


 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Il presente documento rappresenta una versione supplementare rispetto alla versione ufficiale conforme al Regolamento delegato (UE) 2019/815 della 

Commissione Europea (Regolamento ESEF ï European Single Electronic Format) pubblicata sul sito internet allôindirizzo group.intesasanpaolo.com. 

Questo documento contiene previsioni e stime che riflettono le attuali opinioni del management Intesa Sanpaolo in merito ad eventi futuri. Previsioni e 
stime sono in genere identificate da espressioni come ñ¯ possibile,ò ñsi dovrebbe,ò ñsi prevede,ò ñci si attende,ò ñsi stima,ò ñsi ritiene,ò ñsi intende,ò ñsi 
progetta,ò ñobiettivoò oppure dallôuso negativo di queste espressioni o da altre varianti di tali espressioni oppure dallôuso di terminologia comparabile. 
Queste previsioni e stime comprendono, ma non si limitano a, tutte le informazioni diverse dai dati di fatto, incluse, senza limitazione, quelle relative alla 

posizione finanziaria futura di Intesa Sanpaolo e ai risultati operativi, la strategia, i piani, gli obiettivi e gli sviluppi futuri nei mercati in cui Intesa Sanpaolo 
opera o intende operare. 
A seguito di tali incertezze e rischi, si avvisano i lettori che non devono fare eccessivo affidamento su tali informazioni di carattere previsionale come 
previsione di risultati effettivi. La capacità del Gruppo Intesa Sanpaolo di raggiungere i risultati previsti dipende da molti fattori al di fuori del controllo del 
management. I risultati effettivi possono differire significativamente (ed essere più negativi di) da quelli previsti o impliciti nei dati previsionali. Tali 
previsioni e stime comportano rischi ed incertezze che potrebbero avere un impatto significativo sui risultati attesi e si fondano su assunti di base. 
Le previsioni e le stime ivi formulate si basano su informazioni a disposizione di Intesa Sanpaolo alla data odierna. Intesa Sanpaolo non si assume alcun 
obbligo di aggiornare pubblicamente e di rivedere previsioni e stime a seguito della disponibilità di nuove informazioni, di eventi futuri o di altro, fatta 
salva lôosservanza delle leggi applicabili. Tutte le previsioni e le stime successive, scritte ed orali, attribuibili a Intesa Sanpaolo o a persone che agiscono 
per conto della stessa sono espressamente qualificate, nella loro interezza, da queste dichiarazioni cautelative. 
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Lettera del Presidente 
 
 
 
 
 
Signore Azioniste, Signori Azionisti, 

lôanno 2021 ha visto declinare e poi riprendere la pandemia da COVID-19. Nei primi mesi del 2022, in molte 
aree geografiche, il declino è stato evidente; le conseguenze del contagio sulle persone tendono a divenire più 
lievi, è cresciuta la percentuale di contagi asintomatici. Si può ritenere che il tema pandemico si avvii a diventare 
materia di contenimento, sorveglianza, completamento della barriera vaccinale in tutto il mondo, miglioramento 
delle capacità di affrontare possibili nuove emergenze sanitarie, ma che cessi di rappresentare uno dei maggiori 
problemi attuali per il mondo. 
Lôattenzione ¯ ora sullôevoluzione successiva alla pandemia. La ripresa dellôattivit¨ produttiva ¯ stata notevole. Il 
Pil mondiale nel 2021 ¯ cresciuto del 5,9% rispetto al 2020. NellôArea Euro del 5,2%, in Italia del 6,5%. La forza 
della ripresa ¯ legata allôorigine della crisi, che non ¯ stata n® finanziaria, né ciclica, bensì sanitaria: una volta 
rimossi i vincoli sanitari, le attività riprendono. Ma non tutto torna come prima. Non è ancora tornata ai livelli 
precedenti lôattivit¨ di molti settori di servizi, a partire dal turismo: essi risentono ancora di restrizioni sanitarie, e 
di cautele da parte dei potenziali fruitori. Inoltre, le ondate pandemiche, e le successive riaperture, non sono 
state sincrone nel mondo: ciò ha interrotto o disarticolato le catene di fornitura. Si sono verificate carenze di 
materie prime, energia, componenti. Gli aumenti di prezzo che ne sono derivati sono essenzialmente il risultato 
di uno shock di offerta: essi appaiono ora tanto più elevati, in quanto vengono confrontati con prezzi crollati 
durante la pandemia, per la cessazione totale della domanda a causa della fermata degli utilizzatori. Il valore 
segnaletico della dinamica dei prezzi ne è risultato amplificato, e in alcuni casi non significativo. 
Per rimediare alle carenze di offerta, e ai connessi rialzi eccezionali di prezzi che oggi preoccupano gli operatori, 
occorrono attività concrete e mezzi finanziari, anche soltanto per rimettere in funzione gli impianti e i mezzi di 
trasporto che erano stati disattivati. I prezzi elevati che sono derivati da tali carenze aprono prospettive redditizie 
per le iniziative tendenti a colmarle. Il delta di prezzo transitorio si somma, come incentivo allôinvestimento, 
allôopportunit¨ di rivedere il dispiegamento geografico delle catene di fornitura, che si sono dimostrate 
eccessivamente vulnerabili. Le istituzioni finanziarie hanno convenienza a sostenere gli investimenti necessari, 
non soltanto perché sono redditizi singolarmente, ma anche in quanto sono complessivamente utili a rimettere in 
equilibrio lôintero sistema economico. In tale prospettiva, politiche monetarie restrittive non soltanto non 
allevierebbero la carenza di offerta che è alla base del rincaro dei prezzi, ma potrebbero addirittura prolungarne 
la durata. Non va tuttavia ignorato che una dinamica di incremento dei prezzi, ancorché innescata da uno shock 
di offerta, pu¸ autoalimentarsi, attraverso tre vie: lôanticipazione degli acquisti, per precedere gli aumenti, che 
vengono così stimolati; la spirale prezzi-salari-prezzi; lôattivit¨ speculativa. Qualora queste dinamiche si 
manifestassero stabilmente, le politiche monetarie varierebbero in direzioni meno accomodanti. 
Gli operatori finanziari si trovano ad operare in un quadro che da un lato non può escludere una prospettiva di 
rialzo dei tassi di interesse; dallôaltro, invita a contribuire concretamente ad operazioni capaci di risolvere gli 
squilibri in atto, avviare o incrementare le produzioni necessarie, procedere in modo più spedito nella 
conversione del sistema economico in direzione della sostenibilit¨ e dellôinclusività. 
La crisi ha mostrato in quali direzioni va migliorato il modello economico attuale. Occorre mitigarne la 
vulnerabilità da cause esterne, come la pandemia, e interne, legate alle imperfezioni dei mercati e delle strutture 
produttive. Occorre fermare le alterazioni che tale modello produce nellôecosistema. Occorre inoltre agire nei 
confronti delle disuguaglianze sociali, puntando a un benessere diffuso e inclusivo. Per gli operatori economici, e 
per le istituzioni finanziarie in particolare, la sfida è quella di promuovere una transizione economica che sia 
sostenibile non soltanto dal punto di vista ambientale, ma anche da quello sociale ed economico. La scienza e il 
progresso tecnologico saranno determinanti. Risorse ingenti dovranno essere investite in campo scientifico e 
ancora più rilevanti saranno quelle necessarie a trasformare le nuove conoscenze in prodotti e servizi 
compatibili con la salvaguardia dellôambiente e con una ñtransizione giustaò e socialmente inclusiva. Si debbono 
disegnare strategie lungimiranti che implementino tecnologie innovative, offrendo importanti opportunità di 
sviluppo diffuso. Vanno identificati i percorsi e i tempi con i quali si possono predisporre gli elementi delle nuove 
attività sostenibili, con le quali si deve essere in grado di sostituire tempestivamente quelle che andranno 
dismesse. 
La rilevante dimensione degli investimenti richiesti dovrà essere accompagnata da strumenti di gestione del 
risparmio che consentano di conseguire una maggiore remuneratività, connessa agli impieghi in direzioni 
innovative, e che al contempo proteggano dalla variabilità dei rendimenti dei singoli impieghi. Retribuire meglio il 
risparmio, e al contempo portarlo più vicino alle attività reali necessarie al benessere sociale, deve essere la 
missione principale delle istituzioni finanziarie. La Vostra Banca metterà a disposizione della clientela strumenti 
idonei a favorire la destinazione di una maggiore quota del proprio risparmio nel capitale delle aziende e, allo 
stesso tempo, accompagnerà le imprese nellôaccesso a fonti di finanziamento alternative da affiancare al credito 
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Introduzione 
 
 
 

 
 
Il bilancio consolidato del Gruppo Intesa Sanpaolo, in applicazione del D. Lgs. 28 febbraio 2005 n. 38, è redatto secondo i 
principi contabili IAS/IFRS emanati dallôInternational Accounting Standards Board (IASB) ed i relativi documenti interpretativi 
dellôInternational Financial Reporting Standards ï Interpretations Committee (IFRS-IC), omologati dalla Commissione 
Europea, come stabilito dal Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002. 
Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2021 è stato predisposto sulla base delle ñIstruzioni per la redazione del bilancio 
dellôimpresa e del bilancio consolidato delle banche e delle societ¨ finanziarie capogruppo di gruppi bancariò della Banca 
dôItalia, nellôesercizio dei poteri stabiliti dallôart. 43 del D. Lgs. n. 136/2015, con il Provvedimento del 22 dicembre 2005, con 
cui è stata emanata la Circolare n. 262/05, e con i successivi aggiornamenti e integrazioni. Queste Istruzioni stabiliscono in 
modo vincolante gli schemi di bilancio e le relative modalità di compilazione, nonché il contenuto della Nota integrativa. 
In particolare, per il Bilancio 2021 si è tenuto conto del 7° aggiornamento della citata Circolare nonché delle integrazioni 
incluse nella Comunicazione della Banca dôItalia del 21 dicembre 2021 aventi ad oggetto gli impatti del COVID-19 e delle 
misure a sostegno dell'economia. 
Il bilancio consolidato è costituito dallo Stato patrimoniale, dal Conto economico, dal Prospetto della redditività complessiva, 
dal Prospetto delle variazioni di patrimonio netto, dal Rendiconto finanziario e dalla Nota integrativa e dalle relative 
informazioni comparative ed ¯ inoltre corredato da una Relazione sullôandamento della gestione, sui risultati economici 
conseguiti e sulla situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo. 
La Relazione sullôandamento della gestione contiene informazioni finanziarie estratte dal bilancio consolidato o riconducibili 
allo stesso ed altre informazioni ï quali, a titolo esemplificativo, i dati inerenti allôevoluzione trimestrale e taluni Indicatori 
Alternativi di Performance ï non estratte o direttamente riconducibili al bilancio consolidato. In proposito, si rinvia al capitolo 
Indicatori Alternativi di Performance della Relazione, anticipando che, con specifico riferimento al contesto conseguente alla 
pandemia da COVID-19, in coerenza con le indicazioni ESMA non sono stati introdotti nuovi indicatori né sono state 
apportate modifiche agli indicatori utilizzati. 
In relazione allo scenario pandemico da COVID-19, seguendo le indicazioni fornite dalle Autorit¨ a partire dallôinizio della fase 
emergenziale, si segnala che sia nella Relazione sullôandamento della gestione, nel capitolo ñIl 2021 in sintesiò, che nelle Parti 
A, B, C ed E della Nota Integrativa sono riportate informazioni di dettaglio riguardanti il contesto operativo, gli impatti sul 
business, il profilo di rischio e le scelte effettuate in sede di valutazione delle attività ai fini del Bilancio 2021, in sostanziale 
continuità di rappresentazione con il Bilancio 2020. 
A supporto dei commenti sui risultati dellôesercizio, nella Relazione sulla gestione vengono presentati ed illustrati prospetti di 
Conto economico e di Stato patrimoniale riclassificati.  
Negli schemi riclassificati, i dati sono normalmente riesposti, ove necessario e se materiali, per consentire raffronti più 
immediati. In particolare, gli importi vengono resi il più possibile omogenei con riferimento ai diversi periodi rappresentat i, 
soprattutto in relazione alle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. Tale omogeneizzazione avviene tramite 
dati ñriespostiò, che accolgono/escludono i valori delle societ¨ entrate/uscite nel/dal perimetro di consolidamento.  
Nel Bilancio 2021, in relazione allôacquisizione del Gruppo UBI Banca, si ¯ reso opportuno il ricorso anche a dati 
ñrideterminatiò da affiancare ai dati riesposti per allinearli/integrarli attraverso dati gestionali. Come illustrato in maggior 
dettaglio nel seguito della presente Relazione, per poter fornire un raffronto omogeneo dei dati di conto economico 2021, 
inclusivi del Gruppo UBI Banca, in modo da tenere conto degli effetti delle cessioni di sportelli a BPER e a Banca Popolare di 
Puglia e Basilicata avvenute nel primo semestre 2021 e correlate allᾷoperazione di acquisizione, nonch® dellᾷingresso delle 
società assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas al netto degli effetti riconducibili alle f iliali 
oggetto di cessione, ci si è avvalsi anche ï in relazione alla natura delle riesposizioni necessarie ï di dati gestionali. Di 
conseguenza, per presentare i valori 2020 ñrideterminatiò sulla base di evidenze contabili e gestionali sono stati predisposti 
schemi di conto economico riclassificato aggiuntivi rispetto a quelli costruiti sulla base dei dati effettivi d i chiusura dei diversi 
periodi, e le tabelle di dettaglio sono state integrate, o duplicate, con lᾷevidenza separata dei ñDati rideterminatiò. In allegato al 
presente Bilancio vengono inclusi i raccordi di tali ñDati rideterminatiò con i dati contabili. 
Quanto ai dati patrimoniali, si è provveduto ï per i periodi ante acquisizione, e dunque per i primi tre trimestri del 2020 ï 
allᾷinclusione linea per linea dei dati del Gruppo UBI Banca e allᾷesclusione linea per linea delle consistenze patrimoniali 
relative agli sportelli UBI e ISP ceduti nel corso del primo semestre 2021, che nello Stato patrimoniale riclassificato 
trimestralizzato sono stati convenzionalmente appostati, quali dati ñrideterminatiò, nelle voci Attivit¨ non correnti e gruppi di 
attività in via di dismissione e Passività associate ad attività in via di dismissione. Con riferimento alle società assicurative 
Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, oggetto di riesposizione anche nei valori patrimoniali per 
consentire confronti omogenei, si specifica che non si ¯ ritenuto necessario ñrideterminareò i dati patrimoniali per escludere ï 
sulla base di risultanze gestionali ï le consistenze (investimenti e riserve tecniche) connesse alla produzione riferibile alla 
clientela delle filiali cedute a terzi, così come avvenuto per il conto economico, in relazione alla contenuta materialità e alla 
conseguente non rilevanza ai fini della comparabilità. In conseguenza di quanto sopra, dal momento che le necessarie 
riesposizioni dei dati patrimoniali sono state effettuate ï come normalmente avviene ï sulla base di risultanze contabili, non 
sono stati predisposti separati schemi riclassificati ñrideterminatiò con riferimento ai dati patrimoniali. 
I dettagli analitici delle riesposizioni effettuate e delle riclassificazioni rispetto allo schema previsto dalla Circolare 262 della 
Banca dᾷItalia ï oltre che delle citate ñrideterminazioniò ï sono forniti con distinti prospetti pubblicati tra gli allegati, in aderenza 
anche a quanto richiesto dalla Consob con la Comunicazione n. 6064293 del 28 luglio 2006. 
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Le informazioni circa il Governo societario e gli assetti proprietari richieste dallôart. 123 bis del TUF figurano, come consentito, 
in una relazione distinta, approvata dal Consiglio di amministrazione e pubblicata congiuntamente al presente bilancio, 
consultabile alla sezione Governance del sito internet di Intesa Sanpaolo, allôindirizzo group.intesasanpaolo.com. 
La Dichiarazione consolidata non finanziaria, redatta ai sensi del D. Lgs. 254 del 30 dicembre 2016, che illustra i temi 
ambientali, sociali e attinenti al personale è pubblicata, come consentito, in forma di relazione distinta congiuntamente al 
presente bilancio ed è consultabile alla sezione Sostenibilità del medesimo indirizzo internet. 
Vengono altresì pubblicate e rese disponibili sul sito internet secondo i relativi iter approvativi le informazioni in tema di 
remunerazioni previste dallôart. 123 ter del TUF e lôinformativa prevista dal Terzo pilastro di Basilea (il c.d. Pillar 3). 
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Dati economici e Indicatori Alternativi di Performance(°) 
 

 

 

 
(°) Per più dettagliate informazioni circa gli Indicatori Alternativi di Performance si rinvia allo specifico capitolo della Relazione sullôandamento della 
gestione. Nel contesto conseguente alla pandemia da COVID-19 si segnala che, in coerenza con le indicazioni ESMA, non sono stati introdotti nuovi 
indicatori, né sono state apportate modifiche agli indicatori normalmente utilizzati.  
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Dati patrimoniali e Indicatori Alternativi di Performance(°) 
 

 
 
 

 
 

 
 
(°) Per più dettagliate informazioni circa gli Indicatori Alternativi di Performance si rinvia allo specifico capitolo della Relazione sullôandamento della 
gestione. Nel contesto conseguente alla pandemia da COVID-19 si segnala che, in coerenza con le indicazioni ESMA, non sono stati introdotti nuovi 
indicatori, né sono state apportate modifiche agli indicatori normalmente utilizzati. 
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Indicatori Alternativi di Performance e altri indicatori(°) 

 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
(°) Per più dettagliate informazioni circa gli Indicatori Alternativi di Performance si rinvia allo specifico capitolo della Relazione sullôandamento della 
gestione. Nel contesto conseguente alla pandemia da COVID-19 si segnala che, in coerenza con le indicazioni ESMA, non sono stati introdotti nuovi 
indicatori, né sono state apportate modifiche agli indicatori normalmente utilizzati. 
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Struttura operativa 31.12.2021 31.12.2020 
 

Variazioni 
   assolute 

Numero dei dipendenti (f) 97.698 101.074  -3.376 

Italia 75.300 78.243  -2.943 

Estero 22.398 22.831  -433 

Numero dei consulenti finanziari 5.626 5.652  -26 

Numero degli sportelli bancari (g) 4.719 6.314  -1.595 

Italia 3.740 5.299  -1.559 

Estero 979 1.015  -36 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. 
(f) Lôorganico indicato si riferisce al numero puntuale dei dipendenti a fine periodo conteggiando anche i part time come pari a 1 unità. Al 31 
dicembre 2020 sono esclusi i dipendenti del perimetro oggetto di cessione a BPER e a BPPB nel contesto dell'operazione di acquisizione del 
Gruppo UBI Banca. 

(g) Il dato include le Filiali Retail, le Filiali Terzo Settore, i Centri Imprese e i Centri Corporate. 
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Lôesercizio 2021 in sintesi 
 
 
 
 
 

Il contesto operativo di Intesa Sanpaolo conseguente allôepidemia da COVID-19 
 
 

Lôandamento dellôeconomia 

 
Lôelevata diffusione delle vaccinazioni ha ridotto la sensibilit¨ dellôeconomia globale alle recrudescenze della pandemia di 
COVID-19. Malgrado il succedersi di nuove ondate di contagi, si stima che il PIL mondiale sia aumentato ben oltre il 5%. Nei 
paesi avanzati, la crescita economica è stata sostenuta soprattutto dalla ripresa della domanda di servizi connessa alle 
riaperture, mentre lôespansione dellôattivit¨ manifatturiera e del commercio internazionale ¯ stata frenata dai vincoli di capacità 
delle filiere produttive globali. Si osserva unôaccelerazione diffusa dellôinflazione, anche se ancora in larga parte spiegata dalla 
componente energetica, che spinge le banche centrali a rimuovere gli stimoli monetari più rapidamente di quanto atteso. 
Negli Stati Uniti, i livelli pre-crisi del PIL sono stati recuperati già nel primo semestre e la crescita media annua ha superato il 
5%. Il vigoroso incremento della domanda interna si è scontrato con vincoli di capacità sempre più stringenti e sono emerse 
tensioni salariali. L'inflazione ha toccato a dicembre il 7%, valore massimo dal 1982. La Federal Reserve ha reagito serrando i 
tempi del percorso di rimozione dello stimolo monetario. Negli ultimi mesi del 2021 ha rapidamente ridotto gli acquisti netti  di 
titoli, segnalando altres³ lôintenzione di procedere a pi½ rialzi dei tassi ufficiali nel 2022. Nellôeurozona la crescita del PIL ¯ 
stata del 5% circa, un ritmo sostenuto, ma insufficiente a recuperare i livelli pre-crisi. La robusta crescita economica ha 
favorito lôaumento dei livelli occupazionali, con una riduzione del tasso di disoccupazione. Lôinflazione ¯ salita al 2,6% in 
media annua, con un massimo del 5% a dicembre, metà del quale è dovuto alla componente energetica. La Banca Centrale 
Europea, che fronteggia minori pressioni inflazionistiche e che a dicembre si attendeva un ritorno dellôinflazione sotto il 2% nel 
biennio 2023-24, ha mantenuto condizioni monetarie molto accomodanti. Dopo aver annunciato una moderata riduzione degli 
acquisti netti nellôambito del PEPP (Pandemic Emergency Purchase Programme) a valere sul quarto trimestre, a dicembre ha 
indicato che gli acquisti netti PEPP sarebbero stati ulteriormente ridotti nel primo trimestre 2022 e sospesi del tutto dal 
31 marzo. I tassi ufficiali sono rimasti invariati per tutto il 2021. Lôaumento delle aspettative di inflazione ha sospinto al rialzo i 
tassi a medio e lungo termine, mentre quelli a breve hanno continuato ad essere frenati dallôeccesso di liquidit¨ e da tassi 
ufficiali invariati. Il differenziale Btp-Bund ¯ rimasto su livelli contenuti. Lôeuro si ¯ indebolito sui mercati valutari, ma la sua 
volatilità è rimasta relativamente contenuta.  
Anche in Italia lôattivit¨ economica ha registrato una ripresa vigorosa, che si ¯ tradotta in una crescita del PIL superiore al 6%, 
in un modesto aumento dellôoccupazione e anche in un calo del tasso di disoccupazione. Lôandamento congiunturale ¯ simile 
a quello osservato nel resto del continente: dopo un avvio debole, la crescita è stata molto forte nei trimestri centrali del 2021, 
per poi rallentare negli ultimi mesi. Il rimbalzo del PIL è dovuto quasi interamente alla ripresa della domanda interna, con un 
modesto contributo del saldo commerciale: oltre ai consumi privati, infatti, anche gli investimenti fissi hanno registrato forti 
incrementi rispetto al 2020. Gli incentivi alla ristrutturazione degli immobili hanno sostenuto lôattivit¨ edile e il mercato 
immobiliare, che ha beneficiato altres³ dellôeccesso di risparmio accumulato nel 2020 da una parte delle famiglie. Anche in 
Italia lôinflazione ha subito unôaccelerazione: a dicembre era pari al 4,2%, mentre la media annua era stimata allô1,9%.  
In questo contesto, le condizioni di accesso al credito si sono confermate distese. Tuttavia, dopo il forte incremento dei 
finanziamenti alle imprese nel 2020, sostenuto dalle misure di supporto alla liquidità e al credito, la domanda si è indeboli ta e 
si è assistito a un rapido e forte rallentamento della crescita dei prestiti alle imprese. Il ricorso ai finanziamenti con garanzia 
pubblica ¯ proseguito a un ritmo pi½ moderato rispetto al 2020. Allôopposto, i prestiti alle famiglie sono tornati a un ritmo di 
crescita robusto, sostenuto dai mutui alle famiglie consumatrici per lôacquisto della casa. Dal lato della qualit¨ del credito, lo 
stock di crediti deteriorati si è ridotto rispetto a fine 2020, grazie alle operazioni di cessione e cartolarizzazione che si  sono 
intensificate nellôultima parte dellôanno, mentre il ritmo di formazione di nuovi crediti deteriorati ¯ rimasto storicamente basso. 
La raccolta da clientela ha continuato a registrare una crescita robusta dei conti correnti, a due cifre per gran parte del 2021 e 
in parziale moderazione nellôultima porzione dellôanno. Dopo le eccezionali scorte di liquidit¨ accumulate nella prima fase 
della pandemia, anche nel 2021 si ¯ osservato un aumento dei depositi delle societ¨ non finanziarie, ma lôafflusso ¯ stato 
decisamente pi½ contenuto rispetto alla cifra record del 2020. Lôaumento dei depositi delle famiglie ¯ stato di importo rilevante, 
sostenuto da una propensione al risparmio che, per quanto in calo rispetto al 2020, si è confermata superiore al livello pre-
COVID. Il risparmio delle famiglie è stato in parte allocato anche in forme di investimento finanziario a più alta remunerazione. 
Lôindustria del risparmio gestito ha conseguito risultati fortemente positivi. Consistenti afflussi si sono indirizzati sui fondi 
comuni, principalmente verso i comparti azionario e bilanciato. La raccolta premi delle assicurazioni vita ha segnato una 
ripresa, trainata dalle polizze unit-linked.  



 

 

Lôesercizio 2021 in sintesi 

 

30 

Gli impatti della pandemia sullôoperativit¨, sulle attivit¨ di business e sul profilo di rischio 

 
Nel corso del 2021, persistendo lo stato di emergenza sanitaria, il Gruppo Intesa Sanpaolo ha dato continuità alle iniziative 
avviate nel 2020 in seguito alla diffusione del virus COVID-19, volte a tutelare la salute dei dipendenti, dei fornitori e dei 
clienti, ad assicurare la continuità operativa e il presidio dei rischi, a contrastare gli effetti della pandemia a livello sociale ed 
economico. 
Le iniziative poste in essere sul fronte della business continuity e a tutela della salute sono state sviluppate secondo le 
seguenti linee di intervento:  

- prevenzione dei rischi nei luoghi di lavoro, con la definizione delle necessarie misure di protezione individuale e 
collettiva, al fine di rispondere adeguatamente alle prescrizioni sanitarie a livello nazionale, locale e di settore nelle 
diverse fasi di evoluzione della situazione pandemica; 

- prosecuzione del ricorso su larga scala al lavoro flessibile, con i connessi investimenti a livello di dotazioni tecnologiche e 
di potenziamento della rete informatica aziendale al fine di consentire un accesso da remoto protetto; 

- progressivo consolidamento dei canali di contatto remoto con la clientela volti a favorire lôinterazione digitale 
(perfezionamento dellôofferta a distanza, estensione dei processi di dematerializzazione dei contratti e di firma digitale, 
ecc.); 

- continua evoluzione e rafforzamento dei presidi di sicurezza informatica (cybersecurity) per ridurre il rischio di tentata 
frode ai danni della clientela e per prevenire eventuali attacchi informatici; 

- costante adeguamento delle policy di accesso ai siti, di gestione delle trasferte e modifica delle modalità e degli orari di 
apertura al pubblico delle filiali. 

 
Molti degli interventi sopra menzionati sono evoluti da una logica tattica ï finalizzata a garantire una risposta tempestiva 
allôemergenza ï ad una visione strategica, orientata ad indirizzare il cambiamento strutturale nellôorganizzazione del lavoro, 
nei processi aziendali, nellôinterazione con la clientela, nelle opportunit¨ di business e nella correlata gestione dei rischi. Tra i 
fenomeni che ben rappresentano questa evoluzione, assume particolare importanza la crescita dello smart working sia 
presso la rete commerciale sia presso le strutture di sede centrale: rispetto alla situazione ñpre-COVIDò, le utenze abilitate al 
lavoro da remoto (inclusive dellôex Gruppo UBI) sono passate da circa 21.500 a circa 78 mila al 31 dicembre 2021. 
In forza di tale diffusione, lo smart working ¯ ormai divenuto elemento integrato di un nuovo modello di prestazione dellôattività 
lavorativa basato sul rafforzamento della responsabilizzazione individuale e sul migliore bilanciamento tra vita professionale 
ed extra-professionale. In tale ottica si inserisce il progetto ñNext Way of Workingò ï volto a definire le nuove modalità di 
lavoro nel periodo post-COVID ï relativamente al quale stanno proseguendo gli interventi immobiliari e tecnologici, avviati 
nella prima parte dellôanno, che agevoleranno il personale nellôutilizzo strutturale di una modalit¨ di lavoro flessibile basata 
sullôalternanza di lavoro in ufficio e da casa (si veda in proposito anche quanto riportato nel paragrafo ñIl Piano dôImpresa 
2018-2021 e il nuovo Piano dôImpresa 2022-2025ò).  
Sempre nellôottica del benessere del personale, dopo le iniziative intraprese nel 2020, nella prima parte del 2021 sono state 
realizzate campagne di effettuazione di test rapidi per il personale di alcuni siti collocati in aree caratterizzate da particolare 
diffusione del virus COVID-19 che si sono concretizzate con lôesecuzione di circa 26.000 test. Nel mese di luglio, in 
concomitanza con la campagna vaccinale italiana contro il COVID-19 e in collaborazione con Intesa Sanpaolo RBM Salute, il 
Gruppo Intesa Sanpaolo ha offerto a tutti i dipendenti delle società del Gruppo con sede in Italia una polizza gratuita a tutela 
nella remota possibilità di eventuali reazioni avverse particolarmente gravi al vaccino. 
 
