mentre GFM ha proceduto esclusi-
vamente all'annullamento della quota di patrimonio netto conta-
bile afferente al ramo ceduto.

Successivamente alla scissione GFM risulta pertanto integral-
mente controllata da Banca Generali e ha mutato la propria
denominazione da Generali Fund Management S.A. (GFM) a BG
Fund Management Luxembourg S.A. (BGFM).

La scissione ha comportato I'integrale distribuzione del patrimo-
nio afferente le azioni di classe B al 1° gennaio 2014 (6,0 milioni
di euro) a favore del socio di minoranza, Generali Investments
Holding S.p.A.
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Loperazione ha avuto effetti contabili retroattivi al 1° genna-
io 2014 e pertanto i componenti reddituali realizzati da BGFM
nel primo semestre 2014 sono stati integralmente attribuiti alla
nuova societa risultante dalla scissione.

In considerazione di cio la situazione economica relativa all’'eser-
cizio 2014 non include piu le componenti economiche del ramo
oggetto di scorporo e I'analisi dell’'andamento economico é stata
effettuata sulla base dei dati dell’esercizio precedente riesposti
ai sensi dell'lFRS5.

BG Fund Management Luxembourg S.A. ha chiuso l'esercizio
2014 con un risultato netto positivo pari a 114,7 milioni di euro,
in crescita di 7,8 milioni di euro rispetto all'esercizio precedente.
I margine di intermediazione raggiunge un livello di 130,9 milio-
ni di euro ed evidenzia una crescita di 12,5 milioni di euro rispet-
to alla fine dell’'esercizio 2013, in larga misura imputabile alla di-
namica delle commissioni di performance acquisite in relazione
alle Sicav promosse e gestite dal Gruppo bancario (+9,5 milioni di
euro). | costi operativi ammontano a 3,8 milioni di euro, sostan-
zialmente invariati rispetto a 2013, e includono un recupero di
circa 0,6 milioni di euro derivante dai costi sostenuti per conto di
GIL nel secondo semestre 2014.

Al netto del risultato delle attivita ex GIL in corso di dismissio-
ne, pari a 4,7 milioni di euro nel 2013, I'utile operativo evidenzia
quindi una crescita di 12,6 milioni di euro rispetto all'esercizio
precedente.

Il patrimonio netto della societa si attesta a circa 89,1 milioni di
euro, al netto dei dividendi gia erogati, in acconto e a saldo per il
2013, per un ammontare di 122,6 milioni di euro.

Complessivamente i patrimoni in gestione al 31 dicembre 2014,
ammontano a 8.861 milioni di euro, rispetto agli 6.575 milioni di
euro del 31 dicembre 2013 (+2.286 milioni di euro). Tale aggre-
gato non include piu il patrimonio del ramo oggetto di scorporo,
costituito da Sicav/fondi gestite e distribuite da societa di gestio-
ne e/o soggetti terzi rispetto al gruppo bancario, per un ammon-
tare di 7,9 miliardi di euro al 31.12.2013.



10.2 Andamento di BG Fiduciaria SIM

BG Fiduciaria, societa specializzata nelle gestioni di portafoglio
individuali in titoli e in fondi, prevalentemente con intestazione
fiduciaria, ha chiuso I'esercizio 2014 con un utile di 1,2 milioni di
euro e con un patrimonio netto di 13,7 milioni di euro.

A fronte di un margine di intermediazione di 4,1 milioni di euro

10.3 Andamento di Generfid S.p.A.

Generfid, societa specializzata nell'intestazione fiduciaria di pa-
trimoni, ha chiuso I'esercizio 2014 con unrisultato netto positivo
di 115 migliaia di euro e un patrimonio netto che ammonta a cir-
ca 800 migliaia di euro.

10.4

Linformativa prevista dall'articolo 89 della Direttiva 2013/36/
UE del 26 giugno 2013 relativamente all"attivita svolta nei sin-
goli paesi in cui il Gruppo bancario ¢ insediato & disponibile, in
ottemperanza a quanto previsto dalla Circolare Banca d’ltalia n.
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sono stati rilevati costi operativi per 2,0 milioni di euro di cui 1,1
milioni di euro sostenuti per il personale.

Il totale di asset under management ammonta a 817 milioni di
euro in calo rispetto agli 891 milioni di euro del 31 dicembre
2013.

A fronte di un margine di intermediazione di circa 1.001 migliaia
di euro sono stati rilevati costi operativi per 829 migliaia di euro.
Gli asset under management ammontano a 961 milioni di euro
(813 milioni in essere a fine 2013).

Informativa al pubblico per paese di insediamento

285 del 17.12.2013 (Parte Prima, Titolo Ill, Capitolo 2), sul sito
istituzionale di Banca Generali, all'indirizzo: www.bancagenerali.
com/site/home/corporate-governance/sistema-di-corporate-
governance.html.
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11. Operazioni con parti correlate

11.1 Aspetti procedurali

In conformita all’art. 2391 bis codice civile e all'art. 4 del Regola-
mento sulle operazioni con parti correlate, adottato dalla Con-
sob con Deliberan. 17221 del 12 marzo 2010 e successivamente
modificato con Delibera n. 17389 del 23 giugno 2010, il Consi-
glio di Amministrazione di Banca Generali ha approvato la “Pro-
cedura in materia di Operazioni con Parti Correlate”, entrata in
vigore il 1° gennaio 2011.

Il 12 dicembre 2011, Banca d’ltalia ha altresi provveduto
ad aggiornare le Disposizioni di Vigilanza Prudenziale per
le Banche (Circolare Banca d’Italia n. 263/2006) emanan-
do le nuove Disposizioni in materia di attivita di rischio e
conflitti di interesse delle banche e dei gruppi bancari nei
confronti di Soggetti Collegati, (Titolo V, Capitolo 5), che
mirano a presidiare il rischio che la vicinanza di taluni sog-
getti ai centri decisionali della Banca possa compromettere
l'oggettivita e I'imparzialita delle decisioni relative alla con-
cessione di finanziamenti e ad altre transazioni nei confronti
dei medesimi soggetti, con possibili distorsioni nel processo
di allocazione delle risorse, esposizione della banca a rischi
non adeguatamente misurati o presidiati, potenziali danni
per depositanti e azionisti.

In data 21 giugno 2012 il Consiglio di Amministrazione di Banca
Generali ha pertanto proceduto alla integrazione, per contiguita
di argomenti, della suddetta Procedura introducendo anche le
previsioni relative ai soggetti collegati e deliberando una nuova
versione della “Procedura in materia di Operazioni con Parti
Correlate e Soggetti Collegati”.

La Procedurain oggetto & stata da ultimo revisionata in ottempe-
ranza alle previsioni dell'art. 150 del TUF e alle disposizioni intro-
dotte il 2 luglio 2013 da Banca d’ltalia, con il 15° aggiornamento
della Circolare n. 263 del 27 dicembre 2006 relative alle “Nuove
disposizioni di vigilanza prudenziale per le banche” in materia di
Operazioni di Maggior Rilievo.

In data 18 dicembre 2012 sono state infine approvate le Politi-
che interne in materia di controlli sulle attivita di rischio e sui conflitti
di interesse nei confronti dei Soggetti Collegati, finalizzate a dare
compiuta attuazione operativa alla nuova procedura. Tali Poli-
tiche sono state oggetto di aggiornamento nel Consiglio di Am-
ministrazione del 26 giugno 2013 al fine di recepire le modifiche
di natura organizzativa aventi decorrenza 1° maggio 2013, che
hanno comportato principalmente interventi sul modello orga-
nizzativo di gestione delle attivita di rischio e sui conflitti di inte-
resse nei confronti dei Soggetti Collegati.
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La nuova Procedura in materia di operazioni con Parti Correlate e
Soggetti Collegati e di Operazioni di Maggior Rilievo, vigente con
decorrenza dal 1 luglio 2014, si propone di dare attuazione alle
discipline Consob e Banca d’ltalia introducendo, per tutte le So-
cieta del Gruppo Bancario, regole sull'operativita con Parti Cor-
relate e Soggetti Collegati e Operazioni di Maggior Rilievo che
regolamentano le modalita istruttorie, le competenze deliberati-
ve, di rendicontazione e di informativa.

Tra le principali novita introdotte dalle Disposizioni di Banca d’l-

talia, recepite nella Procedura vi sono:

e |'ampliamento del perimetro dei soggetti coinvolti, ovvero
dei Soggetti Collegati (Parti Correlate e Soggetti Connessi) e
la modifica delle caratteristiche di alcuni soggetti individuati,
rispetto alla previsione dal Regolamento Consob;

e lintroduzione di limiti prudenziali riferiti al Patrimonio di
Vigilanza e relativi all'assunzione di attivita di rischio nei
confronti dei Soggetti Collegati. | limiti sono differenziati
in funzione delle diverse tipologie di Soggetti Collegati, in
modo proporzionato all'intensita delle relazioni e alla rile-
vanza dei conseguenti rischi per la sana e prudente gestione.
In considerazione dei maggiori rischi inerenti ai conflitti di
interesse nelle relazioni banca-industria, sono previsti limiti
piu stringenti per le attivita di rischio nei confronti di soggetti
qualificabili come parti correlate non finanziarie;

e lintroduzione di specifiche indicazioni in materia di assetti
organizzativi e controlli interni volti a consentire I'indivi-
duazione delle responsabilita degli Organi e i compiti delle
funzioni aziendali rispetto agli obiettivi di prevenzione e ge-
stione dei conflitti di interesse, nonché agli obblighi di cen-
simento dei Soggetti Collegati e di controllo dell'andamento
delle esposizioni;

e ladiversadefinizione di:

1. operazioni non ordinarie in quanto Banca d’ltalia consi-
dera “non ordinarie” tutte le operazioni che superano la
soglia di Maggiore Rilevanza, anche se concluse a condi-
zioni di mercato o standard,

2. operazioni di Importo Esiguo, in quanto Banca d’ltalia
fissa delle specifiche soglie per le operazioni di importo
esiguo, in modo da assicurare un'applicazione omogenea
nel settore bancario. A tal fine prevede che le operazioni
esigue non possano eccedere 250.000 euro per le banche
con patrimonio di vigilanza inferiore a 500 milioni di euro;
negli altri casi I'importo inferiore tra 1.000.000 di euro e
lo 0,05% del Patrimonio di Vigilanza. In ordine a tali ope-
razioni I'esenzione riconosciuta opera limitatamente alle
sole disposizioni in materia di procedure deliberative;



3. operazioni di Maggiore Rilevanza, in quanto Banca d'l-
talia individua le operazioni di Maggiore Rilevanza sulla
base di due indici - indice di rilevanza del controvalore e
indice di rilevanza dell’attivo - non facendo alcuna men-
zione all'indice di rilevanza delle passivita previsto dal
Regolamento Consob;

4. operazionidiMaggior Rilievo ovverosia quelle operazio-
ni ricomprese nel perimetro di cui alle previsioni in ma-
teria contenute nel 15° aggiornamento della Circolare
263 e nell’articolato normativo rappresentato dall’art.
150 del TUF. Si tratta di operazioni il cui elemento di spe-
cificita & rappresentato dall'impatto sotto il profilo eco-
nomico, patrimoniale e finanziario nonché le operazioni
che ancorché del tutto fisiologiche superino in termini di
controvalore il 2,5 % del Patrimonio di Vigilanza e siano
diimpatto significativo sullasocieta e il gruppo, in quanto
deroganti a specifiche condizioni contrattuali e standard.

