
 
 

 
 

 
                                                                                                   

Gruppo SANPAOLO IMI: approvata la relazione al 30 giugno 2006 
 
 
� UTILE NETTO: 1.140 milioni di euro (+27,5% rispetto al primo semestre 2005) 
 
� UTILE DELL’OPERATIVITA’ CORRENTE: 1.769 milioni di euro  
      (+23,5% rispetto al primo semestre 2005) 
 
� MARGINE DI INTERMEDIAZIONE LORDO: 4.354 milioni di euro 

            (+10,3% rispetto al primo semestre 2005) 
 
� ROE ANNUALIZZATO: 17,8% (15,7% nel primo semestre 2005 / 17,2% 

nell’esercizio 2005) 
 
� COST/INCOME RATIO: 53,1% (56,4% nel primo semestre 2005). Nel secondo 

trimestre l’indice si attesta al 52,4% 
 
� QUALITA’ DELL’ATTIVO: 0,7% il rapporto tra  finanziamenti in sofferenza e 

crediti a clientela (0,8% a fine giugno 2005) e 2,09% il rapporto tra crediti 
problematici e crediti netti totali (2,5% a fine   giugno 2005) 

  
� NEL SEMESTRE I CLIENTI AUMENTANO DI 35.000 NUOVE UNITA’ NEL 

SETTORE RETAIL  
 
� CREDITI A MEDIO/LUNGO TERMINE: 3.700 milioni di euro di erogazioni di 

prestiti personali e mutui alle famiglie da parte delle banche commerciali (+27% 
rispetto al primo semestre del 2005). 
Oltre 4.000 milioni di euro di erogazioni di crediti a medio lungo/termine alle 
imprese da parte delle banche commerciali (+34% rispetto al primo semestre del 
2005) 

 

In crescita i principali margini reddituali e grandezze operative raffrontati con il primo 
semestre 2005:  
  

• Il margine di intermediazione lordo si è attestato a 4.354 milioni di euro (+10,3%), 
grazie alla positiva evoluzione di tutte le sue principali componenti: il margine di 
interesse è salito a 2.019 milioni di euro (+8,3%), le commissioni nette si sono 
attestate a 1.709 milioni di euro (+9,3%), i dividendi e risultati delle altre attività e 
passività finanziarie sono saliti a 325 milioni di euro (+49,8%) e il risultato della 
gestione assicurativa è salito a 203 milioni di euro (+11,5%). 

• I crediti a clientela salgono dell’11,2% da giugno 2005 e del 5,6% da inizio anno, 
evidenziando ulteriori miglioramenti negli indici di qualità. I crediti problematici 
a clientela scendono infatti del 6,8% da giugno 2005 e del 7,4 % da inizio anno.  

• In crescita anche le attività finanziarie della clientela: +5,7% da giugno 2005 e 
+2,7% rispetto a fine 2005. Prosegue il trend positivo della raccolta diretta 

 
 



(+5,4% sui dodici mesi e +4% da dicembre 2005) e di quella indiretta (+5,5% sui 
dodici mesi e +1,4% da fine dicembre 2005). 

 
Nel secondo trimestre 2006 il livello dei ricavi è il più elevato degli ultimi sei trimestri: il 
margine di intermediazione lordo si attesta a 2.239 milioni di euro (+5,9% rispetto al 
primo trimestre 2006, con la creazione di nuovi ricavi per 124 milioni di euro) e il 
margine di intermediazione netto raggiunge quota 2.102 milioni di euro. L’utile netto del 
secondo trimestre si attesta a 621 milioni di euro, in crescita del 19,7% rispetto al primo 
trimestre del 2006. La media dell’utile netto calcolato per  i due trimestri del 2006 è 
superiore del 15% alla media trimestrale del 2005. 

  
 
  
Torino, 12 settembre 2006 – Il Consiglio di Amministrazione di SANPAOLO IMI ha oggi approvato 
i risultati del Gruppo al 30 giugno 2006, redatti secondo i principi contabili internazionali IAS/IFRS.  
 
I risultati del semestre evidenziano una positiva evoluzione dei principali margini reddituali rispetto 
all’analogo periodo del 2005. Il Gruppo ha infatti realizzato un deciso miglioramento del margine di 
intermediazione lordo (+10,3%), che si è portato a 4.354 milioni di euro, grazie al forte impulso 
impresso allo sviluppo dei ricavi: il margine di interesse è salito a 2.019 milioni di euro (+8,3%), le 
commissioni nette a 1.709 milioni di euro (+9,3%), il risultato della gestione assicurativa a 203 
milioni di euro (+11,5%). Il margine di intermediazione netto è salito a 4.121 milioni di euro 
(+10,9%) e l’utile dell’operatività corrente si è attestato a 1.769 milioni di euro (+23,5%).  
La qualità del portafoglio crediti è rimasta elevata, grazie ai criteri selettivi utilizzati nell’erogazione 
del credito e alle politiche rigorose di accantonamento, come testimonia il totale dei crediti 
problematici a clientela, che diminuiscono del 7,4% rispetto a fine 2005. 
L’utile netto si è di conseguenza attestato a 1.140 milioni di euro rispetto agli 894 milioni 
dell’analogo periodo del 2005 (+27,5%).  
L’incremento di clientela acquisita dal Gruppo nel semestre è stata pari a 35.000 nuove unità nel 
settore retail e 450 nuove unità nel settore corporate: nel solo secondo trimestre i nuovi clienti 
acquisiti nel settore retail hanno superato le 21.000 unità.  
 
L’andamento del semestre è in linea con gli obiettivi del Piano triennale, che prevedono il 
raggiungimento per il 2008 di un ROE del 18% e, alla stessa data, un cost/income del 52%. 
 

∗∗∗ 
 
I risultati consolidati al 30 giugno 20061. 
 
Il margine di intermediazione lordo del Gruppo si è attestato a 4.354 milioni di euro 
(+10,3%rispetto al primo semestre del 2005), grazie al positivo andamento delle componenti reddituali 
legate alla gestione ordinaria . 
 