Nei primi mesi del 2021 ¯ stato mantenuto lôapproccio che prevedeva la possibilit¨ di lavoro a distanza su base volontaria per 
i dipendenti di direzione e attraverso lôutilizzo di turnazioni per i dipendenti di filiale. 
A partire dal mese di giugno, in seguito al miglioramento della situazione sanitaria del Paese, in parallelo con lôintensificarsi 
della campagna vaccinale, si è deciso per il rientro progressivo nelle sedi delle Direzioni centrali, mantenendo ovviamente in 
essere tutte le misure di prevenzione e tutela aziendale e le particolari cautele nei confronti dei dipendenti in condizioni 
certificate di fragilità o disabilità. Il rientro è avvenuto dapprima con una presenza minima del 20% ed entro un limite di 
occupazione del 50% delle strutture nelle zone gialle e bianche; successivamente la presenza minima è stata innalzata al 
40% senza più limitazioni di occupazione per struttura. Parallelamente, anche i servizi mensa e navette aziendali sono stati 
progressivamente ripristinati ed è stato sviluppato un questionario di screening medico da compilare a cura dei dipendenti 
propedeutico allôautorizzazione al rientro in sede. 
Da luglio 2021 è inoltre divenuto operativo il nuovo strumento che consente la pianificazione delle presenze in sede, del 
lavoro da remoto, delle assenze (per ferie o altro) nonché, per alcune sedi, la prenotazione della scrivania e degli spazi di  
lavoro. Tale strumento garantisce il monitoraggio centralizzato delle presenze totali nelle sedi centrali.  
Da agosto 2021, nel rispetto della normativa nazionale, ¯ stato introdotto lôobbligo di presentare la certificazione verde (c.d. 
Green pass) per accedere alle mense, agli asili nido aziendali e per usufruire del servizio di trasporto aziendale.  
Dal 15 ottobre ¯ stato previsto lôobbligo di Green pass per accedere a tutti i luoghi di lavoro. È stata pertanto emanata una 
normativa interna che disciplina lôaccesso ai luoghi di lavoro, lôorganizzazione delle verifiche e le casistiche particolari 
(soggetti esenti, provenienti dallôestero ecc.). 
In linea generale, nei palazzi direzionali dotati di apparecchiature termoscanner e di lettore badge collegato o meno a tornelli, 
sono presenti i nuovi dispositivi che consentono la lettura quotidiana del QR Code attraverso lôApp ministeriale "VerificaC19", 
mentre nelle filiali lôesecuzione delle verifiche avviene attraverso lôutilizzo di smartphone dotati della stessa App da parte dei 
responsabili e/o incaricati allôemergenza. Le verifiche (automatiche o manuali, anche a campione) sono organizzate con criteri 
tali da assicurare nel tempo il controllo su tutto il personale presente, nonché sulle persone che a vario titolo accedono al le 
sedi del Gruppo e sono condotte dai responsabili delle unità organizzative e dagli incaricati allôemergenza. Le segnalazioni di 
assenza del Green pass (con conseguente divieto di accesso) o di violazioni sono gestite dalla Direzione Tutela Aziendale, 
quale soggetto accertatore, per le eventuali segnalazioni alla Prefettura, come previsto dalla legge, e dalle Direzioni del 
Personale per la registrazione dellôassenza ingiustificata e (ove vi siano violazioni) per eventuali provvedimenti disciplinari. La 
lettura dei dati del Green pass non determina alcuna acquisizione di dati sanitari da parte della Banca ed è stata resa 
disponibile a tutti specifica Informativa privacy in argomento. 
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Nelle ultime settimane dellôanno, con il rapido aumento dei contagi indotto dalla progressiva diffusione della variante Omicron, 
le misure di mitigazione del rischio sui luoghi di lavoro sono state aggiornate in coerenza anche con la progressiva 
rimodulazione del quadro normativo in tema di COVID-19 da parte del Governo italiano.  
A partire dal 22 dicembre per le strutture di direzione ¯ stato rimosso lôobbligo di presenza minima anche nelle zone gialle e 
bianche, consentendo il rientro in ufficio solo su base volontaria e nel limite del 50% per struttura, in parallelo con il 
contenimento di missioni, trasferte ed incontri. 
Le nuove regole in vigore dal 6 dicembre 2021, che hanno introdotto il "Green pass rafforzato" (rilasciato solo a fronte di 
guarigione o vaccinazione) per lo svolgimento di talune attività pubbliche e private, non hanno inizialmente comportato 
variazioni per lôaccesso ai luoghi di lavoro e alle mense aziendali. La durata del Green pass vaccinale, dapprima ridotta da 
12 mesi a 9 mesi, con il Decreto Natale 2021 (D.L. n. 221 del 24 dicembre 2021) è stata ulteriormente abbassata a 6 mesi a 
partire dal 1° febbraio 2022. 
In considerazione della proroga dello stato di emergenza al 31 marzo 2022 stabilita dal Decreto Natale, è stato ulteriormente 
prorogato a tale data anche il termine per la concessione della prestazione lavorativa in modalità smart working per coloro 
che si trovano in situazione di fragilità o disabilità grave. Tale disposizione si applica anche ai collaboratori che assistono 
familiari conviventi che si trovano in situazioni di fragilità o disabilità grave ed ai collaboratori che hanno ricevuto la 
certificazione di sorveglianza sanitaria eccezionale con prescrizione di lavoro flessibile da casa fino al 31 dicembre 2021. La 
disposizione si applica altresì alle donne in gravidanza ed allattamento, nonché ai soggetti che per patologia o per allergie 
sono esenti dalla vaccinazione. 
 
In seguito alla modifica del regime di quarantena introdotto dal Decreto Legge di fine anno (n. 229 del 30 dicembre 2021) ed 
in attuazione della Circolare esplicativa del Ministero della Salute del 30 dicembre 2021 e della successiva Circolare del 
4 febbraio 2022 ï che hanno rimodulato i tempi di rientro in correlazione con lo stato vaccinale della persona interessata ï 
sono state progressivamente aggiornate le istruzioni operative interne per il rientro nelle sedi di lavoro dei casi positivi e dei 
contatti stretti.  
Con lôestensione del ñGreen pass rafforzatoò sui luoghi di lavoro per gli ultracinquantenni, stabilita dal D.L. n. 1 del 7 gennaio 
2022 a partire dal 15 febbraio 2022 e fino al 15 giugno 2022, le sopra citate disposizioni aziendali per lôaccesso ai luoghi di 
lavoro sono state modificate limitando lôaccesso, per gli ultracinquantenni, ai soli possessori di ñGreen pass rafforzatoò. 
A partire dal 1Á febbraio 2022, il medesimo decreto di inizio anno ha inoltre consentito lôaccesso a taluni servizi, tra i quali 
quelli bancari e finanziari, esclusivamente a soggetti in possesso di Green pass almeno "baseò. Sono state pertanto emanate 
specifiche disposizioni interne volte a disciplinare il rispetto di tali prescrizioni. 
In relazione ad una modifica del D. Lgs. 81/2008, che ha rafforzato gli obblighi dei ñprepostiò (responsabili di strutture) in 
materia di sorveglianza e segnalazione, ¯ stata intensificata lôattivit¨ di controllo e vigilanza sullôadempimento degli obblighi in 
tutte le filiali e sedi. 
 
È stato altresì rafforzato il sistema di monitoraggio delle società estere del Gruppo; in particolare, a causa del peggioramento 
della situazione epidemiologica che ha interessato lôest Europa negli ultimi due mesi dellôanno, ¯ stata effettuata unôanalisi 
specifica della situazione nei paesi più colpiti. 
Alla luce dellôesperienza maturata nella gestione dellôemergenza COVID-19, a fine 2021 è stato aggiornato il Piano 
Pandemico di Intesa Sanpaolo.  
 
Per quanto concerne le misure straordinarie a sostegno dellôeconomia, delle imprese e delle famiglie italiane, Intesa Sanpaolo 
è stata la prima banca in Italia a concedere moratorie, precedendo lo specifico quadro normativo.  
A fine 2021 risultavano perfezionate circa 950 mila richieste di sospensione, per oltre 115 miliardi di volumi1, principalmente 
riferibili al Decreto Legge 18/2020 Art. 56 ñCura Italiaò. Il flusso di richieste ha riguardato la clientela imprese per circa il 77% 
dei volumi totali.  
In tema di scadenza delle moratorie ex Decreto Legge 18/2020, si ricorda che, dopo la proroga al 30 giugno 2021 stabilita 
dalla Legge di Bilancio (n. 178 del 30 Dicembre 2020), il D.L. 73/2021 (cosiddetto ñSostegni bisò) del 25 maggio ha 
ulteriormente prolungato le misure fino al 31 dicembre 2021, subordinatamente ad alcune restrizioni, tra le quali la richiesta 
esplicita da parte del cliente da formalizzarsi entro il 15 giugno. 
Relativamente al perimetro domestico, alla data del 31 dicembre 2021 erano in essere moratorie per 4,8 miliardi, riconducibil i 
per circa il 90% a clientela imprese, oltre a 6,7 miliardi di moratorie terminate ma con maturazione dei termini per la ripresa 
dei pagamenti nei mesi successivi, per il 96% riferibili a clientela imprese. Sullôaggregato delle moratorie in essere, le richieste 
di ulteriore proroga ai sensi del citato Decreto Legge ñSostegni bisò, pervenute entro il 15 giugno, sono ammontate a circa 
6,7 miliardi, determinando una ridistribuzione pi½ graduale delle scadenze fra il terzo e il quarto trimestre dellôanno. 
Si segnala che per effetto del phase-out delle disposizioni dellôEBA relative ai criteri per lôesenzione dalla valutazione forborne 
(cosiddette moratorie EBA compliant), il totale delle moratorie in essere che si qualificavano tali ai sensi delle Linee Guida era 
pari a 1,1 miliardi. 
Le moratorie scadute che hanno già maturato le condizioni per la ripresa dei pagamenti al 31 dicembre 2021 ammontavano a 
34,7 miliardi; su tale portafoglio si è rilevato ï nel 2021 ï un tasso di incidenza dei flussi di nuovi default nellôordine del 2,7%; 
si ¯ inoltre confermata esigua lôincidenza degli sconfinamenti rilevanti. Su entrambi gli indicatori si è registrata nel corso dei 
dodici mesi unôulteriore lieve crescita rispetto alle rilevazioni precedenti. 
Il Gruppo Intesa Sanpaolo ha sostenuto le iniziative legislative e non legislative intraprese per contrastare la situazione di crisi 
collegata alla pandemia non soltanto in Italia, ma anche nei vari Paesi in cui opera.  
A livello consolidato il valore delle esposizioni oggetto di moratoria in essere al 31 dicembre 2021 ammontava a 4,9 miliardi, 
per lô89% riconducibile a imprese. Il totale delle moratorie in essere che si qualificavano tali ai sensi delle Linee Guida EBA 
era pari a 1,1 miliardi.  
 

 
1 Moratorie accordate sino al 31 dicembre 2021, includendo lôex Gruppo UBI Banca e considerando la cessione delle filiali realizzata nel primo semestre 

2021. Al netto di rinnovi, rimborsi ed estinzioni lôimporto ¯ pari a 46 miliardi.  
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Riguardo alle misure a sostegno del sistema produttivo, il Gruppo Intesa Sanpaolo ha messo a disposizione un plafond 
complessivo di 50 miliardi dedicato ai finanziamenti per le Imprese. ISP è stata la prima banca in Italia a firmare il protocollo 
dôintesa con SACE, fornendo immediato supporto alle imprese in applicazione del Decreto Legge c.d. ñLiquidit¨ò n. 23 
dellô8 aprile 2020: complessivamente, includendo anche il Fondo PMI, al 31 dicembre 2021 risultavano erogati crediti garantiti 
dallo Stato per un ammontare pari a 43 miliardi2, dei quali 11 miliardi SACE e 32 miliardi Fondo PMI.  
A livello consolidato, considerando anche lôattivit¨ negli altri Paesi di presenza del Gruppo, il valore delle esposizioni oggetto 
di finanziamenti che rientrano nellôambito di schemi di garanzia pubblica per i quali ¯ stato completato lôiter sia di acquisizione 
delle garanzie e sia di erogazione, il cui perfezionamento può non essere coincidente, totalizzava 40 miliardi a fine dicembre 
2021). 
Si ricorda inoltre che il Decreto ñRilancioò (D.L. 34/2020) ha introdotto una misura a sostegno del rilancio del settore delle 
costruzioni e finalizzato alla riqualificazione del patrimonio immobiliare sotto il profilo energetico e sismico (cosiddetto 
Superbonus al 110%). La norma, in particolare, prevede la maturazione di un credito fiscale a favore di privati e condomini 
che effettuano lavori di riqualificazione energetica e sismica nella misura del 110%, credito che può essere ceduto 
direttamente dal committente o dallôesecutore dei lavori a un intermediario finanziario. Il Gruppo ha attivato soluzioni dedicate 
sia per privati e condomini sia per le imprese che praticano lo sconto in fattura per lôacquisto dei crediti fiscali e la relativa 
liquidazione, con prezzi predefiniti e un servizio di consulenza dedicata attraverso una partnership con la società Deloitte.  
Dallôinizio dellôoperativit¨ risultano finalizzate richieste di cessione crediti per circa 2 miliardi. 
 
Anche nel corso del 2021 il contesto conseguente alla pandemia da COVID-19 ha avuto riflessi sulle dinamiche relative alle 
attività finanziarie della clientela.  
Ancorch® in termini meno accentuati rispetto al 2020, il clima di incertezza generato dallôevoluzione della crisi sanitaria e le 
possibili ripercussioni sulla ripresa economica hanno continuato ad alimentare la preferenza per la liquidità, consolidando così 
una tendenza già in atto prima della pandemia: a dicembre 2021 la raccolta diretta bancaria da clientela, trainata dalla 
componente a breve termine, ha segnato un ulteriore aumento del 5,5% rispetto a dodici mesi prima, registrando addirittura 
un +11,3% se confrontata con il dato ñrideterminatoò3 del marzo 2020, che non recepiva ancora gli effetti del contesto 
pandemico. 
Sul fronte della raccolta indiretta, si evidenzia il ritorno ad una favorevole dinamica del risparmio gestito, grazie ad una 
raccolta positiva sostenuta anche dalla ripresa degli indici di mercato. In chiusura di esercizio, le masse gestite dalle società 
riconducibili alla Divisione Asset Management, al netto delle duplicazioni, risultavano salite del 4,5% rispetto al 31 dicembre 
2020. 
Per quanto riguarda il business assicurativo, sulla base dei dati gestionali il 2021 ha registrato, per il ramo vita, una leggera 
contrazione della raccolta lorda pari al -3% rispetto al 2020 (incluso lôapporto delle societ¨ ex UBI) e un flusso netto negativo 
che ha risentito di un aumento delle liquidazioni imputabile anche alla maggior sinistrosità conseguente al COVID-19. Con 
riferimento al ramo danni, il 2021 ha invece visto una crescita dei premi rispetto al corrispondente periodo del 2020, 
soprattutto grazie alle performance del comparto no motor (+12%).  
 
Quanto ai riflessi del contesto pandemico sui proventi operativi del Gruppo nel corso del 2021, allôandamento degli interessi 
netti hanno concorso positivamente sia i volumi intermediati in relazione alle iniziative, legislative e non, poste in atto per 
contrastare le situazioni di crisi connesse alla pandemia, sia i benefici derivanti dalle operazioni TLTRO con la BCE, che al 
31 dicembre 2021 erano in essere per 132 miliardi.  
La dinamica complessiva degli interessi netti è stata però penalizzata da un più contenuto apporto della componente 
finanziaria, oltre che da minori interessi sulle attività deteriorate in relazione alle operazioni di deleveraging.  
Come indicato e spiegato nel seguito della Relazione, considerando i dati ñrideterminatiò4, gli interessi netti del 2021 hanno 
totalizzato 7.900 milioni (-4,6%). 
Ampiamente positivo si presenta, invece, il confronto con lôanno precedente per le commissioni nette, pari a 9.540 milioni 
(+815 milioni, +9,3%), che hanno potuto beneficiare sia della favorevole dinamica del risparmio gestito, sia della vivace 
ripresa delle attività produttive. 
Il risultato dellôattivit¨ assicurativa si ¯ attestato a 1.629 milioni, in lieve diminuzione (-3,3%) rispetto al dato omogeneo del 
2020. Lôaumento dei ricavi legati al business vita, favorito anche dal buon andamento dei mercati finanziari, ¯ stato infatti più 
che compensato dal rallentamento del comparto danni, penalizzato da una ripresa dei sinistri con particolare riferimento al 
business salute dopo il periodo di lockdown.  
Riguardo agli oneri operativi, nel corso del 2021 i costi sostenuti dal Gruppo Intesa Sanpaolo per interventi correlati allo 
scenario pandemico si sono attestati a circa 37 milioni in termini di spese correnti e a 6 milioni per investimenti, con una 
diminuzione in termini omogenei rispetto allôesercizio precedente di circa 51 milioni sulle spese correnti e di circa 120 milioni 
sugli investimenti. Complessivamente gli oneri operativi, attestatisi a 10.920 milioni, hanno registrato una diminuzione di 119 
milioni, pari al -1,1%, grazie alle misure poste in essere a rafforzamento dei presidi di spesa. Nellôambito delle attivit¨ di 
controllo e razionalizzazione dei costi ¯ stato perseguito lôobiettivo di prioritizzare gli impieghi di risorse, preservando le 
iniziative di sviluppo strategico e di evoluzione del business model nella prospettiva del contesto profondamente mutato che 
emerger¨ una volta definitivamente superata lôemergenza sanitaria e che, in parte, sta gi¨ producendo significativi impatti. In 
tale contesto, la dinamica degli oneri operativi ha peraltro tratto beneficio dallôevoluzione dei comportamenti dei clienti e dalla 
modifica dei processi operativi interni. Tra gli ambiti maggiormente impattati spiccano le spese per missioni e trasferte, 
trasporto e contazione valori, postalizzazione alla clientela, ambiti fortemente condizionati dallôuso estensivo dellôinterazione 
digitale e dalla dematerializzazione di pagamenti e contratti, fattori di risparmio che, combinati con il proseguimento 

 
2 Includendo lôex Gruppo UBI Banca e considerando la cessione delle filiali realizzata nel primo semestre. 
3 I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e della riallocazione dei rami di 

attività oggetto di cessione tra le attività in dismissione e tra le passività ad esse associate. Per ulteriori dettagli si rimanda al prosieguo della presente 
Relazione e, in particolare, al Capitolo ñGli Aggregati patrimonialiò.  
4 I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, 

della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo 
delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di 
cessione. Per ulteriori dettagli si rimanda al prosieguo della presente Relazione e, in particolare, al Capitolo ñI risultati economiciò.  
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dellôattivit¨ di controllo dei costi, si intende stabilizzare e rendere strutturali nel tempo. 
Il costo del credito ¯ sceso a dicembre a 59 punti base, valore molto inferiore rispetto ai 97 punti base dellôintero esercizio 
2020 (che si riducevano a 48 punti base scorporando le rettifiche correlate alla revisione dello scenario e dei management 
overlay applicati in seguito allôevento pandemico). Come meglio indicato nel seguito, le rettifiche di valore nette su crediti del 
2021, pari a 2.766 milioni, hanno incorporato stanziamenti addizionali per oltre 1,6 miliardi da porre in relazione con 
lôaccelerazione del processo di de-risking. Al netto di tali rettifiche addizionali, il costo del credito del 2021 è risultato pari a 25 
punti base, avendo beneficiato del miglioramento dello scenario macroeconomico a fronte di una stabilità dei flussi netti di 
crediti deteriorati, tradottisi in significative riprese sui crediti in bonis. 
 
Per quanto attiene al profilo di rischio, si riepilogano di seguito i principali impatti della pandemia registrati a livello 
consolidato, rinviando per una più completa disamina alle specifiche sezioni della Parte E della Nota Integrativa consolidata 
dove sono riportate le informazioni richieste dalla Banca dôItalia con la Comunicazione del 21 dicembre 2021. 
Con riferimento al rischio di credito, così come già effettuato nel 2020 post inizio della pandemia, si è deciso di calibrare 
l'appetito per il rischio, al fine di evitare comportamenti pro-ciclici e, al contempo, sostenere l'economia, mantenendo una 
posizione finanziaria e patrimoniale solida. Nellᾷambito del Risk Appetite Framework, lôaggiornamento del framework del 
Credit Risk Appetite, in linea con quanto già fatto nel 2020, ha previsto elementi prospettici utili a cogliere la peculiarità di 
impatto della crisi COVID-19 fattorizzati nei fattori di rischiosità, resilienza e vulnerabilità delle imprese. Ĉô stata, inoltre, 
introdotta una soglia di Early Warning sui settori maggiormente colpiti dalla pandemia.  
In linea con il piano di roll out aggiornato da parte del Gruppo Intesa Sanpaolo e adottato in seguito alle misure disposte dalla 
Vigilanza per effetto della crisi emergenziale COVID-19, sono proseguite le attività di ristima, di aggiornamento e di 
risoluzione dei remediation plan dei modelli interni sul rischio di credito. In occasione dellôadozione del nuovo modello di 
Rating per il segmento SME Retail, si è ritenuto opportuno confermare il fattore di resilienza mirato sugli outlook economici, 
declinato a livello di micro-settore.  
In continuit¨ con quanto messo in opera a partire dallôinizio della pandemia, nel 2021 sono proseguite: 
ï le azioni di sostegno alla clientela impattata dallôemergenza attraverso lôattuazione delle disposizioni legislative, tempo 

per tempo emanate, in materia di proroga delle moratorie e di concessione di finanziamenti assistiti da garanzie statali, 
modulati sulla base delle specifiche esigenze dei diversi segmenti di clientela. In particolare, con riferimento alle 
proroghe delle moratorie legislative decise dal Governo nel secondo trimestre (Maggio 2021, c.d. D.L. ñSostegniò) la 
Banca ha adeguato i propri processi alla diversa modalità prevista da tale decreto rispetto agli interventi legislativi 
precedenti introducendo lôesplicita richiesta da parte del cliente come requisito per lôeffettuazione della proroga stessa;  

ï le azioni legate alla gestione proattiva del credito, rendicontate periodicamente al Comitato Rischi e al Comitato per il 
Controllo della Gestione di Intesa Sanpaolo, volte a garantire il puntuale monitoraggio del portafoglio crediti e la 
tempestiva gestione di eventuali situazioni di aggravio di rischio, tramite un diagnostico approfondito effettuato dai gestori 
sul portafoglio delle moratorie attive e la costante attività di aggiornamento dei rating, finalizzata alla valutazione del 
rischio cliente, considerando gli effetti della situazione economica. 

Anche in conseguenza di queste azioni, i flussi di nuovi crediti deteriorati si sono mantenuti su livelli molto contenuti ed 
inferiori ai livelli osservati nel 2019, ultimo esercizio prima della pandemia. In particolare, le posizioni in moratoria scadute che 
hanno già maturato le condizioni per la ripresa dei pagamenti, come già detto, hanno mostrato un positivo andamento dei 
principali indicatori di qualità del credito, con contenuti tassi di incidenza dei flussi di nuovi default, in lieve crescita rispetto 
alle rilevazioni precedenti, ed esigua incidenza degli sconfinamenti rilevanti. Peraltro, lôammontare delle moratorie scadute 
che hanno ripreso i pagamenti ¯ aumentato progressivamente nel corso dellôanno e rappresentava al 31 dicembre 2021 il 
75% del totale delle moratorie concesse (al netto di quelle terminate sui finanziamenti estinti). 
Con riferimento alle valutazioni creditizie, il Gruppo ha mantenuto un orientamento complessivamente prudente, come 
evidenziato nel paragrafo successivo ñLe principali tematiche contabili e lôapproccio del Gruppo Intesa Sanpaoloò. 
Per quanto attiene al rischio di mercato, nel corso del 2021 si è osservato un progressivo ritorno ad un funzionamento 
ordinato dei mercati finanziari, come testimoniato dal rientro dei principali parametri nellôambito dei valori medi osservati nei 
dodici mesi precedenti la crisi. Tale dinamica ha permesso una gestione ordinaria dei portafogli HTCS e Trading del Gruppo 
non solo in termini di turnover ma anche di gestione dei rischi, come peraltro evidenziato dalle principali metriche a presidio 
dei rischi di mercato. Difatti, nellôattuale contesto di mercato caratterizzato da volatilità ridotte, le misure di VaR gestionale 
hanno evidenziato una dinamica in riduzione con riferimento al VaR medio calcolato a livello di Gruppo sul complesso delle 
attività finanziarie appartenenti ai business model di Trading e HTCS. In particolare, per la sola componente di Trading si è 
osservata una riduzione da 65,3 milioni medi nel 2020 a 26,7 milioni medi nel 2021. 
Relativamente ai requisiti di capitale (rischio di mercato), attenuatisi gli effetti dello scoppio della pandemia da COVID-19 sui 
mercati finanziari, nel corso del 2021 si è osservata una decisa riduzione dei livelli di volatilità dei principali fattori d i rischio. 
Questo, congiuntamente ad una minore esposizione complessiva del portafoglio di negoziazione, ha comportato una 
riduzione degli RWA, rispetto a dicembre 2020, da 17 miliardi a 11 miliardi. 
In merito al rischio di liquidità, anche nel 2021 tutti gli indicatori (regolamentari e di policy interna) hanno confermato la 
solidità della posizione di liquidità del Gruppo. Entrambi gli indicatori regolamentari, Liquidity Coverage Ratio (LCR) e Net 
Stable Funding Ratio (NSFR), permangono ampiamente superiori ai requisiti minimi normativi. Nel corso dei dodici mesi, il 
Liquidity Coverage Ratio (LCR) del Gruppo, misurato secondo il Regolamento Delegato (UE) 2015/61, si è attestato in media 
al 184,5% (159,1% a dicembre 2020). Le riserve di liquidità disponibili presso le diverse tesorerie del Gruppo, includendo gli 
ñHigh Quality Liquid Assetò (HQLA) e le altre componenti stanziabili, sono risultate mediamente pari a 181 miliardi 
(12 osservazioni mensili), raggiungendo al 31 dicembre un valore totale di 192 miliardi (195 miliardi a fine 2020). Sempre a 
fine esercizio, il NSFR del Gruppo si è attestato al 127,3%. Tutte le necessarie misure preventive di gestione e controllo 
permangono attive nell'obiettivo di cogliere eventuali segnali di potenziale inasprimento delle condizioni di liquidità. 
Con riferimento al rischio tasso di interesse, nel corso del 2021, ed in particolare nel secondo semestre, le strategie e i 
presidi posti in essere sono stati realizzati nellôottica di proteggere il margine di interesse da potenziali ulteriori impatti negativi 
del contesto conseguente alla pandemia. La stabilizzazione del margine è stata realizzata attraverso interventi di copertura 
della vischiosità della raccolta a vista da clientela, sia mediante la stipula di derivati di copertura, sia in natural hedge con i 
mutui erogati alla clientela stessa.  
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La Shift Sensitivity del margine di interesse, in ipotesi di discesa di -50 punti base dei tassi di interesse, si è attestata a fine 
dicembre 2021 a -880 milioni, in calo rispetto alla fine del 2020 (+131 milioni); tale riduzione è imputabile sia agli interventi 
sopra descritti per stabilizzare il margine dôinteresse da ulteriori impatti negativi legati al COVID-19 sia ad alcuni affinamenti 
metodologici. La Shift Sensitivity del margine di interesse, in ipotesi di aumento di +50 punti base dei tassi di interesse, si è 
attestata a fine dicembre 2021 a +962 milioni. 
La Shift Sensitivity del valore per uno shock di +100 punti base dei tassi si è attestata a fine dicembre 2021 a -1.756 milioni, 
in aumento (-451 milioni) rispetto al dato di dicembre 2020, pari a -1.305 milioni; tale variazione è dovuta, soprattutto 
nellôultimo trimestre del 2021, allôaccresciuta operativit¨ di impiego a tasso fisso ed alle coperture della raccolta a vista da 
clientela. 
Per quel che concerne il rischio di controparte, il contesto pandemico ha comportato un iniziale aumento delle esposizioni, 
a causa principalmente della discesa dei tassi di interesse dellôarea euro e del generale e rilevante aumento della volatilità sui 
principali fattori di rischio. Non si sono tuttavia registrate criticità nel processo di marginazione con le controparti di mercato, 
seppur in presenza di un elevato aumento delle chiamate di collaterale, sia in termini numerici che di volumi, nelle settimane 
di maggior stress sui mercati. Anche i processi di compensazione presso le controparti centrali non hanno generato 
problematiche operative. La situazione dei mercati finanziari si è progressivamente stabilizzata. Il livello di esposizione verso 
la clientela ha registrato un progressivo aumento nel corso del 2020 e una successiva diminuzione durante il 2021, guidati 
dalla dinamica dei tassi di interesse. 
Infine, relativamente ai rischi operativi, il Gruppo ha portato avanti tutte le iniziative volte a garantire la continuità 
dellôoperativit¨ aziendale e a salvaguardare la salute dei propri clienti, dipendenti e fornitori adeguando le misure intraprese 
allôevoluzione della situazione sanitaria e alle prescrizioni normative. In tale contesto, il modello di prevenzione del rischio di 
contagio adottato da Intesa Sanpaolo è stato valutato da una agenzia indipendente (DNV-GL) che ha certificato una piena 
maturità del modello. A fronte dellôaccelerazione del processo di digital transformation, della maggiore complessit¨ dei presidi 
di sicurezza e del maggior ricorso a partnership e/o accordi di outsourcing con terze parti, è stato necessario adeguare gli 
attuali framework di gestione dei rischi allôevoluzione del contesto operativo, in modo da ottimizzare il profilo di Digital 
Operational Resilience del Gruppo.  
 
Gli effetti della pandemia sui rischi del Gruppo continuano a mantenersi contenuti anche grazie agli effetti delle misure 
straordinarie poste in essere a partire dal 2020 e rinnovate nel corso del 2021.  
Con particolare riferimento al rischio di credito, le misure straordinarie hanno limitato, nel periodo corrente, gli effetti della 
pandemia; un peggioramento potrebbe quindi palesarsi con il progressivo venir meno delle stesse. Lôentit¨ degli impatti per il 
Gruppo sar¨ strettamente connessa allôeffettivo sviluppo del contesto macroeconomico e, in particolare, allôevoluzione dello 
scenario COVID-19, allôemergere di eventuali nuove situazioni di incertezza che si dovessero verificare, nonch® allôefficacia 
nel lungo periodo delle citate misure di sostegno. Il Gruppo Intesa Sanpaolo sta attentamente monitorando lôevoluzione del 
contesto anche attraverso specifiche analisi di scenario e di stress con le quali sono stati valutati gli impatti in termini di 
redditività e di adeguatezza patrimoniale ed è stato confermato che, in caso di deviazione avversa dello scenario rispetto a 
quanto previsto dalle Banche Centrali ï anche attraverso lôattivazione di specifiche azioni ï il Gruppo sarebbe in grado di 
rispettare i vincoli regolamentari e i limiti, più stringenti, fissati internamente. 
 