Con riferimento inoltre alle procedure deliberative delle
operazioni con Soggetti Collegati previste dalle Disposizioni
di Banca d’ltalia esse risultano essere analoghe a quelle pre-
viste dal Regolamento Consob e pertanto gli iter istruttori/
deliberativi delle operazioni di Maggiore e Minore Rilevanza
previsti sono stati uniformati al maggior rigore previsto dalla
Disciplina di Banca d’ltalia per assicurare semplificazione e
uniformita di processo.

Le Operazioni di Maggior Rilievo previste dalle Disposizioni di
Banca d’ltalia, sono riservate alla competenza del Consiglio di
Amministrazione ai sensi dell’articolo 18 dello statuto sociale.

E previsto che la funzione di Risk Management, esprima un pare-
re preventivo sulla coerenza dell'operazione con il RAF (Risk Ap-
petite Framework) e sulla compatibilita delle politiche di rischio.
In caso di parere negativo espresso dalla funzione di Risk Ma-
nagement, il Consiglio di Amministrazione pud approvare |'o-
perazione proposta esplicitando adeguatamente i motivi che lo
hanno portato all’approvazione della stessa nonostante il parere
negativo espresso.

11.2

Operazioni inusuali, atipiche o
straordinarie

Nell’esercizio 2014 non sono rinvenibili operazioni atipiche e/o
inusuali; operazioni della specie, non sono state effettuate nep-
pure con soggetti diversi dalle parti correlate quali soggetti in-
fragruppo o terzi.
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La Procedura prevede anche che devono in ogni caso essere pre-
ventivamente autorizzate dalla Societa le Operazioni con Parti
Correlate e Soggetti Collegati che le societa controllate, ai sensi
dell'art. 2359 del Codice Civile, italiane o estere, intendano porre
in essere e che siano qualificabili come Operazioni di Maggiore
Rilevanza.

Ai fini di una compiuta e corretta informativa relativamente alle
Operazioni con Parti Correlate e Soggetti Collegati e Operazioni
di Maggior Rilievo compiute, la Procedura prevede altresi:

e cheil Consiglio di Amministrazione della Societa renda note,
nella relazione sulla gestione di cui all'art. 2428 Cod. Civ., le
operazioni con parti correlate e soggetti collegati compiute
nell'esercizio anche per il tramite di Societa Controllate;

e il Consiglio di Amministrazione e il Collegio Sindacale sia-
no informati, a cura dell’Organo deliberante per il tramite
delllAmministratore Delegato, con cadenza almeno trime-
strale, sull’esecuzione delle Operazioni di minore rilevanza
con Parti Correlate e Soggetti Collegati e delle Operazioni di
Maggior Rilievo;

e il Presidente del Consiglio di Amministrazione provveda
affinché adeguate informazioni sulle Operazioni di Minore
Rilevanza di competenza del Consiglio e sulle Operazione di
Maggiore Rilevanza siano fornite a tutti gli Amministratori,
in conformita all’'art. 2381 Cod. Civ., nonché al Collegio Sin-
dacale;

e il Collegio Sindacale vigili sull'osservanza delle disposizioni di
cui alla citata Procedura e ne riferisca nella relazione all’As-
semblea della Societa di cui all'art. 2429, secondo comma,
Cod. Civ.ovvero dell'articolo 153 del Testo unico della Finan-
za.

Inoltre, I'appartenenza di Banca Generali al Gruppo Generali

ha determinato la necessita di identificare eventuali operazioni

con parti correlate della controllante Assicurazioni Generali e di

gestirle in conformita alle previsioni delle Procedure adottate

da Assicurazioni Generali stessa, che, in determinate situazioni,
prevedono il preventivo vaglio da parte della Capogruppo.

Informazioni sulle operazioni con parti correlate

Per operazioni atipiche e/o inusuali - giusta Comunicazioni Con-
sob n. 98015375 del 27 febbraio 1998 e n. 1025564 del 6 aprile
2001 - si intendono tutte quelle operazioni che per significativi-
ta/rilevanza, natura delle controparti, oggetto della transazione
(anche in relazione alla gestione ordinaria), modalita di determi-
nazione del prezzo di trasferimento e tempistica di accadimento

93



BANCA GENERALIS.PA. | 2014 | RELAZIONE SULLA GESTIONE

(prossimita alla chiusura del periodo), possono dar luogo a dubbi
in ordine alla correttezza/completezza dell'informazione in bi-
lancio, al conflitto di interesse, alla salvaguardia del patrimonio
aziendale, alla tutela degli azionisti di minoranza.

Operazioni di maggiore rilevanza
Nell'esercizio 2014 é stata effettuata dal Gruppo un'operazione
qualificabile come di “maggiore rilevanza”, comportante I'obbli-
go di pubblicazione di un documento informativo al mercato.
Trattasi della stipula di contratto di finanziamento subordinato
erogato dalla societa Generali Beteiligungs GmbH, societa ap-
partenente al Gruppo Generali, dell'importo massimo di euro 50
milioni, destinato all'operazione di acquisizione del ramo d’azien-
dadiCredit Suisse Italy S.p.A., annunciata al mercato in data 9 lu-
glio 2014. Il tasso applicato al prestito & avvenuto tenendo conto
delle condizioni applicate al mercato per operazioni similari.

Operazioni di maggiore rilevanza
infragruppo

Conriferimento alle operazioni infragruppo di maggiore rilevan-
za - esenti ai sensi della Procedura in materia di operazioni con
parti correlate dall’iter deliberativo aggravato e dall'obbligo di
pubblicazione di un documento informativo al mercato, salvo che
nella controllata non vi siano interessi significativi di altre parti
correlate - si segnala che nel periodo considerato ¢ stata disin-
vestita totalmente la Sicav BG Dragon China costituita da Banca
Generali per gli investitori istituzionali determinante una situa-
zione di controllo e collocata da Generali Fund Management (ora
BG Fund Management Luxembourg S.A.).

Altre operazioni rilevanti

Con riferimento invece alle operazioni ordinarie ed effettuate a

condizioni di mercato qualificabili di minore rilevanza, oggetto di

preventivo parere non vincolante del Comitato Controllo e Ri-

schi, si segnala che:

e in data 23 gennaio 2014 il Consiglio di Amministrazione a
seguito dell’entrata in vigore della nuova normativa SEPA
(Single Euro Payments Area) che ha comportato modifiche
ai servizi di incasso e pagamenti, ha deliberato 'integrazione
alle condizioni economiche per le societa del Gruppo Gene-
rali gia oggetto di informativa al Comitato Controllo e Rischi
nella riunione del 24 ottobre 2013 e successivamente appro-
vate dal Consiglio di Amministrazione del 5 novembre 2013.

o Nella medesima seduta il Consiglio di Amministrazione pre-
via nomina di esperto indipendente (KPMG Advisory S.p.A.)
e acquisizione del parere favorevole del Comitato Controllo
e Rischi, ha approvato il progetto di scorporo di una parte
dell’attivita della controllata Generali Fund Management
S.A. (dal 1° luglio 2014, BG Fund Management Luxembourg
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S.A.) a favore di una nuova societa di diritto lussemburghese
sotto il controllo di Generali Investments S.p.A. con conse-
guente razionalizzazione dei processi gestionali, amministra-
tivi ed economici, differenziati sia per tipologia di prodotto
che di clientela (captive per i sottostanti prodotti assicurati-
vi, retail per le Sicav gestite ex GFM);

nel corso del mese di aprile, il Consiglio di Amministrazione rati-
ficava un'operazione di Time deposit effettuata dal servizio Te-
soreria & Corporate in data 28 febbraio 2014, per la societa As-
sicurazioni Generali con le seguenti specifiche: 200.000.000,00
euro dal 28.02.2014 al 07.11.2014 al tasso dello 0,45%. In par-
ticolare la societa Assicurazioni Generali ha richiesto un Time
Deposit della durata di circa 8 mesi comportando il riconosci-
mento, a termine, di competenze paria 621.370,00. [l Comitato
Controllo e Rischi nella riunione del 17 aprile 2014, ha preso
atto all'unanimita che le condizioni economiche applicate per
'operazione erano allineate alle condizioni nel tempo applicate
dalla Banca per transazioni similari avvenute con controparti
appartenenti o meno al gruppo;

in data 23 aprile 2014 il Consiglio di Amministrazione, pre-
via valutazione da parte del Comitato Controllo e Rischi,
dell’interesse della banca al compimento dell'operazione e
della convenienza e correttezza sostanziale, ha approvato la
proposta di Generali Investments Europe di riduzione della
commissione di negoziazione da 3,8 a 2 bps del Commission
Sharing Agreement sottoscritto in data 19.12.2007 che re-
gola I'attivita di negoziazione e raccolta ordini svolta da Ban-
ca Generali per conto della predetta societa;

in data 25 giugno 2014 il Consiglio di Amministrazione ha
provveduto al rinnovo di una polizza assicurativa la BBB
(Banker’s Blanket Bond) intrattenuta da sempre con Assi-
curazioni Generali S.p.A. La societa AON S.p.A. - Insurance
& Reinsurance Brokers - ¢ stata incaricata di verificare sul
mercato assicurativo, nazionale e internazionale, le migliori
proposte, relativamente a condizioni e costi relativi per det-
ta copertura assicurativa. Dal raffronto delle offerte ricevute
dalle Primarie Compagnie di Assicurazione, la proposta rice-
vuta da Generali Italia S.p.A. risultava essere la migliore in
termini di costi/benefici, nonché per migliorie introdotte in
termini normativi;

in data 9 luglio 2014 il Consiglio di Amministrazione, previo
parere favorevole del Comitato Controllo e Rischi, ha deli-
berato la trasformazione da finanziamento in pool in finan-
ziamento one to one a favore di Citylife, con variazione delle
garanzie, estinzione della fideiussione rilasciata da parte di
Allianz S.p.A. e contestuale conferma di quella rilasciata da
Generali Properties S.p.A. per I'intero importo del finanzia-
mento dando il benestare all’'uscita di Allianz Bank dai vincoli
previsti dall’accordo di subordinazione medesimo;



in data 4 novembre 2014 il Consiglio di Amministrazione di
Banca Generali, dopo aver acquisito il parere favorevole del
Comitato Controllo e Rischi anche avuto riguardo alla rinego-
ziazione del tasso, ravvisato comunque di mercato, (essendo
l'operazione in pool e dunque le condizioni gia applicate ad
altra banca non correlata) ha approvato la proroga del finan-
ziamento in pool concesso a favore di Investimenti Marittimi
S.p.A, sino al 31.12.2016 con riduzione del tasso applicato da
Euribor 3 mesi a 600 bps a Euribor 3 mesi + 400 bps;

nella medesima seduta il Consiglio di Amministrazione ha
approvato la proposta di contratto per la prestazione dei
servizi di performance and Risk Management e Reporting da
parte di BG Fund Management Luxembourg S.A. a Generali
Investments Luxembourg S.A. dopo che il Comitato Con-
trollo e Rischi ha riconosciuto che le condizioni economiche
dell'offerta si posizionano nell’ampio range delle condizioni
di mercato,
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Operazioni di natura ordinaria o
ricorrente

Le operazioni di natura ordinaria o ricorrente poste in essere
nell'esercizio 2014 con parti correlate rientrano nell’ambito del-
la ordinaria operativita del Gruppo e sono di norma poste in es-
sere a condizioni di mercato e comunque sulla base di valutazioni
di reciproca convenienza economica, nel rispetto delle procedu-
re interne sopra richiamate.