Il margine di interesse realizzato nel 2006 è stato pari a 2.019 milioni di euro, con un incremento 
dell’8,3% rispetto al primo semestre 2005 e in accelerazione rispetto alla crescita del 7,8% registrata 
nel primo trimestre 2006. Il principale fattore di crescita del margine deriva dal contributo fornito dai 
volumi intermediati con la clientela. Le giacenze medie delle attività fruttifere escluso l’investment 
banking hanno presentato un incremento del 13,3% rispetto al primo semestre 2005, lo spread medio 
complessivo si è ridotto di 13 punti base, così come quello relativo all’operatività con la clientela (16 
                                                           
1 Perimetro di consolidamento 
Si evidenzia che, per omogeneità di confronto, i dati relativi al primo semestre del 2005 sono stati ricostruiti per tenere conto delle 
integrazioni effettuate dalla Commissione Europea su alcuni principi contabili internazionali emanati successivamente alla pubblicazione 
della Relazione Semestrale 2005. Sotto il profilo del perimetro di consolidamento, quindi, i dati relativi ai primi sei mesi e all’esercizio 2005 
includono il consolidamento sintetico del raggruppamento Fideuram Wargny e della società Gest Line tra gli utili dei gruppi di attività in via 
di dismissione al netto delle imposte, in conformità alle disposizioni dell’IFRS 5. 



punti base), a causa di un eccesso di offerta di credito da parte del sistema, che sta producendo 
pressioni sul mark-up. 
 
I crediti a clientela si sono attestati a fine giugno a 147,3 miliardi di euro, in decisa crescita sia 
rispetto a dicembre 2005 (+5,6%), sia sui dodici mesi (+11,2%). L’andamento ha beneficiato sia 
dell’incremento dei finanziamenti a medio-lungo termine, sia dei finanziamenti a breve termine: 
quest’ultima componente ha accresciuto il proprio peso sull’aggregato complessivo, con un tasso di 
variazione da inizio anno del 10,6%. L’analisi dell’aggregato evidenzia come sia proseguito il buon 
andamento dei finanziamenti destinati al settore retail (5,5 miliardi erogati dalle banche commerciali - 
importo superiore del 25,6% rispetto all’analogo periodo 2005 - di cui 2,8 miliardi di euro i mutui 
fondiari alle famiglie e 0,9 milioni i prestiti personali) e al settore imprese (finanziamenti per oltre 4 
miliardi di euro, +34,3% rispetto al primo semestre 2005); i crediti erogati al settore opere pubbliche 
ed infrastrutture sono invece in flessione del 7,3% da inizio anno (il totale dei mutui di Banca OPI si 
attesta a fine periodo a 19,2 miliardi di euro).  
 
La raccolta diretta si è attestata a 171,9 miliardi di euro, in crescita del 4% da inizio anno e del 5,4% 
sui dodici mesi. 
 
A fine giugno la quota del Gruppo sul mercato domestico è pari al 10,1% per gli impieghi e al 10,7% 
per la raccolta diretta. 
 
Le commissioni nette del Gruppo nel primo semestre 2006 sono risultate pari a 1.709 milioni di euro, 
in crescita del 9,3% rispetto a fine giugno 2005. La crescita è stata trainata dall’area gestione, 
intermediazione e consulenza (+15,2%), soprattutto grazie alle performance dell’area del risparmio 
gestito (+13,4%), che rappresenta oltre la metà delle commissioni complessive. Sempre all’interno 
dell’area gestione, intermediazione e consulenza segnaliamo i buoni risultati ottenuti dall’area 
intermediazione e custodia titoli (+29,9%), che ha beneficiato delle commissioni correlate 
all’operazione Wind e di quelle relative al collocamento di titoli strutturati. Il comparto è stato 
condizionato dall’intonazione incerta dei mercati finanziari; inoltre la tendenza al rialzo dei tassi 
monetari ha penalizzato il corsi delle componenti obbligazionarie a tasso fisso. Le preferenze della 
clientela si sono orientate verso prodotti contraddistinti da ampia flessibilità, quali i fondi flessibili e le 
gestioni patrimoniali.  
 
Le attività finanziarie della clientela si sono attestate a fine giugno a 412,7 miliardi di euro, in 
crescita del 2,7% da fine dicembre 2005 e del 5,7% nei dodici mesi. 
 
Lo stock di raccolta indiretta ha raggiunto i 265,8 miliardi di euro, in crescita dell’1,4% da inizio 
anno e del 5,5% sui dodici mesi, per effetto soprattutto dello sviluppo della componente amministrata. 
Dal dicembre 2005 si è infatti assistito ad una ricomposizione delle attività finanziarie della clientela, 
dal risparmio gestito a favore del risparmio amministrato e della raccolta diretta. Il risparmio gestito ha 
risentito soprattutto dell’andamento negativo del secondo trimestre dei mercati finanziari e dalle 
aspettative di ulteriori rialzi dei tassi di interesse, che si sono riflessi nel deflusso di fondi e nella 
svalutazione degli stock in gestione. I volumi di risparmio gestito si sono quindi attestati a 155,8 
miliardi di euro, con un incremento del 2,6% nei dodici mesi, ma in diminuzione dell’1,4% da inizio 
anno. I fondi comuni di investimento e le gestioni patrimoniali in fondi si sono attestati a 104,4 
miliardi di euro (+3,3% nei dodici mesi e –1,7% da inizio anno): si segnala in quest’ambito il maggior 
peso acquisito dai fondi flessibili, cresciuti dallo scorso giugno di 3 punti percentuali. I nuovi fondi 
“Absolute Return” hanno riscosso l’interesse dei risparmiatori, raccogliendo nel semestre 
sottoscrizioni nette per circa 3,3 miliardi di euro. 
 
Il Gruppo SANPAOLO IMI continua ad occupare, nell’ambito della gestione dei fondi comuni di 
investimento, la prima posizione sul mercato domestico, con una quota di mercato del 18,1% calcolata 
sul nuovo perimetro di sistema ampliato da Assogestioni ad alcuni fondi esteri promossi in Italia da 
Sicav di diritto estero. 
 



Lo stock di risparmio amministrato si attesta a fine giugno 2006 a 110 miliardi di euro (+9,9% nei 
dodici mesi e +5,5% da inizio anno). 
 