 

Le principali tematiche contabili e lôapproccio del Gruppo Intesa Sanpaolo  

 
Lôesercizio 2021 ¯ stato indubbiamente caratterizzato dallôavvio delle imponenti campagne vaccinali (almeno per i Paesi pi½ 
sviluppati), con il raggiungimento ï come per il caso italiano ï di un elevato livello di copertura. Lôefficacia dei vaccini ¯ resa 
particolarmente evidente dal confronto del numero di decessi e del tasso di ospedalizzazione attuale rispetto allôautunno 
2020, quando lôimpennata di casi aveva costretto le autorit¨ alla reintroduzione di stringenti misure restrittive. Lôavvio della 
somministrazione della terza dose, c.d. ñboosterò, sembra assicurare il contenimento di nuove ondate pandemiche, o 
quantomeno attenuarne la severità sul fronte del tasso di ospedalizzazione, con ulteriori risvolti positivi sullôeconomia reale, 
attualmente instradata sulla via di una ripresa significativa, anche se non omogenea tra i diversi settori. Nonostante 
lôottimismo che caratterizza lo scenario Italiano, in considerazione del successo della campagna vaccinale nazionale e degli 
imponenti piani di investimenti pubblici e privati in atto, occorre comunque ricordare che il percorso verso la normalità rimane 
caratterizzato da incertezze e possibili ostacoli, principalmente legati a rischi ed imprevisti sul fronte sanitario, rappresentati in 
primis dai timori legati alle varianti del virus che potrebbero compromettere lôefficacia delle campagne vaccinali, nonch® dal 
rischio latente di nuove ondate in quei Paesi in cui la copertura vaccinale non ha ancora raggiunto una massa critica tale da 
scongiurare nuove misure di restrizione, con le possibili ripercussioni sullôeconomia reale degli altri paesi. 
 
Valutazioni creditizie 
Sul fronte dello scenario macroeconomico adottato nei modelli per la determinazione delle Expected Credit Losses, si ricorda 
che sin dal 2020 il Gruppo, seguendo le indicazioni di regulator e standard setter, aveva ancorato le proprie previsioni 
macroeconomiche alle proiezioni pubblicate dalle banche centrali stesse5.  
Il quadro economico, dopo i progressivi miglioramenti osservati nel corso del 2021, ha confermato la ripresa sia nei dati a 
consuntivo dellôanno 2021, sia nelle previsioni per il triennio successivo elaborate dai regolatori e dagli organismi nazionali ed 
internazionali. Pertanto, considerata la minor incertezza che caratterizza il processo di stima delle proiezioni e con i primi dati 
consuntivi del 2021 che confermano tale trend, il Gruppo ha ritenuto opportuno tornare allôutilizzo degli scenari prodotti 
internamente dalla Direzione Studi e Ricerche quale input ai modelli di ECL, garantendo, quindi, la coerenza con gli scenari 
utilizzati negli altri processi valutativi (ad esempio lôimpairment test delle attivit¨ intangibili) e previsionali (ad esempio il nuovo 
Piano dôimpresa).  
Tale scelta appare ragionevole anche alla luce della accentuata convergenza tra le previsioni prodotte internamente dalla 
Direzione Studi e Ricerche rispetto alle previsioni predisposte negli ultimi trimestri da BCE/Banca dôItalia e confermata anche 
dalla generale coerenza riscontrata con le ultime proiezioni della Banca Centrale Europea e di Banca dôItalia pubblicate a 

 
5 ECB Letter to banks: Identification and measurement of credit risk in the context of the coronavirus (COVID-19) pandemic (4 dicembre 2020). 
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met¨ dicembre scorso e ulteriormente aggiornate (per lôArea Italia) nel mese di gennaio 2022 al fine di tener conto di alcuni 
elementi quali il nuovo peggioramento del quadro pandemico e le più alte quotazioni dei prezzi energetici. 
Per lôillustrazione di maggior dettaglio degli scenari macroeconomici prodotti dalla Direzione Studi e Ricerche del Gruppo per 
la determinazione dellôExpected Credit Loss al 31 dicembre 2021, si fa dunque rimando a quanto riportato nella specifica 
Sezione della presente Relazione ñLo scenario macroeconomico e il sistema creditizioò. Inoltre, come di consueto si ricorda 
che nella Nota integrativa del Bilancio consolidato, alla specifica Sezione della Parte E (Sezione 2 Politiche e gestione del 
rischio di credito), viene riportata lôillustrazione tabellare degli scenari effettivamente utilizzati ai fini delle valutazioni creditizie, 
unitamente agli ulteriori dettagli in tema di sensitivit¨ dellôECL alla variazione degli scenari macroeconomici. 
 
Ciò detto, sul fronte delle valutazioni IFRS 9, il Gruppo ha mantenuto un orientamento prudente nella stima delle rettifiche di 
valore, non potendosi ancora definire conclusa lôemergenza COVID-19 e, pertanto, sono stati mantenuti, e in taluni casi 
rafforzati, i cosiddetti ñmanagement overlayò introdotti nel 2020 volti allôinclusione di correttivi ad hoc al fine di tener conto di 
potenziali peggioramenti prospettici del rischio di credito che possono essere non adeguatamente colti dalla modellistica in 
uso e a meglio riflettere nella valutazione dei crediti la particolarità degli impatti COVID-19. Restano quindi confermate nella 
sostanza, in considerazione del perdurare dei razionali sottostanti, le scelte individuate già in sede di Bilancio 2020 che, alla 
luce dellôevoluzione del quadro economico e sanitario complessivo, sono state oggetto via via di ulteriori tarature e 
affinamenti, in primis in occasione dellôinformativa semestrale, e che sono state ulteriormente consolidate per la 
predisposizione del Bilancio 2021. 
In particolare, sono stati mantenuti gli overlay volti a considerare la maggiore vulnerabilità delle posizioni in moratoria con un 
aumento della stima prospettica dei flussi di default, nonch® quello relativo allôeffetto di mitigazione sulla stima dei flussi di 
default prospettici derivante dalla maggiore liquidità erogata attraverso il sostegno di garanzie statali; tale ultimo overlay ha 
generato nellôesercizio effetti significativamente ridotti rispetto allôesercizio precedente in quanto era stato introdotto con un 
orizzonte temporale limitato di due anni a partire dalla metà del 2020. Restano anche sostanzialmente confermate le scelte 
applicate nella reportistica 2021 (relazione semestrale e resoconti intermedi), che mantenevano, con alcuni affinamenti, 
quanto agito già in sede di Bilancio 2020 in tema di trigger straordinari di scivolamento nello Stage 2 al fine di considerare con 
granularità aspetti di specifica e maggiore vulnerabilità delle controparti più significativamente impattate dal contesto 
innescato dalla pandemia. Tali triggers sono applicati a esposizioni non già classificate in Stage 2 dalla modellistica IFRS 9 
(post applicazione dei soprarichiamati management overlay) nellôambito dei portafogli con vulnerabilit¨ prospettiche 
identificate dalla combinazione, da un lato, della presenza di moratorie ancora in essere o in fase di ripresa dei pagamenti,  
per le quali non si dispongono ancora di evidenze significative di ritorno ad una regolarit¨ del rimborso del debito e, dallôaltro, 
dalla considerazione dei livelli di rischiosità attributi dai rating. Per quanto riguarda i profili di rischiosità, nel Bilancio 2021 è 
stata rafforzata la prudenza di tali interventi estendendo il bacino di riferimento per lôapplicazione dei trigger di scivolamento 
straordinari. Si ricorda che i trigger agiscono ña valleò sulle controparti non gi¨ classificate sulla base dei criteri ordinari. Al 
31 dicembre 2021 lôesposizione lorda classificata a Stage 2 in seguito allôapplicazione dei trigger straordinari sopra descritti 
corrispondeva ad oltre il 20% dei circa 56 miliardi di esposizione complessiva del portafoglio in Stage 2. 
Nellôinsieme, i management overlay/trigger straordinari di staging adottati nel Bilancio 2021 hanno aumentato 
complessivamente il fondo rettificativo dei crediti performing verso clientela (pari a 2,5 miliardi di euro) per un importo stimato 
in circa 700 milioni.  
In senso contrario, invece, ha agito lôeffetto prociclico del condizionamento forward-looking; questôultimo, infatti, ¯ 
particolarmente significativo nella stima dellôECL del 2021 alla luce dello scenario che vede nel triennio prospettico 2022/24 
un trend di ripresa economica significativo, mentre ï se si considera il Bilancio 2020 ï tale condizionamento aveva inciso in 
senso opposto cogliendo maggiormente le previsioni recessive dellôepoca.  
Alla luce di quanto sopra, lôimpatto a conto economico dellôesercizio in termini di rettifiche di valore su crediti performing  
generato dai suddetti elementi (applicazione scenario e management overlay/trigger), si è attestato a circa 500 milioni di 
riprese nette (crediti per cassa e crediti di firma), andando a ridurre i significativi aggravi appostati nel 2020 alla luce del 
migliorato contesto. 
Tale effetto positivo è stato peraltro parzialmente mitigato da interventi sui modelli gestionali di stima della LGD. 
 
Relativamente alla classificazione delle esposizioni creditizie, dopo lôultima proroga con il Decreto-legge ñSostegni bisò non si 
sono registrati ulteriori interventi del governo italiano in tema di moratorie. Con questôultimo, infatti, si ricorda essere stata 
concessa la possibilit¨ di beneficiare di unôulteriore proroga delle moratorie ex-lege fino al 31 dicembre 2021; tale 
disposizione era valida solo su richiesta delle imprese già ammesse al beneficio di una moratoria concessa in forza del 
Decreto Cura Italia (in scadenza il 30 giugno 2021). La sospensione dal 1° luglio in avanti faceva riferimento alla sola quota 
capitale, mentre gli interessi dovevano essere pagati. 
Sul tema si ricorda che il framework agevolativo previsto dalle Guidelines EBA in tema di moratorie è decaduto 
definitivamente dal 31 marzo scorso e, pertanto, nel corso del 2021 non è stato sostanzialmente più possibile avvalersi del 
trattamento prudenziale semplificato previsto per la classificazione delle moratorie (c.d. moratorie ñEBA compliantò). In questo 
contesto, in cui sono ricadute tutte le successive misure di estensione di moratoria ex-lege, si è dunque reso necessario 
analizzare singolarmente le posizioni per verificare se le proroghe fossero da considerare misure di forbearance (cioè legate 
ad una difficoltà finanziaria), con conseguente classificazione a Stage 2. Pertanto, sin dalla semestrale 2021, lôimpostazione 
adottata dal Gruppo è stata quella di identificare solo un limitato cluster caratterizzato da una qualità creditizia particolarmente 
elevata, per le quali la Banca ha ritenuto che non ricorressero i presupposti di difficoltà finanziaria e, dunque, non vi fossero i 
termini per la targatura Forborne. Il cluster è stato identificato sia in base al rating, sia tenendo conto della valutazione 
granulare effettuata nellôambito delle iniziative commerciali/creditizie volte ad appurare la capacità dei clienti di riprendere i 
pagamenti (cosiddetti ñaction planò). Per tutte le posizioni non incluse nel cluster, si ¯ proceduto, invece, alla verifica caso per 
caso da parte dei gestori, in merito alla presenza o meno dei presupposti per la targatura forborne secondo le regole 
ordinarie. 
Per maggiori dettagli in materia di valutazioni creditizie si rinvia alla Parte A ï Politiche contabili e alla Parte E ï Informazioni 
sui rischi e sulle relative politiche di copertura. 
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Impairment test dellôavviamento e delle attivit¨ intangibili 
In contesti di mercato complessi come quelli attuali, anche le verifiche di tenuta del valore delle attività intangibili risu ltano 
particolarmente delicate. In particolar modo, le assunzioni e le ipotesi adottate ai fini dellôimpairment test dellôavviamento e 
delle attività intangibili sono state formulate in un contesto ancora caratterizzato da incertezza, sebbene in misura inferio re 
rispetto alla situazione relativa al Bilancio 2020, in particolar modo connessa con il quadro sanitario, il cui deterioramento 
potrebbe determinare limitazioni alla mobilità e incidere sulla fiducia di consumatori e imprese in misura maggiore di quanto al 
momento incorporato nelle stime, ostacolando ulteriormente la ripresa dellôattivit¨ economica. I test di impairment sono 
pertanto stati svolti con la consapevolezza che lôattuale situazione economica, influenzata dalle misure espansive e 
dallôorientamento in tema di politica monetaria della BCE e ulteriormente penalizzata dallôemergenza legata alla pandemia da 
COVID-19, incide sui flussi finanziari attesi dalle attività operative nel breve e medio periodo, senza tuttavia intaccare le 
primarie fonti di generazione di reddito ed i vantaggi competitivi di cui il Gruppo Intesa Sanpaolo dispone, come peraltro 
hanno dimostrato sia i risultati degli ultimi anni, con il costante raggiungimento degli obiettivi previsionali, che le dinamiche 
reddituali dellôesercizio 2021. 
La metodologia adottata per effettuare lôimpairment test dellôavviamento per il Bilancio 2021 ¯ stata la medesima utilizzata 
negli esercizi precedenti, basata sulla determinazione del Valore dôUso, inteso come valore attuale dei flussi finanziari futuri 
che si prevede il Gruppo possa generare. A questo fine sono state utilizzate le stime analitiche predisposte internamente per 
il periodo 2022-2026 che tengono conto per gli esercizi fino al 2025 delle previsioni risultanti dal Piano dôImpresa 2022-2025, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 4 febbraio 2021, mentre il flusso per il 2026 è stato stimato attraverso un 
trascinamento inerziale dei flussi del 2025, sulla base delle previsioni relative allo scenario macroeconomico, senza quindi 
considerare lôeffetto di ulteriori leve manageriali. Gli esiti dellôimpairment test al 31 dicembre 2021 non hanno determinato la 
necessit¨ di operare delle rettifiche di valore dellôavviamento o delle attivit¨ intangibili a vita indefinita (brand name) con 
riferimento a nessuna delle CGU appartenenti al Gruppo Intesa Sanpaolo. In particolar modo i Valori dôUso di ciascuna delle 
CGU su cui risultano allocati avviamenti al 31 dicembre 2021 sono risultati superiori ai rispettivi valori contabili. Con 
riferimento al brand name allocato alla CGU Banca dei Territori, si è tenuto conto del fatto che la CGU di riferimento non 
presenta più alcun avviamento allocato e, conseguentemente, non risulta possibile attrarre la verifica del valore recuperabile 
dellôintangible specifico nel contesto dellôimpairment test dellôavviamento basato sui flussi di cassa complessivi della CGU; 
pertanto, è stato ritenuto opportuno procedere, coerentemente con quanto fatto per il Bilancio 2020, ad una valutazione 
autonoma e specifica dellôintangibile sulla base di una apposita perizia commissionata ad un esperto indipendente che ha 
confermato che il fair value dellôintangibile in oggetto risulta superiore al relativo valore contabile.  
Infine, con riferimento alle attività immateriali a vita definita, si ricorda che nel corso del 2021 sono state perfezionate diverse 
operazioni di aggregazione aziendale che hanno comportato, nellôambito del processo di Purchase Price Allocation (PPA) 
previsto dallôIFRS 3, la rilevazione di nuove attivit¨ intangibili a vita definita, relative a portafogli di asset management e 
assicurativo. Dalle analisi effettuate, al 31 dicembre 2021 non sono emerse criticità o indicatori di impairment sulla totali tà 
delle attività immateriali a vita definita del Gruppo, comprese quelle rilevate in sede di PPA per le operazioni di aggregazioni 
aziendale effettuate nellôesercizio, e pertanto ne ¯ stato confermato il relativo valore contabile. 
Per maggiori dettagli sullôimpairment test dellôavviamento, del brand name e delle altre attivit¨ intangibili a vita utile definita si 
rimanda alla Parte B ï Informazioni sullo Stato patrimoniale. 
 
Probability test delle imposte anticipate 
In base allo IAS 12, lôammontare delle imposte anticipate iscritto in bilancio deve essere sottoposto a test ogni anno, per 
verificare se sussista la probabilità di conseguire in futuro imponibili fiscali che ne consentano il recupero. 
In merito alle imposte anticipate iscritte tra gli attivi del Gruppo, anche con riguardo al Bilancio 2021 è stata effettuata 
unôanalisi volta a verificare se le previsioni di redditività futura elaborate a partire dalle proiezioni reddituali scaturenti dal 
Piano di impresa 2022-2025 - siano tali da garantirne il riassorbimento e giustificarne quindi lôiscrizione e il mantenimento in 
bilancio (c.d. ñprobability testò). 
Il probability test ha dato esito positivo con riferimento alla totalità delle imposte anticipate iscritte nel bilancio al 
31 dicembre 2021. 
Per lôinformativa di dettaglio si rimanda alla Sezione 11 ñLe attivit¨ fiscali e le passivit¨ fiscaliò della Parte B della Nota 
integrativa del presente Bilancio Consolidato. 
 
 

Le iniziative nei confronti degli stakeholder del Gruppo 

 
Anche nel 2021 è proseguito lôimpegno di Intesa Sanpaolo a sostegno di numerose iniziative poste in atto sin dallôinizio per 
sostenere gli sforzi delle Istituzioni e della società contro la pandemia COVID-19, con la consapevolezza della responsabilità 
che una grande banca assume in unôemergenza lunga, profonda e per tanti aspetti ancora sconosciuta. 
 
A supporto della fase di ripartenza economico-sociale, sono divenuti pienamente operativi alcuni interventi e iniziative del 
Gruppo sui territori di riferimento, quali:  

- il Programma ñRinascimento Firenzeò, volto a sostenere la ripartenza dellôeconomia cittadina attraverso il prestito 
dôimpatto, elaborato e promosso in collaborazione con Fondazione CR Firenze, che mette a disposizione 60 milioni ï con 
contributi a fondo perduto (10 milioni) e prestiti di impatto (50 milioni) ï a supporto delle piccole e medie imprese operanti 
nei settori dellôartigianato artistico, del turismo e della cultura, della filiera moda e ólifestyleô, delle start up e 
dellôagroindustria dellôarea della citt¨ metropolitana di Firenze. È rivolto alle realtà imprenditoriali che hanno incontrato 
difficoltà durante la fase più acuta della crisi e che si propongono di rilanciare la propria attività investendo in progetti  che 
abbiano un impatto sociale misurabile, quale stabilizzare o aumentare il personale, compiere investimenti nellôambito 
delle nuove norme sanitarie, favorire forme di aggregazione tra operatori concorrenti per aumentare la resilienza 
complessiva. Nel corso del 2021 sono stati pubblicati due nuovi bandi dedicati a specifici settori (mondo delle start up / 
tecnologia / agritech; agroindustria) che integrano gli interventi già avviati e sviluppati; 

- i programmi sul territorio destinati a famiglie, lavoratori autonomi, microimprese e PMI, tramite un fondo di solidarietà che 
ha contribuito a contenere l'emergenza sociale ed economica legata alla disoccupazione, alla perdita di lavoro e 
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fatturato, causata dalla pandemia. Tali programmi, avviati a fine 2020, hanno visto nel 2021 lôerogazione, da parte del 
Gruppo, di prestiti di impatto a fronte di un fondo di garanzia solidale precostituito: 
o Progetto Vigevano Solidale, con una dotazione complessiva di circa 700 mila euro gestita dalla Diocesi di Vigevano, 

avente lôobiettivo di sostenere il territorio attraverso contributi a fondo perduto alle famiglie e prestiti dôimpatto a 
condizioni agevolate da parte della Banca, garantiti dal fondo, a favore di microimprese. Per questa iniziativa, la 
Banca ha previsto la possibilità, anche per i privati, di partecipare alla raccolta fondi tramite la piattaforma 
ForFunding; 

o Programma Torino ï Fondo Sorriso, promosso dallôArcidiocesi di Torino e dalla Fondazione Operti in collaborazione 
con altre associazioni e imprenditori del territorio e in coordinamento con le principali associazioni di categoria, con 
a disposizione un fondo, pari a 300 mila euro, a garanzia dei prestiti di impatto a favore di microimprese e lavoratori 
autonomi. 

Sempre con riferimento alle iniziative di solidarietà volte a fronteggiare le conseguenze della pandemia, Intesa Sanpaolo e 
Caritas hanno offerto il proprio supporto alle Diocesi italiane con il progetto ñAiutare chi aiuta: un sostegno alle nuove 
fragilit¨ò. Lôiniziativa, articolata su ventidue progetti in tutta Italia, nasce dallôascolto delle urgenze delle comunità colpite dalla 
grave crisi economica e sociale, con lôobiettivo di raggiungere diecimila persone fragili. In particolare sono stati predisposti 
beni e aiuti materiali ai bisognosi (con particolare riguardo allôofferta di pasti), indumenti, farmaci, casa e accoglienza per chi 
si trova in difficoltà abitativa, sostegno nella ricerca di lavoro e avviamento di nuove imprese per persone in difficoltà. 
Intesa Sanpaolo ha inoltre supportato, con una donazione di 100 mila euro, lôiniziativa ñA sostegno di chi ha pi½ bisognoò di 
Coldiretti, Filiera Italia e Campagna Amica che ha distribuito, durante il periodo di Pasqua 2021, a famiglie indigenti di tutto il 
territorio nazionale, pacchi alimentari da 50 kg di prodotti Made in Italy. 
In collaborazione con la Fondazione Cariplo, Intesa Sanpaolo ha poi donato 3.650 computer e 200 tablet a studenti 
necessitanti di una strumentazione indispensabile per seguire le lezioni da casa e studiare in modo adeguato, con lôobiettivo 
principale di contrastare la povert¨ educativa e combattere il divario digitale. Valore aggiunto dellôiniziativa, in unôottica di 
economia circolare e riutilizzo delle risorse, è stato il riciclo di materiale informatico rigenerato resosi disponibile a seguito 
dellôintegrazione di UBI Banca in Intesa Sanpaolo. 
In relazione al protrarsi dellôemergenza sanitaria, il Gruppo ha disposto lôutilizzo del Plafond straordinario costituito dal 
Consiglio di Amministrazione del 24 novembre 2020 a sostegno di due iniziative, per un totale di 480 mila euro: 
ï Fondazione Respiro Libero ONLUS, per un intervento di ristrutturazione e ammodernamento tecnologico dei locali del 

Reparto di Pneumologia Pediatrica dellôOspedale Regina Margherita di Torino; 
ï Azienda Ospedaliera Città della Salute e della Scienza di Torino - Le Molinette, per lôacquisto di due apparecchiature 

necessarie allôoperativit¨ del reparto di Nefrologia Dialisi e Trapianto. 
Intesa Sanpaolo ha inoltre lanciato ñFormulaò, un progetto di crowdfunding dedicato a sostenibilit¨ ambientale, inclusione 
sociale e valorizzazione personale per le persone in difficolt¨. Lôiniziativa prevede il sostegno a progetti territoriali ï a cui tutti 
possono partecipare tramite la piattaforma For Funding ï scelti con il coinvolgimento delle Direzioni regionali della Banca 
coadiuvate dalla Fondazione Cesvi, che supporta Intesa Sanpaolo nellôindividuare strutture partner affidabili e nel monitorare 
e documentare la realizzazione di ogni progetto. 
 
Si segnalano inoltre: 

- il perfezionamento in giugno di unôintesa con BEI, Banca Europea per gli Investimenti, in virt½ della quale Intesa 
Sanpaolo ha messo a disposizione oltre 18 miliardi di nuova liquidità per le imprese italiane di piccole e medie 
dimensioni per far fronte alla sfida della ripresa post COVID-19. Si tratta della prima iniziativa in Italia a supporto di 
operazioni di factoring (sconto crediti commerciali) basata sul Fondo paneuropeo di garanzia (FEG), uno degli strumenti 
della UE di risposta alla pandemia. Lôiniziativa ï specificamente dedicata alle filiere ï risulta, per ammontare della 
liquidit¨ a disposizione delle imprese, la pi½ grande operazione sostenuta dal FEG in tutta lôUnione Europea; 

- la messa a disposizione di oltre 400 miliardi di erogazioni a medio-lungo termine a supporto del Piano Nazionale di 
Ripresa e Resilienza (PNRR), destinati: i) per circa 120 miliardi a imprese con fatturato fino a 350 milioni; ii) per circa 
150 miliardi a imprese con fatturato superiore a 350 milioni; iii) per oltre 140 miliardi a privati. Le nuove erogazioni dei 
finanziamenti attivati si sono focalizzate, in particolare, negli ambiti green, circular economy e transizione ecologica; 

- la collaborazione, avviata nel terzo trimestre, con la Fondazione Cariparo che conferma lôimpegno sul Sociale 
sostenendo la riqualificazione dello storico Conservatorio Cesare Pollini di Padova, supportandone il restauro 
conservativo. Lôintervento prevede la ristrutturazione dellôattuale sede e lôampliamento in una porzione di Palazzo 
Foscarini, raddoppiando la superficie a disposizione degli insegnanti e degli studenti; 

- lôiniziativa attraverso la quale, nel quarto trimestre, il Gruppo ha scelto di manifestare vicinanza e supporto alla 
Slovacchia, Paese duramente colpito dalla terza ondata di COVID-19 e dove Intesa Sanpaolo è presente tramite la 
controllata VUB (Vseobecna Uverova Banka). Lôintervento a beneficio dellôONG ñWellGivingò, impegnata nellôassistenza 
a medici, operatori sanitari e altri componenti del servizio sanitario slovacco, consiste nella fornitura di ñenergy food 
packageò per 5 settimane e di supporto psicologico al personale medico delle strutture sanitarie (circa 12.000 persone). 
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Lôesercizio 2021 
 

I risultati a livello consolidato 

 
In un contesto pandemico in graduale miglioramento ï fatta eccezione per le ultime settimane dellôanno, segnate dalla 
diffusione della nuova variante Omicron ï e accompagnato da una vivace ripresa dellôattivit¨ produttiva, superiore alle 
aspettative, il Gruppo Intesa Sanpaolo ha chiuso lôesercizio 2021 con un utile netto di 4.185 milioni, in miglioramento del 
27,7% rispetto ai 3.277 milioni realizzati nel 2020. Va peraltro ricordato che lôesercizio di raffronto aveva beneficiato 
dellôeffetto contabile netto positivo rilevato in conseguenza dellôoperazione di acquisizione del Gruppo UBI Banca, pari a 
684 milioni6, come pure della significativa plusvalenza derivante dalla cessione a Nexi del ramo aziendale relativo alle attività 
di acquiring nellôambito dei sistemi di pagamento (1,1 miliardi), ma aveva altres³ incorporato rettifiche di valore 
dellôavviamento della Banca dei Territori per 912 milioni.  
 
Lôevoluzione del risultato netto 2021 riflette lôandamento positivo che ha contraddistinto i diversi ambiti della gestione 
operativa consentendo di effettuare allocazioni significative per accelerare il processo di de-risking e più in generale per 
affrontare su basi ancora più solide il futuro del nuovo Gruppo ormai integrato. 
 
Per rendere possibile unôanalisi delle dinamiche reddituali in termini omogenei, i commenti che seguono fanno riferimento ai 
valori ñrideterminatiò dello schema di conto economico riclassificato. Tali valori tengono conto sia dellôacquisizione del Gruppo 
UBI e dellôingresso delle partecipazioni totalitarie nelle societ¨ assicurative con le quali il Gruppo UBI aveva in essere 
partnership pluriennali ï avvenuti nel corso del secondo trimestre ï sia degli effetti delle correlate cessioni di sportelli 
realizzate nella prima parte dellôanno (si veda in proposito il successivo paragrafo ñGli eventi rilevantiò). Ci¸ in continuit¨ e 
coerenza con lôinformativa presentata in corso dôanno. Per i dettagli sulla costruzione dei dati ñrideterminatiò si rinvia al 
capitolo ñI risultati economici e gli aggregati patrimonialiò.  
 

I proventi operativi netti del 2021, pari a complessivi 
20.786 milioni, hanno evidenziato un progresso di 386 milioni 
(+1,9%), quale risultante di dinamiche contrapposte fra le diverse 
componenti.  
In un contesto di tassi di mercato ancora negativi, gli interessi netti 
sono diminuiti a 7.900 milioni (-4,6%), risentendo di minori 
interessi sulle attività deteriorate, per il progressivo 
ridimensionamento degli stock, e sulle attività finanziarie in 
portafoglio (in particolare con riferimento alle attività valutate al fair 
value con impatto sulla redditività complessiva e a quelle con 
impatto a conto economico), solo parzialmente compensati dal pur 
significativo miglioramento della contribuzione derivante dai 
rapporti con Banche, correlato alle operazioni TLTRO con BCE. 
Da segnalare, infine, che ¯ divenuto positivo lôapporto 
dellôintermediazione con clientela (+0,9%).  

Le commissioni nette hanno confermato il loro trend positivo raggiungendo i 9.540 milioni, con una crescita del 9,3%. 
Lôevoluzione ¯ stata trainata dal comparto delle attivit¨ di gestione, intermediazione e consulenza (+11%), in particolare dalle 
gestioni patrimoniali, individuali e collettive, dallôintermediazione e collocamento di titoli nonchè dalla distribuzione di prodotti 
assicurativi. Anche lôattivit¨ bancaria commerciale ha mostrato una dinamica positiva (+4,9%) legata per lo pi½ ai servizi di 
incasso e pagamento nonché ai servizi Bancomat e carte di credito. Le altre commissioni ï principalmente riferite a 
finanziamenti, in particolare fondiari ï sono a loro volta cresciute dellô11,2%. 
Il risultato dellôattivit¨ assicurativa, che raggruppa le voci di costo e di ricavo del business assicurativo delle compagnie vita e 
danni operanti nellôambito del Gruppo, ¯ leggermente sceso a 1.629 milioni (-3,3%), nonostante la positiva evoluzione del 
margine finanziario, in quanto ha risentito di una dinamica dei premi non allineata a quella dei sinistri. 
Il risultato netto delle attività e passività finanziarie al fair value si è attestato a 1.625 milioni, in flessione del 3%. Oltre ad una 
contenuta riduzione del contributo riveniente dalle cessioni (-2,9% per il ñRisultato netto da dividendi e da cessione di attivit¨ 
valutate al fair value con impatto sulla redditivit¨ complessiva e da cessione di attivit¨ al costo ammortizzatoò), sullôandamento 
complessivo hanno influito soprattutto i diminuiti apporti del ñRisultato netto da operazioni di trading e da strumenti finanziari 
in fair value optionò nonché delle operazioni di copertura e di riacquisto di passività finanziarie, solo parzialmente compensati 
dal significativo progresso del ñRisultato netto da attivit¨ valutate obbligatoriamente al fair value con impatto a conto 
economicoò, che ha beneficiato sia di rivalutazioni di fondi OICR che di maggiori dividendi incassati.  
Gli altri proventi operativi netti ï voce nella quale sono compendiati gli utili delle partecipazioni valutate al patrimonio netto ed 
altri proventi ed oneri della gestione caratteristica ï sono più che raddoppiati a 92 milioni, dai precedenti 37 milioni. 
Lôevoluzione ¯ quasi totalmente ascrivibile ai risultati reddituali delle partecipazioni valutate al patrimonio netto, saliti da 
49 milioni a 97 milioni. 
I costi operativi, pari a 10.920 milioni, hanno confermato la loro tendenza decrescente (-119 milioni, -1,1%), che ha 
interessato sia le spese amministrative (-5,8% a 2.899 milioni), le quali hanno tratto vantaggio dalle azioni di presidio portate 
avanti e dal manifestarsi delle prime sinergie derivanti dallôintegrazione dellôex Gruppo UBI, sia gli ammortamenti (-0,6% a 
1.248 milioni), anche in relazione a write-off di cespiti di UBI Sistemi e Servizi, incorporata nella Capogruppo in luglio. 