Nellambito di tale operativita non vi sono state modifiche al
quadro dei rapporti con parti correlate, che abbiano comportato
effetti significativi sulla situazione patrimoniale ed economica
della societa e del Gruppo bancario, rispetto all’'esercizio 2013.
Gli sviluppi dell'ordinaria operativita con parti correlate sono
presentati nella specifica sezione della Nota integrativa Parte H
rispettivamente del bilancio d’esercizio e del bilancio consolida-
to al 31.12.2014, unitamente alle altre informazioni sui rapporti
con parti correlate.
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12. Landamento del titolo Banca Generali

L’andamento dei mercati azionari nel corso del 2014 é stato nel suo complesso positivo, anche

se caratterizzato da significative divergenze a livello di aree geografiche e ancor piu a livello di

singoli mercati.

Se da un lato il mercato americano ha continuato a performare
in modo estremamente positivo, i mercati dell’'Eurozona hanno
messo a segno performance pit contenute e caratterizzate da
elevata volatilita legata sia a eventi di carattere politico (la crisi
russo-ucraina, le elezioni greche) che alla perdurante incertezza
sulle prospettive di ripresa economica. Anche sul fronte dei mer-
cati emergenti si € assistito a una sensibile diversita nella perfor-
mance a livello di aree geografiche, tra cui si & distinto il mercato
azionario cinese.

Andamento dei principali indici azionari internazionali

(VAR.%, A/A) 2011 2012
Banca Generali -20,6% 79,3%
FTSE MIB -25.2% 7,8%
FTSE Italia Mid Cap -26,6% -0,4%
FTSE Italia Banks (All Shr) -45,1% -0,02%
DJ EuroStoxx 600 -11,3% 14,4%
DJ EuroStoxx 600 Banks -37,6% 12,0%
MSCI World -4,7% 11,2%
S&P 500 (USA) ©) 3,1% 11,4%
DAX 50 (Germania) -14,7% 29,1%
CAC 40 (Francia) -17,0% 15,2%
CS1300 (Cina) -19,1% 6,7%
IBOV (Brasile) ) -25,3% -4,1%

(*) Variazioni espresse in euro.

Per quanto riguarda il listino italiano, il FTSE MIB ha evidenziato
un primo semestre in forte crescita, spinto dal contributo de-
terminante del settore bancario. Successivamente nel secondo
semestre gli indici hanno ripiegato chiudendo sui livelli dell'anno
precedente (+0,2% nell’anno) sull'onda delle incertezze per la ri-
presa economica e la situazione greca. Pili debole I'indice FTSE
MID CAP nel 2014, che ha chiuso infatti I'esercizio con una per-
formance negativa del 3,9%.

2013 2014
74,4% 2,4%
16,6% 0,2%
48,8% -3,9%
33,1% 6,8%
17,4% 4,4%
25,9% -4,9%
18,8% 17,3%
24,0% 26,9%
25,5% 2,7%
18,0% -0,5%

-9,0% 68,5%
-29,9% -1,8%

glior risultato di sempre a 25,11 euro per poi chiudere I'anno a
23,05 euro con un movimento in parte condizionato dalla fles-
sione dell'intero listino. Il rialzo complessivo dei corsi nell’anno

In questo contesto di elevata volatilita, le azioni Banca Generali
hanno evidenziato una dinamica solida. La quotazione del titolo,
pari a 22,76 euro in avvio d’anno, ha raggiunto dapprima il mi-
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e stato pari al 2,4%, un valore che sale al 7,14% tenendo conto
anche dei dividendi distribuiti (Total Return Ratio).

La performance del 2014 & ancora pill apprezzabile quando si
considera che i corsi delle azioni Banca Generali nel biennio pre-
cedente 2012-13 avevano gia messo a segno un eccellente rialzo

Riepilogo quotazioni del titolo Banca Generali
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213% nel periodo, uno dei migliori risultati tra i titoli finanziari
italiani e internazionali. Considerando anche il contributo del
dividendo distribuito (Total Return Ratio), il rendimento per gli
azionisti nel biennio 2012-13 si & attestato al 253% (fonte Blo-
omberg).

(EURO) 2011 2012 2013 2014
Massimo 11,560 13,000 22,510 25,110
Minimo 6,265 6,540 12,920 18,580
Medio 8,798 9,640 16,940 21,810
Fine periodo 7,200 12,910 22,510 23,050
Capitalizzazione (milioni di euro) 804 1.458 2.586 2.666

Le azioni Banca Generali sono quotate alla Borsa Italiana dal 15
novembre 2006. Nello specifico il titolo fa parte FTSE Italia All-
Share e dell'lndice FTSE Italia Mid Cap.

La capitalizzazione della Banca afine 2014 si & attestata a 2,7 mi-
liardi di euro, posizionandosi al nono posto tra le principali ban-
che quotate italiane a fine 2014.

La performance del titolo dall'TPO

E opportuno inoltre sottolineare che dalla data dell'IPO, il 15
novembre 2006, le azioni Banca Generali hanno messo a segno
una crescita media annua composta del 14,1%, che sale al 18,9%
in termini di Total Return, ovvero includendo il dividendo corri-
sposto.

PO Performance Chiusura
9,02 euro +188 % 23,05 euro
8 15 novembre 2006 30 dicembre 2014
v
24
20
16
12
8 HM M% N/
4 W\fw
0
EURO 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
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12.1 Lattivita di investor relations

Nel corso del 2014 Banca Generali ha significativamente incre-
mentato il numero di incontri con la comunita finanziaria in Italia
e all'estero in risposta al crescente interesse mostrato nei con-
fronti dei risultati della Banca e del settore del risparmio gestito
italiano.

Nell’anno si sono tenuti incontri con azionisti, investitori istitu-
zionali e analisti finanziari presso le principali piazze finanziarie
internazionali nell’ambito di roadshow e conferenze di settore
organizzati da primari broker nazionali e internazionali. Nello
specifico € raddoppiato il numero di conference di settore a cui
la Banca ha partecipato rappresentata dal top management e dal
servizio di Investor Relations. Stabile il numero dei roadshow or-
ganizzati, che hanno registrato un grado di adesione da parte de-
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gli investitori pit numerosa del passato. In forte aumento anche
ilnumero diinvestitoriin visita presso la sede di Banca Generali e
il numero di conference call con investitori. Complessivamente il
numero di investitori incontrati nell'anno & salito a circa 300, con
un incremento del 49% rispetto all'esercizio precedente.

Da segnalare inoltre la costante azione di confronto e approfon-
dimento con gli analisti sell-side di primarie case di broker italiani
e internazionali. Cosi come nell’anno precedente, le raccoman-
dazioni degli analisti sell-side a fine 2014 vedevano confermata
una netta prevalenza delle raccomandazioni positive (buy/ou-
tperform) pari al 67% del coperture totali, nessuna raccomanda-
zione negativa e il restante 33% costituito da raccomandazioni di
carattere neutrale (hold/neutral).
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13. | prodotti e I'attivita di marketing

13.1 Losviluppo dellagamma di prodotti

In uno scenario macro-economico in miglioramento ma con una
non sempre definita direzionalita, I'attivita di marketing si & foca-
lizzata sul continuo miglioramento del livello di servizio offerto
al cliente e sull'introduzione di nuove e sofisticate soluzioni d’in-
vestimento. Ricerca di rendimento sul segmento obbligaziona-
rio, contenimento della volatilita sui mercati azionari e ripresa
dell'economia reale sono stati gli ingredienti che hanno guidato
le novita in termini d’offerta di risparmio gestito. A tale proposito
infatti sono stati introdotti nuovi comparti obbligazionari specia-
lizzati, azionari tematici e long/short con controllo della volati-
lita e la nuova famiglia dei Real Asset. Importanti novita hanno
riguardato l'offerta assicurativa: da un lato BG Stile Garantito,
prodotto che offre la garanzia del capitale investito, dall’altro BG
Stile Libero, soluzione multiramo che, ai vantaggi tipici di un pro-
dotto assicurativo in tema di protezione, fiscalita e successione,
associa l'estrema diversificazione, rappresentata da un universo
investibile ampio e in costante evoluzione, che da sempre con-
traddistingue l'offerta multi-manager di Banca Generali. Lattivi-
ta di sviluppo prodotti e stata inoltre accompagnata dal poten-
ziamento del portafoglio di strumenti digitali a disposizione dei
Clienti con la creazione di Pagina Personale Consulente, vetrina
digitale per la rete commerciale che rappresenta un nuovo tool
per lo sviluppo e la gestione del business. Infine Banca Generali
conferma il proprio impegno in materia di sicurezza informatica
con il lancio di Firma Sicura Biometrica, funzionalita che permet-
te ai Clienti di sottoscrivere contratti direttamente dal tablet del
proprio consulente.

Sviluppo e valorizzazione dellagamma
dei prodotti di BG Fund Management
Luxembourg (BGFM)

BG Selection Sicav

Durante il 2014 € continuata 'attivita di forte sviluppo dell’'offer-
tadi BG Selection Sicav, I'innovativa piattaforma di fondi di fondi
di BG Fund Management Luxembourg S.A,, che da oltre 6 anni
costituisce il prodotto di punta di Banca Generali nel risparmio
gestito.

Di seguito riepiloghiamo le principali novita che hanno contrad-

distinto il 2014:

e Creazione di una nuova area di offerta denominata
“Real Asset” che si affianca a quella azionaria (18 com-
parti), flessibile (25 comparti) e liquiditd (1 comparto).
LanuovafamigliaReal Asset offreallaclientelala possibilitadi

investire inuna pluralita di classi di attivo che presentano una

relazione positiva con il tasso di inflazione, quali ad esempio

energia, utilities, infrastrutture, real estate e inflation linked.

Nel dettaglio questafamiglia &€ composta da 4 nuovi comparti

affidati in delega a partner di prestigio internazionale quali

BlackRock (“Multi-Asset Inflation Focused”), Morgan Stanley

(“Real Asset Portfolio Fund”) - fondi mono-manager - e Mor-

ningstar (“Global Real Asset”) e Invesco (“Real Asset Return”)

- fondi multi-manager.

e Valorizzazione dell'offerta azionaria sul mercato asiatico at-
traverso la creazione di 3 aree geografiche di investimento:
1) Greater China, 2) India e Sud Est Asiatico, 3) Asia Globale.
Questa attivita ha portato:

- al cambio della politica di investimento del comparto
China&lIndia Equities che & stato conseguentemente ri-
denominato in Greater China Equities;

- al cambio dei soggetti delegati di 2 comparti gestitida JP
Morgan e Vontobel, affidati rispettivamente a BGFML e
Invesco.

e Cambio dei soggetti delegati di due comparti azionari gestiti
da BGFML e Amundi affidati rispettivamente ad Aberdeen e
BGFML e di un comparto flessibile gestito da Lyxor e affidato
aKairos Partners.

e Lancio del nuovo comparto flessibile Pictet - Dynamic Advi-
sory che combina l'investimento in una pluralita di classi di
attivo, aree geografiche, settori e stili gestionali.