Le riserve tecniche e passività finanziarie vita evidenziano un leggero incremento nei dodici mesi 
(+0,7%) ed un calo rispetto ai livelli raggiunti a fine 2005 (-1,3%), attestandosi a 45,3 milioni di euro: 
il progressivo invecchiamento del portafoglio ha infatti determinato riscatti di polizze che non sono 
stati controbilanciati dalle nuove emissioni nel corso del primo semestre. A fronte della fase riflessiva 
attraversata dal comparto e presente a livello di sistema, è in corso una revisione dei prodotti vita, il 
cui scopo è quello di sostenere lo sviluppo del business ed il cui effetto sarà visibile a partire dal 
secondo semestre dell’anno. 
Il risultato della gestione assicurativa si è attestato a 203 milioni di euro (+11,5% rispetto 
all’analogo periodo 2005). Tale risultato è stato conseguito, in presenza di un rallentamento della 
produzione connessa alla fase di transizione e rilancio attraversata dal gruppo Eurizon, grazie ai 
positivi risultati della gestione finanziaria.  
 
I dividendi e risultati delle altre attività e passività finanziarie si sono attestati a 325 milioni di 
euro (+49,8% rispetto a giugno 2005). L’incremento è riconducibile alle componenti tipiche 
dell’attività di Banca IMI. Un notevole contributo è derivato dal settore financial markets e 
dall’operatività in titoli, cambi e contratti derivati delle banche commerciali: in particolar modo i 
derivati su tassi e cambi rivolti alle imprese hanno generato a livello consolidato proventi per 78 
milioni di euro, che superano il totale dei ricavi conseguiti nell’intero 2005 nel medesimo comparto. 
Tra i risultati finanziari segnaliamo inoltre 12 milioni di utili realizzati sulla vendita dei titoli FIAT 
rivenienti dal convertendo e 30 milioni di euro derivanti dalla cessione di alcune interessenze di 
minoranza disponibili per la vendita. 
 
Gli utili delle partecipazioni, pari a 59 milioni di euro, sono in calo del 24,4% rispetto all’analogo 
periodo del 2005, che aveva beneficiato di significative plusvalenze nel settore del private equity. 
 
Il margine di intermediazione netto è stato pari a 4.121 milioni di euro, in crescita del 10,9% su base 
annua. 
 
Le rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti sono ammontate a 233 milioni di euro, in 
linea con i 229 milioni di euro del primo semestre 2005, a conferma del soddisfacente profilo di 
rischio del portafoglio crediti del Gruppo. Le coperture dei crediti problematici rimangono infatti 
elevate e tali da fornire ampia garanzia in merito alla ricuperabilità dei portafogli. La valutazione del 
rischio di credito insito nel portafoglio in bonis si è tradotta in rettifiche forfetarie per 92 milioni di 
euro, in riduzione rispetto al primo semestre 2005 del 36,1%. L’ammontare della riserva generica del 
Gruppo ha raggiunto quota 1.171 milioni di euro, pari allo 0,8% del portafoglio crediti in bonis, in 
linea con le rilevazioni al 31 dicembre 2005. 
 
Rispetto a inizio anno i finanziamenti in sofferenza sono diminuiti del 3,3% (1.044 milioni di euro 
rispetto ai 1.080 di fine dicembre e ai 1.109 di giugno 2005), mentre i finanziamenti incagliati e 
ristrutturati (1.188 milioni di euro) sono aumentati dell’1,7% da inizio anno; le percentuali di 
copertura sono pari rispettivamente al 76,1% ed al 31,4%. 
 
La qualità dell’attivo, grazie a criteri di selettività nell’erogazione del credito e a politiche di 
accantonamento rigorose, rimane elevata e gli indici di rischiosità del credito del Gruppo si attestano, 
quindi, sempre su buoni livelli: i rapporti fra finanziamenti in sofferenza/crediti a clientela e quello fra 
i finanziamenti incagliati e ristrutturati/crediti a clientela sono pari rispettivamente a 0,7% e 0,8%.  
Il rapporto tra crediti problematici e crediti netti totali  si attesta a fine giugno al 2,09% (2,5% a fine 
giugno 2005). 
 
L’utile dell’operatività corrente è stato pari a 1.769 milioni di euro (+23,5% rispetto a giugno 2005), 
beneficiando del forte impulso realizzato dai ricavi. 
 



Le spese di funzionamento sono risultate pari a 2.313 milioni di euro, superiori del 3,8% rispetto al 
primo semestre 2005 e in accelerazione rispetto all’1,8% del primo trimestre 2005: le spese per il 
personale (1.398 milioni di euro) sono cresciute del 4,9% a fronte di un incremento dell’organico 
medio dell’1,3% conseguente agli investimenti effettuati nella rete commerciale e nell’attività 
assicurativa. L’andamento delle spese per il personale è stato inoltre influenzato dalla dinamica 
collegata agli aumenti contrattuali indotti dal CCNL rinnovato a febbraio 2005, dagli accantonamenti 
per le ipotesi di rinnovo del CCNL scaduto a fine 2005 e dall’incremento della componente variabile 
delle retribuzioni. Quest’ultima è cresciuta per effetto degli oneri connessi agli strumenti di 
incentivazione a medio termine a supporto del Piano triennale, per la conclusione dell’iniziativa 
dell’azionariato diffuso e per i maggiori accantonamenti legati alle previsioni di chiusura dei sistemi 
incentivanti in relazione al positivo andamento dei risultati di Gruppo dei primi mesi del 2006. 
Le altre spese amministrative si sono attestate a 733 milioni di euro (+5,6% rispetto al primo semestre 
2005): l’incremento è soprattutto da ricondurre alle spese promo-pubblicitarie sostenute per le 
iniziative connesse alle Olimpiadi Invernali Torino 2006, di cui SANPAOLO IMI è stato Sponsor 
Principale e agli oneri di manutenzione degli immobili. 
Il cost/income ratio è sceso al 53,1%, con un miglioramento di 3,3 punti percentuali rispetto 
all’analogo periodo del 2005.  
 
L’utile netto, detratte le imposte sul reddito, gli utili dei gruppi di attività in via di dismissione e la 
quota di pertinenza terzi, si è attestato a 1.140 milioni di euro (+27,5% rispetto al primo semestre del 
2005). 
 
Il tax rate è risultato pari al 36,1%, leggermente superiore al valore registrato nell’analogo periodo del 
2005.  
 