 
6 Come illustrato nella ñRelazione sullôandamento della gestioneò del Bilancio consolidato 2020, alla quale si rimanda, ai fini di una valutazione 

complessiva dellôeffetto netto sul conto economico dellôoperazione di acquisizione del Gruppo UBI Banca, oltre allôimporto incluso nella voce ñEffetti 
economici dell'allocazione del costo di acquisizione al netto delle imposteò del conto economico consolidato riclassificato, pari a 2.062 milioni 
(+2.505 milioni quale goodwill negativo e -443 milioni quali oneri correlati), devono essere considerati anche gli oneri di integrazione spesati, per 
complessivi 1.378 milioni al netto dellôeffetto fiscale, nellôesercizio di efficacia della business combination ancorch® non considerati nellôambito del 
processo della PPA così come richiesto dallôIFRS 3. 
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Le spese per il personale hanno invece mostrato un leggero incremento (+1%) a 6.773 milioni dovuto anche alla crescita 
della componente variabile, che ha più che compensato il beneficio della riduzione degli organici medi (-3,6%). 
 

Quale effetto della sopra descritta dinamica complessiva dei ricavi 
e dei costi, il risultato della gestione operativa è aumentato di 
505 milioni a 9.866 milioni (+5,4%). Il cost/income del periodo si è 
conseguentemente portato al 52,5%, dal 54,1% del 2020. 
Le rettifiche di valore nette su crediti hanno totalizzato 
2.766 milioni. La voce incorpora stanziamenti addizionali per 
complessivi 1.615 milioni (206 milioni nel secondo trimestre, 
162 milioni nel terzo e 1.247 milioni nel quarto) per accelerare il 
processo di riduzione dei crediti deteriorati, nonché riprese per 
362 milioni sui crediti in bonis (sia Stage 1 che Stage 2). Si 
confronta con i 4.493 milioni del 2020 che includevano 
2.247 milioni di rettifiche in seguito alla revisione dello scenario per 
tenere conto degli impatti COVID-19. La riduzione intervenuta nel 
2021 (-1.727 milioni) è riconducibile per 453 milioni alle 
esposizioni deteriorate di Stage 3 (essenzialmente inadempienze 

probabili e sofferenze), in virtù delle attività di de--risking effettuate e di una relativa stabilità dei flussi netti di nuovi ingressi da 
bonis, e per la restante parte ai crediti in bonis, alle garanzie rilasciate e agli impegni di firma, sui quali, come detto, sono 
state contabilizzate riprese. Il costo del credito, espresso dal rapporto tra rettifiche di valore nette e crediti netti , si è così 
attestato a 59 punti base (25 punti base escludendo i sopra citati stanziamenti addizionali per accelerare il processo di de-
risking), a fronte dei 97 punti base del 2020 (48 punti base escludendo gli accantonamenti dovuti alla revisione dello scenario 
intervenuta a seguito dellôevento pandemico).  
Il conto economico consolidato ha inoltre registrato: 
ï altri accantonamenti netti e rettifiche di valore nette su altre attività in aumento a 851 milioni, dai 365 milioni di raffronto. 

La voce risulta principalmente costituita dagli altri accantonamenti netti (al fondo per rischi ed oneri) fra i quali sono stati 
contabilizzati circa 295 milioni (di cui 126 milioni relativi al secondo trimestre) volti al rafforzamento delle riserve tecniche 
del comparto assicurativo7 e 275 milioni di pertinenza della Capogruppo, principalmente per controversie legali; 

ï altri proventi netti (voce nella quale sono inclusi utili e perdite realizzati su investimenti, partecipazioni e attività finanziarie 
al costo ammortizzato diverse dai crediti, nonché proventi ed oneri non strettamente correlati alla gestione operativa) per 
332 milioni (97 milioni nel 2020), principalmente riconducibili alle plusvalenze rilevate per 194 milioni dalla cessione nel 
primo trimestre da parte di Fideuram Bank Luxembourg a State Street del ramo dôazienda relativo alle attivit¨ di banca 
depositaria e per 97 milioni dalla cessione a Nexi, nel mese di ottobre, del ramo acquiring ex UBI (per ulteriori 
informazioni in merito a tali operazioni si rimanda al successivo paragrafo ñGli eventi rilevantiò); 

ï utili delle attività operative cessate pari a 58 milioni, riferiti alla riclassifica dei risultati degli sportelli ceduti dal la 
ex UBI Banca e dalla Capogruppo (convenzionalmente ricondotti a questa voce). Lôimporto si confronta con i 
1.588 milioni contabilizzati nel 2020 che includevano 1.110 milioni quale plusvalenza dalla cessione a Nexi del ramo 
aziendale relativo alle attività di acquiring di Intesa Sanpaolo, 53 milioni riferiti alle componenti economiche del 
medesimo ramo e 425 milioni derivanti dalla riclassifica legata alle componenti economiche degli sportelli ceduti da parte 
della ex UBI Banca e della Capogruppo. 

In seguito a tali appostazioni il risultato corrente lordo si è attestato a 6.639 milioni, evidenziando un progresso del 7,3% 
(+451 milioni). 
Le imposte sul reddito si sono quantificate in 1.623 milioni, rispetto ai 1.510 milioni di raffronto, definendo un tax rate del 
24,4% (in linea con il 2020) che ha beneficiato del riallineamento dei valori fiscali di alcune attività intangibili, contabilizzato 
nel secondo trimestre per 460 milioni (come indicato nel seguito). Al netto delle imposte sono poi stati rilevati:  
- oneri di integrazione e incentivazione allôesodo per 439 milioni, per circa 210 milioni (circa 320 milioni ante imposte) 

riconducibili alle uscite volontarie incentivate di cui allôaccordo del 16 novembre 2021. Tale importo si confronta con i 
1.549 milioni registrati nel 2020 e riferibili per 1.378 milioni ad oneri legati al processo di integrazione dei due Gruppi 
(uscite volontarie del personale, spese di natura IT e consulenze);  

- effetti economici dellôallocazione dei costi di acquisizione per -39 milioni, rispetto ai precedenti +1.960 milioni che 
includevano i 2.062 milioni di goodwill negativo relativo allôacquisizione del Gruppo UBI; 

- oneri finalizzati a mantenere la stabilità del sistema bancario per complessivi 511 milioni (corrispondenti a 745 milioni 
ante imposte), invariati rispetto ai 513 milioni (742 milioni ante imposte) del 2020. La voce si presenta quasi totalmente 
costituita dal costo per lôintero 2021 dei contributi ordinari e addizionali (i) ai fondi di risoluzione per 261 milioni 
(381 milioni ante imposte) nonché (ii) ai fondi di garanzia dei depositi per 230 milioni (340 milioni ante imposte), questi 
ultimi spesati nella seconda parte dellôesercizio. 

Non sono state operate rettifiche di valore su attività intangibili (912 milioni al netto delle imposte nel 2020, correlati 
allôazzeramento del goodwill della Banca dei Territori) mentre è stata rilevata una perdita di pertinenza di terzi per 158 milioni 
a fronte di un utile di 387 milioni nel 2020 che convenzionalmente incorpora gli effetti delle poste rideterminate con riferimento 
al Gruppo UBI e alle relative società assicurative. 
Il conto economico consolidato del 2021 si è conseguentemente chiuso, come indicato, con un utile netto di 4.185 milioni, a 
fronte dei 3.277 milioni dellôesercizio di raffronto. 
  

 
7 Tenuto conto dellôeccedenza dei sinistri rispetto ai premi emessi e sulla base della stima degli oneri prospettici sulle polizze in relazione a uno squilibrio 

finanziario generatosi anche in conseguenza di un maggior utilizzo delle prestazioni da parte degli assicurati al termine dei lunghi periodi di lockdown. 
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Dal lato della provvista, anche nel corso del 2021 è proseguita la 
tendenza positiva della raccolta diretta da clientela, 
complessivamente aumentata del 5,5% a 555,6 miliardi (+3,7% 
nel quarto trimestre). Lôevoluzione ha continuato ad essere 
trainata dai conti correnti e depositi, incrementatisi dellô8% a 
442,5 miliardi (+5,5% negli ultimi tre mesi), i quali hanno più che 
compensato lôandamento riflessivo delle obbligazioni (-10,9% a 
62,5 miliardi) e dei certificati di deposito (-26,3% a 2,9 miliardi), sui 
quali hanno influito volumi di emissioni inferiori agli stock in 
scadenza per lôabbondante liquidit¨ presente nei depositi. 
Sono inoltre risultate in crescita del 6,9% a 12,6 miliardi le 
passività subordinate ï in virtù del collocamento istituzionale 
effettuato nel mese di giugno per 1,5 miliardi di dollari ï sia lôaltra 
raccolta, salita del 6,5% a 32,4 miliardi. Allôinterno di questôultima 
la componente valutata al fair value, per la quasi totalità costituita 

da certificati di investimento, non ha mostrato variazioni di rilievo, confermandosi a 12,1 miliardi (-3,1%), a fronte invece di un 
andamento positivo dei commercial paper. Quanto infine alla componente di natura finanziaria rappresentata dai pronti contro 
termine, a fine 2021 questa forma tecnica risultava quasi triplicata a 2,7 miliardi rispetto allôesercizio precedente, nonostante il 
ridimensionamento intervenuto negli ultimi tre mesi (-47,4%).  
 

La raccolta diretta assicurativa ï che include anche le riserve 
tecniche, ovvero il debito verso la clientela che ha sottoscritto 
polizze tradizionali o con rischio assicurativo significativo ï a 
dicembre 2021 totalizzava 204,5 miliardi, in aumento dello 0,6% 
nei dodici mesi (+0,5% nel quarto trimestre).  
Questa evoluzione è la risultante di dinamiche contrapposte fra le 
diverse componenti.  
Da un lato, le passività finanziarie designate al fair value, costituite 
da prodotti unit linked, sono progressivamente salite a 84,7 miliardi 
con una variazione positiva del 5,1% (+2% nei tre mesi) mentre 
lôaltra raccolta assicurativa, che comprende le passivit¨ 
subordinate, è aumentata del 14,9% a 1,5 miliardi (-22,4% nei tre 
mesi). Dallôaltro, le riserve tecniche hanno registrato una 
diminuzione del 2,5% a 118,3 miliardi (-0,3% nei tre mesi) 
interamente riconducibile al ramo vita, che ne rappresenta la quasi 
totalità. 

 
Il favorevole andamento dei mercati finanziari unitamente ai buoni risultati dellôattivit¨ di collocamento hanno permesso alla 
raccolta indiretta da clientela di raggiungere i 719,2 miliardi, con un progresso nei dodici mesi del 9,3% (+2,2% nel quarto 
trimestre). Il trend positivo ha interessato sia la raccolta amministrata ï cresciuta del 12% a 244,8 miliardi (+2,2% nei tre 
mesi), corrispondenti al 34% dellôaggregato totale ï sia il risparmio gestito, in aumento dellô8% a 474,4 miliardi (+2,2% 
nellôultimo trimestre), equivalenti al 66% del totale.  
Lo sviluppo del gestito ha coinvolto tutte le diverse componenti: i fondi (+10,8% a 176,2 miliardi), le gestioni patrimoniali 
(+15,5% a 78,9 miliardi), le riserve tecniche e passività finanziarie assicurative (+1,4% a 186,3 miliardi), i fondi pensione 
(+14,3% a 12,6 miliardi) e i rapporti con la clientela istituzionale (+17,5% a 20,4 miliardi). 
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I risultati delle Business unit  

 
Il Gruppo Intesa Sanpaolo opera attraverso una struttura organizzativa articolata in sei settori di attiv ità: Banca dei Territori, 
IMI Corporate & Investment Banking, International Subsidiary Banks, Private Banking, Asset Management e Insurance. Ad 
essi si aggiunge il Centro di Governo ï con funzioni di indirizzo, coordinamento e controllo dellôintero Gruppo ï cui fanno capo 
anche le attivit¨ di Tesoreria e di ALM. Con riferimento al Gruppo UBI Banca si precisa che, a valle dellôavvenuta integrazione 
dei processi, si ¯ proceduto allôattribuzione dei relativi apporti reddituali e saldi patrimoniali ï nel Bilancio 2020 rappresentati 
come una Business Unit separata ï alle Divisioni operative di riferimento, cos³ come illustrato nel capitolo ñI risultati per settori 
di attivit¨ e per aree geograficheò. 
Si segnala inoltre che nel primo semestre del 2021 si è proceduto ad una revisione delle modalità di allocazione dei costi e 
dei ricavi tra Business Unit e Centro di Governo, anche in relazione alla necessità di integrare UBI Banca secondo le logiche 
di segment reporting del Gruppo Intesa Sanpaolo. I relativi impatti sono dettagliati nel sopra citato capitolo ñI risultati per 
settori di attivit¨ e per aree geograficheò. 
Come si evidenzia dal grafico che riepiloga gli apporti, in termini di proventi operativi netti, dei singoli settori di attiv ità, si 
conferma il preponderante contributo dellôattivit¨ bancaria commerciale in Italia (43%), in presenza di apporti comunque 
significativi dellôattivit¨ di corporate e investment banking (22%), del private banking (11,4%), dellôattivit¨ bancaria 
commerciale allôestero (9,5%), dellôattivit¨ assicurativa (7,6%) e dellôasset management (6,5%). 
Ove necessario e se materiali, i dati divisionali sono stati riesposti in coerenza con le variazioni di perimetro delle Business 
Unit al fine di consentire un confronto omogeneo. 
 

 
 

Nel corso del 2021 la Banca dei Territori ï che presidia la 
tradizionale attività di intermediazione creditizia in Italia e i servizi 
finanziari ad essa correlati ï ha registrato una buona tenuta dei 
proventi operativi netti (+0,8%). La favorevole dinamica delle 
commissioni nette (+6,3%) ï in particolare quelle del risparmio 
gestito e, in misura più contenuta, quelle del commercial banking ï 
ha più che compensato la flessione degli interessi netti (-5,1%), 
sempre condizionati dal livello ai minimi storici dei tassi di 
interesse e dagli effetti delle azioni di de-risking. I costi operativi, 
pari a 6.465 milioni, sono diminuiti del 2,9%. La flessione ha 
interessato principalmente le spese amministrative (-4,4%), anche 
con riferimento ai service in ambito immobiliare e operativo, e le 
spese per il personale (-1,8%), per la riduzione degli organici in 
seguito alle uscite incentivate. Il risultato della gestione operativa 
si è così portato a 2.473 milioni, in progresso del 12,1%. 
Il risultato corrente lordo si è attestato a 1.130 milioni, a fronte del 
risultato negativo di 778 milioni del 2020 che scontava significative 

rettifiche di valore su crediti dovute alla revisione dello scenario in seguito allôevento pandemico. 
Lôutile netto si ¯ attestato a 385 milioni a fronte dei -1.523 milioni del 2020 che includevano la rettifica (-912 milioni al netto 
dellôeffetto fiscale) per lôazzeramento dellôavviamento a fronte dellôaumentato valore contabile della Divisione conseguente 
allôintegrazione di UBI Banca. 
In termini patrimoniali, la Divisione ha evidenziato una crescita annua del 5,4% dei volumi intermediati complessivi di raccolta 
e impiego. In dettaglio, i crediti verso clientela, pari a 251 miliardi, hanno mostrato una sostanziale tenuta (-0,3%). La raccolta 
diretta bancaria, pari a 296,3 miliardi, è risultata in significativo aumento (+10,8%) nella componente dei debiti verso clientela, 
per effetto della maggiore liquidità accumulata sui depositi di privati e imprese. 
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La Divisione IMI Corporate & Investment Banking ï che presidia 
lôattivit¨ di corporate, investment banking e public finance in Italia e 
allôestero ï ha registrato nel 2021 una crescita dei proventi 
operativi netti del 2,8% a 4.571 milioni. Gli interessi netti (+2,2%) 
sono stati sostenuti dallôoperatività di finanza strutturata; le 
commissioni nette (+12,1%) hanno beneficiato dellôandamento 
rilevato nei comparti investment banking e transaction banking; il 
risultato delle attività e passività finanziarie al fair value (-3,1%) ha 
invece risentito dei minori realizzi sul portafoglio titoli, solo in parte 
mitigati dagli effetti valutativi derivanti dal debt value adjustment 
(DVA) correlato alle passività costituite da certificates. 
I costi operativi sono aumentati del 2,3% in relazione a maggiori 
spese del personale. Per effetto della combinata dinamica dei 
ricavi e dei costi, il risultato della gestione operativa è migliorato 
del 3,1% a 3.206 milioni.  
Beneficiando delle riprese di valore sul portafoglio crediti in bonis 
contabilizzate nel 2021 a fronte di significative rettifiche appostate 

nel 2020 in relazione alla pandemia da COVID-19, il risultato corrente lordo ha mostrato un progresso del 19,7% a 
3.182 milioni. Lôesercizio si ¯ chiuso con un utile netto in crescita del 22,9% a 2.202 milioni. 
Dal punto di vista patrimoniaIe, i volumi intermediati dalla Divisione sono risultati in lieve aumento su base annua (+0,9%). Gli 
impieghi a clientela, pari a 152,1 miliardi, hanno evidenziato una crescita del 4,2%, ascrivibile ai finanziamenti per operaz ioni 
di finanza strutturata e di global markets che hanno ampiamente compensato la riduzione dei finanziamenti global corporate. 
La raccolta diretta bancaria, pari a 88,9 miliardi ha registrato una flessione del 4,3% principalmente a causa della diminuzione 
dei titoli in circolazione della Direzione Internazionale e dei debiti verso clientela global corporate, solo in parte compensata 
dallo sviluppo dellôoperativit¨ di global markets e nei confronti delle financial institutions. 

 
La Divisione International Subsidiary Banks ï che presidia lôattivit¨ 
del Gruppo sui mercati esteri tramite banche commerciali retail 
controllate e partecipate ï ha riportato proventi operativi netti per 
1.972 milioni, in progresso del 3,4% (+4,1% a cambi costanti). La 
dinamica è stata sostenuta dagli interessi netti (+2,1%) e dalle 
commissioni nette (+8,1%) a fronte di una sostanziale stabilità 
delle altre componenti di ricavo. Nonostante lôaumento dei costi 
operativi (+4,1%), che ha interessato tutte le componenti, il 
risultato della gestione operativa ha registrato un incremento del 
2,5% a 900 milioni.  
Il risultato corrente lordo ¯ migliorato dellô8,3% a 675 milioni, 
avendo beneficiato di diminuite rettifiche di valore su crediti che 
hanno più che compensato gli aumentati accantonamenti netti ai 
fondi per rischi ed oneri. La Divisione ha chiuso lôesercizio 2021 
con un risultato netto di 463 milioni (+21,5%).  
In termini patrimoniali, a fine dicembre 2021 i volumi intermediati 
dalla Divisione hanno evidenziato una variazione annua positiva 

del 9,8% riconducibile sia alla raccolta diretta bancaria (+11,3%), nella componente debiti verso clientela e, in misura minore, 
titoli in circolazione, che ai crediti verso clientela (+8%).  
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La Divisione Private Banking ï che ha la missione di servire il 
segmento di clientela di fascia alta (Private e High Net Worth 
Individuals), creando valore attraverso lôofferta di prodotti e servizi 
mirati allôeccellenza ï ha realizzato proventi operativi netti per 
2.376 milioni, in aumento del 6,9%. Lôevoluzione ¯ essenzialmente 
da ricondurre alle commissioni nette (+9,2%), sostenute dallo 
sviluppo delle masse medie di risparmio gestito, che hanno 
ampiamente controbilanciato la contrazione degli interessi netti 
(-15,9%). 
I costi hanno evidenziato una crescita del 4,3% che ha riguardato 
tutte le componenti.  
Quale riflesso dei descritti andamenti di costi e ricavi, il risultato 
della gestione operativa è salito a 1.470 milioni (+8,6%). Il risultato 
corrente lordo ha registrato un balzo ancor più significativo a 
1.631 milioni (+26,9%) in quanto ha incorporato, oltre ai migliorati 
risultati della gestione operativa, anche la plusvalenza di 
194 milioni realizzata con la cessione del ramo di attività di Banca 

Depositaria di Fideuram Bank (Luxembourg), contabilizzata nella voce Altri proventi netti. La Divisione ha chiuso il 2021 con 
un utile netto di 1.076 milioni (+24,2%). 
Al 31 dicembre 2021 le masse gestite e amministrate, che includono anche il contributo dei mandati fiduciari a SIREF 
Fiduciaria, erano pari a 288 miliardi (+36,3 miliardi nei dodici mesi) dei quali 163,7 miliardi (+18 miliardi) riferibili alla 
componente rappresentata dal risparmio gestito. La favorevole evoluzione intervenuta è riconducibile alla rivalutazione delle 
masse nonch® allôapporto positivo della raccolta netta.  

 
La Divisione Asset Management ï che ha la missione di 
sviluppare le migliori soluzioni di asset management rivolte alla 
clientela del Gruppo e la presenza nel segmento dellôopen market 
tramite la società controllata Eurizon Capital SGR e le 
sue partecipate ï ha registrato proventi operativi netti pari a 
1.344 milioni (+21,6%), per oltre il 95% rappresentati da ricavi 
commissionali (+19,4%). Lo sviluppo di questi ultimi è stato 
trainato dalle commissioni di performance, dalle commissioni di 
gestione, grazie allôaumento dei patrimoni gestiti, e da quelle di 
collocamento.  
Parallelamente sono cresciuti anche i costi operativi (+9,6%), in 
particolare le spese del personale (+16,5%), per gli 
accantonamenti relativi al sistema incentivante, e le spese 
amministrative (+3,7%). Lôandamento descritto dei ricavi e dei 
costi ha permesso al risultato della gestione operativa di 
raggiungere i 1.105 milioni (+24,6%). La Divisione ha chiuso 
lôesercizio con un risultato netto pari a 787 milioni (+32,5%). 

Complessivamente al 31 dicembre 2021 il risparmio gestito dalla Divisione Asset Management si è attestato a 354 miliardi, in 
aumento di 15,3 miliardi (+4,5%) nei dodici mesi grazie alla rivalutazione delle masse e alla raccolta netta (questôultima 
positiva per 6,3 miliardi). 
 

La Divisione Insurance ï che attraverso le Società assicurative del 
Gruppo ha la missione di sviluppare in modo sinergico lôofferta dei 
prodotti assicurativi rivolti alla clientela ï ha generato proventi 
operativi netti in contenuta flessione a 1.572 milioni (-1,9%). Il 
risultato dellôattivit¨ assicurativa (1.586 milioni, -1,7%) ha risentito 
della contrazione del margine tecnico sia nel ramo vita, per effetto 
di una diminuzione dei premi superiore alla riduzione degli oneri 
relativi a sinistri e riscatti e delle riserve tecniche, sia nel ramo 
danni, in relazione ad una crescita dei sinistri superiore allo 
sviluppo dei premi netti. Tali dinamiche sono state solo in parte 
compensate dallôaumento del margine finanziario.  
In presenza di costi operativi in lieve aumento (+1,8%), 
principalmente per la componente relativa al personale, il risultato 
della gestione operativa si è attestato a 1.171 milioni (-3,1%). Gli 
altri accantonamenti netti, pari a 334 milioni, che includono il già 
citato accantonamento di circa 295 milioni volto al rafforzamento 
delle riserve tecniche, hanno frenato il risultato corrente lordo a 

837 milioni (-29,2%). La Divisione ha comunque chiuso lôesercizio con un utile netto di 712 milioni (+3%). 
Per la dinamica della raccolta diretta assicurativa si rimanda a quanto già precedentemente esposto. 
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Gli eventi rilevanti 
 
 
Di seguito si indicano gli eventi rilevanti intervenuti nel corso del 2021 ed alcuni eventi salienti successivi alla chiusura 
dellôesercizio. 
 

Lôintegrazione del Gruppo UBI Banca 

 
Il percorso di integrazione tra il Gruppo Intesa Sanpaolo e il Gruppo UBI Banca (ISP-UBI) è stato delineato e condotto avendo 
riguardo a tre principali obiettivi:  
i)  creare valore attraverso unôintegrazione industriale rapida e di successo, capace di generare importanti sinergie;  
ii)  valorizzare i talenti dei due Gruppi (persone, competenze, asset distintivi);  
iii)  creare un Champion di dimensione europea, in grado di svolgere un ruolo di primo piano nellôevoluzione del settore 

bancario post COVID-19. 
Il Programma di Integrazione ISP-UBI è stato lanciato a settembre 2020, coinvolgendo tutto il Gruppo (oltre 400 manager di 
ISP e UBI) e adottando una solida Governance, che ha previsto la guida da parte di Responsabili di Programma e incontri 
periodici dedicati sia a livello di cantiere che di Programma (es. Comitato Guida, SAL di Programma, Comitato di 
Coordinamento Strategico, SAL di cantiere). Ĉ stata inoltre definita una granulare organizzazione articolata in 4 cantieri ña 
staffò e 25 ñverticaliò di diversa durata (i relativi dettagli sono stati riportati nel corrispondente capitolo della Relazione 
sullôandamento della gestione del Bilancio consolidato 2020, al quale si rimanda), oltre 100 sotto-cantieri e oltre 3.000 prodotti 
finiti monitorati bi-settimanalmente. 
Le principali milestone del Programma hanno riguardato: la cessione delle filiali UBI a BPER, completata nel febbraio 2021, la 
fusione di UBI Banca in ISP (e completamento della relativa migrazione informatica), perfezionata ad aprile 2021, e le 
cessioni delle filiali ISP a BPPB e BPER, completate rispettivamente a maggio e a giugno del 2021. Nella precedente 
informativa di Bilancio pubblicata, alla quale si fa rinvio, trovavano illustrazione tutte le principali attività portate avant i 
nellôultima parte del 2020 e delle prime settimane del corrente esercizio. A seguire vengono riepilogati i passaggi più 
significativi intervenuti nel 2021, che hanno portato al quasi totale completamento delle attività di integrazione. 
 
Con riferimento alle risorse umane, il 14 gennaio 2021 Intesa Sanpaolo ha comunicato lôintenzione di procedere ad ulteriori 
1.000 assunzioni, in aggiunta alle 2.500 gi¨ previste dallôaccordo sindacale del 29 settembre 2020. Facendo seguito alla 
verifica svolta con le Organizzazioni Sindacali in merito al raggiungimento delle almeno 5.000 uscite volontarie stabilite 
dallôAccordo, la Banca ha reso nota la volontà di accogliere tutte le oltre 7.200 adesioni volontarie validamente pervenute e 
procedere di conseguenza, come chiesto dalle Organizzazioni Sindacali, a 3.500 assunzioni complessive.  
Nellôottica di favorire un ricambio generazionale senza impatti sociali, il 16 novembre 2021 Intesa Sanpaolo ha siglato con le 
delegazioni sindacali di Gruppo un accordo per 2.000 nuove uscite volontarie entro il 2025, tramite accesso al pensionamento 
o al Fondo di Solidarietà. Nel contempo si è impegnata ad effettuare assunzioni a tempo indeterminato nel rapporto di una 
assunzione per ogni due uscite volontarie, fino a 1.000 assunzioni, a fronte delle 2.000 nuove uscite volontarie previste, ol tre 
a 100 assunzioni ad integrazione dellôaccordo 29 settembre 2020. Le assunzioni saranno destinate a sostenere la crescita del 
Gruppo e le nuove attivit¨ e vanno ad aggiungersi a quelle gi¨ previste dallôaccordo del 29 settembre 2020, per un totale di 
4.600 nuovi ingressi entro il dicembre 2025, dei quali 3.500 entro il primo semestre 2024, a fronte di 9.200 uscite che si 
completeranno entro il primo trimestre 2025, delle quali 7.200 già entro il 2023. 
Complessivamente, considerando anche quelle derivanti da accordi pregressi, le uscite volontarie perfezionate nel corso del 
2021 hanno interessato 3.202 risorse. Di queste, le risorse uscite nellôambito dellôaccordo del 30 settembre 2020 sono state 
2.8398 alle quali sono andate ad aggiungersene ulteriori 691 con decorrenza 1° gennaio 2022. 
Lô8 dicembre ¯ stato firmato con le Organizzazioni sindacali il contratto di secondo livello del Gruppo che avr¨ durata dal 
1° gennaio 2022 fino al 31 dicembre 2025. Rinnovato con lôaccordo del 3 agosto 2018 e successivamente modificato anche in 
occasione dellôintegrazione del Gruppo UBI, il contratto era in scadenza il 31 dicembre 2021. In tale contesto ¯ stata anche 
conclusa lôarmonizzazione dei trattamenti normativi ed economici riferiti al personale dellôex Gruppo UBI avviata con lôaccordo 
del 14 aprile 2021. 
Attraverso il confronto con il sindacato ¯ stato possibile definire lôassetto normativo di riferimento di un avanzato sistema di 
welfare, in cui gli istituti di Intesa Sanpaolo si integrano con quelli normati dalla contrattazione collettiva nazionale. Gli aspetti 
disciplinati riguardano, in particolare, i percorsi di sviluppo professionale, la conciliazione dei tempi di lavoro e di famiglia, 
lôinclusione, la formazione, la previdenza complementare. 
 