Al 31 dicembre 2014 BG Selection Sicav consta di 44 comparti,
di cui 12 gestiti da BG Fund Management Luxembourg e 32 in
delega di gestione a primarie case di investimento internazionali.

BG Sicav

112014 ha rappresentato I'anno del riposizionamento di BG Sicav
all'interno della strategia di offerta del risparmio gestito di Banca
Generali.

BG Sicav e diventata la piattaforma per lo sviluppo di prodotti ge-
stiti in titoli, allineati ai principali trend di offerta e complemen-
tari rispetto alla gamma di fondi di fondi di BG Selection Sicav.
Durante I'anno sono stati lanciati 13 nuovi comparti di cui 7 azio-
nari e 6 obbligazionari, affidati in delega di gestione a prestigiosi
partner internazionali.

Le principali caratteristiche che contraddistinguono i nuovi fondi
azionari sono la focalizzazione verso la ricerca di specifici temi e
strategie d’investimento innovative.

| fondi tematici si concentrano su societa europee ad alto divi-
dendo con un focus sul mercato azionario italiano (Schroders
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High Dividend Europe), real estate (Morgan Stanley Global Real
Estate & Infrastructure), small mid cap dell'area euro (BGFM
Small-Mid Cap Euro Equities) e su societa europee che posso-
no beneficiare del potenziale di ripresa dei paesi euro e su scala
internazionale (Generali Investments Europe - Equity Recovery
Fund).

Lutilizzo di strategie di gestione alternative con approccio long-
short declinate geograficamente o su specifici settori & stato
invece la risposta alla ricerca di strategie di investimento inno-
vative che ha portato al lancio di 3 nuovi comparti: Threadneedle
Global Equity Long-Short, Controlfida Low-Volatility European
Equities e Tenax Global Financial Equity Long Short.

Sulla parte obbligazionaria i nuovi lanci si sono rivolti a speci-
fici segmenti di mercato e a strategie flessibili svincolate da un
benchmark di riferimento.

In particolare a livello di segmenti lo sviluppo si € indirizzato
verso la parte High Yield (UBS Dynamic Credit High Yield), Con-
vertibile (Schroders Convertible Bond Opportunities) e debito
emergente sui mercati di “nuova frontiera” (Vontobel New Fron-
tier Debt).

Con riferimento alle strategie invece, € stato utilizzato un ap-
proccio flessibile con gestione attiva della duration e dei singoli
titoli, per sfruttare le opportunita offerte dai mercati obbligazio-
nari globali (Amundi Global Income Bond e UBS Global Income
Alpha).

Nella parte finale del 2014 si € provveduto al cambio dei soggetti
delegati di due comparti obbligazionari gestiti da Franklin Tem-
pleton e JP Morgan affidati rispettivamente a Vontobel e UBS.

Al 31 dicembre 2014 BG Sicav consta di 24 comparti, di cui 7
gestiti da BG Fund Management Luxembourg e 17 in delega di
gestione a primarie case di investimento internazionali.

Da segnalare il prosieguo della partnership di successo con Ge-
nerali Italia sul prodotto assicurativo multiramo Valore Futu-
ro che abbina la componente Gestione Separata, dedicata alla
protezione nel tempo del capitale investito, a 3 linee di gestione
azionarie (Multi Emerging Markets, Multi Global Plus e Europe
Plus) che investono in un basket di comparti di BG Selection Si-
cav e BG Sicav, con I'advisory di Banca Generali Divisione Asset
Management.

Anche la piattaforma multi-manager & stata ulteriormente svi-
luppata. Durante I'anno 2014 é stato infatti avviato il colloca-
mento di 6 asset manager: Credit Suisse (5 Sicav), Gam (2 Sicav),
Kairos (1 Sicav), Janus Capital (1 Sicav), M&G (7 Sicav), Pimco
(1 Sicav). Lofferta complessiva di Banca Generali € pari a oltre
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1.800 prodotti a disposizione di Clienti e Reti distributive.

Le Gestioni di Portafoglio

Con l'obiettivo di preservare I'interesse del cliente che ha sem-
pre contraddistinto I'attivita di Banca Generali, a maggio 2014 si
€ intervenuti sulla gestione a capitale protetto GPM Target, con
una razionalizzazione delle scadenze in collocamento attivo.

Alla luce delle condizioni di mercato, caratterizzate dal marcato
ribasso dei rendimenti dei BTP a breve/medio termine, si & infatti
deciso di mettere in post vendita le linee a pit breve durata (sca-
denze 2019, 2021 e 2024).

Per le 8 linee di gestione, pertanto, le scadenze in collocamento
attivo sono passate da 6 a 3 (scadenze 2026, 2029 e 2031).

Complessivamente Banca Generali offre un portafoglio comple-
to composto da 36 linee di gestione (14 GPF, 14 GPM e 8 GPM a
capitale protetto) che coprono tutte le strategie di investimento,
con un forte accento sulla personalizzazione, bisogno tipico della
clientela high net worth, target d’elezione di questo prodotto.

Da segnalare inoltre che nel mese di dicembre 2014 ¢ stata pre-
sentata la nuova GPM Real Estate Top Portfolio che sara collocata
nei primi 2 mesi del 2015.

Questa gestione presenta elementi altamente innovativi in ter-
mini di asset allocation perché consente di investire, attraverso
strumenti gestiti da primarie societa internazionali specializzate,
nel settore dei finanziamenti al Real Estate (non performing lo-
ans e debito subordinato). La GPM Real Estate Top Portfolio rap-
presenta quindi una risposta innovativa a due bisogni della clien-
tela maggiormente sofisticata: diversificazione rispetto all'inve-
stimento immobiliare tradizionale e ricerca di rendimento in una
fase di mercato con tassi di interesse bassi.

Il Risparmio Assicurativo

112014 & stato un anno di profonda innovazione dell'offerta assi-
curativa vita di Banca Generali.

In uno scenario di costante e generalizzata riduzione dei rendi-

menti dei titoli governativi, italiani in primis, la Banca ha rinnova-

to la propria offerta assicurativa su due direttrici:

1. Valorizzazione dell'offerta di prodotti di Ramo I° caratteriz-
zati da rendimenti interessanti per la clientela e dal consoli-
damento annuo del rendimento della Gestione Separata;



2. Sviluppo di soluzioni assicurative a forte contenuto finanzia-
rio e servizi a elevato valore aggiunto.

Valorizzazione dell’offerta di prodotti di
Ramo I°

Nel mese di gennaio 2014 e stata lanciata BG Stile Garantito, la
nuova polizza a premio unico e vita intera che offre al cliente la
garanzia del capitale investito e la certezza del consolidamento
annuo del rendimento della Gestione Separata Ri.Alto (rendi-
mento certificato 2014: 4,01%).

Questo prodotto si affianca al prodotto BG Cedola Piti che, attra-
verso laliquidazione di una cedola annua pari al rendimento della
Gestione Separata, permette alla clientela di integrare il proprio
reddito in tutta sicurezza, senza risentire della volatilita dei mer-
cati finanziari.

Sviluppo di soluzioni assicurative a
forte contenuto finanziario e servizi a
elevato valore aggiunto

Afine febbraio 2014, dopo un'importante attivita diricerca e svi-
luppo, Banca Generali ha lanciato BG Stile Libero, la nuova poliz-
za multiramo tra le piu innovative presenti sul mercato italiano.

BG Stile Libero associa infatti, in un unico strumento di investi-
mento, la garanzia del capitale investito nella Gestione Separata
Rialto (selezionabile dal 5% al 30% dell'investimento) alle oppor-
tunita di extra-rendimento offerte da una selezione di 800 OICR
di 41 asset manager nazionali e internazionali.

Oltre agli evidenti vantaggi derivanti dall’ampiezza degli stru-
menti finanziari e dal mix di investimento, BG Stile Libero offre al
cliente una pluralita di servizi a valore aggiunto:

e |aflessibilita di personalizzare I'investimento variandolo an-
che nel corso della vita contrattuale, con switch e versamenti
aggiuntivi, senza alcuna penalita;

e la possibilita di estrarre valore dall'investimento attraverso
le opzioni di cedola, decumulo e rendita;

e la sicurezza in un insieme di coperture assicurative quali la
protezione caso morte in base all’'eta, protezione per infor-
tunio e maggiorazioni a copertura in caso di minusvalenze.

Nel mese di ottobre 2014 sulla scia del grande successo riscon-
trato da BG Stile Libero sulla rete distributiva é stata creata BG
Stile Libero “Special” che offre al cliente un bonus immediato del
5% calcolato sull'importo investito in OICR.

Sempre nell'ultimo trimestre del 2014 e stata lanciata un’impor-
tante iniziativa di riqualificazione di una serie di prodotti in post-
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vendita verso il prodotto BG Stile Libero.

Anche nel 2015 BG Stile Libero rappresenterail centro dell’'inno-
vazione assicurativa di Banca Generali: verranno infatti rilascia-
te nuove funzionalita e servizi per rafforzare I'unicita di questa
soluzione assicurativa-finanziaria nel mercato italiano.

Prodotti Bancari

Nel corso del 2014 la Banca ha operato in un'ottica di migliora-
mento e ampliamento dei servizi alla clientela, con particolare
attenzione all'innovazione tecnologica.

Innovazione e sicurezza degli strumenti di pagamento sono stati
i principali driver che hanno guidato le diverse attivita legate a
questi prodotti, infatti:

e nel corso del primo trimestre Banca Generali € stata tra le
protagoniste dell'evento stampa congiunto con MasterCard
per il lancio ufficiale di BG MasterPass e ha proseguito con
le azioni di promozione sui principali canali di comunicazione
alla clientela;

e ¢ stata lanciata la nuova modalita di invio al cliente del co-
dice PIN per la carta bancomat e-commerce e per i codici di
accesso all’lhome banking, un modo piti semplice e sicuro per
inviare al cliente queste informazioni;

o all'offerta di POS tradizionali si € aggiunto il servizio Mobile
POS, che rende disponibile per tutti i liberi professionisti la
possibilita di accettare pagamenti elettronici in mobilita;

e |acartaprepagata BG Cash é stata arricchita con un plafond
annuo pil alto, consentendo al cliente di utilizzarla senza le
limitazioni di un plafond troppo esiguo per le diverse esigen-
ze.

E inoltre proseguita la promozione gia intrapresa negli anni pas-
sati, che prevede I'esenzione dell'imposta di bollo per i nuovi
clienti e per la clientela che effettua nuovi investimenti in Banca
Generali.