Il patrimonio netto di Gruppo ammonta al 30 giugno 2006 a 13.949 milioni di euro (13.483 milioni 
di euro al 31 dicembre 2005). Le variazioni intervenute nel primo semestre 2006 sono principalmente 
imputabili all’utile di fine periodo, al netto dei dividendi pagati a valere sul 2005, alla 
contabilizzazione delle stock option e alla variazione delle riserve da valutazione, grazie alla 
rivalutazione al fair value di alcune interessenze partecipative (289 milioni di euro), tra cui SCH, Fiat, 
Ixis Asset Management e Ixis Corp & Investment Bank. 
 
A fine giugno 2006 i coefficienti di solvibilità del Gruppo si attestano al 7,7% per quanto riguarda il 
tier 1 ratio e al 10,4% per il total risk ratio.  
 
Al 30 giugno 2006 il Gruppo SANPAOLO IMI disponeva complessivamente di una rete di 3.186 
filiali bancarie in Italia, con una quota di mercato del 10%, di 131 filiali estere, 19 uffici di 
rappresentanza, 42.647 dipendenti e 4.199 promotori finanziari.  
 

∗∗∗ 
 
I risultati consolidati del secondo trimestre 2006. 
 
Il secondo trimestre ha evidenziato margini reddituali in crescita rispetto al primo, beneficiando del 
buon andamento dei ricavi, che sono risultati i più elevati degli ultimi sei trimestri. 
Il margine di intermediazione lordo del secondo trimestre si è attestato a 2.239 milioni di euro, 
superando del 5,9% quello del primo: i maggiori ricavi (124 milioni di euro) sono ascrivibili a tutte le 
componenti e derivano in prevalenza da fenomeni strutturali correlati all’andamento dell’operatività 
corrente. 
L’aumento delle spese di funzionamento del secondo trimestre (1.174 milioni di euro contro i 1.139 
milioni di euro del primo trimestre 2006) è riconducibile a diverse componenti fra cui: le spese per il 
personale (interventi a supporto del Piano Triennale), i compensi a professionisti correlati 
all’avanzamento dei progetti a supporto di iniziative commerciali e di razionalizzazione della rete 
distributiva e rettifiche di valore nette su attività materiali e immateriali, che hanno scontato fenomeni 
stagionali connessi alle tempistiche del piano investimenti. 



L’utile netto del secondo trimestre è stato pari a 621 milioni di euro, valore superiore del 19,7% 
rispetto al trimestre precedente. La media dell’utile netto calcolato per  i due trimestri del 2006 è 
superiore del 15% alla media trimestrale del 2005. 

 
∗∗∗ 

 
I risultati consolidati per Settori di Attività nel primo semestre 2006. 
 
L’Attività Bancaria. 
Costituisce il “core business” del Gruppo e rappresenta il punto di riferimento per la definizione, lo 
sviluppo e il coordinamento delle strategie commerciali di tutte le reti del Gruppo. Il settore occupa 
l’80% dell’organico del Gruppo, ha generato l’83% dei fondi intermediati, ha apportato un contributo 
pari all’81% dei ricavi consolidati e ha contribuito per l’81% alla formazione dell’utile netto 
consolidato. Al netto degli oneri fiscali l’utile netto del primo semestre 2006 si è attestato a 918 
milioni di euro, rispetto ai 703 milioni realizzati nel medesimo periodo del 2005 ricostruito pro-forma 
(+30,6%), che, coniugato a una crescita del 12,3% del capitale assorbito, ha determinato un 
avanzamento di oltre tre punti percentuali del RORAC annualizzato (24,6%) rispetto all’analogo 
periodo dello scorso esercizio. A tale performance si affianca la riduzione di 3,4 punti percentuali del 
cost/income ratio, conseguito attraverso lo sviluppo dei ricavi e la crescita contenuta delle spese di 
funzionamento. Il settore è stato caratterizzato da una dinamica favorevole di tutti i principali margini 
reddituali, sostenuti dall’incremento sia delle attività finanziarie della clientela (+5,6%) sia dei crediti 
netti a clientela (+11%). Il margine di interesse ha evidenziato un aumento dell’8,8% che, insieme alla 
ripresa degli altri ricavi caratteristici delle banche commerciali e dei maggiori proventi dell’attività 
Wholesale, ha portato ad un incremento del margine di intermediazione lordo del 10,6%. La dinamica 
dei ricavi ha quindi determinato una crescita dell’utile dell’operatività corrente del +25,9%, in 
presenza di rettifiche di valore su crediti in lieve flessione e di una crescita del 3,8% delle spese di 
funzionamento rispetto al primo semestre 2005.  
 
La linea di business Retail & Private opera al servizio della clientela costituita dalle famiglie, dallo 
small business e dai clienti private e include altresì le società Neos Banca, specializzata nel credito al 
consumo, e Farbanca, la banca telematica rivolta al mondo della farmacia e della sanità. I fondi 
intermediati, che rappresentano quasi la metà di quelli del Gruppo, hanno evidenziato una crescita del 
5,1% rispetto a fine giugno 2005, grazie all’espansione degli impieghi verso clientela (+15,3%) e, in 
misura minore, delle attività finanziarie (+3,2%). Il margine di intermediazione lordo del Retail & 
Private ha evidenziato una crescita del 9,6% rispetto all’analogo periodo dello scorso esercizio, grazie 
soprattutto all’incremento del margine di interesse e delle commissioni nette. La dinamica dei ricavi si 
è riflessa in un aumento del 20,7% dell’utile netto, che ha raggiunto i 431 milioni di euro. 
L’assorbimento di capitale del Gruppo da parte del Retail & Private è risultato pari al 16%, in 
flessione, in termini di peso relativo, rispetto all’analogo periodo dello scorso esercizio. La redditività 
annualizzata, salita al 42,7% dal 35,8% dei primi sei mesi del 2005, ha tratto vantaggio dall’aumento 
del risultato netto. 
 