Il 22 febbraio 2021, al termine della migrazione informatica avvenuta nel fine settimana del 20-21 febbraio, è divenuta efficace 
la cessione a BPER Banca del ramo dôazienda ex UBI Banca, costituito da 455 filiali e 132 punti operativi9 e da un ramo 
dôazienda di pertinenza di UBI Sistemi e Servizi S.c.p.A. (UBI.S, societ¨ consortile controllata da UBI Banca) essenzialmente 
focalizzato sui servizi alle filiali oggetto di trasferimento. Lôoperazione, tra le pi½ grandi mai avvenute in Italia, è stata 
realizzata garantendo la piena continuit¨ dellôattivit¨ operativa di filiale. 
A conclusione della migrazione informatica condotta nel corso del fine settimana del 19-20 giugno, il 21 giugno 2021 è 
divenuta efficace la cessione a BPER delle restanti 31 filiali e dei 2 punti operativi di ISP previsti dallôaccordo.  
Le due migrazioni a BPER hanno complessivamente interessato circa 1,4 milioni di clienti. 
Il 24 maggio 2021, a valle della migrazione informatica avvenuta nel fine settimana del 22 e 23 maggio, è divenuta efficace la 
cessione a Banca Popolare di Puglia e Basilicata (BPPB) di 17 filiali e 9 punti operativi ex UBI Banca. Lôoperazione rientra fra 

 
8 1.432 nel primo semestre, 1.266 nel terzo trimestre e 141 negli ultimi tre mesi. 
9 Per ñpunti operativiò si intendono: 1) punti vendita dotati di un codice CAB senza autonomia contabile e commerciale, ma dipendenti da una Filiale 

ñMadreò sui quali non vengono, per¸, radicati i rapporti con la clientela; oppure 2) per la Rete ex UBI Banca, ñMini-sportelli Tesorerieò cio¯ punti vendita 
dotati di CAB senza autonomia contabile, dipendenti da Filiale Madre, dedicati alla gestione di un accordo di Tesoreria rilevante con un Ente e 
generalmente ubicati presso lôEnte stesso; oppure 3) Corner Imprese/Private cio¯ uffici interni distaccati, senza autonomia contabile, istituiti per il 
presidio della clientela a valore aggiunto. 
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gli ulteriori impegni richiesti dallôAGCM, lôAutorit¨ garante della concorrenza, in sede di autorizzazione dellôOfferta Pubblica di 
Acquisto e Scambio su UBI Banca. Lôaccordo per la cessione delle filiali a BPPB era stato sottoscritto da Intesa Sanpaolo il 
15 gennaio 2021, mentre il successivo 10 febbraio era stata siglata la relativa intesa con le Organizzazioni Sindacali. 
Complessivamente le persone accompagnate nel trasferimento a BPER e a BPPB sono state oltre 5.200. 
 
Il 29 marzo 2021 UBI Banca ha concluso lôacquisto del 35% di Pramerica SGR da Prudential Financial Inc. portando al 100% 
la propria partecipazione nella societ¨ di gestione del risparmio, con un investimento di 386 milioni. In linea con lôobiettivo di 
Intesa Sanpaolo di divenire una Wealth Management and Protection company a livello europeo attraverso un modello di 
business basato sul possesso di proprie fabbriche prodotto, una volta perfezionata lôincorporazione di UBI Banca in Intesa 
Sanpaolo è stato presentato alle Autorità di Vigilanza, in ottica di razionalizzazione della Divisione Asset Management, un 
progetto di integrazione tra Eurizon e Pramerica. Il 25 maggio 2021, sulla base dellôautorizzazione rilasciata da Banca dôItalia 
il 28 aprile, le assemblee straordinarie delle due Società hanno deliberato la fusione per incorporazione di Pramerica SGR 
S.p.A. in Eurizon Capital SGR S.p.A; il 27 maggio ¯ stato stipulato lôatto di fusione che ha fissato al 1Á luglio 2021 la 
decorrenza degli effetti giuridici dellôoperazione: da quella data sono pertanto divenute efficaci anche le modifiche ai 
regolamenti di gestione dei fondi, con ridenominazione degli stessi in Eurizon AM.  
Sempre dal 1° luglio 2021 sono divenute efficaci la fusione per incorporazione in Eurizon Capital S.A. (Lux) di Pramerica 
Management Company S.A. (Lux), la società di gestione delle Sicav di diritto lussemburghese di Pramerica e la 
ridenominazione di queste ultime in Eurizon AM Sicav, deliberata dallôAssemblea degli azionisti di Pramerica Sicav in data 
21 giugno 2021.  
 
Il 1° aprile e il 12 aprile 2021 ï ottenute le necessarie autorizzazioni delle competenti autorità di vigilanza ï è stato 
perfezionato lôesercizio delle opzioni per lôacquisto del 100% del capitale rispettivamente di Aviva Vita S.p.A. 
(successivamente ridenominata in Assicurazioni Vita S.p.A.) e di Lombarda Vita S.p.A.  
Come già indicato nel Bilancio 2020, in data 23 novembre 2020 UBI Banca aveva sottoscritto un accordo con il Gruppo Aviva 
Vita finalizzato allo scioglimento anticipato della partnership nel settore della distribuzione dei prodotti assicurativi nei rami 
vita, in relazione alla quale la Banca deteneva una partecipazione del 20% nel capitale sociale di Aviva Vita. Lôaccordo aveva 
altres³ previsto lôesercizio dellôopzione call detenuta da UBI Banca per lôacquisto del restante 80% del capitale sociale della 
partecipata. Il corrispettivo riconosciuto in sede di perfezionamento dellôoperazione ¯ stato di 413 milioni circa10.  
Un accordo analogo era stato sottoscritto il 23 dicembre 2020 con il Gruppo Cattolica Assicurazioni con il quale UBI Banca 
aveva in essere accordi di bancassurance vita tramite la società Lombarda Vita, della quale la Banca possedeva il 40% del 
capitale sociale. Anche in questo caso lôaccordo era stato finalizzato allo scioglimento anticipato della partnership e 
allôesercizio dellôopzione da parte di UBI Banca per lôacquisto del restante 60% del capitale sociale. Il corrispettivo pattuito è 
stato di circa 300 milioni.  
Gli accordi sopra richiamati sono stati finalizzati alla luce di uno dei cardini dellôoperazione di integrazione di UBI Banca, vale 
a dire la distribuzione ai clienti acquisiti dei prodotti assicurativi del Gruppo Intesa Sanpaolo. 
A partire, quindi, dalle date di perfezionamento dellôesercizio delle opzioni, il Gruppo ISP, detenendo lôintero capitale sociale 
di Aviva Vita e Lombarda Vita ne ha acquisito il controllo. Le due società sono entrate a far parte del Gruppo Assicurativo 
Intesa Sanpaolo Vita ai sensi dellôarticolo 1 r-bis) 1) del Codice delle Assicurazioni Private e sono state assoggettate al 
controllo (non partecipativo) e alla direzione e coordinamento di Intesa Sanpaolo Vita S.p.A. Il 30 maggio 2021 Aviva Vita 
S.p.A. ha modificato la propria denominazione in Assicurazioni Vita S.p.A.  
La data di acquisizione contabile ai fini del consolidamento è stata per entrambe le società convenzionalmente assunta al 
1° aprile 2021. Pertanto, ai fini della situazione patrimoniale oggetto di primo consolidamento, così come per la 
determinazione dei fair value delle attivit¨ e passivit¨ acquisite nellôambito della Purchase Price Allocation prevista dallôIFRS 
3, sono stati assunti i saldi di chiusura al 31 marzo 2021. In seguito alla conclusione del processo di PPA, dal confronto tra il 
costo di acquisizione complessivo (definito come sommatoria del corrispettivo trasferito, dei fair value delle interessenze già 
detenute e del valore delle opzioni alla data di acquisizione) ed il patrimonio netto valor izzato al fair value al 31 marzo 2021 
sono emerse differenze residue non allocate pari a 2 milioni per Assicurazioni Vita S.p.A. e a 55 milioni per Lombarda Vita 
S.p.A. che nel Bilancio 2021 sono state imputate ad avviamento. Sempre nellôambito del processo di PPA alla data di 
acquisizione sono state inoltre valorizzate specifiche attività intangibili tipiche del business assicurativo, ed identificate 
nellôambito della client relationship, per un ammontare rispettivamente pari a 280 milioni per Assicurazioni Vita S.p.A. e per 
207 milioni per Lombarda Vita S.p.A. 
Facendo seguito agli accordi intervenuti a fine 2020 fra la ex UBI Banca e il Gruppo Aviva, il 6 ottobre 2021, con efficacia dal 
31 ottobre 2021, è stato ceduto ad Aviva Life S.p.A., compagnia controllata da Aviva Italia Holding, un ramo dôazienda di 
Assicurazioni Vita (gi¨ Aviva Vita) riferito a talune polizze di ramo IV e convenzioni collettive. Lôoperazione ¯ stata autorizzata 
da IVASS in data 28 luglio 2021. Lôimpatto dellôoperazione sul conto economico consolidato è risultato sostanzialmente 
neutro. 
Si segnala infine che, nell'ambito di un progetto di riorganizzazione del comparto assicurativo vita del Gruppo ISP, con 
efficacia dal 31 dicembre 2021 ed effetti contabili e fiscali anticipati al 1° gennaio 2021, Assicurazioni Vita S.p.A., Lombarda 
Vita S.p.A. e BancAssurance Popolari S.p.A.11 sono state incorporate in Intesa Sanpaolo Vita S.p.A. Lôoperazione, il cui iter 
societario e autorizzativo era stato avviato nel maggio 2021, è stata approvata da IVASS in data 28 luglio 2021. Per effetto di 
tale fusione Intesa Sanpaolo Insurance Agency è entrata a far parte delle società soggette a controllo partecipativo di Intesa 
Sanpaolo Vita. 
 
Con riferimento invece al comparto assicurativo danni, come già anticipato nel Bilancio 2020, lô8 febbraio 2021 Intesa 
Sanpaolo Vita S.p.A. ha siglato un memorandum of understanding con BNP Paribas Cardif contenente gli elementi essenziali 
di un accordo definitivo, stipulato il successivo 20 febbraio, volto a disciplinare lôacquisto del 100% di Cargeas Assicurazioni 

 
10 Contestualmente allôacquisto dellô80% di Aviva Vita, UBI Banca ha rilevato anche la quota dellô80% detenuta da Aviva Italia Holding del prestito 

subordinato emesso da Aviva Vita nel corso del 2019, sostenendo un esborso pari a 40 milioni circa, corrispondente al valore nominale del prestito. 
11 Compagnia assicurativa vita controllata al 100% dallôex Gruppo UBI Banca. La Compagnia, a sua volta, controllava al 100% Intesa Sanpaolo 

Insurance Agency S.p.A., agenzia plurimandataria che si rivolge principalmente ad aziende medio-grandi con soluzioni assicurative personalizzabili. 



 

 

Lôesercizio 2021 in sintesi 

 

47 

S.p.A., compagnia operante nel settore della bancassicurazione, prevalentemente tramite la rete bancaria della ex UBI 
Banca, collocando soluzioni nel comparto motor, property, salute, protezione del credito, imprese e tutela del reddito.  
Ottenute le necessarie autorizzazioni dalle competenti autorit¨ di vigilanza, il 27 maggio 2021 ¯ stato perfezionato lôacquisto 
da BNP Paribas Cardif della totalità delle azioni della compagnia danni: da quella data Cargeas è entrata a far parte del 
Gruppo Assicurativo Intesa Sanpaolo Vita divenendo soggetta allôattivit¨ di direzione e coordinamento di Intesa Sanpaolo 
Vita, suo unico socio. Il prezzo di acquisto definitivo corrisposto è stato di circa 309 milioni, che ha tenuto conto, così come 
contrattualmente previsto, della variazione del patrimonio netto intervenuta rispetto alla situazione provvisoria presa a 
riferimento al momento della stipula degli accordi. 
La data di acquisizione contabile ai fini del consolidamento è stata convenzionalmente assunta al 1° giugno 2021. Pertanto, ai 
fini della situazione patrimoniale oggetto di primo consolidamento, così come per la determinazione dei fair value delle attività 
e passività acquisite, sono stati assunti i saldi di chiusura al 31 maggio 2021. In seguito al completamento del processo di 
PPA, la differenza emersa dal confronto tra il costo di acquisizione complessivo ed il patrimonio netto valorizzato al fair value 
al 31 maggio 2021 è risultata pari a circa 146 milioni che ai fini del Bilancio 2021 è stata allocata ad avviamento. Sempre 
nellôambito del processo di PPA alla data di acquisizione ¯ stata inoltre valorizzata una specifica attivit¨ intangibile tipica del 
business assicurativo, identificata nellôambito della client relationship, per un ammontare pari a 64 milioni. 
 
Il 12 aprile 2021 si ¯ perfezionata lôoperazione di fusione per incorporazione di UBI Banca nella Capogruppo Intesa Sanpaolo 
preceduta ï nel fine settimana del 10 e 11 aprile ï dalla migrazione informatica sul sistema informativo di Gruppo che ha 
interessato circa 2,4 milioni di clienti e circa 14.500 persone. È stata assicurata piena operatività sin dal primo giorno post 
Conversion Week End su tutti gli ambiti: reti distributive, canali digitali (operativi già dalla domenica), mercati e società ex 
Gruppo UBI. Lôincorporazione ha avuto decorrenza degli effetti contabili e fiscali a partire dal 1Á gennaio 2021.  
Nel momento immediatamente precedente alla fusione sono divenute efficaci le scissioni parziali di UBI Banca a favore di: 

- Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking, avente ad oggetto la partecipazione in IW Bank e il ramo dôazienda di UBI 
Banca dedito ai servizi amministrativi e di supporto on line a IW Bank; 

- Intesa Sanpaolo Private Banking, che ha interessato il ramo dôazienda costituito dallôunit¨ denominata ñTop Private 
Bankingò con conseguente riallocazione delle relative filiali, risorse e clienti, cos³ come risultanti dopo la sopra descritta 
cessione a BPER. Per effetto e a servizio di tale scissione Intesa Sanpaolo Private Banking ha aumentato il proprio 
capitale sociale di 12 milioni, mediante emissione di n. 3.000.000 di nuove azioni prive di valore nominale, assegnate a 
Intesa Sanpaolo quale unico socio della società scissa. Nel dicembre 2021 tali azioni sono state cedute da Intesa 
Sanpaolo a Fideuram ï Intesa Sanpaolo Private Banking che è giunta così a detenere il 100% del capitale di Intesa 
Sanpaolo Private Banking.  

In vista dellôincorporazione di UBI in ISP sono stati chiusi tutti gli uffici di rappresentanza dellôex Gruppo UBI Banca con la 
sola eccezione di Shanghai che ha cessato di operare il 20 maggio 2021. 
Analogamente, sono state liquidate tutte le attività bancarie detenute in Francia da UBI Banca. Il 13 aprile 2021, decorso il 
tempo concesso per legge ai titolari dei conti e di altre attivit¨ per procedere allôestinzione dei rapporti ed al trasferimento dei 
fondi, la filiale a Nizza di UBI Banca ha cessato la propria attività al pubblico ed ha proceduto alla chiusura dei conti detenuti. 
Al fine di assicurare la massima tutela e garanzia agli ex clienti, le relative disponibilità sono state trasferite alla CDC - Caisse 
des Dépôts et Consignations. Nel corso del mese di luglio è stata infine presentata alle Autorità italiane, europee e francesi 
istanza di chiusura della filiale di Nizza, avvenuta il 31 agosto 2021. 
 
Agli eventi sopra descritti si sono accompagnati, nel corso dei primi mesi del 2021, interventi di evoluzione organizzativa delle 
Aree di Governo e delle Divisioni della Capogruppo Intesa Sanpaolo finalizzati allôintegrazione delle risorse e delle strutture 
dellôex Gruppo UBI Banca, in parallelo con il completamento delle interviste a tutto il personale ex UBI e con lôassegnazione 
dei ruoli manageriali nel nuovo Gruppo.  
Merita in proposito di essere evidenziata lôevoluzione che, in coerenza con gli obiettivi ed i principi declinati nel Programma di 
Integrazione, ha interessato, a partire dal 26 febbraio 2021, lôarticolazione organizzativa centrale ed il presidio territoriale della 
Divisione Banca dei Territori. In particolare: 

- il 12 aprile 2021 ¯ divenuta operativa la nuova direzione Agribusiness, centro di eccellenza dedicato allôagricoltura, che 
punta a cogliere le potenzialità di uno dei settori produttivi italiani più importanti, valorizzando al contempo il legame con 
le realtà locali, in coerenza anche con le iniziative previste dal PNRR (Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza). La 
direzione ha sede a Pavia e può contare su circa 77.500 clienti ed un network di 223 punti operativi distribuiti su tutto il 
territorio nazionale, con particolare concentrazione nelle aree a maggior vocazione agricola del Paese; 

- sempre a partire dal 12 aprile 2021 sono divenute operative quattro nuove Direzioni regionali, con contestuale 
ridefinizione dei perimetri delle direzioni regionali preesistenti. La redistribuzione territoriale delle direzioni regionali  ï che 
passano da otto a dodici ï non soltanto conferma lôefficacia del modello di servizio della Divisione Banca dei Territori, 
attenta da sempre alle specificità locali in una dimensione temporale di lungo periodo, ma ha permesso di meglio 
valorizzare le professionalit¨ provenienti dallôex Gruppo UBI. Le quattro nuove Direzioni regionali ï Lombardia Nord; 
Lombardia Sud; Piemonte Sud e Liguria; Basilicata, Puglia e Molise ï sono rispettivamente localizzate a Bergamo, 
Brescia, Cuneo e Bari, aree in cui la presenza di Intesa Sanpaolo si è rafforzata particolarmente in virtù dellôacquisizione 
di UBI. Le dodici direzioni regionali sono guidate da otto manager di Intesa Sanpaolo e quattro di provenienza UBI; 

- sono state inoltre riorganizzate alcune Direzioni esistenti, nel segno comune del potenziamento delle iniziative a favore 
dei principali asset del Gruppo bancario: clienti, territori e persone. In particolare si segnala che, nellôambito della 
Direzione Commerciale Terzo Settore della Direzione Impact, è stata costituita la Filiale Monte Pegni, articolata in 
sportelli, per assicurare il processo di erogazione del credito su pegno, garantendo la custodia dei valori in pegno per 
tutta la durata del prestito e provvedendo alla vendita qualora gli stessi non vengano riscattati o rinnovati;  

- dal 12 aprile 2021, le Societ¨ prodotto dellôex Gruppo UBI sono passate sotto il perimetro di coordinamento della 
Direzione Sales & Marketing Imprese (UBI Factor fino allôincorporazione in ISP e UBI Leasing) e della Direzione Sales & 
Marketing Privati e Aziende Retail (Prestitalia, societ¨ specializzata nellôerogazione del credito contro cessione del quinto 
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dello stipendio/pensione, relativamente alla quale sono in corso le attività volte alla convergenza della rete distributiva 
agenziale con quella di Agents4You12). 

Nel corso del primo semestre ¯ stato peraltro completato e messo a regime lôallineamento dei prodotti ISP e UBI in ambito 
Privati, Aziende Retail, Imprese e Terzo Settore. 
 
Parallelamente è stato definito e portato avanti un programma di integrazione delle societ¨ dellôex Gruppo UBI. 
Nella riunione del 23 marzo 2021 il Consiglio di Amministrazione di Intesa Sanpaolo ha approvato la fusione per 
incorporazione di UBI Sistemi e Servizi S.c.p.A. (efficace dal 12 luglio 2021) previo rilievo, da parte della Capogruppo, delle 
quote di minoranza detenute dalle altre società del Gruppo, mentre nella riunione del 25 maggio ha deliberato la fusione per 
incorporazione di Unione di Banche Italiane per il Factor - UBI Factor S.p.A. (efficace dal 25 ottobre 2021) e di UBI Academy 
S.r.l., già UBI Academy Società consortile a responsabilità limitata (efficace dal 30 giugno 2021). Per esigenze operative 
questôultima societ¨ ¯ stata trasformata in societ¨ a responsabilit¨ limitata, abbandonando lo scopo consortile ma 
mantenendo invariati lôattivit¨ svolta, la sede, il capitale, il codice fiscale e il numero di iscrizione al registro imprese.  
In tutti e tre i casi le fusioni sono avvenute ai sensi dellôart. 2505 del Codice Civile, in quanto aventi per oggetto società 
interamente controllate, con decorrenza degli effetti contabili e fiscali dal 1° gennaio 2021. 
Lôintegrazione di UBI Leasing in Intesa Sanpaolo ¯ invece prevista nel secondo trimestre del 2022. Il 13 dicembre ¯ stata 
ottenuta lôautorizzazione di BCE allôincorporazione della società nella Capogruppo mentre il 15 dicembre è decorso il periodo 
di silenzio/assenso relativo allôautorizzazione dellôoperazione di fusione da parte della Banca dôItalia. Il 26 gennaio 2022 il 
progetto di fusione è stato depositato presso il Registro delle Imprese di Torino, come previsto dallôart. 2501-ter C.C.  
 
Lôintegrazione di IW Bank si ¯ completata a met¨ febbraio 2022. Il progetto, relativamente al quale il 28 settembre 2021 ¯ 
pervenuta lôautorizzazione di BCE e il 29 settembre di Banca dôItalia, ha avuto per oggetto la scissione parziale dellôintero 
ramo bancario di IW Bank ed il suo conferimento alla controllante Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking (prima 
scissione) e, contestualmente, da questôultima ad Intesa Sanpaolo (seconda scissione), unitamente alla modifica dello statuto 
di IW Bank, con la variazione della denominazione in IW Private Investments SIM S.p.A. e la rinuncia allôautorizzazione a 
svolgere attivit¨ bancaria (modifiche statutarie autorizzate da Banca dôItalia lô11 ottobre 2021 e revoca dellôautorizzazione 
comunicata da BCE il 10 novembre 2021).  
In conseguenza della scissione, IW SIM ¯ ora dedicata allôofferta di servizi di investimento (servizi di consulenza e 
collocamento) per la quale è stata richiesta e ottenuta, con provvedimento del 1° dicembre 2021, specifica autorizzazione da 
parte di Consob.  
La stipula degli atti ¯ avvenuta lô11 gennaio 2021 con efficacia giuridica dal 14 febbraio 2022 e completamento delle attività di 
migrazione informatica nel fine settimana del 12-13 febbraio. Si ricorda che: (i) il 28 ottobre 2021 il progetto di scissione 
parziale di IW Bank ¯ stato depositato presso il Registro delle Imprese di Torino, come previsto dallôart. 2501-ter C.C., e la 
relativa documentazione è stata messa a disposizione presso la sede sociale e presso il meccanismo di stoccaggio 
autorizzato; (ii) il 23 novembre 2021 il progetto ¯ stato approvato dal Consiglio di Intesa Sanpaolo ai sensi dellôart. 2505, 
comma 2, C.C. e dellôart. 18.2.2. lett. m) dello Statuto sociale. 
 
È stata inoltre operata una razionalizzazione delle società immobiliari del Gruppo: IMMIT - Immobili Italiani S.r.l. (Gruppo 
ISP), BPB Immobiliare S.r.l. e Kedomus S.r.l. (ex Gruppo UBI). Nel corso del secondo trimestre sono stati completati i 
passaggi approvativi da parte dei rispettivi Consigli di Amministrazione e Assemblee. Il 20 luglio 2021 ¯ stato stipulato lôatto di 
fusione per incorporazione di IMMIT in BPB immobiliare che ha avuto efficacia a partire dal 1° settembre 2021: in pari data la 
Società incorporante ha acquisito la denominazione della Società incorporata. Il 15 settembre è invece divenuta efficace 
lôincorporazione di Kedomus S.r.l. in IMMIT (gi¨ BPB Immobiliare). Per entrambe le fusioni, le operazioni delle societ¨ 
incorporate sono state imputate al bilancio dellôIncorporante, anche a fini fiscali, a partire dal 1° gennaio 2021. Parallelamente 
agli adempimenti societari si stanno progressivamente portando avanti le attività per la migrazione informatica, il cui 
completamento e conseguente attivazione di IMMIT sugli strumenti target di Intesa Sanpaolo è previsto nel prosieguo 
dellôesercizio. 
 
In coerenza con la scelta strategica che nel 2020 aveva portato alla stipula dellôaccordo con Nexi, il Consiglio di 
Amministrazione di Intesa Sanpaolo del 5 maggio 2021 ha valutato positivamente il progetto di valorizzare, mediante 
trasferimento a Nexi, anche il ramo aziendale avente ad oggetto le attivit¨ di acquiring nellôambito dei sistemi di pagamento 
relative al perimetro ex UBI Banca. Lôoperazione si pone in continuit¨ con la partnership strategica avviata con il Gruppo Nexi 
nel giugno 2020 con il conferimento del ramo aziendale avente ad oggetto lôattivit¨ di acquiring di ISP. Come gi¨ 
rappresentato nellôinformativa di Bilancio 2020, i punti di forza di tale partnership sono: (i) lôesclusivit¨ della partnership di Nexi 
nellôambito dellôacquiring e (ii) lôimpegno di ISP a distribuire i servizi di acquiring di Nexi mantenendo tuttavia la relazione con 
la propria clientela (forza vendita dedicata alla gestione dei vecchi clienti e allôacquisizione di quelli nuovi). 
Ottenute le necessarie autorizzazioni, il closing dellôoperazione ¯ avvenuto il 26 ottobre 2021. Anche in questa circostanza il 
trasferimento al Gruppo Nexi del ramo acquiring ex UBI Banca è avvenuto tecnicamente mediante conferimento a Nexi 
Payments e contestuale cessione a Nexi S.p.A. della partecipazione in Nexi Payments riveniente dal conferimento. Dal punto 
di vista economico, la cessione del ramo ha generato una plusvalenza di 97 milioni, contabilizzata nel conto economico 
consolidato del quarto trimestre. Con il perfezionamento dellôoperazione, pertanto, anche sul perimetro dei clienti ex UBI la 
Rete Intesa Sanpaolo agisce quale collocatore dei prodotti Nexi. 
 
Il 20 agosto, completato lôinvio della relativa documentazione, ha preso formalmente avvio lôiter autorizzativo per lôiscrizione 
allôAlbo degli intermediari finanziari di una societ¨ di nuova costituzione (Newco) del Gruppo Intesa Sanpaolo dedicata 
allôattivit¨ di prestito su pegno. In data 18 gennaio 2022 il provvedimento di Banca dôItalia ha autorizzato la Newco 
allôesercizio dellôattivit¨ di concessione dei finanziamenti nei confronti del pubblico nella forma tecnica del prestito su pegno, ai 

 
12 Lôobiettivo ¯ quello di creare una sinergia fra le due reti agenziali. Nel corso del mese di gennaio 2022 sono avvenuti i primi passaggi di collaboratori 

A4Y in Prestitalia: in una prima fase il modello di servizio prevede la sola vendita dei prodotti CQS/CQP, in vista della progressiva estensione del 
catalogo a tutti i prodotti Banca. 
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sensi degli artt. 106 e seguenti del D.Lgs. n. 395/1993 (T.U.B.). La Società ha natura di Agenzia di Prestito su Pegno al fine di 
meglio focalizzare e valorizzare le attivit¨ caratteristiche e le competenze presenti nel Gruppo in seguito allôacquisizione e alla 
successiva incorporazione di UBI Banca, presso la quale gi¨ insisteva un ramo dôazienda organizzato per la gestione 
dellôattivit¨ di prestito su pegno. Il ramo sar¨ conferito alla Newco, cos³ da dotarla delle attivit¨ e delle strutture idonee allo 
svolgimento dellôattivit¨ caratteristica, e sar¨ oggetto di valutazione da parte di un esperto indipendente ai sensi dellôart. 2343-
ter del Codice Civile. La Newco delibererà un aumento di capitale sociale, con emissione di azioni riservate alla Capogruppo 
conferente, a servizio dellôoperazione. 
 
Nel corso del mese di settembre Intesa Sanpaolo e SF Consulting, societ¨ partecipata dallôex Gruppo UBI Banca, hanno 
siglato un accordo per le attivit¨ di supporto e consulenza utili allôacquisizione delle garanzie previste dalla Legge 662/1996 
(Fondo pubblico di garanzia per le PMI) relativamente ai finanziamenti aziendali con importo fino a 30 mila euro (ex D.L. 
ñLiquidit¨ò 8 aprile 2020 n. 23, art. 13 lettera m e successive modifiche). 
SF Consulting, alla luce dellôesperienza maturata presso lôex Gruppo UBI Banca in ambito L. 662/1996, ¯ infatti in grado di 
affiancare Intesa Sanpaolo nelle fasi di: 
­  analisi della documentazione necessaria ai fini della richiesta di garanzia a Mediocredito Centrale; 
­  valutazione preventiva della fattibilità delle richieste di garanzia al 90% da parte delle PMI e degli enti del terzo settore; 
­  supporto da remoto alle filiali, tramite un servizio di help desk telefonico, sia per la parte di consulenza specialistica sia 

per la predisposizione della documentazione. 
Questa collaborazione consente di rafforzare il supporto alla Rete e contestualmente ridurre gli impatti operativi sulla filiera 
crediti della Banca, contribuendo cos³ ad incentivare lôutilizzo di strumenti pubblici di garanzia per favorire la ripartenza del 
sistema produttivo italiano. 
 
Si segnala infine che il 23 dicembre 2021 il Consiglio di Intesa Sanpaolo ha deliberato la cessione a Warburg Pincus, primario 
operatore di private equity a livello globale, della quota pari al 23,3% del capitale sociale di Zhong Ou Asset Management Co. 
Ltd., società di asset management focalizzata sul mercato cinese partecipata dalla ex UBI Banca13 e consolidata con il 
metodo del patrimonio netto. 
Il perfezionamento dellôoperazione ¯ atteso nella seconda parte del 2022, tenuto conto delle tempistiche necessarie per 
completare lôiter di approvazione da parte dei soci ed il rilascio delle autorizzazioni previste.  
Trattandosi di una partecipazione di collegamento, Zhong OU Asset Management non è stata considerata come un'attività 
operativa cessata ai sensi dellôIFRS 5 e, conseguentemente, ai fini del Bilancio 2021 si ¯ proceduto alla riclassifica del solo 
valore patrimoniale fra le attività in via di dismissione. 
 