Sono stati anche effettuati tre collocamenti di prestiti obbliga-
zionari con capitale garantito a scadenza e la Banca ha parte-
cipato in qualita di collocatore all’asta dei BTP lItalia di aprile e
ottobre e a una serie di importanti OPV/ OPVS come quelle di
General Electric, Fineco, Fincantieri, Raiway, Cerved Informa-
tion solution e di Anima.

Sul fronte del controllo dei redditi di cittadini statunitensi pres-
so istituti finanziari esteri, in base alla normativa FATCA, anche
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Banca Generali ha strutturato tutte le attivita necessarie per
verificare gli investimenti di clienti potenzialmente statunitensi,
definendo entro la fine del primo semestre tutte le verifiche ne-
cessarie al monitoraggio costante degli investimenti per i clienti
gia in essere e per i nuovi clienti.

13.2
finanziaria

Nel corso di tutto il 2014 gli sforzi si sono focalizzati nella pro-
gettazione e nella successiva fase di start up del Nuovo Modello
di Servizio (di seguito BG Personal Advisory), che ha portato alla
realizzazione e al rilascio in collaudo della nuova piattaforma di
consulenza.

E confermato il rapporto di collaborazione con i partner gia esi-
stenti, con I'accordo di segnalazione per i mutui del Gruppo Inte-
sa Sanpaolo, e le relative promozioni a disposizione della clien-
tela.

Il nuovo modello di servizio - BG Personal Advisory: il servizio di consulenza

Il nuovo modello di servizio di Banca Generali mira ad aumentare
la conoscenza del cliente in termini di patrimonio complessivo,
situazione familiare e propensione ali rischio, con l'obiettivo di
offrire un approccio integrato e bilanciato nella gestione degli
asset e dei rischi della propria clientela.

Patrimanin

lamighlare &

-

Il nuovo approccio commerciale & supportato dallo sviluppo
e dall'evoluzione di tutti i fattori di successo a disposizione del
consulente finanziario per consentirgli di rispondere al meglio
alle esigenze del cliente:

o Piattaforme e Strumenti

e Servizi e Partnership con soggetti specialistici

e Formazione e Informazione

e Prodotti
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La complessita del disegno complessivo ha richiesto un duplice
percorso di progettazione, caratterizzato da differenti tempisti-
che di sviluppo e da un piano di rilascio graduale e progressivo:

e approccio ad «App» verticale su ogni singola area del nuovo
modello con I'obiettivo di creare cultura e fornire tool / servi-
zi operativi in tempi rapidi;

e realizzazione della nuova piattaforma di consulenza com-
pletamente integrata con i sistemi Banca e tra i vari moduli
funzionali.



In particolare nel corso del 2014, rispetto all’approccio ad “App”
soprariportato, sono state realizzate le seguenti attivita:

e nell'ambito del Patrimonio Finanziario:

- estatacompletata larealizzazione dell’app “Desk Finan-
ziario e Assicurativo” che consente di verificare il livello
didiversificazione di un portafoglio, attraverso I'analisi di
diverse metriche / indicatori innovativi, oltre ad appro-
fondimenti specifici su prodotti e mercati finanziari.

- eproseguitalacollaborazione con Tosetti Value Sim che,
attraverso un accordo di segnalazione, si pone l'obiettivo
di offrire la possibilita di mappare e analizzare I'intero
patrimonio finanziario del cliente, avvalendosi della con-
sulenza indipendente di uno dei principali Family Office
in ltalia.

- sono stati sottoscritti i primi accordi con alcuni partner
di Investimento (primo fra tutti Blackrock a dicembre del
2014) per ampliare la gamma dei portafogli consigliati,
allargando cosi la logica del multibrand anche ai servizi
di Advisory forniti alla rete dei consulenti finanziari della
Banca. Nel corso del 2015 tali accordi saranno estesi a
ulteriori partner (con altre 2 nuove attivazioni a gennaio
2015).

e Per quantoriguarda il Patrimonio Immobiliare,

- dopo il completamento della fase pilota, nel mese di lu-
glio sono stati estesi a tutta la Rete i servizi offerti da
Analysis che grazie al Tool «Real Estate» permette al con-
sulente finanziario di estendere I'analisi e il monitoraggio
della ricchezza del Cliente alla componente immobiliare,
fornendo la copertura delle informazioni sul patrimonio
immobiliare dei soggetti e permettendo di seguire nel
tempo la movimentazione di questo asset.

- aquesto strumento si & poi aggiunto a dicembre la col-
laborazione con Deloitte con l'obiettivo di delineare nel
2015 un approccio pit “industriale” al Real Estate rispet-
to al modello tipicamente destinato a operatori istituzio-
nali, oltre a fornire supporto specialistico volto a trovare
una soluzione alla esigenze immobiliari della clientela di
Banca Generali.

o Nell'ambito della Famiglia € proseguita la collaborazione
con lo Studio Legale Chiomenti, al fine di offrire al cliente
una consulenza specialistica su tematiche legali, fiscali e
successorie da parte di un operatore altamente qualificato.
In parallelo, a supporto del lancio della nuova Unit Multira-
mo Stile Libero, sono stati realizzati alcuni strumenti “App” a
supporto della rete dei consulenti al fine migliorare la comu-
nicazione verso la clientela dei benefici per la famiglia di un
investimento assicurativo, sia sotto un profilo finanziario che
della protezione del risparmio nel tempo.
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e Nell’ambito del Lavoro e dell'lmpresa & stata conclusa la
partnership con Price Waterhouse Coopers al fine di offrire
ai clienti servizi specialistici di corporate finance, in partico-
lare in ambito successorio e di finanza straordinaria.

Parallelamente all'approccio ad “App” sono state avviate a par-
tire da marzo 2014 le attivita di progettazione e sviluppo della
nuova piattaforma di consulenza con l'obiettivo di creare una so-
luzione distintiva sul mercato volta a:

e abilitare un approccio volto a fornire opportunita di busi-
ness end-to-end, garantendo una piena integrazione frai di-
versi moduli funzionali del modello di consulenza (con focus,
nella prima fase, sui moduli Finanziario, Real Estate e Passag-
gio Generazionale);

e sviluppare un processo commerciale tarato sul linguaggio di
Banca Generali;

o semplificare il processo di investimento e di comunicazio-
ne con la clientela grazie all'integrazione con tutti i sistemi
della Banca sia a monte (anagrafica/ posizione) che a valle
(dispositive) e la realizzazione di una reportistica con diversi
livelli di dettaglio.

La piattaforma é stata realizzata in logica multi-device (sia per
PC che per Tablet) mantenendo coerenza funzionale e di layout
traivaridispositivi.

Da un punto di vista dei contenuti, la Piattaforma presenta una

serie di elementi abilitanti quali:

e |analisi di tutte le componenti patrimoniali (immobiliari e
mobiliari) detenute dai clienti sia presso BG che fuori (per
la parte immobiliare € stato realizzata un’integrazione con i
sistemi di Analysis per lo scarico delle informazioni catastali);

e |'analisi delle relazioni ai fini della tutela del patrimonio e
del suo trasferimento;

e |a rappresentazione sia della situazione complessiva del
cliente che per area di interesse (vista «orizzontale» del
cliente rispetto «verticale» sui singoli ambiti di bisogno).

Oltre al partner CSE, la realizzazione della piattaforma é sta-
ta assegnata alla societa Prometeia. Per la copertura delle in-
formazioni finanziarie della piattaforma, oltre a Prometeia, &
stato siglato un accordo anche con Morningstar a cui & stato
demandato lo sviluppo di un articolato impianto per la mappa-
tura delle attivita finanziarie in OICR ed ETF presenti nei por-
tafogli della clientela. La collaborazione con Analysis e con la
stessa Chiomenti garantisce invece la qualita delle informazioni
e degli algoritmirelativi ai moduli di Real Estate e Passaggio Ge-
nerazionale.
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Il piano di sviluppo ha visto, gia nel mese di dicembre, I'avvio di
una prima fase Pilota con un numero ristretto di consulenti fi-
nanziari impegnati nel collaudo del modulo Finanziario e I'avvio
in test dei moduli di Real Estate e Passaggio Generazionale

Nel corso del 2015 é previsto il rilascio nella fase Pilota degli altri
modulo funzionali, la graduale estensione a tutta la Rete, oltre a
un ulteriore completamento funzionale della nuova piattaforma
di consulenza BG Personal Advisory.

13.3 Linfrastruttura tecnologica e il Digital marketing

Front End Promotori

Banca Generali prosegue con il piano progressivo di rilasci all'in-
terno del progetto FEP on Tablet, lo strumento di relazione con
il Cliente dedicato a tutti i Promotori Finanziari consentendo
I'utilizzo delle funzionalita di Gestione Integrata Contratti in mo-
bilita.

Lapplicazione, disponibile per i tablet di ultima generazione
Samsung Galaxy Note, consente in modo semplice e intuitivo di
consultare in qualsiasi momento la posizione dei clienti, le sezio-
ni mercati, prodotti, avvisi, e tutte le comunicazioni pubblicate
dalla Banca.

Di seguito le ultime novita rilasciate nella versione Tablet dell’ap-

plicativo Front End Promotori:

1. Nuova funzionalita Avanzamento Contratti attraverso la
quale ¢ possibile monitorare I'avanzamento delle operazioni
disposte dalla clientela;

2. Incremento delle operazioni gestite attraverso la funzio-
nalita di Gestione Integrata Contratti in FEP on Tablet che
rappresenta l‘alternativa al consueto processo cartaceo di
compilazione degli ordini (es. emissione polizze, post vendi-
ta polizza multi-ramo BG Stile Libero). Come di consueto, al
termine della navigazione si avra la possibilita di scaricare un
modulo precompilato da far firmare al Cliente.

A partire da Febbraio 2014 é stata rilasciata la funzionalita di
Firma Sicura Biometrica, il nuovo e innovativo servizio per la
gestione dei contratti e delle operazioni in modalita elettronica,
ulteriore tessera aggiunta all’agenda digitale di Banca Generali.

Grazie al nuovo e innovativo servizio, disponibile a oggi per cir-
ca 900 consulenti della rete, i clienti possono disporre di una
soluzione tecnologica e innovativa che consentira di rendere
ancora piu semplici, rapide e protette le operazioni di disposi-
zione. Con Firma Sicura Biometrica, i contratti e le operazioni
possono essere firmate in formato digitale direttamente su
Tablet garantendo cosi I'autenticita della sottoscrizione del ti-
tolare ed eliminando la necessita di dover stampare e spedire
i contratti firmati, risparmiando tempo e operando in piena si-
curezza.
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Di seguito le ultime novita rilasciate nella versione web dell’ap-

plicativo Front End Promotori:

1. Funzionalita GIC - Emissione Polizza per la sottoscrizione
della BG Stile Libero, la nuova polizza multiramo a premio
unico e vitaintera.

2. Nuova funzionalita GIC per la compilazione delle richieste di
Riqualifica in BG Stile Libero 09/14 delle polizza BG Vita in
post-vendita.

3. Nuove funzionalita per il monitoraggio dei Profili di Rischio
della clientela.

4. Nuova Ricerca in Archivio che consente di accedere alla do-
cumentazione in modo pit semplice grazie al nuovo motore
di ricerca di Google che consente di trovare le informazioni
in pochi secondi.