Corporate, la linea di business dedicata alla clientela imprese, comprende anche Sanpaolo Leasint, 
attiva nel comparto del leasing. I fondi intermediati dal Corporate hanno proseguito il trend di crescita 
evidenziato nello scorso esercizio, con un aumento del 13,2% su base annua, ascrivibile sia all’attività 
di impiego (+15,3%) sia a quella di raccolta (+7,6%). La dinamica degli impieghi, che ha fatto leva 
sullo sforzo commerciale al servizio del credito alle imprese, è particolarmente apprezzabile in un 
contesto di elevata offerta, che ha inasprito il livello di competitività del mercato di riferimento, 
riducendo gli spread creditizi. I ricavi sono saliti dell’11,8% rispetto al primo semestre del 2005, 
grazie principalmente all’incremento delle commissioni e dei risultati delle altre attività e passività 
finanziarie, che hanno beneficiato dello sviluppo dei prodotti derivati di tasso e di cambio destinati alle 
imprese. Il margine di interesse è aumentato del 6,2%, trainato dal positivo apporto dei volumi 
operativi, che ha efficacemente contrastato l’erosione del mark-up sulle controparti corporate. A 
fronte della sostanziale stabilità delle spese di funzionamento, l’utile dell’operatività corrente ha 
raggiunto i 293 milioni di euro rispetto ai 223 milioni registrati nei primi sei mesi del 2005. L’utile 



netto si è attestato a 166 milioni di euro, superiore del 33,9% a quello del corrispondente periodo dello 
scorso esercizio. Il maggiore assorbimento di capitale, per effetto dello sviluppo del credito alle 
imprese, è stato ampiamente compensato dall’evoluzione dell’utile che ha determinato un 
miglioramento di quasi due punti percentuali della redditività annualizzata espressa in termini di 
RORAC, salita all’11,4%. Altrettanto significativo è stato il progresso in termini di efficienza: il 
cost/income ratio è calato di oltre quattro punti percentuali rispetto all’analogo periodo dello scorso 
esercizio attestandosi al 38,9%. 
 
 
Risparmio e Previdenza. 
Nel perimetro operativo di Eurizon Financial Group rientrano le attività assicurative di EurizonVita, le 
reti di promotori di Banca Fideuram e, dal gennaio scorso, le attività di Asset Management svolte da 
Sanpaolo IMI Asset Management. Il margine di intermediazione lordo nel primo semestre 2006 è 
cresciuto del 9,4% rispetto all’analogo periodo del 2005 ricostruito pro-forma. La dinamica è stata 
generata soprattutto dai maggiori ricavi prodotti da EurizonVita e dalle più elevate commissioni nette 
incassate da Fideuram e Sanpaolo Imi Asset Management. Le commissioni nette si sono attestate a 
416 milioni di euro (+11,2%) e il risultato della gestione assicurativa si è attestato a 193 milioni di 
euro (+13,5%). Il contributo all’utile netto consolidato, che rappresenta il 22% del totale, è stato pari a 
251 milioni di euro (+20,7%). L’andamento è stato influenzato dall’incremento delle spese di 
funzionamento (+9,9%) correlate sia ai costi di start-up di Eurizon, sia all’avvio di nuove iniziative 
progettuali e di marketing da parte di Banca Fideuram. I dati operativi del settore evidenziano una 
decisa crescita del risparmio gestito nei dodici mesi (+3,8%), grazie alla positiva dinamica dei fondi 
comuni e delle gestioni patrimoniali. Il capitale assorbito dal settore è pari all’11% del capitale del 
Gruppo (+6,7% rispetto al primo semestre 2005). La redditività annualizzata è cresciuta dal 31,9% al 
36,1%.  
 

∗∗∗ 
 
I risultati sono riportati in dettaglio negli schemi di conto economico e stato patrimoniale consolidato inclusi 
nella Relazione approvata dal Consiglio di Amministrazione e allegati al comunicato stampa. Si precisa che tali 
schemi non sono oggetto di verifica da parte della società di revisione PricewaterhouseCoopers e che 
quest’ultima, incaricata di certificare su base limitata la relazione semestrale, non ha ancora completato il proprio 
esame. La relazione semestrale riferita al 30 giugno 2006 viene messa a disposizione degli azionisti e del 
mercato nei termini di cui all’art.82, comma 2, della Delibera Consob 14 maggio 1999 n. 11971 e successive 
modificazioni, in luogo dell’informativa riguardante i dati del secondo trimestre 2006.  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 
 
 
 



IMPORTANT INFORMATION 

In connection with the proposed business combination, the required information document 
will be sent to Commissione Nazionale per le Società e la Borsa (“CONSOB”) and, to the 
extent that the shares issued in connection with the proposed business combination will be 
required to be registered in the United States, a registration statement on Form F-4, which will 
include a prospectus, may be filed with the United States Securities and Exchange 
Commission (“SEC”).  If an exemption from the registration requirements of the U.S. 
Securities Act of 1933 (the “Securities Act”) is available, the shares issued in connection with 
the proposed business combination will be made available within the United Sates pursuant to 
such exemption and not pursuant to an effective registration statement on Form F-4.  
Investors are strongly advised to read the documents that will be sent to CONSOB, the 
registration statement and prospectus, if and when available, and any other relevant 
documents sent to CONSOB and/or the SEC, as well as any amendments or supplements to 
those documents, because they will contain important information.  If and when filed, 
investors may obtain free copies of the registration statement, the prospectus as well as other 
relevant documents filed with the SEC, at the SEC’s web site at www.sec.gov and will 
receive information at an appropriate time on how to obtain these transaction-related 
documents for free from the parties involved or a duly appointed agent. 

This communication does not constitute an offer to purchase, sell or exchange or the 
solicitation of an offer to purchase, sell or exchange any securities, nor shall there be any 
purchase, sale or exchange of securities in any jurisdiction in which such offer, solicitation or 
sale or exchange would be unlawful prior to the registration or qualification under the laws of 
such jurisdiction.  The distribution of this communication may, in some countries, be 
restricted by law or regulation.  Accordingly, persons who come into possession of this 
document should inform themselves of and observe these restrictions.  To the fullest extent 
permitted by applicable law, the companies involved in the proposed business combination 
disclaim any responsibility or liability for the violation of such restrictions by any person. 