 

Gli altri eventi rilevanti  

 
Nellôambito del processo di rafforzamento e riposizionamento strategico delle attivit¨ estere della Divisione Private Banking si 
segnala quanto segue: 
ï il 31 marzo 2021, ottenute le necessarie autorizzazioni da parte delle diverse autorità competenti, si è perfezionata 

lôoperazione di cessione a State Street, da parte di Fideuram Bank Luxembourg, del ramo dôazienda relativo alle attivit¨ 
di banca depositaria e Fund Administration. Come già anticipato nel Bilancio 2020, il 23 febbraio 2021, in coerenza con 
un quadro strategico che prevede una maggiore focalizzazione sul proprio core business, Fideuram - Intesa Sanpaolo 
Private Banking aveva stipulato un accordo con State Street Bank International GmbH (Luxembourg Branch) affinché 
questôultima assumesse le attivit¨ di banca depositaria e amministratore di fondi svolte dalla controllata Fideuram Bank 
Luxembourg. Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking affida tali servizi a State Street riconoscendo la capacità di 
questôultima di ridurre i rischi operativi, sostenere i piani di crescita del Gruppo, favorire la continuit¨ e fornire un servizio 
di alta qualità, coerentemente con la posizione di principale partner internazionale al quale il Gruppo Intesa Sanpaolo 
affida sin dal 2010 le attivit¨ di Securities Services. La plusvalenza relativa allôoperazione, rilevata nel conto economico 
consolidato del primo trimestre 2021, è risultata pari a 194 milioni (139 milioni al netto dellôeffetto fiscale); 

ï il 28 maggio 2021, a conclusione degli iter autorizzativi da parte di BCE e delle diverse autorità di vigilanza sui mercati 
finanziari coinvolte, ¯ stata perfezionata lôacquisizione da parte di Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking di Reyl & 
Cie S.A., gruppo diversificato con sede a Ginevra, presente, oltre che in Svizzera, a Londra, Lussemburgo, Malta, Dubai 
e Singapore.  
Come gi¨ riportato nellôinformativa di bilancio 2020, lôaccordo, siglato tra le parti il 7 ottobre 2020, ha previsto 
lôacquisizione di una partecipazione di controllo del 69% in Reyl ed il contestuale conferimento a Reyl & Cie della 
partecipazione di controllo (98,68%) detenuta in Intesa Sanpaolo Private Bank (Suisse) Morval S.A. (ISPB Morval), 

acquisita nel 201814. Il prezzo pattuito per acquisire il 69% di Reyl, pari a 240 milioni di franchi svizzeri, è stato 
corrisposto in parte (48 milioni di franchi svizzeri) tramite la valorizzazione del 31% di ISPB Morval ceduto agli azionisti di 
Reyl e per la quota residua (192 milioni di franchi svizzeri) per cassa. La data di acquisizione contabile ai fini del 
consolidamento è stata convenzionalmente assunta al 1° giugno 2021. Dal confronto tra il costo di acquisizione 
complessivo e il patrimonio netto al fair value è risultata una differenza residua pari a 203 milioni di euro, utilizzando il 
cambio spot al 31 maggio 2021, che è stata imputata ad avviamento in seguito alla conclusione del processo di PPA. 
Sempre nellôambito del processo di PPA alla data di acquisizione ¯ stata inoltre valorizzata una specifica attività 
intangibile; relativa alle attività legate alla clientela, per un ammontare pari a 76 milioni di euro.  
Le parti hanno sottoscritto anche uno Shareholdersô Agreement che prevede, tra le altre cose, specifici meccanismi di 
put&call option relativi alla residua quota del 31% del capitale sociale di Reyl e che disciplina la governance della nuova 

 
13 Unôulteriore quota dellô1,7% del capitale della societ¨, in continuità con quanto già rilevato da UBI Banca nel proprio bilancio, risulta classificata fra le 

attivit¨ in via di dismissione ai sensi dellôIFRS 5, in quanto oggetto di futura cessione in base alle pattuizioni a suo tempo stabilite fra i soci e i manager 
della società.  
14 Tecnicamente lôacquisizione della partecipazione in Reyl ¯ avvenuta tramite: (i) lôacquisto per cassa del 100% della holding RB Participations S.A., 

che a sua volta detiene il 30% di Reyl; (ii) lôacquisto diretto, in parte tramite cassa e in parte tramite il conferimento di Morval, del 39% di Reyl. 
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entità (Reyl e ISPB Morval, relativamente alle quali è stata prevista anche una fusione a livello giuridico15) con il 
mantenimento del presidio di tutte le funzioni di controllo da parte di ISP per garantire la piena applicazione delle policy 
del Gruppo ISP. 
La partnership, oltre a confermare la scelta della Svizzera come hub principale per le attività internazionali di private 
banking, consentirà a Fideuram - ISPB di rafforzare notevolmente le attività internazionali di gestione patrimoniale e di 
continuare a svolgere un ruolo di primo piano nel processo di consolidamento del settore finanziario svizzero.  
Lô11 gennaio 2022, a margine delle autorizzazioni ricevute dalle autorità di vigilanza svizzera (FINMA) e lussemburghese 
(CSSF), è stata perfezionata la partnership, annunciata in agosto, fra Reyl & Cie S.A e 1875 Finance Holding A.G. 
(1875 Finance), multifamily office e gestore patrimoniale indipendente per clienti privati e istituzionali con sede a Ginevra. 
Il perfezionamento ¯ avvenuto tramite lôacquisizione da parte di Reyl di una partecipazione del 40% in 1875 Finance. La 
partnership permetterà alle due società di creare opportunità di sviluppo trasversali e di svolgere così un ruolo attivo per 
accelerare il consolidamento del settore delle gestioni patrimoniali in Svizzera. 

 
Nel corso del mese di giugno 2021 Intesa Sanpaolo e il Gruppo Tinexta ï gruppo italiano quotato al segmento Star della 
Borsa Italiana, leader nellôerogazione di servizi specializzati alle PMI e operativo nelle aree di business Digital Trust, 
Cybersecurity, Credit Information & Management, Innovation & Marketing Services ï hanno avviato una partnership 
strategica per la costituzione di un hub di servizi non finanziari a maggior valore aggiunto dedicato alle circa 150.000 piccole e 
medie imprese clienti del comparto PMI del mondo della Divisione Banca dei Territori di Intesa Sanpaolo. Oltre allôaccordo 
commerciale, la partnership ha previsto il conferimento da parte di Intesa Sanpaolo della partecipazione del 100% di Intesa 
Sanpaolo Forvalue S.p.A.16 in Innolva S.p.A. (controllata al 100% da Tinexta) con sottoscrizione di azioni di nuova emissione, 
rivenienti da un aumento di capitale riservato. Il relativo perfezionamento è avvenuto in data 21 luglio 2021 e contestualmente 
la società conferita ha cambiato la propria denominazione in Forvalue.  
In seguito al perfezionamento, il capitale sociale di Innolva risulta detenuto per il 75% da Tinexta, che ne ha acquisito il 
controllo, e per il 25% da Intesa Sanpaolo.  
 
Sempre nel corso del mese di giugno, il Gruppo ha deciso di avvalersi del riallineamento volontario di alcuni valori fiscali ai 
sensi dellôart. 110, commi 8 e 8 bis17, del D.L. 14 agosto 2020, n. 104 (ñDecreto Agostoò), che ha esteso la possibilit¨ di 
adeguare ai maggiori valori iscritti nel bilancio dellôesercizio in corso al 31 dicembre 2019 (e ancora presenti in quello 2020) i 
valori fiscali dellôavviamento e delle altre attività immateriali, a fronte del pagamento di una imposta sostitutiva del 3%. 
Sono state identificate attività immateriali iscritte nel bilancio della Capogruppo Intesa Sanpaolo (e nel bilancio consolida to) 
per un valore riallineabile complessivo di 1.518,6 milioni, per la quasi totalit¨ riconducibile al ñbrand nameò Sanpaolo IMI, 
iscritto nel 2007 in occasione della fusione tra Banca Intesa e Sanpaolo.  
Lôesercizio dellôopzione ¯ avvenuto nella dichiarazione dei redditi 2020, relativa cio¯ al periodo dôimposta di effettuazione del 
riallineamento, subordinatamente al pagamento dellôimposta sostitutiva per complessivi 45,6 milioni dilazionabili in tre rate 
annuali di pari importo, la prima delle quali è stata versata in chiusura del primo semestre. Il riconoscimento fiscale dei 
maggiori valori avverr¨ a decorrere dallôesercizio 2021, a partire dal quale i nuovi valori fiscali saranno deducibili in 50 periodi 
dôimposta18. 
Il Consiglio di Amministrazione di ISP ha autorizzato lôistituzione sulla Riserva sovrapprezzi di emissione del necessario 
vincolo di sospensione dôimposta, per un ammontare pari alla differenza tra i maggiori valori riallineati e lᾷimposta sostitutiva 
dovuta (1.473 milioni), il quale è stato sottoposto a ratifica nella prima assemblea ordinaria di Intesa Sanpaolo, tenutasi il 14 
ottobre 2021 (si veda più oltre).  
Sotto il profilo contabile, il conto economico consolidato del secondo trimestre ha registrato un impatto positivo netto pari a 
453,3 milioni, quale risultante della cancellazione di passività fiscali differite per 498,9 milioni e della rilevazione dellôintera 
imposta sostitutiva per 45,6 milioni.  
Ai valori riallineabili identificati per la Capogruppo sono andati ad aggiungersi ulteriori marginali riallineamenti fiscali di ammontare 
complessivamente pari a circa 26 milioni, relativi ad alcuni avviamenti iscritti nei bilanci di Intesa Sanpaolo Private Banking e di 
Fideuram Asset Management SGR, autorizzati dai Consigli di Amministrazione delle due società, che hanno generato, per il 
sottogruppo Fideuram, un beneficio netto nel conto economico consolidato del secondo trimestre, aggiuntivo rispetto a quello 
sopradescritto per Intesa Sanpaolo, di 7,5 milioni. 
 
Nel mese di luglio è avvenuta la stipula di un accordo tra il Gruppo Intesa Sanpaolo e Poste Italiane volto a rafforzare 
reciprocamente lᾷattivit¨ di investimento nellᾷeconomia reale. La partnership prevede lᾷacquisizione da parte di Poste Italiane 
del 40% di Eurizon Capital Real Asset SGR (ñECRAò), societ¨ controllata da Eurizon che opera con competenze distintive 
negli investimenti in economia reale (infrastrutture, finanziamenti e investimenti nel capitale delle aziende, ecc.).  
Poste Vita affiderà ad ECRA un mandato di investimento per un controvalore pari a circa 2,5 miliardi che porterà il patrimonio 
di ECRA a superare i 6,5 miliardi, facendone un operatore di primo piano a livello nazionale. La joint venture genererà 
sinergie che valorizzeranno lᾷattivit¨ dei due Gruppi e la capacit¨ distributiva di Eurizon nel mercato istituzionale e del private 
banking.  
Il Gruppo Poste Italiane entrerà nel capitale di ECRA mediante la sottoscrizione di un aumento di capitale a pagamento 
dedicato. Il perfezionamento dellᾷoperazione, subordinato allᾷottenimento delle autorizzazioni da parte delle Autorit¨ di 
Vigilanza, ¯ previsto entro la fine dellᾷanno e vedr¨ il capitale sociale di ECRA cos³ ripartito:  

- 40% (corrispondente al 24,5% del capitale sociale con diritto di voto) al Gruppo Poste Italiane;  

 
15 Il perfezionamento dellôoperazione di fusione per incorporazione di Intesa Sanpaolo Private Bank (Suisse) Morval in Reyl & Cie è avvenuto nel 

gennaio 2022, una volta ricevuto il nulla osta da parte dellôautorit¨ di vigilanza svizzera FINMA, con efficacia giuridica e decorrenza degli effetti contabili 
e fiscali dal 1Á gennaio 2022. Lôentit¨ risultante dalla fusione ha mantenuto la denominazione dellôincorporante Reyl & Cie S.A. 
16 La società deteneva una partecipazione del 60% in Intesa Sanpaolo Rent Foryou S.p.A. che ¯ stata esclusa dal perimetro dellôoperazione e 

riacquistata da Intesa Sanpaolo in data 14 maggio 2021.  
17 Comma introdotto dallôart. 1, comma 83, della L. n. 178/2020 (ñLegge di Bilancio 2021ò). 
18 Numero di periodi dôimposta cos³ rideterminato dalla Legge di Bilancio 2022 (Legge 30 dicembre 2021, n. 234) rispetto ai 18 stabiliti dal Decreto 

Agosto. 
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- 40% (corrispondente al 24,5% del capitale sociale con diritto di voto) ad Intesa Sanpaolo Vita;  

- 20% (corrispondente al 51% del capitale sociale con diritto di voto) ad Eurizon.  
Le masse in gestione saranno a tutti gli effetti totalmente riconducibili ad Eurizon Capital SGR, nel cui bilancio ECRA rimarrà 
consolidata al 100%. 
 
Il 30 luglio 2021 sono stati resi noti i risultati del 2021 EU-wide stress test condotto dallᾷAutorit¨ Bancaria Europea (EBA) in 
collaborazione con la Banca dᾷItalia, la Banca Centrale Europea e il Comitato Europeo per il Rischio Sistemico (CERS), cui ¯ 
stato sottoposto anche il Gruppo Intesa Sanpaolo.  
Intesa Sanpaolo ha preso atto degli annunci effettuati dallᾷEBA riconoscendo pienamente i risultati dellᾷesercizio. Il CET1 ratio 
fully loaded risultante dallo stress test al 2023, anno finale della simulazione, per Intesa Sanpaolo si è attestato al 15,06% 
nello scenario base e al 9,38% nello scenario avverso, rispetto al dato di partenza, registrato al 31 dicembre 2020, pari al 
14,04%.  
Si ricorda che il 2021 EU-wide stress test non stabilisce una soglia minima di promozione o bocciatura, costituisce invece 
unᾷimportante fonte di informazione ai fini dello SREP. I risultati saranno utili alle autorità competenti nella valutazione della 
capacità di Intesa Sanpaolo di rispettare i relativi requisiti prudenziali a fronte di scenari di stress.  
Si precisa altresì che: (i) lo scenario avverso è stato definito da BCE/CERS e copre un orizzonte temporale di tre anni (2021-
2023); (ii) la prova di stress test ¯ stata condotta in base a unᾷipotesi di bilancio statico a dicembre 2020 e, quindi, non 
considera strategie aziendali e iniziative gestionali future.  
Il CET1 ratio fully loaded nello scenario avverso sarebbe risultato pari al 9,97% ripristinando la neutralità per i capital ratio che 
si registra in realtà in relazione al Piano di Incentivazione a Lungo Termine 2018-2021 LECOIP 2.0 basato su strumenti 
finanziari, non colta dallᾷassunzione di bilancio statico nello stress test, e considerando le operazioni di cessione di rami di 
attività ï connesse allᾷacquisizione di UBI Banca nel 2020 ï perfezionate nel primo semestre 2021, a parità di altre condizioni. 
 
Lô8 settembre 2021 ISP ha annunciato un programma di acquisto di azioni proprie ordinarie ï avviato il 13 settembre e 
completato il 14 settembre ï a servizio dei piani di assegnazione gratuita di azioni ordinarie Intesa Sanpaolo ai dipendenti.  
Gli acquisti sono altresì a servizio, qualora ricorrano determinate condizioni, della corresponsione di compensi riconosciuti in 
occasione della cessazione anticipata del rapporto di lavoro (c.d. Severance).  
Nei due giorni di esecuzione del programma, il Gruppo Intesa Sanpaolo ha complessivamente acquistato ï tramite la propria 
Divisione IMI Corporate & Investment Banking ï n. 20.000.000 di azioni ordinarie Intesa Sanpaolo, pari a circa lo 0,10% del 
capitale sociale della Capogruppo, ad un prezzo medio di acquisto per azione pari a 2,391 euro, per un controvalore totale di 
47.822.401 euro; la sola Capogruppo ha acquistato n. 16.787.550 azioni a un prezzo medio di acquisto per azione pari a 
2,392 euro, per un controvalore di 40.155.587 euro. 
Gli acquisti sono avvenuti in osservanza delle disposizioni di cui agli artt. 2357 e seguenti e 2359-bis e seguenti del Codice 
Civile e dei limiti in termini di numero di azioni e di corrispettivo indicati dalle autorizzazioni dei rispettivi organi soc iali 
competenti a deliberare. In particolare, nel caso di Intesa Sanpaolo, nei termini autorizzati dallôAssemblea del 28 aprile 2021. 
Ai sensi dellôart. 132 del TUF e dellôart. 144 bis del Regolamento Emittenti e successive modifiche, gli acquisti sono stati 
effettuati sul mercato regolamentato MTA gestito da Borsa Italiana, secondo le modalità operative stabilite per tali operazioni 
nei regolamenti di organizzazione e gestione del mercato stesso.  
Le modalit¨ di acquisto sono state inoltre realizzate conformemente alle condizioni e restrizioni di cui allôart. 5 del 
Regolamento UE n. 596/2014 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 16 aprile 2014 e agli artt. 2, 3, e 4 del 
Regolamento Delegato UE 2016/1052 della Commissione dellô8 marzo 2016.  
Il numero di azioni acquistate giornalmente non ha superato il 25% del volume medio giornaliero di azioni ordinarie Intesa 
Sanpaolo negoziato nel mese di agosto 2021, che è stato pari a 68,7 milioni di titoli, e ï in conformit¨ allôulteriore vincolo 
previsto dal programma rispetto alle predette condizioni e restrizioni normative ï il 15% del volume negoziato sul mercato 
MTA in ciascun giorno di esecuzione degli acquisti.  
 
Il 10 settembre 2021 il Consiglio di Amministrazione di ISP ha approvato unôoperazione di conferimento di un ramo dôazienda 
di Banca 5 al Gruppo Mooney. Lôoperazione anticipa il percorso a suo tempo delineato quando nel 2019 ISP, per il tramite di 
Banca 5, e il Gruppo Sisal avevano sottoscritto un accordo di investimento finalizzato ad avviare una partnership nel settore 
dei pagamenti e della moneta elettronica. Banca 5 e il Gruppo Sisal risultano soci, rispettivamente al 30% e al 70%, di 
Mooney Group S.p.A., società controllante di Mooney S.p.A., istituto di moneta elettronica (IMEL), e di Mooney Servizi S.p.A., 
societ¨ dedicata allôattivit¨ commerciale, nelle quali Banca 5 e il Gruppo Sisal hanno conferito i rispettivi rami dôazienda 
dedicati alle attivit¨ di pagamento e a talune attivit¨ commerciali. Nellôottica di massimizzare le sinergie industriali per favorire 
la creazione di valore dellôinvestimento e rafforzare il posizionamento strategico del Gruppo ISP sul mercato dei prodotti e 
servizi transazionali e finanziari di prossimità, il Consiglio di Amministrazione di ISP ha valutato favorevolmente lôipotesi di 
anticipare il conferimento del ramo aziendale di Banca 5 deputato alla produzione dei prodotti/servizi distribuiti dal Gruppo 
Mooney che gli Accordi sottoscritti nel 2019 avevano previsto alla scadenza quinquennale nel 2024. Lôoperazione, la cui 
finalizzazione è attesa entro la prima parte del 2022, prevede (i) il conferimento nella IMEL Mooney, da parte di Banca 5, di 
un ramo dôazienda costituito da contratti attivi e passivi, immobilizzazioni immateriali e personale dipendente, contro 
emissione di azioni ordinarie di Mooney (IMEL) e (ii) lôacquisto da parte di Mooney Group delle azioni ordinarie Mooney 
(IMEL) detenute da Banca 5 ad esito del conferimento, a fronte del pagamento di un prezzo definito in 23,5 milioni da 
corrispondersi attraverso la sottoscrizione di una nota di credito da parte di Banca 5. Oltre allôaccordo di compravendita del 
ramo, il 10 settembre le parti hanno sottoscritto un nuovo Accordo Quadro di collaborazione, della durata di 5 anni, che 
sostituisce quello esistente e ha per oggetto i residuali prodotti di finanziamento non gestibili autonomamente da Mooney. Al 
31 dicembre 2021 le attività e le passività del ramo da cedere risultavano classificate fra le attività in via di dismissione. 
Il 23 dicembre 2021 Intesa Sanpaolo, attraverso la controllata Banca 5, ed Enel, attraverso la controllata Enel X, hanno 
firmato un accordo per l'acquisto del 70% del capitale sociale di Mooney Group da Schumann Investments, controllata dal 
fondo internazionale di private equity CVC Capital Partners. A seguito dellôoperazione, il cui perfezionamento ¯ previsto nel 
corso del 2022, Enel X e Banca 5 deterranno ciascuna una quota pari al 50% della società, dando vita congiuntamente a una 
fintech europea. Mooney potrà così accelerare la propria crescita e sviluppo nel settore dei servizi di prossimità, dei 
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pagamenti digitali, della mobilità e dei servizi energetici. ISP a sua volta potrà acquisire nuovi clienti ed espandere il modello 
di servizio digitale a livello internazionale. Lôoperazione prevede un esborso per il Gruppo ISP di circa 100 milioni. 
 
Nellôottica di un ulteriore rafforzamento delle proprie attivit¨ internazionali di gestione patrimoniale, Fideuram - ISPB, 
attraverso la propria controllata lussemburghese Fideuram Bank (Luxembourg) S.A., il 17 settembre 2021 ha sottoscritto un 
accordo per lôacquisizione del 100% della Compagnie de Banque Priv®e S.A. Quilvest (CBPQ), banca private 
lussemburghese, con filiali in Belgio, che conta circa 150 dipendenti, controllata interamente dalla holding Quilvest Wealth 
Management.  
Lôacquisizione di CBPQ porter¨ alla creazione di un ulteriore hub nellôUnione Europea, accanto a Reyl & Cie in Svizzera, 
destinato alla clientela europea ed internazionale e consentirà di sviluppare le attività di private banking in aree con 
promettenti previsioni di crescita, come il Lussemburgo ed il Belgio.  
Lôoperazione ï soggetta alle consuete approvazioni regolamentari ï si prevede possa essere completata entro la prima metà 
del 2022. Una volta finalizzata lôacquisizione, la denominazione CBP (Compagnie de Banque Priv®e) sar¨ mantenuta e 
CBPQ sarà integrata in Fideuram Bank (Luxembourg), per incrementare i servizi a supporto dei clienti High Net Worth 
Individual italiani ed esteri, anche al di fuori del Lussemburgo, beneficiando dellôingresso di un team di manager con 
competenze consolidate nellôofferta di servizi private alla clientela internazionale. 
 
Il 30 settembre 2021 è giunta a scadenza la raccomandazione BCE del 15 dicembre 2020, rivolta a tutte le banche, al fine di 
limitare la distribuzione di dividendi ed il riacquisto di azioni proprie19. Con comunicato del 23 luglio la Banca Centrale ha 
infatti reso nota lôintenzione di non estendere ulteriormente tale scadenza precisando che le Autorit¨ di Vigilanza avrebbero 
ripreso a valutare i piani patrimoniali e di distribuzione dei dividendi di ciascuna banca nellôambito del regolare processo 
prudenziale, adottando un approccio prospettico e tenendo in debito conto gli esiti della prova di stress del 2021. 
Alla luce di questo orientamento, in linea con il Piano di Impresa 2018-2021, il Consiglio di Amministrazione di Intesa 
Sanpaolo nella riunione del 4 agosto 2021 ha previsto:  
a) a valere sui risultati del 2020, una distribuzione cash da riserve aggiuntiva rispetto ai dividendi già erogati in maggio 

(694 milioni sempre in contanti), tale da portare al pagamento di un ammontare complessivo corrispondente a un payout 
ratio del 75% rispetto ai 3.505 milioni di utile netto consolidato rettificato20;  

b) a valere sui risultati del 2021, il pagamento di un ammontare di dividendi cash corrispondente a un payout ratio pari al 
70% dellôutile netto, da distribuire in parte come acconto nel 2021.  

Relativamente al punto a), il 13 settembre il Consiglio di Amministrazione ha convocato, per il 14 ottobre 2021, lôAssemblea 
ordinaria degli Azionisti di Intesa Sanpaolo per deliberare sui seguenti punti allôordine del giorno:  
­  la distribuzione, per lôimporto di 1.935.274.145,18 euro, di parte della Riserva straordinaria a valere sui risultati 2020,  
­  lôapposizione di un vincolo di sospensione dôimposta, per lôimporto di 1.473.001.006,40 euro, su parte della Riserva 

sovrapprezzi di emissione, a seguito del riallineamento fiscale di talune attività intangibili (vedasi più sopra).  
Il 14 ottobre 2021 si ¯ tenuta lôAssemblea, regolarmente costituita in unica convocazione e valida a deliberare, in quanto 
partecipanti per il tramite del rappresentante designato, ai sensi dellôart. 106 del D.L. n. 18 del 17 marzo 2020, convertito dalla 
L. n. 27 del 24 aprile 2020, e successive modificazioni, n. 3.317 titolari del diritto di voto per n. 10.992.742.757 azioni 
ordinarie prive del valore nominale, pari al 56,57478% del capitale sociale.  
LôAssemblea ha approvato, con il voto favorevole del 99,91781% delle azioni ordinarie rappresentate, la distribuzione cash di 
parte della Riserva straordinaria per un ammontare complessivo di 1.935.274.145,18 euro da assegnare alle 
n. 19.430.463.305 azioni ordinarie costituenti il capitale sociale, corrispondente ad un importo unitario di 9,96 centesimi di 
euro per azione. La distribuzione è avvenuta alla prima data utile successiva al 30 settembre 2021, ossia il 20 ottobre 2021 
(con stacco della cedola il 18 ottobre e record date il 19 ottobre). È stata mantenuta a Riserva straordinaria la quota non 
distribuita a fronte delle azioni proprie in portafoglio alla record date, pari a 3.118.248,51 euro.  
LôAssemblea ha altres³ deliberato, con il voto favorevole del 99,99058% delle azioni ordinarie rappresentate, lôapposizione di 
un vincolo di sospensione dôimposta, per lôimporto di 1.473.001.006,40 euro, su parte della Riserva sovrapprezzi di emissione 
in seguito al riallineamento fiscale di talune attività intangibili.  
Con riferimento invece al punto b), il Consiglio di Amministrazione del 4 agosto 2021 ha definito in via preliminare come 
acconto cash da distribuire a valere sui risultati del 2021 un ammontare pari a 1,4 miliardi.  
Ai sensi dellôart. 2433-bis del Codice Civile, la deliberazione di acconti sui dividendi è consentita alle società il cui bilancio sia 
assoggettato per legge a revisione legale dei conti, qualora tale distribuzione sia prevista dallo Statuto e in presenza di un 
giudizio positivo sul bilancio dellôesercizio precedente da parte del soggetto incaricato di effettuare la revisione legale e la sua 
approvazione. È altresì previsto che la distribuzione di acconti sui dividendi non sia consentita quando dallôultimo bilancio 
approvato risultino perdite relative allôesercizio o a esercizi precedenti.  
Il 3 novembre, a valle dellôapprovazione dei risultati consolidati al 30 settembre 2021, il Consiglio di Amministrazione ha 
deliberato la distribuzione di 1.400.936.404,29 euro quale acconto dividendi a valere sui risultati del 2021, risultante 
dallôassegnazione di 7,21 centesimi di euro per ciascuna delle n. 19.430.463.305 azioni ordinarie, al lordo delle ritenute di 
legge, non sussistendo controindicazioni derivanti dai risultati prevedibili per il quarto trimestre 2021 né raccomandazioni dei 
regolatori in merito ai requisiti patrimoniali applicabili a Intesa Sanpaolo che ostino a tale distribuzione, anche in 
considerazione dei coefficienti patrimoniali - sia registrati al 30 settembre 2021 sia attesi a fine anno - ampiamente superiori ai 
requisiti minimi stabiliti dalle normative di vigilanza e in particolare del Common Equity Tier 1 Ratio, ampiamente superiore 
anche al livello minimo del 12% a regime e del 13% pro-forma a regime21 che il Gruppo si è prefisso di rispettare. 

 
19 Nel marzo 2020 la BCE aveva infatti chiesto alle banche di non distribuire dividendi allo scopo di rafforzare la loro capacità di assorbire le perdite e di 

sostenere il credito a famiglie e imprese, durante la pandemia da COVID-19. Una simile raccomandazione era stata riconfermata a luglio, mentre a 
dicembre 2020 la BCE aveva rinnovato lôindicazione alle banche di esercitare un'estrema prudenza sui dividendi e sui riacquisti di azioni proprie, 
prevedendo inoltre esplicite limitazioni sullôammontare distribuibile nonch® un preventivo contatto con il proprio JST per valutare, in termini di prudenza, il 
livello di distribuzione previsto. 
20 Escludendo dal risultato netto contabile le componenti relative allôacquisizione di UBI Banca costituite dagli effetti economici dellôallocazione dei costi 

di acquisizione, incluso goodwill negativo, e dagli oneri di integrazione e lôazzeramento del goodwill della Divisione Banca dei Territori. 
21 Stimato applicando i parametri indicati a regime, considerando lôassorbimento totale delle imposte differite attive (DTA) relative allôaffrancamento del 

goodwill e alle rettifiche su crediti, nonché alla prima applicazione del principio contabile IFRS 9 e al contributo pubblico cash di 1.285 milioni - esente da 
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Lôacconto dividendi ¯ stato pagato alla prima data utile successiva alla deliberazione del Consiglio di Amministrazione, ossia il 
24 novembre 2021 (con stacco cedole il 22 novembre e record date il 23 novembre) per complessivi 1.398.728.259,60 euro22. 
La deliberazione è avvenuta sulla base di un Prospetto Contabile e di una Relazione degli Amministratori sui quali è stato 
acquisito il parere del soggetto incaricato della revisione legale dei conti previsto dallôarticolo 2433-bis del Codice Civile. Il 
fascicolo contenente i due documenti (Prospetto Contabile e Relazione), pubblicato sul sito istituzionale del Gruppo, rimarrà 
anche depositato presso la sede sociale di Intesa Sanpaolo fino allôapprovazione del bilancio relativo allôesercizio 2021, come 
normativamente prescritto.  
 
Il 20 ottobre 2021 Intesa Sanpaolo ha deliberato lôimpegno a un obiettivo di zero emissioni nette entro il 2050, sia per le 
proprie che per i portafogli prestiti e investimenti. Contestualmente è stata presa la decisione di aderire alla Net-Zero Banking 
Alliance (NZBA), unôalleanza di banche a livello globale sotto lôegida delle Nazioni Unite23 impegnate in uno sforzo comune di 
contrasto al cambiamento climatico. La Banca ha inoltre pubblicato il primo TCFD (Task Force on Climate-related Financial 
Disclosures) Report a livello di Gruppo per il 2020-2021, consultabile nella sezione Sostenibilità/Pubblicazioni del sito 
istituzionale. Successivamente, il 1Á novembre Intesa Sanpaolo ha annunciato lôadesione, attraverso Eurizon Capital SGR, 
Fideuram Asset Management SGR e Fideuram Asset Management Ireland, alla Net Zero Asset Managers Initiative (NZAMI), 
costituita da asset manager internazionali impegnati a sostenere l'obiettivo di zero emissioni nette entro il 2050, e il 
20 dicembre, tramite il Gruppo Assicurativo Intesa Sanpaolo Vita, alla Net Zero Asset Owner Alliance (NZAOA) e alla Net 
Zero Insurance Alliance (NZIA). 
 
Il 29 novembre 2021 PBZ Invest Ltd. ï società di asset management del Gruppo ISP divenuta uno dei principali player nel 
settore dellôasset management in Croazia ï ha cambiato la propria denominazione sociale in Eurizon Asset Management 
Croatia Ltd. e di conseguenza anche il nome dei fondi in gestione. Privredna Banka Zagreb (PBZ) ï banca del Gruppo con 
sede a Zagabria ï continuerà ad essere il più importante canale di distribuzione dei fondi di investimento gestiti da Eurizon 
Asset Management Croatia.  
 