5. Nuova funzionalita FEP dedicata alla visualizzazione delle
operazioni disposte dalla clientela tramite Internet Banking.

6. Nuove informazioni su passivita in essere e strumenti di pa-
gamento elettronici in essere e strumenti di pagamento elet-
tronici.

Front End Clienti

Nel 2014 Banca Generali ha ulteriormente arricchito il portafo-
glio di strumenti digitali a disposizione dei propri Clienti con la
creazione di Pagina Personale Consulente, un nuovo strumento
per lo sviluppo e la gestione del business.

Pagina Personale Consulente permette a tutta la rete commer-
ciale di Banca Generali di pubblicare online una pagina web per-
sonale con la quale rafforzare la propria presenza digitale ed es-
sere sempre di piu il punto di riferimento finanziario per i propri
Clienti.

Banca Generali con il lancio di Pagina Personale Consulente
e tra le prime del mercato italiano ad aver realizzato una ve-
trina digitale per la rete commerciale che coniuga una com-
ponente personale rispetto al profilo del singolo Consulente
Finanziario con una comunicazione strutturata e omogenea
definita “centralmente” dalla Banca, sfruttando meccanismi
virtuosi di condivisione e funzionalita evolute di gestione dei
contatti.



Nel corso del 2014 Banca Generali si & inoltre confermata al ver-

tice in materia di sicurezza informatica:

e lanciando la funzionalita di Firma Sicura Biometrica che
permette ai Clienti di firmare la sottoscrizione dei contratti
e delle operazioni direttamente dal tablet del proprio con-
sulente. All'interno dell’lHome banking di Banca Generali, la
clientela pud consultare e archiviare tutti i documenti firmati
tramite questo nuovo e innovativo servizio;

e estendendo l'utilizzo della Secure Call anche alla compraven-
dita titoli online. Secure Call, che permette di confermare in
totale sicurezza le proprie disposizioni con una chiamata gra-
tuita dal proprio telefonino, puo essere utilizzata ora come
unico strumento di strong authentication per tutte le opera-
zioni online;

e dando la possibilita di certificare i propri recapiti (mail e tele-
fono) di contatto con la Banca.
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Inoltre, inlinea con la grande crescita del mobile banking in Italia,
Banca Generali ha rivisto grafica e layout della propria applica-
zione di home banking, integrando la possibilita di effettuare pa-
gamenti semplicemente inquadrando con il proprio smartphone
o tablet il codice a barre dei bollettini postali, implementato la
possibilita di gestire la propria rubrica direttamente nell’app e
consultare tutti i documenti disponibili in Doc@nline anche in
mobilita. Infine, il servizio di rendicontazione elettronica, in ot-
tica di sempre minor impatto ambientale, si € ampliato compren-
dendo un set di documentazione che veniva inviata al cliente in
forma cartacea.

Il lancio di queste importanti novita ha consentito a Banca Ge-
nerali di aggiudicarsi il primo posto della prestigiosa classifica
stilata dall’Osservatorio Finanziario che premia i dieci migliori
servizi di Internet Banking.

13.4 Altri aspetti delle politiche di marketing

Comunicazione Clienti

L’attenzione della Banca a una comunicazione sempre pili chiara
ed efficace si & concretizzata nel corso del 2014 con la creazione
di una unita organizzativa dedicata esclusivamente al presidio e
allo sviluppo delle informazioni inviate alla clientela.

Come attivita propedeutica, sono stati esaminati tutti i docu-
menti che scaturiscono dall’'operativita di prodotto, comprensivi
delle rendicontazioni periodiche, ed € stato definito un piano di
revisione che ha comportato interventi sia per quanto riguar-
da l'aspetto contenutistico dei documenti, sia quello grafico ed
espositivo.

In particolare, il lancio del prodotto “BG Stile Libero” ha permes-
so di concentrare particolare impegno nella predisposizione di
tutte le tipologie di comunicazione alla clientela, strutturate per
diventare il modello di riferimento di messaggi sempre pit perso-
nalizzati e di facile comprensione.

La Comunicazione Clienti ha inoltre lavorato per la definizione di

un nuovo target di clienti, introducendo il marchio “Top Client”.
Per questi clienti con particolari esigenze informative, € stata
sviluppata tutta una serie di iniziative, che verranno potenziate
nel corso del 2015.

Eventi Incentive e Immagine

Nel corso del 2014 Banca Generali ha realizzato un intenso pro-
gramma di eventi istituzionali a cui si sono aggiunte le numerose
iniziative sviluppate sul territorio dalle Divisioni Financial Plan-
ner e Private Banking.

Come di consueto, nel mese di gennaio si & tenuto il roadshow
dedicato alla ripresa dell’attivita commerciale e alla rivelazione
dei tratti distintivi delle soluzioni di investimento BG Selection
Sicav e BG Sicav approfonditi durante appositi momenti di talk
show con il supporto di rappresentanti delle case terze partner.
Inoltre, la Divisione Private Banking, nell'ottica di continuare a
rafforzare il rapporto di fiducia tra la Banca e i propri clienti con-
dividendo con loro interessi e passioni, ha organizzato anche nel
2014 I'lnvitational Golf Tour, circuito esclusivo che ha coinvolto
7 dei principali Circoli Italiani di Golf.

13.5 LaComunicazione eirapporti conimedia

Gli sforzi in favore di una maggiore trasparenza e accessibilita
nella comunicazione hanno interessato anche il fronte della co-
municazione digitale: nel corso dell’anno infatti, Banca Genera-
li ha lanciato la nuova versione del proprio sito istituzionale,

www.bancagenerali.com, che ¢ stato implementato sia a livello
grafico che a livello di contenuti. Il nuovo sito, infatti, presenta
una interfaccia che consente un accesso piu semplice alla ren-
dicontazione economica e si arricchisce con due nuove sezioni
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dedicate alla Sostenibilita e al Career. Il nuovo sito istituziona-
le, inoltre, & stato sviluppato in un'ottica responsive in modo da
garantire un accesso ottimale anche dai nuovi dispositivi mobili
quali smartphone e tablet.

Nel corso dell’'anno, Banca Generali ha inoltre lanciato una nuo-
va app dedicata agli investitori. Disponibile per sistemi operativi
Android e iOS, la nuova App IR di Banca Generali consente un
accesso semplice e immediato a tutte le informazioni societarie,
con focus sull'andamento del titolo e contenuti multimediali ac-
cessibili senza sovraccaricare la memoria del dispositivo portati-
le con cui si accede, grazie a un innovativo sistema di file sharing.

Il 2014 ha visto anche crescere l'attenzione di Banca Generali
verso il mondo della cultura e del sociale. In quest’ottica la so-
cieta ha iniziato un percorso di collaborazione con il FAI - Fondo
Ambiente Italiano - contribuendo alla realizzazione delle “Gior-
nate di Primavera” che il 22-23 marzo 2014 hanno offerto a ol-
tre 700.000 italiani la possibilita di visitare oltre 750 tra i luoghi
piu affascinanti del Paese.

Limpegno in favore della cultura e del mondo dell’arte & prose-
guito poi con l'organizzazione della prestigiosa mostra “Potenza
del Colore”. Allestita presso la sede di Banca Generali Private
Banking a Milano, “Potenza del Colore” ha presentato una rasse-
gna delle piu belle opere dell’artista milanese Mario Arlati in un
dialogo sul colore con alcuni tra i piu grandi maestri del passato
come Guido Reni, Alessandro Magnasco, Carlo Cignani, Gianbat-
tista Crosato, Antoon Van Dyck: un'esposizione innovativa che
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POTENZA DEL COLORE.

MARIO ARLATI: ANTICO-CONTEMPORANEO.

DAL 12 GIUGNO AL 12 SETTEMBRE
MILANO - PIAZZA SANT’ALESSANDRO, 4 - SEDE DI BANCA GENERALI PRIVATE BANKING.
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PICCOLI CAMPIONI CRESCONO.

8 APRILE - CIRCO MASSIMO, ROMA.

ha riscontrato un grande successo di pubblico e grande interesse
dai media. Liniziativa & stata inoltre al centro di una campagna
pubblicitaria che € comparsa sulle principali testate nazionali e
di settore.

Nel corso dell'anno sono poi continuate le iniziative di sponso-
rizzazione che hanno coinvolto il marchio Banca Generali in
numerosi progetti. Per il quinto anno consecutivo, la societa ha
supportato I'evento itinerante “Un Campione per Amico” che ha
coinvolto oltre 8mila bambini delle scuole elementari e medie
senza alcuna distinzione di abilita in una giornata di gioco e sport
al fianco di quattro leggende dello sport italiano (Adriano Panat-
ta, Andrea Lucchetta, Jury Chechi e Ciccio Graziani).

Le attivita mediatiche di Banca Generali hanno inoltre coinvolto
anche i testimonial aziendali. Nel mese di maggio, Banca Gene-
rali e Alessandro Del Piero sono stati protagonisti assoluti della
GNP - Giornata Nazionale della Previdenza - con una tavola ro-
tonda dal titolo “I Campioni della Previdenza” che ha richiamato
oltre 1.500 persone presso la sede della Borsa Italiana a Milano
ricevendo anche una copertura capillare da parte di stampa ge-
neralista, sportiva e dalle televisioni. Banca Generali ha poi preso
parte in qualita di sponsor al Gran Premio Nuvolari 2014, evento
diriferimento nel panorama dell’auto d’epoca al fianco di partner
di elevato standing internazionale come Audi, Eberhard ed Eti-
queta Negra.

La testimonial Federica Brignone, invece, é stata coinvolta in un
progetto di solidarieta in favore delle vittime dell'alluvione che
ha sconvolto la Liguria.

BANCA GENERALI SOSTIENE
LE GIORNATE FAI DI PRIMAVERA.
SEMPRE PIU VICINI ALL'ECCELLENZA TALIANA.

del b per st

BANCA GENERALI E FAL. L'ITALIA DELLE MERAVIGLIE.

ﬁ%‘ BANCA
GENERALT

FIRESEE
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UN CAMPINE PER AMIGD



Nel corso dell’anno, infatti, numerose sono state le iniziative di
solidarieta portate avanti da Banca Generali che ha anche rin-
novato il proprio impegno al fianco di importanti associazioni
dedicate alla ricerca contro malattie gravi, fra cui in primo luogo
I'AISM - Associazione Italiana Sclerosi Multipla e la LILT - Lega
Italiana Lotta ai Tumori.

Tra gli eventi di settore del 2014, Banca Generali ha preso parte
a numerose iniziative quali ConsulenTia 2014 a Roma, il Salone
del Risparmio a Milano, I'lT Forum di Rimini e la convention Efpa
di Lecce.

La presenza pubblicitaria & stata costante sui principali media
finanziari specializzati e sui principali quotidiani generalisti.
Ben quattro le creativita utilizzate durante I'anno: oltre alla gia
presente creativita istituzionale, si sono aggiunte una pagina
dedicata alle varie tappe dell’evento “Un Campione per Amico”,
quella per richiamare I'impegno della banca al fianco del FAI nelle
“Giornate di Primavera” e una creativita sviluppata ad hoc per la
mostra “Potenza del Colore”.