The shares to be issued in connection with the proposed business combination may not be 
offered or sold in the United States except pursuant to an effective registration statement 
under the Securities Act or pursuant to a valid exemption from registration. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
SANPAOLO IMI 
RELAZIONI ESTERNE  (www.grupposanpaoloimi.com ) INVESTOR RELATIONS 
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Bologna 051/6454411 Fax 011/5552737 
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Conto economico consolidato riclassificato  (1)

Primo semestre 
2006 

(2)

Primo semestre 
2005 

Variazione primo 
semestre 2006 / 
Primo semestre 

2005

Esercizio 
2005 

(€/mil) (€/mil)  (%) (€/mil)
A. Margine di interesse 2.019 1.864 +8,3 3.798
B. Commissioni nette 1.709 1.563 +9,3 3.284
C. Risultato da cessione di crediti e attività finanziarie detenute fino a 

scadenza e riacquisto di passività finanziarie non coperte 39 43  -9,3 58
D. Dividendi e risultati delle altre attività e passività finanziarie 325 217 +49,8 526
E. Utili (perdite) delle partecipazioni 59 78  -24,4 104
F. Risultato della gestione assicurativa 203 182 +11,5 431

MARGINE DI INTERMEDIAZIONE LORDO 4.354 3.947 +10,3 8.201
G. Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti -233 -229 +1,7 -492
H. Rettifiche di valore nette per deterioramento di altre attività finanziarie -                   -3 n.s. -1

MARGINE DI INTERMEDIAZIONE NETTO 4.121 3.715 +10,9 7.708
I. Spese per il personale -1.398 -1.333 +4,9 -2.769
L. Altre spese amministrative -733 -694 +5,6 -1.452
M. Rettifiche di valore nette su attività materiali e immateriali -182 -201  -9,5 -435

- Spese di funzionamento (I+L+M) -2.313 -2.228 +3,8 -4.656
N. Altri proventi (oneri) di gestione 26 42  -38,1 74
O. Rettifiche di valore dell'avviamento -                   -                   - -47
P. Utili (perdite) da cessione di investimenti -                   13 n.s. 16
Q. Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri -65 -110  -40,9 -141

UTILE (PERDITA) DELL'OPERATIVITA' CORRENTE 1.769 1.432 +23,5 2.954
R. Imposte sul reddito di periodo dell'operatività corrente -639 -507 +26,0 -919
S. Utile (perdita) dei gruppi di attività in via di dismissione al netto delle 

imposte 44 -4 n.s. 5
T. Utile di pertinenza di terzi -34 -27 +25,9 -57

UTILE NETTO 1.140 894 +27,5 1.983
(1) Il conto economico consolidato riclassificato propone un'esposizione dei margini economici in chiave gestionale. In particolare, il contributo delle

società assicurative del Gruppo al "Margine di intermediazione lordo" è sinteticamente esposto nella voce "Risultato della gestione assicurativa".

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Evoluzione trimestrale del conto economico consolidato riclassificato      (1)
Esercizio 2005 

Secondo Primo Quarto Terzo Secondo Primo Media
trimestre trimestre trimestre trimestre trimestre trimestre trimestri

(€/mil) (€/mil) (€/mil) (€/mil)  (€/mil)  (€/mil) (€/mil)

A. Margine di interesse 1.026 993 980 954 943 921 949
B. Commissioni nette 856 853 861 860 816 747 821
C. Risultato da cessione di crediti e attività finanziarie detenute fino a 

scadenza e riacquisto di passività finanziarie non coperte 29 10 2 13 38 5 15
D. Dividendi e risultati delle altre attività e passività finanziarie 181 144 102 207 166 51 132
E. Utili (perdite) delle partecipazioni 44 15 15 11 66 12 26
F. Risultato della gestione assicurativa 103 100 129 120 118 64 108

MARGINE DI INTERMEDIAZIONE LORDO 2.239 2.115 2.089 2.165 2.147 1.800 2.051
G. Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti -137 -96 -135 -128 -142 -87 -123
H. Rettifiche di valore nette per deterioramento di altre attività 

finanziarie -                -                3 -1 -2 -1 -                

MARGINE DI INTERMEDIAZIONE NETTO 2.102 2.019 1.957 2.036 2.003 1.712 1.928
I. Spese per il personale -705 -693 -754 -682 -653 -680 -692
L. Altre spese amministrative -371 -362 -422 -336 -353 -341 -363
M. Rettifiche di valore nette su attività materiali e immateriali -98 -84 -129 -105 -103 -98 -109

- Spese di funzionamento (I+L+M) -1.174 -1.139 -1.305 -1.123 -1.109 -1.119 -1.164
N. Altri proventi (oneri) di gestione 15 11 25 7 32 10 19
O. Rettifiche di valore dell'avviamento -                -                -46 -1 -                -                -12
P. Utili (perdite) da cessione di investimenti -                -                3 -                13 -                4
Q. Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri -27 -38 -8 -23 -75 -35 -35

UTILE (PERDITA) DELL'OPERATIVITA' CORRENTE 916 853 626 896 864 568 740
R. Imposte sul reddito di periodo dell'operatività corrente -318 -321 -132 -280 -280 -227 -230
S. Utile (perdita) dei gruppi di attività in via di dismissione al netto 

delle imposte 38 6 -11 20 -10 6 1
T. Utile di pertinenza di terzi -15 -19 -9 -21 -13 -14 -14

UTILE NETTO 621 519 474 615 561 333 497
(1) Il conto economico consolidato riclassificato propone un'esposizione dei margini economici in chiave gestionale. In particolare, il contributo delle società

assicurative del Gruppo al "Margine di intermediazione lordo" è sinteticamente esposto nella voce "Risultato della gestione assicurativa".

Esercizio 2006

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Stato patrimoniale consolidato riclassificato

30/6/2006 30/6/2005 Variazione 
30/6/2006-
30/6/2005 

31/12/2005

 (€/mil)  (€/mil)  (%)              (€/mil)

ATTIVO
A. Cassa e disponibilità liquide 962 1.016  -5,3 1.107
B. Attività finanziarie (diverse dai crediti e da quelle detenute fino a 

scadenza) 73.033 91.190  -19,9 77.402
C. Attività finanziarie detenute fino a scadenza 2.433 1.660 +46,6 2.535
D. Crediti verso banche 31.094 26.165 +18,8 28.836
E. Crediti verso clientela 147.330 132.443 +11,2 139.507
F. Derivati di copertura 522 855  -38,9 435
G. Adeguamento di valore delle attività finanziarie oggetto di copertura 

generica (+/-) -                   - -                   
H. Partecipazioni 985 796 +23,7 819
I. Riserve tecniche a carico dei riassicuratori 35 23 +52,2 29
L. Attività materiali 2.697 2.248 +20,0 2.177
M. Avviamento 794 762 +4,2 756
N. Altre attività immateriali 232 259  -10,4 252
O. Attività fiscali 2.447 3.299  -25,8 2.728
P. Attività non correnti e gruppi di attività in via di dismissione 798 -                   n.s. 220
Q. Altre attività 6.881 6.910  -0,4 6.455