Il 3 dicembre 2021 Intesa Sanpaolo ha preso atto della comunicazione avvenuta, in pari data da parte dellôEBA - European 
Banking Authority, in merito alle informazioni del 2021 EU-wide Transparency Exercise. Come noto, al fine di assicurare al 
mercato un livello di informazione sufficiente e adeguato, dal 2016 annualmente viene condotto il Transparency Exercise, 
basato su dati delle segnalazioni COREP/FINREP. I prospetti vengono compilati a livello centrale dallôEBA e 
successivamente inoltrati per verifica alle banche e alle autorità di vigilanza. Le banche hanno la possibilità di correggere 
errori eventualmente identificati e sottoporre quindi i dati corretti tramite i consueti canali per le segnalazioni e di aggiungere 
informazioni specifiche richieste per chiarire ulteriormente i singoli dati. 
 
Si segnala inoltre che nel corso dellôesercizio 2021 sono proseguite le cessioni delle quote nel capitale della Banca dôItalia.  
Più precisamente sono state cedute quote pari al 6,3% per cui al 31 dicembre 2021 il Gruppo Intesa Sanpaolo deteneva 
unôinteressenza pari 14,9% nel capitale della Banca dôItalia; si precisa che tutte le operazioni di cessione sono avvenute ad 
un prezzo corrispondente al valore di bilancio (allineato al valore nominale).  
Come noto, la Legge recante il Bilancio di Previsione dello Stato per l'anno finanziario 2022 ed il Bilancio Pluriennale per il 
triennio 2022-2024 ha modificato le disposizioni in materia del capitale della Banca dôItalia prevedendo che ciascun 
partecipante non possa possedere, direttamente o indirettamente, una quota del capitale superiore al 5% - rispetto alla 
precedente soglia del 3% - e che, come in precedenza, per le quote possedute in eccesso a tale soglia non spettino diritti 
economici e patrimoniali. Anche a seguito di tale modifica di legge, nel corso dei mesi di gennaio e febbraio 2022 le 
operazioni di cessione delle quote hanno subito una significativa accelerazione; in particolar nei primi due mesi dellôanno 
sono state perfezionate 23 operazioni che hanno determinato la cessione di ulteriori quote, pari al 9,9% del capitale; anche 
queste ulteriori operazioni di cessione hanno previsto un corrispettivo allineato al valore di bilancio. Al termine delle 
sopracitate operazioni di cessione, il Gruppo Intesa Sanpaolo è arrivato a detenere 15.000 quote, pari esattamente al 5% del 
capitale sociale della Banca dôItalia, in linea con limite massimo previsto per legge, per un controvalore di 375 milioni. 
 
Il 1° gennaio 2022 è divenuto efficace il progetto di fusione per incorporazione di VUB Leasing a.s. (VUBL) nella controllante 
Vseobecna Uverova Banka a.s. (VUB), società del Gruppo entrambe operanti in Slovacchia, autorizzato dalla BCE il 
12 novembre 2021. Lôoperazione ha visto la scissione del portafoglio di leasing finanziario e di crediti al consumo di VUBL ed 
il suo trasferimento mediante fusione per incorporazione nella controllante VUB mentre il portafoglio di leasing operativo di 
VUBL è stato trasferito mediante fusione in una società per azioni di nuova costituzione, denominata VUB Operating Leasing 
a.s., operativa dal 1° gennaio 2022. Completati i sopra descritti passaggi, VUBL è stata messa in liquidazione. 
 
Il 3 febbraio 2022 Intesa Sanpaolo ha reso nota la decisione finale della BCE riguardante il requisito patrimoniale da 
rispettare a partire dal 1° marzo 2022 a livello consolidato, in seguito agli esiti del Supervisory Review and Evaluation 
Process (SREP). Il requisito da rispettare complessivamente in termini di Common Equity Tier 1 ratio risulta pari allô8,81%.  
A determinare tale requisito concorrono:  

- il requisito SREP in termini di Total Capital ratio pari al 9,79%, che comprende il requisito minimo di Pillar 1 dellô8%, nel 
cui ambito il 4,5% in termini di CET1, e un requisito aggiuntivo di Pillar 2 dellô1,79%, nel cui ambito lô1,01% in termini di 
CET1 applicando la modifica regolamentare introdotta dalla BCE a decorrere dal 12 marzo 202024;  

- i requisiti aggiuntivi, interamente in termini di Common Equity Tier 1 ratio, relativi a:  

 
imposte - a copertura degli oneri di integrazione e razionalizzazione connessi allôacquisizione dellôInsieme Aggregato di Banca Popolare di Vicenza e 
Veneto Banca e lôatteso assorbimento delle DTA relative alle perdite pregresse e delle DTA relative allôacquisizione di UBI Banca. 
22 Al netto della quota di acconto dividendo sulle n. 30.626.140 azioni proprie detenute in portafoglio alla record date, pari a 2.208.144,69 euro. 
23 La Net-Zero Banking Alliance, sotto lôegida delle Nazioni Unite, riunisce a livello mondiale le banche impegnate al raggiungimento degli obiettivi fissati 

dallôAccordo di Parigi sul clima. LôAlleanza ¯ promossa dalla United Nations Environment Programme Finance Initiative (UNEP FI), la sezione del 
Programma ONU per l'ambiente dedicata alle istituzioni finanziarie, cui Intesa Sanpaolo ha aderito sottoscrivendone i Principles for Responsible Banking 

(PRB). 
24 La modifica prevede che il requisito di Pillar 2 venga rispettato utilizzando parzialmente strumenti di capitale diversi dal Common Equity Tier 1. 
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o Capital Conservation Buffer, pari al 2,5%,  
o O-SII Buffer (Other Systemically Important Institutions Buffer), pari allo 0,75%,  
o riserva di capitale anticiclica (Countercyclical Capital Buffer), pari allo 0,05%25. 

 
Il 4 febbraio 2022 ¯ stato approvato e presentato alla comunit¨ finanziaria il Piano dôImpresa 2022-2025, illustrato nello 
specifico paragrafo che segue. La relativa documentazione (comunicato stampa e presentazione) è altresì disponibile sul sito 
istituzionale di Gruppo, alla sezione Investor Relations. 
Al fine di valorizzare il ruolo chiave delle persone del Gruppo nel conseguimento degli obiettivi del Piano di Impresa 2022-
2025 attraverso uno strumento di partecipazione azionaria diffusa al capitale della Banca, il 15 febbraio il Consiglio di 
Amministrazione della Capogruppo ha deliberato di sottoporre allôAssemblea prevista per il 29 aprile 2022 gli aumenti di 
capitale a servizio di due piani di incentivazione a lungo termine, basati su strumenti finanziari di Intesa Sanpaolo S.p.A. e 
rivolti alla generalità dei dipendenti del Gruppo.  
I piani di incentivazione, subordinati allôottenimento delle autorizzazioni da parte delle autorità competenti, sono i seguenti:  

- il Piano Performance Share: destinato ai risk taker e ai Middle Manager, prevede lôassegnazione di azioni ordinarie 
Intesa Sanpaolo di nuova emissione a fronte di un aumento di capitale gratuito, sottoposte a condizioni di performance in 
relazione al conseguimento, nellôarco del Piano dôImpresa, di specifici obiettivi chiave;  

- il Leveraged Employee Co-Investment Plan 3.0 (LECOIP 3.0): destinato a tutti gli altri dipendenti del Gruppo, prevede i) 
lôattribuzione di azioni ordinarie Intesa Sanpaolo di nuova emissione a fronte di un aumento gratuito di capitale e ii) la 
possibilità di sottoscrivere, in determinate proporzioni rispetto alle azioni gratuite ricevute, un Piano di Investimento 
basato su azioni ordinarie Intesa Sanpaolo di nuova emissione a fronte di un aumento di capitale - destinato ai 
dipendenti - a un prezzo di emissione scontato rispetto al valore di mercato. 

 
 
 

Il Piano dôImpresa 2018-2021 e il nuovo Piano 2022-2025 

 
 

Il Piano dôImpresa 2018-2021 

 
Il Piano dôImpresa 2018-2021, i cui pilastri e le principali iniziative sono stati sempre confermati nel corso degli anni, ha 
perseguito una solida e sostenibile creazione e distribuzione di valore per gli Azionisti e lôobiettivo di costruire una Banca di 
primario standing in Europa. 
Come già ribadito in precedenti informative, il Gruppo ha puntato anche a rafforzare la propria leadership nella Corporate 
Social Responsibility e a diventare un punto di riferimento per la società, accrescendo al tempo stesso al proprio interno 
lôinclusione, senza alcuna distinzione. 
In un mondo altamente digitalizzato e competitivo, la Banca ha perseguito i propri obiettivi facendo leva sui suoi valori e sulla 
comprovata capacità esecutiva di una macchina realizzativa orientata ai risultati. 
I pilastri del Piano dôImpresa 2018-2021 sono stati: 
ī il significativo de-risking; 
ī la riduzione dei costi attraverso lôulteriore semplificazione del modello operativo; 
ī la crescita dei ricavi cogliendo nuove opportunità di business. 
Fattori abilitanti sono state le persone, che rappresentano la risorsa più importante di Intesa Sanpaolo, e il completamento 
della trasformazione digitale. 
 
De-risking 
Il de-risking ha costituito il primo Pilastro del Piano dôImpresa, con il quale il Gruppo si è proposto di limitare il peso del credito 
deteriorato sul credito totale, nonché di definire e implementare specifiche strategie creditizie, in fase di origination, in grado di 
orientare lo sviluppo e la composizione del portafoglio creditizio verso un profilo di rischio/rendimento riconosciuto ottimale 
nellôorizzonte di medio lungo periodo e coerente con la propensione al rischio e la creazione di valore del Gruppo.  
Diversi sono stati gli strumenti utilizzati a seconda del grado di rischio e del tipo di clientela. 
Per quanto riguarda la gestione dei crediti a sofferenza, la partnership con Intrum ha contribuito a ridimensionarne la porta ta 
in termini assoluti e relativi anche attraverso lôefficientamento dei KPI operativi per il monitoraggio delle performance, mentre 
per ciò che concerne il contenimento delle inadempienze probabili (UTP), dal primo semestre 2020 la gestione proattiva dei 
crediti alle imprese può contare sulla partnership con Prelios. 
Il Gruppo ha superato, per circa 11 miliardi, lôobiettivo di riduzione dei crediti deteriorati, pari a circa 26 miliardi, previsto per 
lôintero quadriennio del Piano dôImpresa 2018-2021. A fine 2021 i crediti deteriorati, al lordo delle rettifiche di valore, si sono 
attestati a 15,2 miliardi portando lôincidenza dei crediti deteriorati sui crediti complessivi al 3,2% al lordo delle rettifiche di 
valore e allô1,5% al netto, con un costo del rischio pari a 59 punti base (25 punti base se si escludono le rettifiche di valore 
addizionali su specifici portafogli per accelerare la riduzione dei crediti deteriorati). Considerando la metodologia adottata 
dallôEBA, lôincidenza dei crediti deteriorati sui crediti complessivi ¯ risultata pari al 2,4% al lordo delle rettifiche e allô1,2% al 
netto. 
Il complesso dei crediti deteriorati (in sofferenza, inadempienze probabili e scaduti/sconfinanti) ammonta, al netto delle 
rettifiche di valore, a 7,1 miliardi, in diminuzione del 34,1% rispetto ai 10,7 miliardi del 31 dicembre 2020.  
Con lôobiettivo di rafforzare i propri modelli di gestione del credito, il Gruppo Intesa Sanpaolo si ¯ dotato dellôunit¨ interna 
Pulse ï che nel 2021 ¯ stata potenziata grazie allôavvio dei nuovi poli di Milano e Arezzo ï al fine di gestire in maniera 
efficace i pagamenti in arretrato per il segmento retail, individuando i motivi alla base delle difficoltà di rimborso del credito, 

 
25 Calcolata considerando lôesposizione al 30 settembre 2021 nei vari Paesi in cui ¯ presente il Gruppo e i rispettivi requisiti stabiliti dalle competenti 

autorità nazionali relativi al 2023 se disponibili o al più recente aggiornamento del periodo di riferimento (requisito pari a zero per lôItalia per il primo 
trimestre 2022).  
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accelerando il percorso di recupero degli arretrati e sostenendo il rientro delle posizioni anche attraverso la proposta al c liente 
di strategie negoziali tramite lôutilizzo di alberi decisionali.  
Della gestione attiva del rischio sul portafoglio crediti si occupa infine la Direzione Active Credit Portfolio Steering della 
Capogruppo, in particolare realizzando progetti e operazioni di copertura del rischio di credito finalizzati alla riduzione degli 
RWA ed estendendo lôapplicazione di specifici correttivi di pricing per indirizzare la strategia delle nuove erogazioni verso 
settori con un miglior profilo di rischio/rendimento (Credit Strategies Adjustment-CSA). Dallôintroduzione del CSA, nel 2019, a 
dicembre 2021 sono stati erogati circa 38,5 miliardi nei cluster migliori di portafoglio. 
 
In linea con il Piano dôImpresa 2018-2021, il Gruppo ISP ha posto in essere diverse operazioni di cessione di portafogli di 
crediti deteriorati. Con lo scopo di accelerare il percorso intrapreso, a dicembre 2020 i Consigli di Amministrazione di ISP e di 
UBI Banca avevano deliberato lôavvio delle attivit¨ prodromiche connesse alla cessione, da effettuarsi nel corso del 2021, di 
crediti deteriorati per un GBV complessivo di 4 miliardi (5,9 miliardi ante applicazione della PPA ai crediti rivenienti dallôex 
Gruppo UBI Banca), con conseguente riclassifica di tali posizioni fra le attivit¨ in via di dismissione ai sensi dellôIFRS 5, 
sussistendone i presupposti, già nel Bilancio consolidato al 31 dicembre 2020. Le operazioni di cessione riferite a tali crediti 
sono state tutte perfezionate nel corso del 2021 e non hanno comportato impatti di rilievo sul conto economico in quanto i 
valori netti contabili erano già stati allineati nel Bilancio 2020 ai prezzi di cessione attesi.  
Al fine di accelerare ulteriormente il processo di riduzione dei rischi e fronteggiare in via preventiva un potenziale aumento 
dello stock di crediti deteriorati in relazione al venire meno delle azioni di sostegno governative legate alla pandemia, nel 
corso del secondo trimestre 2021 è stato identificato un ulteriore insieme di crediti deteriorati da cedere (perimetrato in due 
distinti portafogli di cui uno già oggetto di cessione a fine 2021, per un valore complessivo in termini di GBV di circa 1 
miliardo), anchôesso riclassificato tra le attivit¨ in via di dismissione ai sensi dell'IFRS 5. Inoltre, nel corso del mese di 
settembre è stato individuato un ulteriore portafoglio di inadempienze probabili per un GBV di 1,1 miliardi relativamente al 
quale sono state avviate le attività propedeutiche alla cessione prevista nel corso del 2022. Sussistendone i presupposti, 
anche questo portafoglio è stato riclassificato fra le attivit¨ in via dismissione ai sensi dellôIFRS 5. 
Infine, a dicembre 2021 e a gennaio 2022, il Consiglio di Amministrazione di ISP ha approvato lôavvio delle attivit¨ 
prodromiche connesse alla cessione, da effettuarsi nel corso del 2022, di ulteriori portafogli di crediti deteriorati. Per una parte 
di questi, avente un GBV di 2,9 miliardi al 31 dicembre 2021, è stata verificata la sussistenza dei presupposti necessari per  la 
classificazione fra le attività in via di dismissione ai sensi dellôIFRS 5 gi¨ nel Bilancio 2021, con conseguente allineamento del 
relativo valore contabile al presumibile valore di realizzo. La restante parte è stata invece contabilizzata sulla base di quanto 
previsto dal principio IFRS 9 fattorizzando uno scenario probabilistico di vendita secondo prezzi di mercato, considerando un 
obiettivo di cessione di 4,8 miliardi in termini di GBV.  
In chiusura di esercizio, pertanto, considerando anche alcune iniziative di deleveraging riguardanti esposizioni single name, 
lôammontare dei crediti deteriorati del Gruppo riclassificati fra le attivit¨ in via di dismissione ammontava a 4,5 miliardi in 
termini di GBV e a 1,2 miliardi in termini di NBV, questôultimo già allineato ai prezzi di realizzo attesi. 
 
Riduzione dei costi 
La riduzione dei costi ha costituito il Secondo Pilastro del Piano dôImpresa 2018-2021, con il quale il Gruppo si è posto 
lôobiettivo di ridurre lôincidenza sul conto economico delle componenti di spesa sia fisse che variabili. 
Il progetto di riduzione e rinnovamento del personale ha stabilito una serie di obiettivi coordinati in termini di riduzione del 
costo del lavoro, di riqualificazione professionale e di rinnovamento del personale. Conseguentemente allôacquisizione di UBI 
Banca, nel 2021 il personale del Gruppo ha raggiunto le 97.698 unità con un costo complessivo pari a circa 6,8 miliardi. 
La riqualificazione professionale ha coinvolto circa 5.750 persone da inizio Piano, mentre il rinnovamento si è perfezionato 
con lôassunzione di circa 1.850 figure specializzate. Per quanto riguarda invece le figure professionali con contratto di lavoro 
misto, nel 2021 si sono registrati circa 900 ingressi. 
Come gi¨ indicato nel paragrafo ñGli eventi rilevantiò, nel quadro delle linee strategiche definite per lôintegrazione di UBI 
Banca nel Gruppo, Intesa Sanpaolo ha raggiunto un accordo con le organizzazioni sindacali in base al quale ha accolto oltre 
7.200 domande di uscita volontaria entro il dicembre 2023, 2.839 delle quali già realizzatesi nel 2021, e contestualmente ha 
programmato 3.500 assunzioni entro il primo semestre 2024. A novembre 2021 è stato raggiunto un nuovo accordo sindacale 
che prevede ulteriori 2.000 uscite volontarie entro il primo trimestre 2025 e 1.100 assunzioni entro il 2025. 
Il progetto di ottimizzazione della strategia distributiva ha previsto la razionalizzazione della rete degli sportelli bancar i, 
lôintegrazione con canali alternativi fisici o virtuali e la ricerca di partnership con reti non captive. 
A fine 2021 gli sportelli Retail erano 2.848. Nel corso del 2021 sono stati chiusi 1.002 sportelli, di cui 452 nel quarto trimestre. 
Per quanto riguarda i canali alternativi di propriet¨, continua lôimpegno per il rinnovamento del self banking (installate oltre 
1.000 macchine tra ATM, MTA e casse self) e per lo sviluppo dellôoperativit¨ virtuale attraverso il potenziamento sia della 
Filiale Online (975 ingressi nellôanno) che del Gestore remoto. 
Con riferimento allôintegrazione con reti non captive, ¯ proseguito lo sviluppo di Mooney che, nata dallôaccordo tra SisalPay e 
Banca 5, rappresenta la prima realtà italiana di Proximity Banking & Payments (circa 45 mila punti vendita su tutto il territorio 
nazionale). 
Nel loro insieme, le attività di ottimizzazione della strategia distributiva hanno esteso il coverage del Gruppo fino al 96% della 
popolazione italiana. 
Nellôambito del progetto di razionalizzazione del patrimonio immobiliare sono stati ridotti i costi per gli immobili attraverso la 
dismissione di spazi inutilizzati, il trasferimento in location a minore impatto economico e la rinegoziazione di contratti di 
locazione per spazi in uso. Nel corso dellôanno sono state accorpate 1.002 filiali ed effettuati interventi di razionalizzazione su 
altre sedi, liberando spazi per 456.000 mq. Sono stati inoltre rinegoziati 563 canoni di locazione. 
Il progetto di riduzione delle spese amministrative, infine, ha operato attraverso il conseguimento di sinergie, lôefficienza nelle 
spese di funzionamento, il controllo delle spese di consulenza, lôaccentramento delle decisioni di acquisto e lôestensione delle 
best practice interne alle banche estere del Gruppo. 
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Ricavi 
Il terzo pilastro del Piano dᾷImpresa 2018-2021 ha mirato ad aumentare i proventi operativi netti, cogliendo significative 
opportunità di business in tutte le Divisioni. 
Per conseguire lᾷobiettivo di diventare la prima compagnia assicurativa per i prodotti non-motor retail in Italia, Intesa Sanpaolo 
Assicura ha portato avanti lôintegrazione di Intesa Sanpaolo RBM Salute: ¯ in corso lôinternalizzazione della gestione dei 
sinistri complessi e lôestensione allôesercizio di nuovi rami per il completamento dellôofferta con garanzie prima non previste 
dallôentit¨ acquisita, come ad esempio quella sulle perdite pecuniarie dovute a diversi generi di imprevisti. Relativamente 
allôaggiornamento dei prodotti, ¯ stata rilasciata la nuova offerta Salute, che si fa sempre pi½ personalizzata, con promozioni 
dedicate e offerta a distanza, sia per privati che per aziende. Riguardo ai canali di vendita, è stato attivato il modello Agenzia 
ISIA (Intesa Sanpaolo Insurance Agency) per la vendita di prodotti non standard della Divisione Insurance alla clientela 
imprese e aziende retail e sono state avviate iniziative commerciali ad hoc in ambito business per il collocamento di nuove 
polizze. Il servizio di post-vendita ha beneficiato dellôimplementazione della nuova piattaforma digitale multicanale e del 
ridisegno integrale dei processi operativi, in ottica di ottimizzazione ed efficienza della gestione del portafoglio e dei sinistri. 
Per quanto riguarda il consolidamento della crescita internazionale del Private Banking, sul fronte delle attività svizzere è 
proseguita lôottimizzazione del network estero attraverso la razionalizzazione delle sedi e lôacquisizione e il controllo del 
Gruppo Reyl, mentre in Lussemburgo ¯ stata completata lôintegrazione del ramo Private di ISP Lux in Fideuram Bank 
Luxembourg ed ¯ stato sottoscritto lôaccordo per lôacquisizione del 100% di Compagnie de Banque Privée Quilvest, banca 
private lussemburghese. 
In Italia, dallôavvio del Piano, la rete commerciale dei Private Banker ¯ stata potenziata grazie allôinserimento di pi½ di mille 
professionisti e al rafforzamento dellôutilizzo del contratto bancario misto. Stanno inoltre continuando con successo la 
commercializzazione di prodotti innovativi, tra cui alcune Gestioni Patrimoniali e Fondi Alternativi, e lôutilizzo dei nuovi canali 
digitali. 
Con riferimento allᾷAsset Management, ¯ stato adottato un processo rigoroso e trasparente per implementare la nuova 
normativa europea in materia ESG (Regolamento UE 2019/2088 ï Sustainable Finance Disclosure Regulation ï SFDR) 
tramite una Politica di Sostenibilit¨ che prevede, allôinterno del processo di investimento di ogni fondo, lôadozione di specifiche 
strategie SRI (Sustainable and Responsible Investment)/ESG: in questo modo è stata raggiunta la posizione di leadership nel 
mercato italiano con il 46% delle masse di prodotti classificati come sostenibili.  
Ĉ proseguito lôarricchimento della gamma di prodotti in coerenza con le esigenze e gli obiettivi di investimento espressi dai 
diversi segmenti di clientela con prodotti per la conversione dellôeccesso di riserva e con nuove soluzioni flessibili focalizzate 
anche su tematiche ESG; parallelamente ¯ stata ampliata lôofferta di soluzioni dedicate a Fideuram - Intesa Sanpaolo Private 
Banking. 
Sono inoltre continuati lo sviluppo e la diffusione di nuovi servizi digitali come «Smart Save», il primo servizio di «Risparmio 
Digitale» per investire in fondi comuni tramite App, e la nuova infrastruttura di «Robo-Advisory», mentre è stata rilasciata la 
nuova piattaforma di Trading evoluto «InvestoPro». 
Infine, come già anticipato in precedenza, è stato siglato lôaccordo tra il Gruppo Intesa Sanpaolo e Poste Italiane per 
lôacquisizione da parte di Poste Italiane del 40% del capitale sociale di Eurizon Capital Real Asset SGR. 
La strategia della Divisione Banca dei Territori rivolta alle PMI italiane mira a supportarle nel loro processo di crescita, 
soprattutto attraverso la digitalizzazione dellôofferta di prodotti: sono diverse le soluzioni adottate per sostenere lo sviluppo 
della relazione a distanza coi clienti, sia durante la vendita che nel post-vendita. 
Sono stati realizzati quattro prodotti di protezione (Piano Rimborso Spese Mediche, Polizza Malattie Gravi, Cyber Risk e RC 
Amministratori, Sindaci, Dirigenti) ed ¯ in corso lôevoluzione dellôofferta ESG con cinque linee di Sustainability Loan, 
lôintroduzione del Laboratorio ESG e di servizi di consulenza in tema. Sono stati quindi lanciati il programma Motore Italia e 
lôofferta Motore Italia Digitale, oltre ai primi prodotti finanziari coerenti con il PNRR. 
Il supporto allôinternazionalizzazione delle imprese ha fatto leva su servizi e offerte dedicati per favorire lôaccesso ai mercati 
esteri, grazie allôattivit¨ di sviluppo della clientela sulla rete internazionale ISP e alle sinergie tra le Divisioni International 
Subsidiary Banks e Banca dei Territori. 
Il continuo sviluppo della piattaforma Dialogo Industriale ha consentito ai gestori di relazionarsi in modo sempre più 
consapevole ed efficace nei confronti degli imprenditori; in questôambito sono stati quindi rilasciati sviluppi in tema ESG e 
avviate implementazioni per lôintegrazione con ONE - Nuova Concessione, con la piattaforma @gile e con il nuovo 
Framework Settoriale. 
Al fine di consolidare la posizione di leadership nel mercato italiano della Divisione IMI CIB, sono state messe a punto diverse 
iniziative volte a rafforzare, tra lôaltro, il business dellôInvestment Banking sulla clientela Mid Corporate e a individuare misure 
di sostegno per le imprese maggiormente impattate dallôemergenza pandemica. Sono state lanciate nuove iniziative 
commerciali in ambito cash management e trade finance e condotte attività a sostegno delle filiere produttive italiane. 
In ambito servizi Open Banking è stato rilasciato il portale di Gruppo SmartHub volto ad esporre alla clientela soluzioni di 
colloquio in real time grazie alle differenti API (Application Programming Interface) in un unico punto per tutto il Gruppo. 
È proseguito infine lo sviluppo del modello Originate to Share26 anche attraverso il rafforzamento delle relazioni con investitori 
istituzionali. 
La strategia per le banche estere del Gruppo ha continuato ad essere rivolta allôottimizzazione della presenza internazionale, 
alla massimizzazione delle sinergie allᾷinterno del Gruppo e allôevoluzione digitale. 
Il nuovo Core Banking System, già adottato in Repubblica Ceca e in via di sviluppo in Slovacchia, verrà esteso in coerenza 
con la strategia IT di breve-medio periodo anche allôAlbania, dove sono in corso le attivit¨ preparatorie al progetto 
dôimplementazione. 
Da segnalare lôevoluzione della Societ¨ di Servizi IT (Intesa Sanpaolo International Value Services), focalizzata nel 
supportare e accompagnare la clientela delle banche estere verso la trasformazione digitale attraverso la fornitura di soluzioni 
e servizi, con particolare attenzione alla generazione di valore per tutti gli stakeholder. 

 
26 Il modello di operativit¨ ñOriginate to Shareò riguarda i finanziamenti posti in essere con il duplice obiettivo di vendere quote parti sul mercato primario 

o post-primario entro un holding period dichiarato in fase di origination e di detenere le restanti quote. 
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A tal proposito sono state ampliate le attivit¨ operative di ISP IVS in Serbia, grazie allôattivazione del centro di competenza 
tecnica in ambito Core Banking System, in Slovacchia, tramite lôattivazione del centro di competenza tecnica in ambito Credit 
& Risk Management, e in Italia in ambito infrastrutturale IT. 
Ĉ in atto lôestensione del modello distributivo target di Gruppo alla rete commerciale in Slovacchia, Croazia, Serbia, Ungheria, 
Slovenia, Romania, Albania e Bosnia e lôadozione del modello di consulenza evoluta nel Wealth Management per i segmenti 
Affluent, Private e Upper Mass in Croazia, Slovenia, Slovacchia e Ungheria. È stata avviata la fase pilota per lôintegrazione 
del modello sulla piattaforma digitale in Slovenia. 
Ĉ parallelamente continuata lôattivazione di nuove funzionalit¨ e servizi dei canali digitali, con interventi differenziati in base al 
loro stadio di sviluppo nelle diverse banche estere del Gruppo. 
È stato avviato il progetto di Smart Working & Property Optimization in Slovacchia, Ungheria e Croazia, così come le 
progettualità dedicate in Albania e Slovenia, mentre sono in corso di definizione le soluzioni più opportune in Ucraina. 
Sono infine iniziate le attività propedeutiche alla definizione di un rinnovato modello di servizio in ambito Bancassicurativo e al 
rafforzamento della collaborazione con le Divisioni IMI C&IB e Banca dei Territori per lo sviluppo dellôofferta commerciale. 
Per quanto concerne lo sviluppo dellᾷattivit¨ di Wealth Management in Cina, Yi Tsai ha finalizzato il modello di Advanced 
Advisory e ha proseguito il percorso di reclutamento del personale nelle varie aree societarie. 
Con riferimento alla Securities Company, a seguito dellôaccettazione dellôistanza alla CSRC (China Securities Regulatory 
Commission), sono in corso le relazioni con il Regulator locale finalizzate allôottenimento delle necessarie autorizzazioni. 
 