Inoltre, il materiale informativo relativo alla societa si & arric-
chito lo scorso anno di un nuovo video corporate istituzionale,
esplicativo della storia e dei risultati della Banca, e di nuovi lea-
flet di sintesi delle peculiarita dei prodotti assicurativi e bancari
erogati.

Rapporti con i media

Banca Generali ha ricevuto una copertura capillare da parte dei
media nel corso del 2014. | risultati della banca, sia in termini di
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raccolta che in termini di utili, sono stati seguiti molto attenta-
mente dalle principali testate generaliste nazionali cosi come da
quelle di settore. Grande risalto hanno avuto i numeri da record
registrati nel corso dell'esercizio 2013, che hanno posto Banca
Generali sotto i riflettori nel’lambito bancario anche alla luce del
momento positivo che stanno vivendo le realta legate alla consu-
lenza finanziaria.

Nel corso del 2014, 'andamento commerciale & stato comuni-
cato mensilmente tramite i consueti comunicati stampa relativi
alla raccolta che hanno coinvolto le principali agenzie nazionali
e internazionale, ricevendo risposta da testate e siti internet. Il
management ha sempre risposto prontamente alle richieste del-
la stampa, fornendo la massima disponibilita per incontri e inter-
viste. | risultati trimestrali sono stati scanditi in tutte le occasioni
da interviste dellAmministratore Delegato a commento e sup-
porto del materiale informativo messo a disposizione, oltre alla
consueta conference call con gli analisti. Sul fronte delle attivita
commerciali, invece, ’Amministratore Delegato e il Condiretto-
re Generale hanno fornito aggiornamenti in pit occasioni circa
i nuovi progetti portati avanti dall’istituto. | nuovi inserimenti di
figure manageriali sono stati accompagnati da articoli di appro-
fondimento sui diversi media specializzati fin da subito per far
comprendere con la massima chiarezza le dinamiche di sviluppo
delle singole attivita. Si € infine consolidato il rapporto con la
stampa locale che ha in pil occasioni richiesto il coinvolgimento
dei manager attivi sul territorio per fare il punto sulla situazione
dei risparmiatori italiani e sulle contingenze legate alla pianifica-
zione finanziaria.
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14. Le risorse umane

14.1 Dipendenti

Organico
Lorganico al 31 dicembre 2014 ammonta a 817 persone ed &
costituito da 45 Dirigenti, 135 Quadri Direttivi di 3° e 4° Livello,

637 dipendenti di altri livelli; di questi ultimi, 93 sono Quadri Di-
rettivi di 1° e 2° livello e 7 sono apprendisti.

BANCA BG TOTALE TOTALE

GENERALI FIDUCIARIA GENERFID BG FML ANNO 2014 ANNO 2013

Dirigenti 43 - - 2 45 46
Quadri 3°e 4° 121 5 - 9 135 131
Altri 613 5 4 15 637 632
Totali 777 10 26 817 809

Fragli817 dipendential 31 dicembre 2014, 31 hanno un contrat-
to atempo determinato (16 dei quali per sostituzione di persona-
le assente per maternita/aspettativa).

Rispetto I'esercizio 2013 si & avuto un incremento netto di 8 ri-

sorse. Nello specifico, al netto dell’'uscita di 6 risorse per effetto

della scissione di ramo d’azienda da BG FML, si & avuto:

e unincremento di 12 persone a tempo indeterminato a segui-
to:

- dell'acquisizione del ramo d’azienda di Credit Suisse (8
risorse);

- diinserimenti di profili specializzati con esperienza pro-
fessionale all'interno delle strutture di supporto del busi-
ness, soprattutto nell'area commerciale;

- del consolidamento delle strutture di supporto e control-
lo;

- dell'ingresso di personale in sostituzione di risorse usci-
te in precedenza, anche attraverso il consolidamento di
personale in essere;

e undecrementodi4risorse atempo determinato, prevalente-
mente riconducibile a un minor numero di risorse assunte in
sostituzione di personale assente per maternita/aspettative.

Forza effettiva

A fronte di questi incrementi netti, il turnover complessivo, com-
prensivo anche di movimenti infragruppo, personale a tempo
determinato e sostituzioni maternita ha invece interessato 194
posizioni lavorative.

Flussi organico

Organico al 31.12.2013 809
Assunzioni 101
Cessazioni .93
Organico al 31.12.2014 817

La forza effettiva, costituita dal personale in organico (817) al
netto delle e persone distaccate in societa del gruppo Generali
(-4) o da societa dello stesso (0) si incrementa invece di 9 risorse
a seguito della riduzione dei distacchi netti (4 nel 2014 verso 5
nel 2013).

31.12.2014 31.12.2013 VARIAZIONE
Banca Generali 769 756 13
BG Fiduciaria 10 9 1
Generfid 8 7 1
BG FML 26 32 -6
Totali 813 804 9
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Composizione organico

Lincidenza del personale laureato & del 50,92%.
Leta media del Gruppo & 42 anni mentre la percentuale del per-
sonale femminile & pari al 49,94%.

FEMMINE
Dirigenti 9 2.2%
Quadri 3°e 4° 34 8,3%
Altri 365 89,5%
Totali 408 100,0%

Relazioni sindacali

A livello nazionale, nel 2014 € proseguita la trattativa per il rin-
novo del Contratto Collettivo Nazionale del Credito che, pero, &
stata interrotta dalle Organizzazioni Sindacali mediante formale
rottura delle relazioni sindacali a fine novembre 2014. La situa-
zione si € ulteriormente criticizzata a fronte della disdetta di ABI
del predetto CCNL con conseguente disapplicazione dello stesso
apartiredall’l aprile 2015 e delle azioni di mobilitazione poste in
atto dal Sindacato.

In data 30 maggio 2014, e stato in ogni caso formalizzato il rinno-
vo del contratto integrativo aziendale per il triennio 2011-2014
e dei relativi “a latere”, mantenendo le previsioni in essere e ri-
conoscendo un contenuto importo “una tantum” esclusivamente
a titolo di integrazione della previdenza integrativa. In tale sede
¢ stata inoltre sottoscritta I'intesa sul premio aziendale relativo
all’esercizio 2013.

Rimane invece ancora da formalizzare l'intesa per la definizione
del meccanismo di calcolo del premio di risultato 2014.

Con riferimento all’attuazione del CCNL, e rimasta costante I'a-
desione alla Fondazione Prosolidar, attiva nel campo dei progetti
di solidarieta a livello internazionale: nel 2014, circa 400 dipen-
denti hanno aderito versando il contributo previsto cui & seguito
analogo contributo da parte delle Aziende del Gruppo.

Per quanto riguarda infine le relazioni sindacali attivate nel
gruppo Banca Generali, si ricorda I'accordo sindacale raggiunto
in data 9 ottobre 2014 con cui e stata positivamente conclusa la
procedura sindacale ex art. 47 L. 428/90 relativa all'operazione
societaria di acquisizione del ramo d’azienda di Credit Suisse
Italy S.p.A.
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MASCHI TOTALE ANNO 2014

36 8,8% 45 5,5%
101 24,7% 135 16,5%
272 66,5% 637 78,0%
409 100,0% 817 100,0%

Sviluppo risorse - Creazione e sostegno
del valore manageriale

L'azienda continua a puntare sulla mobilita interna a tutti i livelli
come strumento per accrescere la professionalita e lo sviluppo
manageriale.

La mobilita coinvolge sia persone che ricoprono gia posizioni ma-
nageriali sia persone senior con un profilo da professional, in un
ottica di ampliamento della job e di crescita professionale. Forte
impulso viene dato anche alla crescita di persone con profili ju-
nior principalmente inseriti in aree di forte concentrazione del
know how tecnico bancario, come le succursali bancarie e il con-
tact center.

A supporto di coloro che vanno a ricoprire posizioni con allarga-
mento di responsabilita manageriali vengono attivati percorsi di
business coaching.

Inoltre, lo sviluppo e la crescita professionale di persone che gia
ricoprono posizioni chiave o avviate in un percorso di carriera e
stato assicurato anche grazie alla partecipazione a Master o a
percorsi di Alta Formazione presso qualificate istituzioni acca-
demiche.

In una logica di sviluppo mirato delle nostre persone, sono sta-
ti organizzati dei momenti di assessment, sia sulla popolazione
piu junior che sui talenti, con l'obiettivo di valutare eventuali gap
tra competenze/comportamenti realmente possedute e quelle
richieste dal ruolo.

Lobiettivo & supportare le persone nel prendere consapevolezza
delle proprie capacita ed eventualmente lavorare, in modo strut-
turato (attraverso piani di sviluppo o formazione mirata) nello
sviluppo di competenze piu “deboli”.

L'annuale valutazione della performance qualitativa si & svolta
come di consueto nel primo semestre. Tutte le risorse sono coin-
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volte nel processo che prevede un momento di confronto con il
proprio responsabile,

Le iniziative sopra evidenziate - valutazione della performance,
assessment valutativi, gestione del talent pool, rafforzamento
dell’area commerciale - insieme a precise indicazioni strategiche
date dal Comitato di Direzione, contribuiscono a dare le linee
guida per stendere il piano formativo a sostegno e sviluppo delle
professionalita della banca.

Formazione

Le eccellenti performance della banca sono state sostenute da
articolati progetti formativi che hanno fornito gli strumenti di co-
noscenza tecnica e comportamentale per consolidare la crescita
professionale e manageriale.

La formazione manageriale € stata, come negli anni precedenti,
il focus dell’'offerta formativa progettata internamente. In parti-
colare I'Alta Direzione ha preso parte ad alcuni moduli di busi-
ness coaching mentre i responsabili di risorse e alcune persone
avviate in percorsi di sviluppo, hanno seguito progetti formativi
di ampio respiro.

Per dare a tutta la banca un aggiornamento sui progetti strategici
perseguiti sono stati introdotti dei workshop sul “nuovo modello
di servizio”. A questi apprezzati incontri hanno preso parte gia
molte persone, ma € intenzione estendere il programma fino a
raggiungere il pitt vasto numero di partecipanti.

Continuano i corsi di presidio della competenza tecnica, con due
proposte sulle operazioni bancarie, uno a docenza interna, e uno
sviluppato con una prestigiosa universita milanese, rivolto a ri-
sorse con maggiore necessita di specializzazione.

Nel 2014 é stato rafforzato il presidio sulla formazione linguisti-
ca, che e sempre pil richiesta, anche in considerazione della mag-
giore collaborazione internazionale all'interno del Gruppo Gene-
rali e, conseguentemente, della Banca. | corsi sono stati erogati
principalmente per dirigenti o quadri attraverso la modalita: one
to one, full immersion, english workshop e phone call.

Gli approfondimenti professionali specialistici e i corsi di alta forma-
zione per le varie aree di competenza sono stati garantiti attraverso
la partecipazione a corsi esterni erogati da primarie societa di con-
sulenza esperte del settore o da prestigiosi istituti universitari.

Resta alta I'attenzione alla formazione obbligatoria, secondo le
indicazioni di legge. In particolare sono continuati i corsi relativi
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al D.Lgs. 81/08 sulla sicurezza.