Totale dell'attivo 270.243 267.626 +1,0 263.258

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO
A. Debiti verso banche 36.376 39.963  -9,0 35.682
B. Debiti verso clientela 98.009 89.907 +9,0 92.306
C. Titoli in circolazione 48.509 48.072 +0,9 46.985
D. Passività finanziarie di negoziazione 9.608 14.214  -32,4 11.342
E. Passività finanziarie valutate al fair value 25.386 25.096 +1,2 25.939
F. Derivati di copertura 354 874  -59,5 730
G. Adeguamento di valore delle passività finanziarie oggetto di copertura 

generica (+/-) -98 34 n.s. -35
H. Passività fiscali 950 1.261  -24,7 860
I. Passività associate a gruppi di attività in via di dismissione 585 -                   n.s. 164
L. Altre passività 11.835 11.378 +4,0 10.573
M. Fondi per rischi e oneri 2.575 2.627  -2,0 2.883
N. Riserve tecniche 22.000 21.709 +1,3 22.113
O. Patrimonio netto di pertinenza di terzi 205 196 +4,6 233
P. Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 13.949 12.295 +13,5 13.483

Totale del passivo e del patrimonio netto 270.243 267.626 +1,0 263.258

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Evoluzione trimestrale stato patrimoniale consolidato riclassificato
 2005

30/6 31/3 31/12 30/9 30/6

ATTIVO (€/mil) (€/mil) (€/mil) (€/mil) (€/mil)
A. Cassa e disponibilità liquide 962         967 1.107 870 1.016
B. Attività finanziarie (diverse dai crediti e da quelle detenute fino a 

scadenza) 73.033    75.068 77.402 90.678 91.190
C. Attività finanziarie detenute fino a scadenza 2.433      2.429 2.535 2.175 1.660
D. Crediti verso banche 31.094    34.724 28.836 29.937 26.165
E. Crediti verso clientela 147.330  144.170 139.507 138.289 132.443
F. Derivati di copertura 522         324 435 653 855
G. Adeguamento di valore delle attività finanziarie oggetto di copertura 

generica (+/-) -              -              -              -              -              
H. Partecipazioni 985         847 819 813 796
I. Riserve tecniche a carico dei riassicuratori 35           29 29 25 23
L. Attività materiali 2.697      2.153 2.177 2.221 2.248
M. Avviamento 794         756 756 761 762
N. Altre attività immateriali 232         239 252 256 259
O. Attività fiscali 2.447      2.529 2.728 3.188 3.299
P. Attività non correnti e gruppi di attività in via di dismissione 798         220 220 -              -              
Q. Altre attività 6.881      6.151 6.455 6.478 6.910

Totale dell'attivo 270.243  270.606 263.258 276.344 267.626

PASSIVO E PATRIMONIO NETTO
A. Debiti verso banche 36.376    39.385 35.682 44.193 39.963
B. Debiti verso clientela 98.009    94.516 92.306 95.499 89.907
C. Titoli in circolazione 48.509    48.290 46.985 47.005 48.072
D. Passività finanziarie di negoziazione 9.608      11.535 11.342 13.561 14.214
E. Passività finanziarie valutate al fair value 25.386    25.955 25.939 25.373 25.096
F. Derivati di copertura 354         541 730 1.103 874
G. Adeguamento di valore delle passività finanziarie oggetto di copertura 

generica (+/-) -98 -79 -35 11 34
H. Passività fiscali 950         1.028 860 1.412 1.261
I. Passività associate a gruppi di attività in via di dismissione 585         164 164 -              -              
L. Altre passività 11.835    10.121 10.573 10.162 11.378
M. Fondi per rischi e oneri 2.575      2.801 2.883 2.620 2.627
N. Riserve tecniche 22.000    21.893 22.113 22.135 21.709
O. Patrimonio netto di pertinenza di terzi 205         245 233 218 196
P. Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 13.949    14.211 13.483 13.052 12.295

Totale del passivo e del patrimonio netto 270.243  270.606 263.258 276.344 267.626

2006

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Risultati del Gruppo per settori di attività

Attività Bancaria Risparmio e 
Previdenza

Funzioni 
Centrali (1)

Totale 
Gruppo

MARGINE DI INTERMEDIAZIONE LORDO (€/mil)
Primo semestre 2006 3.528 639 187 4.354
Primo semestre 2005 3.190 584 173 3.947
Variazione primo semestre 2006 / Primo semestre 2005 (%) +10,6 +9,4 n.s. +10,3

UTILE (PERDITA) DELL'OPERATIVITA' CORRENTE (€/mil)
Primo semestre 2006 1.464 359 -54 1.769
Primo semestre 2005 1.163 307 -38 1.432
Variazione primo semestre 2006 / Primo semestre 2005 (%) +25,9 +16,9 +42,1 +23,5

UTILE NETTO (€/mil)
Primo semestre 2006 918 251 -29 1.140
Primo semestre 2005 703 208 -17 894
Variazione primo semestre 2006 / Primo semestre 2005 (%) +30,6 +20,7 +70,6 +27,5

TOTALE ATTIVITA' FRUTTIFERE (€/mil) (2) 
30/6/2006 154.876 7.001 41.054 202.931
30/6/2005 138.407 5.701 22.140 166.248
Variazione 30/6/2006 - 30/6/2005 (%) +11,9 +22,8 +85,4 +22,1

TOTALE PASSIVITA' ONEROSE (€/mil) (2)
30/6/2006 133.009 6.324 52.583 191.916
30/6/2005 121.474 4.972 32.022 158.468
Variazione 30/6/2006 - 30/6/2005 (%) +9,5 +27,2 +64,2 +21,1

CAPITALE ALLOCATO (€/mil)
Primo semestre 2006 7.474 1.392 3.943 12.809
Primo semestre 2005 6.655 1.304 3.442 11.401
Variazione primo semestre 2006 / Primo semestre 2005 (%) +12,3 +6,7 +14,6 +12,3

REDDITIVITA' ANNUALIZZATA (%)
Primo semestre 2006 24,6 36,1 n.s. 17,8
Primo semestre 2005 21,1 31,9 n.s. 15,7