Particolare enfasi & stata posta al tema dell’Antiriciclaggio, sul
quale é stato erogato un corso e-learning destinato a tutta la
popolazione aziendale e sono state organizzate aule di appro-
fondimento per i soggetti pil esposti. Inoltre, ai dipendenti delle
succursali, & stato proposto un corso e-learning sulla gestione del
contante, sempre in un'ottica di contrasto al riciclaggio. Anche il
tema della Privacy € stato al centro dell’azione della formazione
normativa, con un intervento in e-learning e un approfondimen-
toinaula.

Tutti i corsi obbligatori web based per i nuovi assunti a tempo de-
terminato e indeterminato sono erogati attraverso la piattafor-
ma e-learning.

Selezione delle risorse - employer
branding e talent engagement

Lazienda continua a puntare sui giovani di potenziale da far cre-
scere all'interno sia attraverso la partecipazione a career day in
collaborazione con il Gruppo Generali sia tramite rapporti con-
solidati e costanti con le principali Universita e Scuole di Alta
Specializzazione.

Per la copertura di key position vengono attivate, a seconda del-
la necessita, sia agenzie di Head Hunting specializzate sia canali
di ricerca attiva attraverso I'utilizzo delle principali piattaforme
dedicate.

Tutte le persone che entrano a far parte della squadra di Banca
Generali hanno prima affrontato un percorso di assessment va-
lutativo, come previsto dalla policy del Gruppo Generali.

Comunicazione interna

La comunicazione verso i dipendenti e garantita da diversi canali,
alcuni dei quali gestiti in collaborazione con la Comunicazione
Interna di Generali Italia.

Proprio con Generali Italia € iniziato un progetto per implemen-
tare una nuova release del portale informativo che si concretiz-
zeranel 2015.

Sono proseguite le politiche di attenzione all'ambiente attraver-
so una serie d’iniziative che vanno dalla raccolta differenziata,
allo sviluppo della mobilita sostenibile e alla gestione oculata
delle trasferte, fino alla riduzione del consumo di carta. Partico-
lare successo ha avuto un programma dal nome “lo viaggio soli-
dale” che ha permesso, attraverso una gestione pili oculata degli
spostamenti, di devolvere una cifra significativa in beneficienza.



14.2 Promotori Finanziari

In coerenza con una crescita generalizzata del mercato del rispar-
mio gestito in generale e di quello che si avvale in modo prevalente
dell'opera di promotori finanziari in particolare (mercato “Asso-
reti), anche il numero di operatori, relativamente alle principali
societa censite, € aumentato circa del 2% (da 21.352 a 21.741).
In quest’ambito Banca Generali possiede una tra le piti importanti
reti di distribuzione attraverso promotori finanziari del mercato
italiano: al 31 dicembre 2014 erano presenti in struttura 1.645
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promotori finanziari e Relationship Manager, in forte crescita ri-
spetto al 2013 (+12% pari a un delta di 170 consulenti). Questo
incremento ha fatto si che Banca Generali sia salita al quinto posto
del mercato con una quota passata dal 6,9% al 7,6%.

A questa crescita hanno contribuito sia I'attivita di reclutamento
di nuovi professionisti, inclusi quelli provenienti dalla disciolta
rete di Simgenia Sim, sia I'acquisizione di 51 consulenti del ramo
promotori finanziari di Credit Suisse Italia.

Numero Promotori finanziari Assoreti: 21.741 (Dicembre 2014)

BANCA FIDEURAM 1 4936 227%
BANCA MEDIOLANUM | 4386 202%
FINECOBANK 1 2533 117%
ALLIANZ BANK 1 2266 104%
BANCA GENERALI 1 1.645 7.6%
GRUPPO AZIMUT 1 1524 70%
FINANZA & FUTURO I 1520 7.0%
UBI BANCA | 726 33%
BANCA MPS I 596 27%
VENETO BANCA I 576 2,6%
CREDEM | 497 23%
CONSULTINVEST I 417 19%
0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000

Fonte: Assoreti

| principali dati riferibili alla rete distributiva di Banca Generali
sono sinteticamente illustrati nelle seguenti tabelle che raffron-
tanoidati 2014 e 2013 scomponendoli nelle due divisioniin cui &
organizzata la rete, una piu specificatamente dedicata alla clien-

tela “affluent” e una alla clientela di pit alto profilo (“private”).
Come si nota, entrambe le divisioni crescono per numero e per
patrimonio medio assistito, a testimonianza di un’evoluzione sia
quantitativa che qualitativa della struttura distributiva:

N. PROMOTORI FINANZIARI/PRIVATE ASSET ASSET PER PROMOTORE
31.12.2014 BANKER/RELATION MANAGER (MILIONI DI EURO) (MILIONI DI EURO)
BG Divisione Financial Planner 1.244 21.189 17,0
BG Divisione Private Banking 401 15.374 38,3
Totale 1.645 36.563 22,2

N. PROMOTORI FINANZIARI/PRIVATE ASSET ASSET PER PROMOTORE
31.12.2013 BANKER/RELATION MANAGER (MILIONI DI EURO) (MILIONI DI EURO)
BG Divisione Financial Planner 1.141 17.190 15,1
BG Divisione Private Banking 334 11.926 35,7
Totale 1.475 29.115 19,7
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A proposito del trend di crescita della rete € importante rilevare
che da anni si assiste a un processo di selezione dei collaboratori
che ha promosso I'inserimento di figure professionali di elevato
livello con rilevanti portafogli di clienti, in grado di ben interpre-
tare la filosofia qualitativa della banca e, contemporaneamente,
tale impostazione ha comportato una riduzione progressiva dei
profili meno evoluti a vantaggio dell'innalzamento della qualita
media. Negli anni precedenti al 2014 questa impostazione ha

Promotori e asset per Promotore Finanziario

18,0

— 15,7 158 1471

1.499

2010

2011

2012

" N. promotori

Infatti anche in anni di spiccata instabilita dei mercati finanziari
e, anzi, proprio in virtu di essa, 'approccio consulenziale pratica-
to in Banca Generali e la qualita professionale dei consulenti che
con essa collaborano sono stati in grado di offrire alla clientela
un effettivo valore aggiunto. In conseguenza di cio, i valori pro-
capite espressi dai promotori finanziari sono da anni ai vertici del
mercato per quanto riguarda la capacita di attrazione di nuovi
flussi di risparmio, il che ha come conseguenza patrimoni medi
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2013

prodotto un sostanziale mantenimento del numero dei consulen-
ti in attivita a cui ha fatto riscontro un progressivo innalzamento
del patrimonio medio assistito. Nell’'ultimo anno osserviamo in-
vece un significativo incremento anche del numero di promotori
finanziari in ragione di reclutamenti e acquisizioni che, lungi dal
generare un annacquamento delle medie pro-capite, le migliora-
no ulteriormente, a testimonianza di un processo di crescita ve-
ramente coerente e consistente.

2.500

2.000

1.500

1.000

500

2014

O Asset per Promotore Finanziario (milioni di euro)

piu elevati e significativi. La raccolta netta pro-capite infatti, pari
a 2,4 milioni di euro nel 2014, ¢ la piu elevata in assoluto e 2,25
volte superiore alla media di settore; il patrimonio medio, sintesi
del successo quanti-qualitativo della strategia praticata, si con-
ferma ampiamente al vertice del mercato, con un valore che su-
peradioltre il 50% la media generale (22,2 milioni di euro contro
14,5 milioni di euro).
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Raccolta netta media Promotori Finanziari Assoreti (Dicembre 2014)

BANCA GENERALI
GRUPPO AZIMUT
FINECOBANK 1 1421
ALLIANZ BANK I 1.327
FINANZA & FUTURO I 1.258
CREDEM 1 1.104
BANCA MEDIOLANUM 1 944
UBI BANCA 1 918
BANCA POP. VICENZA 1 806

Media | 1.087

1.500

2.000

I 2446
1 2372

Fonte: Assoreti

Patrimonio medio Promotori Finanziari Assoreti (Dicembre 2014)

BANCA GENERALI
BANCA FIDEURAM
GRUPPO AZIMUT
FINECOBANK
ALLIANZ BANK
BANCA MEDIOLANUM 1
BANCA MPS 1 99
UBI BANCA 1 89
CREDEM 1 84
FINANZA & FUTURO 1 82
BANCA POP. VICENZA 1 70

Media

12,0

1 222
1 18,3
1 17,9
1 16,4
1 14,9

1 14,5

15 20

Fonte: Assoreti

In particolare, sono entrati a far parte delle strutture di Banca
Generali 102 nuovi professionisti con solida esperienza, prove-
nienti prevalentemente dal settore bancario che, avvantaggian-
dosi della vastissima gamma di opportunita d’investimento of-
ferte dalla banca, hanno potuto soddisfare pit compiutamente le
esigenze dei clienti nel rispetto dei singoli profili di rischio. A essi
si sono aggiunti una settantina di financial planner attentamente
selezionatitra gli oltre mille in essere alla data di cessazione della
disciolta rete Simgenia Sim. Infine si sono aggiunti 51 promoto-

ri finanziari provenienti dell'acquisizione del ramo d’azienda di
Credit Suisse ltalia. A fronte di questi ingressi si & riscontrato
un ridotto numero di operatori in uscita, inclusi pensionamenti
- normali in una struttura ormai consolidata - o cambi attivita. In
effetti il turnover della rete di Banca Generali € estremamente
ridotto e pari al netto di pensionamenti e decessi al 2,85% (1,97%
nella categoria pili elevata dei professional) a testimonianza del-
la fidelizzazione degli operatori esistenti e dell'attrattivita della
proposta di Banca Generali nei confronti del mercato.
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Struttura organizzativa della rete

Osservando la rete nel suo complesso, la sua struttura puo esse-
re suddivisa in quattro tipologie di ruoli professionali:

2014 2013

Manager 1° livello 22 20
Manager 2° livello 44 49
Executive Manager 46 44
Promotori Finanziari/PB/RM 1.533 1.362
1.645 1.475

In Banca Generali il numero di Manager in senso stretto (Mana-
ger di 1° e 2° livello, cioe coloro che sono posti piu propriamente
a riferimento delle figure professionali dedicate esclusivamente
allarelazione con la clientela) in riduzione rispetto al totale degli
operatori, a fronte di valori nettamente piu elevati presenti nel-
le reti tradizionali, caratterizzate ancora da un elevato ricorso a
strutture piramidali classiche, con forte spinta alla crescita quan-
titativa ed elevato turnover.

Ripartizione geografica, per sesso e per anzianita

La rete distributiva ha una presenza capillare sul territorio na-
zionale, con una maggior concentrazione, pari a circa due terzi
dell’'organico, nelle regioni del Centro-Nord rispetto a quelle del
Centro-Sud, in coerenza con la distribuzione della ricchezza na-
zionale; stabile la presenza femminile, pari al 14,2% del totale,

% SU

REGIONE PF  PB-RM TOT  TOTALE
Piemonte 75 60 135 8,2%
Valle d’Aosta - 2 2 0,1%
Lombardia 222 115 337 20,5%
Trentino-Alto Adige 20 - 20 1,2%
Veneto 134 45 179 10,9%
Friuli Venezia-Giulia 64 6 70 4,3