PERSONALE
30/6/2006 34.256 2.720 5.671 42.647
30/6/2005 33.888 2.539 5.590 42.017
Variazione 30/6/2006 - 30/6/2005 (%) +1,1 +7,1 +1,4 +1,5
(1) Incluse le elisioni e le scritture di consolidamento.
(2) Escluso il gruppo Banca IMI.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Conto economico d'Impresa (Euro)

Primo semestre 
2006

Primo semestre 
2005

10. Interessi attivi e proventi assimilati 2.581.329.038 1.942.327.485
20. Interessi passivi e oneri assimilati (1.690.642.293) (1.191.769.988)
30. Margine di interesse 890.686.745 750.557.497
40. Commissioni attive 819.252.241 748.397.150
50. Commissioni passive (77.047.977) (41.480.792)
60. Commissioni nette 742.204.264 706.916.358
70. Dividendi e proventi simili 1.287.126.011 716.697.265
80. Risultato netto dell’attività di negoziazione 97.073.645 (2.769.966)
90. Risultato netto dell’attività di copertura 2.568.064 (2.050.907)

Utile/perdita da acquisto/cessione di: 265.014.628 49.222.191
a)   crediti 15.911.152 11.468.341
b)  attività finanziarie disponibili per la vendita 250.192.580 45.066.436
c)   attività finanziarie detenute sino alla scadenza 23.983
d)   passività finanziarie (1.113.087) (7.312.586)

110. Variazione netta di valore delle attività  e passività finanziarie valutate al fair value (3.150.699) 17.416.916
120. Margine di intermediazione 3.281.522.658 2.235.989.354

Rettifiche/riprese di valore nette per deterioramento di: (103.778.971) (119.694.495)
a)   crediti (86.855.049) (118.599.312)
b)   attività finanziarie disponibili per la vendita (35.402) (1.087.878)
c)   attività finanziarie detenute sino alla scadenza - -
d)   altre operazioni finanziarie (16.888.520) (7.305)

140. Risultato netto della gestione finanziaria 3.177.743.687 2.116.294.859
Spese amministrative: (1.163.395.995) (1.092.447.107)
a)   spese per il personale (729.941.278) (681.458.742)
b)   altre spese amministrative (433.454.717) (410.988.365)

160. Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri (45.792.842) (25.537.396)
170. Rettifiche di valore nette su attività materiali (88.047.549) (84.551.253)
180 Rettifiche di valore nette su attività immateriali  (57.140.257) (70.764.324)
190 Altri oneri/proventi di gestione 218.782.533 217.772.758
200 Costi operativi (1.135.594.110) (1.055.527.322)
210 Utili (perdite) delle partecipazioni (1.470.379) 509.579
220 Risultato netto della valutazione al fair value di attività materiali e immateriali - -
230 Rettifiche di valore dell'avviamento - -
240 Utili (perdite) da cessione di investimenti 3.505.514 8.909.308
250 Utile (Perdita) della operatività corrente al lordo delle imposte 2.044.184.712 1.070.186.424
260 Imposte sul reddito dell'esercizio dell’operatività corrente (245.090.617) (172.188.011)
270 Utile (Perdita) della operatività corrente al netto delle imposte 1.799.094.095 897.998.413
280 Utile (Perdita) delle attività non correnti in via di dismissione al netto delle imposte - -
290 Utile (Perdita) del periodo 1.799.094.095 897.998.413

130.

150

100.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



Stato Patrimoniale d'Impresa (Euro)

Attivo 30/06/2006 31/12/2005

10. Cassa e disponibilità liquide 426.051.616 514.611.533
20. Attività finanziarie detenute per la negoziazione 4.424.489.911 5.164.645.177
30. Attività finanziarie valutate al fair value 898.375.218 1.011.804.413
40. Attività finanziarie disponibili per la vendita 1.799.789.567 2.355.409.299
50. Attività finanziarie detenute sino alla scadenza 2.191.721.001 2.312.335.104
60. Crediti verso banche 47.948.146.202 44.574.593.513
70. Crediti verso clientela 75.487.529.614 67.231.819.968
80. Derivati di copertura 627.851.915 809.429.193
90. Adeguamento di valore delle attività finanziarie oggetto di copertura generica - -
100. Partecipazioni 9.239.095.827 9.473.155.124
110. Attività materiali 1.414.281.286 1.431.657.896

Attività immateriali 795.570.332 815.893.087
di cui:
-    avviamento 609.851.411 612.745.215
Attività fiscali 1.426.498.110 1.522.724.055
a)  correnti 838.703.304 919.466.492
b)  anticipate 587.794.806 603.257.563

140. Attività non correnti e gruppi di attività in via di dismissione                38.413.416 28.495.907
150. Altre attività 3.058.117.317 2.753.153.681

Totale dell'attivo 149.775.931.332 139.999.727.950

120.

130.

 

Passivo e patrimonio netto 30/06/2006 31/12/2005

10. Debiti verso banche 46.532.506.675 44.720.937.580
20. Debiti verso clientela 53.054.622.890 51.915.456.080
30. Titoli in circolazione 29.918.456.101 25.026.177.308
40. Passività finanziarie di negoziazione 1.226.912.278 1.328.304.751
50. Passività finanziarie valutate al fair value - -
60. Derivati di copertura 353.170.125 751.177.947
70. Adeguamento di valore delle passività finanziarie oggetto di copertura generica (50.127.947) (22.937.873)
80. Passività fiscali 336.531.561              139.440.660 

a)  correnti 256.205.306 64.005.340
b)  differite 80.326.255 75.435.320

90. Passività associate a gruppi di attività in via di dismissione - -
100. Altre passività 5.235.361.147 3.660.288.671
110. Trattamento di fine rapporto del personale 496.857.562 539.818.922
120. Fondi per rischi e oneri: 923.127.806 1.046.275.453

a)   quiescenza e obblighi simili 102.001.537 188.983.690
b)   altri fondi 821.126.269 857.291.763

130. Riserve da valutazione 350.624.031 445.357.377
140. Azioni rimborsabili - -
150. Strumenti di capitale - -
160. Riserve 3.458.789.741 3.318.456.052
170. Sovrapprezzi di emissione 766.330.610 769.131.370
180. Capitale 5.399.586.248 5.239.223.741
190. Azioni proprie (-) (25.911.591) (42.508.503)
200. Utile (Perdita) del periodo 1.799.094.095 1.165.128.414

Totale del passivo e del patrimonio netto 149.775.931.332 139.999.727.950