Persone e trasformazione digitale 
Il Gruppo mette costantemente in atto una serie di iniziative dedicate alle persone di Intesa Sanpaolo. Il progetto People 
Care, ad esempio, è finalizzato al miglioramento della qualità della vita e del benessere in azienda, aumentando il 
coinvolgimento e il senso di appartenenza dei dipendenti. Il servizio di sostegno psicologico 24/7 ñAscolto e Supportoò ¯ stato 
usato da pi½ di mille colleghi ed ¯ stato lanciato anche presso alcune filiali estere; lôiniziativa CareLab, relativa al mondo del 
Benessere, è stata potenziata con oltre 600 contenuti pubblicati (tra video, podcast, articoli, pacchetti tematici) che sono stati 
fruiti da oltre 40 mila dipendenti. Nellôambito del progetto Diversity & Inclusion, finalizzato a creare pari opportunit¨ e favorire 
un alto livello di coinvolgimento delle persone, stanno proseguendo le iniziative volte a diffondere consapevolezza e a 
rafforzare le competenze di inclusione; sono state inoltre definite le regole per il contrasto delle molestie sessuali, con una 
campagna di sensibilizzazione sul tema. Intesa Sanpaolo è stata la prima banca in Italia e tra le prime in Europa a ricevere la 
certificazione Gender Equality European & International Standard (GEEIS-Diversity), che valuta e valorizza lôimpegno delle 
societ¨ in materia di diversit¨ e inclusione quali elementi strategici di unôorganizzazione. 
Il numero di persone coinvolte in programmi di gestione e sviluppo di talenti nel periodo 2018-2021 è stato pari a circa 
500 risorse. Il potenziamento delle competenze dei dipendenti ¯ stato garantito dallᾷerogazione di circa 12,8 milioni di ore 
formazione durante il 2021. 
In risposta allôemergenza COVID-19, ¯ proseguito il ricorso allo ñsmart workingò, tramite lôadozione di specifiche misure e 
iniziative in ambito tecnologico e informatico: le adesioni a livello di Gruppo hanno raggiunto un totale complessivo di circa 
78 mila risorse. 
Relativamente al progetto ñNext Way of Workingò, volto a definire le nuove modalit¨ di lavoro nel periodo post-COVID, sono 
proseguiti gli interventi immobiliari (completati i lavori sulla piazza di Milano27 mentre sono in conclusione quelli sul Nuovo 
Centro Direzionale di Torino) e tecnologici (es. rilasciati i nuovi tool per la pianificazione del lavoro) per agevolare il personale 
nellôutilizzo strutturale di una modalit¨ di lavoro flessibile, basata sullôalternanza di lavoro in ufficio e da casa. 
Il Piano dôImpresa 2018-2021 ha previsto rilevanti investimenti nella trasformazione digitale in tutti gli ambiti operativi del 
Gruppo, con particolare riguardo allo sviluppo del multicanale, del self banking e dei servizi a distanza, allôestensione dello 
smart working, al rafforzamento della sicurezza informatica, allo sviluppo del data management e alla riprogettazione digitale 
dei processi aziendali (vendita, credito, transazionali, governance). 
Per ci¸ che concerne i canali distributivi, i numeri dellôanno 2021 confermano una crescente diffusione dei servizi digitali in 
termini di clienti, prodotti e vendite. Il numero di utilizzatori dei servizi multicanale è arrivato a circa 12,9 milioni. Si è 
consolidato anche lôaccesso ai servizi bancari tramite App Banking, con 8,1 milioni di utenti che si sono connessi almeno una 
volta dal 2018, mentre i clienti della Filiale Online sono circa 60 mila. 
I prodotti disponibili su canali digitali rappresentano circa lô85% dellôofferta. Le vendite su canali digitali, anche per effetto 
dellôemergenza COVID-19, sono salite al 32% del totale (erano il 26% nel 2020). 
Parallelamente al crescente utilizzo dei canali digitali da parte della clientela, si sta accentuando lôattenzione alla sicurezza 
informatica. Nel 2021 ¯ stata completata lôestensione del modello target di cyber security, che ormai include la totalit¨ delle 
società del Gruppo. 
Grazie allo sviluppo delle conoscenze nellôadvanced analytics & artificial intelligence, sono state potenziate lôazione 
commerciale, attraverso una personalizzazione dei servizi pi½ efficace, lôautomazione dei processi (es. Robot Process 
Automation) e la mitigazione del rischio di credito. Il Gruppo si ¯ dotato di strumenti e strutture per promuovere lôinnovazione, 
attraverso lôindividuazione delle nuove linee di tendenza in campo tecnologico e finanziario e lo sviluppo e utilizzo di nuove 
tecnologie. Particolare attenzione è stata rivolta verso il sistema Fintech, perseguendo lôobiettivo di individuare possibili 
partnership per lo sviluppo di prodotti e servizi ad alto valore tecnologico. 
 
 

Il nuovo Piano dôImpresa 2022-2025 

 
Il Gruppo Intesa Sanpaolo ha dimostrato negli ultimi anni di essere in grado di generare valore per tutti gli stakeholder, 
realizzando importanti risultati anche in contesti esterni difficili, in particolare durante la recente crisi COVID-19. 
Oggi Intesa Sanpaolo si presenta tra i principali operatori del settore ed è ben posizionata per cogliere le future opportunità, 
grazie a molteplici punti di forza fra i quali: la gestione proattiva e granulare dei rischi, una indiscussa solidità patrimoniale, un 
modello di business distintivo, una posizione di primo piano in ambito ESG e la rafforzata leadership domestica in un Paese in 
forte ripresa dopo la pandemia. 

 
27 Al netto degli interventi sullôedificio di Via Verdi 8 
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Alla luce dei risultati ottenuti nel recente passato e dei principali trend che influenzeranno il settore bancario e non solo , il 
Gruppo Intesa Sanpaolo intende affrontare i prossimi anni con lôobiettivo di continuare a generare valore per tutti gli 
stakeholder e allo stesso tempo costruire la banca del futuro: profittevole, innovativa e sostenibile. 
Con il nuovo Piano di Impresa il Gruppo si ¯ dato lôambizioso obiettivo di diventare un leader nei settori del Wealth 
Management, Protection e Advisory e lo farà attraverso quattro pilastri chiave: 
1. forte riduzione del profilo di rischio, con conseguente taglio del costo del rischio; 
2. riduzione strutturale dei costi, grazie alla tecnologia; 
3. crescita delle commissioni, trainata dalle attività di Wealth Management, Protection e Advisory; 
4. forte impegno ESG, con una posizione ai vertici mondiali per impatto sociale e grande focus sul clima. 
 
Il primo pilastro (ñforte riduzione del profilo di rischioò) mira a rafforzare ulteriormente la posizione di forza nella gestione del 
credito, con lôobiettivo di unôincidenza dei crediti deteriorati netti inferiore allô1% secondo la definizione EBA e lôabbattimento 
del costo del rischio a 40 punti base in orizzonte di Piano, mediante: 

- la riduzione massiva dello stock di crediti deteriorati e azioni continue di prevenzione attraverso una strategia modulare; 

- un nuovo modello decisionale per il credito, con la rivisitazione in ottica settoriale di tutto il modello creditizio, rafforzando 
la conoscenza granulare dei rischi a livello di macro e micro settore; 

- la gestione proattiva degli altri rischi (es. informatico, climatico, reputazionale), dotandosi di competenze e s trumenti in 
grado di far fronte alla gestione integrata degli altri rischi che il Gruppo deve fronteggiare. 

 
Il secondo pilastro (ñriduzione strutturale dei costiò) permetter¨ ad Intesa Sanpaolo di raggiungere una strutturale riduzione dei 
costi grazie alla tecnologia, con un risparmio di 2 miliardi di costi abilitato da circa 7 miliardi di investimenti (dei qual i 5 miliardi 
in tecnologia e crescita) attraverso: 

- la creazione di una nuova Banca Digitale (ISY Bank) per servire efficacemente i clienti retail che non si recano in filiale, 
ottimizzare la copertura territoriale, ridurre il cost-to-serve in Italia e progressivamente sui clienti retail delle principali 
banche estere europee controllate; 

- il rinnovamento del personale con nuove assunzioni e la capacità in eccesso riconvertita/riqualificata e riallocata verso 
nuove iniziative prioritarie, a fronte delle uscite volontarie previste;  

- una gestione efficiente degli immobili del Gruppo in linea con il ñNext Way of Workingò ed una gestione proattiva 
dellôattuale patrimonio immobiliare non strategico; 

- la gestione dei costi potenziata da Advanced Analytics, grazie a metodologie e strumenti innovativi che consentono di 
identificare con estrema granularità aree di efficientamento precedentemente non identificabili; 

- lôefficienza IT grazie allôottimizzazione dellôarchitettura informatica del Gruppo, allôinsourcing di competenze distintive e il 
ricorso a partnership esterne per modernizzare la Banca.  

 
Il terzo pilastro (ñcrescita delle commissioniò) abiliter¨ la crescita delle commissioni, trainate dalle attivit¨ di Wealth 
Management, Protection e Advisory, con una crescita di 100 miliardi nel Risparmio gestito e il 57% dei ricavi di Gruppo 
generato da business commissionale e assicurativo, grazie a: 

- un modello di servizio dedicato per la clientela Exclusive servita in Banca dei Territori, attraverso una filiera dedicata di 
gestori, Advisory Center, piattaforme tecnologiche, anche facendo leva su un Investment Center dedicato; 

- il rafforzamento della posizione di mercato nel Private Banking, con unôofferta di prodotti e servizi innovativa, una nuova 
strategia omnicanale e il potenziamento della presenza internazionale; 

- un costante focus sulle fabbriche prodotto proprietarie (Asset management, Assicurazioni Vita e Danni), con unôofferta 
innovativa e migliorata; 

- lôulteriore crescita nel business dei pagamenti, valorizzando le partnership strategiche del Gruppo; 

- il potenziamento dellôAdvisory per tutti i clienti Corporate, posizionandosi come partner di riferimento per le imprese 
italiane sul PNRR, sviluppando un modello di servizio in grado di porre ISP come global advisor per tutta la clientela 
Corporate; 

- la crescita delle attività della Divisione International Subsidiary Banks, con un modello di business completo, focalizzato 
sulla crescita delle commissioni nelle principali controllate europee, un continuo focus sul Wealth Management in Cina e 
strategie focalizzate su selezionate geografie di minore rilevanza.  

 
Il quarto pilastro (ñforte impegno ESGò) dimostrer¨ ancora una volta lôimpegno ESG del Gruppo, con circa 115 miliardi 
complessivamente destinati al social lending (25 miliardi) e ai nuovi crediti per la green economy, la circular economy e la 
transizione ecologica (88 miliardi). Il Gruppo continuerà ad investire significativamente su alcuni temi chiave quali: 

- il supporto per far fronte ai bisogni sociali, attraverso contributi rivolti alle persone in difficoltà, ai giovani e agli anziani; 

- la spinta allôinclusione finanziaria, attraverso il credito sociale (es. verso entit¨ non-profit, supporto diretto alle categorie 
disagiate attraverso finanziamenti agevolati) e iniezioni di capitale di impatto; 

- un costante impegno per la cultura, attraverso la promozione di iniziative culturali; 

- la promozione dellôinnovazione, sia allôinterno del Gruppo, sia supportando i clienti business; 

- lôaccelerazione nellôimpegno Net-Zero, riducendo le emissioni proprie e quelle dei settori ad alta emissione finanziati 
nonché supportando la transizione energetica, al fine di contemperare le esigenze ambientali e sociali; 

- il supporto ai clienti nella transizione ESG/Climate, che si traduce, per esempio, nel rafforzamento del lending sostenibile 
per Corporate e PMI, nellôulteriore sviluppo di plafond di finanziamenti sostenibili per il segmento Retail e nella 
valutazione della clientela in base allo scoring ESG proprietario di Intesa Sanpaolo.  

 
Le Persone rimarranno la risorsa più importante per il successo del Piano di Impresa: il Gruppo continuerà pertanto ad 
investire sui suoi talenti e a perseguire la valorizzazione, la crescita e la soddisfazione delle Persone attraverso: 

- il progetto ñNext Way of Workingò, rivedendo le logiche gestionali e lôallocazione degli spazi immobiliari (centrali e sul 
territorio) ed evolvendo le competenze del Gruppo; 
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- una strategia innovativa sui talenti, grazie a programmi di Talent Management dedicati (es. ñLeader del futuroò) e a un 
rafforzamento della presenza internazionale; 

- il sostegno alla diversit¨ e allôinclusione, con una forte spinta al bilanciamento tra donne e uomini, e il lancio di iniziative 
dedicate allôampliamento della rosa dei potenziali leader del futuro; 

- un ecosistema per lôapprendimento, per supportare un piano massivo di rafforzamento e ampliamento delle competenze 
delle persone adeguato allôevoluzione del Piano; 

- la semplificazione dei processi, grazie alla tecnologia e ad unôulteriore semplificazione del modello operativo. 
 
Sulla base delle linee guida delineate nel Piano di Impresa 2022-2025 e dei pilastri strategici, Intesa Sanpaolo si è impegnata 
a raggiungere i seguenti target per il 2025: 

- risultato netto a 6,5 miliardi (ROTE al 13,9%); 

- proventi operativi netti a 22,8 miliardi; 

- cost/income ai vertici di settore, pari al 46,4%; 

- costo del credito a 38 punti base; 

- crediti deteriorati: incidenza lorda allô1,6% e Incidenza netta allo 0,8% (secondo la definizione EBA); 

- solido livello di patrimonializzazione, con un fully phased-in CET1 Ratio superiore al 12%, e un leverage ratio al 6,2%; 

- una distribuzione di dividendi per cassa rispetto allôutile consolidato (cash payout ratio) del 70% annuo, al quale si 
aggiunge un totale di 3,4 miliardi di buyback nel 2022, soggetto alle approvazioni della BCE e dellôAssemblea degli 
Azionisti. 

 
Nellôorizzonte di Piano 2022-2025 Intesa Sanpaolo continuerà a generare valore per tutti i suoi stakeholder ed in particolare 
per: 

- gli azionisti, tramite oltre 22 miliardi da distribuire in arco di Piano (payout ratio annuale del 70%, combinato con il sopra 
citato buyback), di cui oltre 6,6 miliardi già nel 2022; 

- i dipendenti, con il rinnovato impegno nei confronti di circa 100 mila famiglie (26,5 miliardi di spese del personale in 
orizzonte di Piano combinati con circa 50 milioni di ore di formazione); 

- il sistema Paese, attraverso il continuo impegno del Gruppo nel contribuire a generare valore per il sistema economico e 
sociale con 328 miliardi (di cui 285 miliardi in Italia) di nuovo credito erogato allôeconomia reale per famiglie e imprese, 
17 miliardi di acquisti e investimenti ai fornitori di Intesa Sanpaolo, 15 miliardi al settore pubblico, 25 miliardi di nuovo 
credito sociale e 500 milioni di investimenti/donazioni per le persone in difficoltà, i giovani e gli anziani; 

- lôambiente, con il forte impegno del Gruppo a contribuire alla riduzione delle emissioni e il supporto alla transizione 
ecologica attraverso 88 miliardi di nuovo credito per la green economy, la circular economy e la transizione ecologica. 

 
 
 

ESG e sostenibilità 
 
In uno scenario globale segnato dallôemergenza sanitaria da COVID-19, il Gruppo Intesa Sanpaolo ha portato a termine il 
Piano d'Impresa 2018-2021 attraverso una strategia fondata su sostenibilità e radicamento nei territori e confermato la propria 
solidit¨ finanziaria e la capacit¨ di creare valore sostenibile per tutti gli stakeholder concludendo anche lôintegrazione con UBI 
Banca, in una comune visione dôintenti. 
Il forte impegno profuso dal Gruppo sui temi della sostenibilità ha permesso di far fede ai numerosi impegni e raggiungere 
importanti risultati nellôultimo anno del Piano di Impresa 2018-2021; sono inoltre state messe le basi per le sfide future, 
affrontate nel nuovo Piano di Impresa 2022-2025 in cui le tematiche ESG rappresentano uno dei pilastri per una creazione di 
valore sostenibile e per lôulteriore rafforzamento della leadership di Intesa Sanpaolo in ambito ESG.  
Intesa Sanpaolo continua ad essere un modello di riferimento per la sostenibilità come dimostrato dal posizionamento nei 
principali indici e classifiche: ¯ lôunica Banca italiana presente nei Dow Jones Sustainability Indices World e Europe; inoltre è 
classificata prima tra i peers da MSCI, Sustainalytics e Bloomberg (ESG Disclosure Score) e nel 2021 è risultata la migliore 
banca europea e la migliore società italiana per aspetti ESG nella classifica di Institutional Investor. Ad ottobre 2021, Intesa 
Sanpaolo ¯ stata inclusa nellôEuronext - Borsa Italiana MIB ESG Index.  
Il Gruppo Intesa Sanpaolo ha aderito a tutte le principali iniziative delle Nazioni Unite, tra cui il Global Compact, riguardanti il 
settore finanziario nellôambito della sostenibilit¨ e che si inquadrano nellôambito del raggiungimento degli UN Sustainable 
Development Goals: i Principles for Responsible Banking, i Principles for Sustainable Insurance, i Principles for Responsible 
Investment. Da ottobre 2018 Intesa Sanpaolo supporta le Raccomandazioni della Task Force on Climate-related Financial 
Disclosures (TCFD) e nel quarto trimestre del 2021 ha pubblicato il suo primo TCFD Report, che include specifiche 
informazioni sul clima in conformità a tali Raccomandazioni, a cui si rimanda28. Inoltre, a settembre 2021, la Banca si è 
impegnata ad adottare e implementare lo Stakeholder Capitalism Metrics sviluppato dal World Economic Forum. 
A testimonianza dellôimpegno nel contrasto al cambiamento climatico, Intesa Sanpaolo ha annunciato a ottobre 2021 la 
propria adesione alla Net-Zero Banking Alliance (NZBA), impegnandosi a raggiungere emissioni nette pari a zero entro il 
2050; rafforzando lôimpegno del Gruppo, a fine anno, Eurizon Capital SGR, Fideuram Asset Management SGR e Fideuram 
Asset Management Ireland hanno aderito alla Net Zero Asset Managers Initiative (NZAMI) e, attraverso la capogruppo 
assicurativa Intesa Sanpaolo Vita, ¯ stata formalizzata lôadesione alle due alleanze Net Zero afferenti al core business 
assicurativo Net Zero Insurance Alliance (NZIA) e Net Zero Asset Owner Alliance (NZAOA). Il forte commitment sullôobiettivo 
climatico è stato declinato nel Piano di Impresa 2022-2025, presentato il 4 febbraio 2022, nel quale Intesa Sanpaolo si è 
impegnata a raggiungere gi¨ nel 2030 lôobiettivo Net-Zero sulle emissioni proprie e un target del 100% di energia elettrica 
acquistata da fonti rinnovabili a livello di Gruppo, target già raggiunto in Italia nel 2021. Inoltre, con più di un anno di anticipo 
rispetto alla scadenza prevista dalla NZBA, Intesa Sanpaolo ha presentato i target di riduzione delle emissioni allineati al Net 
Zero per il 2030 nei settori Oil & Gas, produzione di energia, automotive ed estrazione del carbone che rappresentano più del 

 
28 https://group.intesasanpaolo.com/content/dam/portalgroup/repository-documenti/sostenibilt%C3%A0/inglese/2021/TCFD%20Report_2021.11.pdf. 
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60% delle emissioni finanziate del portafoglio delle aziende non finanziarie sui settori indicati dalla NZBA. Con riferimento 
allôestrazione del carbone, in particolare, ¯ previsto un phase-out entro il 2025. 
Lôimportanza del cambiamento climatico si riflette anche nella protezione e ripristino del ñcapitale naturaleò. In tale ottica, il 
Piano di Impresa 2022-2025 prevede lôimpegno di Intesa Sanpaolo ad adottare una specifica policy sulla biodiversit¨ e 
piantare 100 milioni di alberi direttamente e attraverso dei finanziamenti dedicati a favore dei clienti. 
Sempre in ottica di sostenibilità, nel mese di luglio 2021 Intesa Sanpaolo ha aggiornato le regole per lôoperativit¨ creditizia del 
Gruppo nel settore del carbone, impegnandosi ad azzerare le esposizioni (phase out) legate allôestrazione di carbone entro il 
2025; inoltre ha introdotto regole dedicate per il settore oil&gas non convenzionale prevedendo la cessazione immediata di 
nuovi finanziamenti e lôazzeramento delle esposizioni oggetto della policy (phase out) entro il 2030. Lôadozione di queste 
misure, applicate a tutte le società del Gruppo e in tutti i Paesi in cui operano, rappresenta un importante passo ulteriore per il 
contrasto al cambiamento climatico.  
Il Programma interno ISP4ESG, nato per consolidare la leadership di Intesa Sanpaolo nella sostenibilit¨, ¯ unôiniziativa di 
significativo impatto che coinvolge tutte le diverse strutture del Gruppo e ha lôobiettivo di integrare le logiche ESG nel modello 
di business e nella strategia. Le attivit¨ principali svolte nel corso del 2021 hanno riguardato tra lôaltro: il Framework Creditizio 
ESG/Climate; il riscontro alle aspettative della BCE relative alla gestione dei rischi climatici e ambientali;  la valutazione delle 
implicazioni e degli step necessari per lôadesione a Net Zero di tutte le Divisioni del Gruppo; la proposta del nuovo Piano ESG 
2022/2025; la diffusione della cultura ESG, con in particolare un corso interno di formazione base. È proseguita inoltre 
lôattivit¨ della Cabina di Regia ESG, che si avvale di 17 Sustainability Manager, individuati in ciascuna Area e Divisione, e che 
supporta il Comitato di Direzione nella proposizione strategica afferente alle tematiche ESG, esercita il coordinamento 
operativo per lôattuazione delle iniziative ESG di maggior rilievo e valuta lôopportunit¨ e la solidit¨ delle nuove iniziative.  
La massima attenzione rivolta alla continua evoluzione della normativa europea in tema di informativa ESG e di sostenibilità 
ha portato Intesa Sanpaolo a lanciare, nellôagosto 2021, un Progetto focalizzato sul Reporting ESG di Gruppo, con lôobiettivo 
di creare un approccio integrato e trasversale attraverso il coinvolgimento di diverse strutture e società del Gruppo. 
 
 

Lôinclusione finanziaria e il sostegno al tessuto produttivo 

 
Intesa Sanpaolo si è confermata punto di riferimento a sostegno del sistema economico del Paese anche durante il periodo di 
emergenza da COVID-19. Complessivamente nel 2021 Intesa Sanpaolo ha destinato nuovo credito a medio lungo termine 
allôeconomia reale per circa 77 miliardi, dei quali circa 66 miliardi in Italia e di questi circa 55 miliardi erogati a famiglie e 
Piccole e Medie Imprese; circa 10 mila aziende sono state riportate in bonis nellôesercizio preservando circa 50 mila posti di 
lavoro. Inoltre, Intesa Sanpaolo, a supporto del Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR), ha messo a disposizione un 
plafond di oltre 400 miliardi di finanziamenti a medio-lungo termine per imprese e famiglie con lôobiettivo di rafforzare la 
crescita del Paese. 
Nel corso del 2021 il Gruppo Intesa Sanpaolo ha erogato nuovi finanziamenti per attività ad alto impatto sociale per circa 
20,6 miliardi, pari al 26,6% del totale erogato, 14 miliardi dei quali a sostegno del sistema produttivo in relazione al contesto 
pandemico, contribuendo a creare opportunità imprenditoriali e occupazionali nonché ad aiutare le persone in difficoltà 
attraverso diverse forme: microcredito; prestiti antiusura; prodotti e servizi destinati ad associazioni ed enti del Terzo Settore; 
prodotti dedicati alle categorie sociali pi½ vulnerabili per favorirne lôinclusione finanziaria; finanziamenti di sostegno alle 
popolazioni colpite da eventi calamitosi. 
Il Fund for Impact, plafond creditizio per le attivit¨ aventi impatto sociale, ¯ stato istituito nel 2019 e permette lôerogazione di 
1,5 miliardi di prestiti alle categorie che avrebbero altrimenti difficoltà ad accedere al credito nonostante il loro potenziale. Tale 
plafond sostiene diverse iniziative, tra le quali ñper Meritoò, la prima linea di credito non garantita dedicata a tutti gli studenti 
universitari residenti in Italia che studiano in Italia o allôestero, che nel 2021 ha finanziato gli studenti erogando loro 71 milioni 
(circa 162 milioni da inizio 2019) e ñMamma@workò, un prestito a condizioni fortemente agevolate rivolto alle madri lavoratrici 
per conciliare maternità e lavoro nei primi anni di vita dei figli (1 milione erogato dal lancio nel 2020, di cui 0,8 milioni nel 
2021). ñXME StudioStationò ¯ un prestito destinato alle famiglie con figli per supportare lôapprendimento a distanza (nel 2021 
sono stati erogati circa 0,5 milioni, 1,7 milioni dal lancio nel 2020). Inoltre, da luglio 2021 sono stati resi disponibili i nuovi 
prodotti ñper Esempioò, destinato ai volontari del Servizio Civile, ñper Crescereò, per i genitori con figli in et¨ scolastica e ñper 
avere Curaò, destinato alle famiglie con persone non autosufficienti, che si aggiungono al supporto alle madri lavoratrici in 
India e alle persone over 50 che hanno perso il lavoro o hanno difficoltà ad accedere a regimi pensionistici.  
Consapevole del ruolo fondamentale dellôeducazione finanziaria quale strumento utile a favorire lôinclusione sociale delle 
categorie più svantaggiate, Intesa Sanpaolo, attraverso il Museo del Risparmio, anche nel 2021 ha continuato a offrire, sia on 
line che in presenza, iniziative specifiche sul tema, che hanno consentito di raggiungere circa 45.600 utenti, di cui 
40.000 studenti e docenti delle scuole primarie e secondarie, per un totale di 844 ore di formazione erogata, e 5.600 adulti, 
coinvolti attraverso eventi, iniziative divulgative dedicate e visite al Museo in presenza. 
 
 

La promozione dellôoccupazione e del diritto allôistruzione 

 
Intesa Sanpaolo ¯ da sempre attenta ad investire sui giovani anche per promuovere lôoccupazione e il diritto allôistruzione. 
Giovani e Lavoro è il programma nato nel 2019 dalla partnership tra Intesa Sanpaolo e Generation Italy, fondazione non profit 
creata da McKinsey & Company, che ha lôobiettivo di offrire corsi di formazione gratuiti a 5 mila giovani tra i 18 e i 29 anni 
attualmente non occupati, per aiutarli ad acquisire le competenze che le aziende cercano e favorire lôaccesso al mondo del 
lavoro con lôobiettivo di farne assumere almeno il 75-80%. Nel 2021 il programma Giovani e Lavoro ha visto la partecipazione 
di 9 mila giovani candidati (oltre 24 mila dal 2019), circa 1.600 studenti intervistati e 750 studenti formati/in formazione 
(5.200 studenti intervistati e oltre 2.200 studenti formati/in formazione dal 2019), coinvolgendo oltre 2.000 aziende dallôinizio 
del Programma.  
Nel contesto della formazione universitaria, Intesa Sanpaolo è lo sponsor principale del progetto Generation4Universities, 
sviluppato da Generation Italy e McKinsey & Co., finalizzato ad aiutare gli studenti di talento allôultimo anno di universit¨ che 
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hanno difficoltà ad esprimere il proprio potenziale a causa di fattori esterni, ad iniziare una carriera professionale di successo. 
Il programma, terminato a luglio 2021, ha coinvolto 70 studenti provenienti da 31 università e 18 aziende italiane al vertice 
come potenziali datori di lavoro. 
Di particolare interesse ¯ lôiniziativa P Tech, in partnership con IBM, alla quale il Gruppo Intesa Sanpaolo collabora nel 
contrasto allôabbandono scolastico e che ha l'obiettivo di formare giovani professionisti nell'ambito dei nuovi skills digitali, 
proponendo 3 webinar allôanno per tutti i partecipanti, un workshop di 3 giorni per chi ¯ interessato alla finanza e attivit¨ di 
tutoraggio con 20 mentori di ISP per 40 giovani professionisti. 
 
 

Innovazione, trasformazione digitale e cybersecurity 

 
In coerenza con il ruolo strategico attribuito alla digitalizzazione e alla multicanalit¨, ancor pi½ nel contesto dellôemergenza 
sanitaria, Intesa Sanpaolo ha continuato il percorso di trasformazione del Gruppo per affermarsi come una digital company, 
con la progressiva revisione profonda della piattaforma IT, consentendo di rendere sempre più efficienti le interazioni a 
distanza tra cliente e Banca e il graduale ampliamento della multicanalità dei servizi rivolti ai clienti, con una focalizzazione 
allôuso dei dispositivi mobili, confermando i risultati previsti dal Piano di Impresa nel 2021. In particolare, lôApp Intesa 
Sanpaolo Mobile è stata riconosciuta da Forrester come ñOverall Digital Experience Leaderò e citata tra le Best Practice in 
diverse categorie tra le App bancarie europee. 
Lo sviluppo di Intesa Sanpaolo nellôattivit¨ bancaria multicanale e digitale ha gi¨ permesso di conseguire risultati significativi 
in termini di clientela coinvolta e volume dei servizi offerti: in Italia si contano circa 12,9 milioni di clienti multicanale, circa 
163,6 milioni di operazioni digitali e il 76% delle attività digitalizzate; inoltre le vendite e i pagamenti digitali hanno riscontrato 
un aumento rispettivamente del 76% e del 122% rispetto al 2020, con oltre 3,6 milioni di operazioni di vendita digitale e 
47,4 milioni di pagamenti digitali nel 2021. A conferma degli eccellenti risultati raggiunti, Intesa Sanpaolo è stata premiata da 
EFMA (European Financial Marketing Association) per ñAl Salesò. Selezionato come miglior programma di innovazione nel 
digital sales. 
Il Gruppo attribuisce importanza strategica alla protezione delle informazioni dei clienti e contribuisce attivamente alla 
resilienza cibernetica del Sistema Paese. In linea con la normativa vigente, la cybersecurity è governata da linee guida e 
processi integrati per tutelare gli interessi e i diritti dei clienti, dei dipendenti e dei collaboratori con regole inquadrate nel 
Sistema dei Controlli Interni Integrato della Banca che definisce le responsabilità a tutti i livelli aziendali e pratiche di 
cybersecurity allineate ai migliori standard internazionali e certificate dalle autorità nazionali; nel corso del 2021, Intesa 
Sanpaolo si è prodigata intensamente per limitare il crescente trend di tentativi di truffa ai danni della clientela, bloccando 
transazioni fraudolente per diversi milioni di euro. 
In relazione allôimpegno in ambito cybersecurity, la Banca ¯ risultata prima classificata, per il secondo anno consecutivo, tra le 
grandi aziende italiane nel concorso ñCyber Resilience amid a Global Pandemicò di AIPSA (Associazione Italiana 
Professionisti Security Aziendale). 
Riconoscendo il valore fondamentale dellôinnovazione per la crescita della nuova economia, il Gruppo ha proseguito il 
programma di sviluppo di start-up. Nel 2021 sono state analizzate circa 780 start-up (circa 3.420 dal 2018) e attivati 7 
programmi di accelerazione su 209 start-up assistite (circa 600 dal 2018) presentandole a investitori selezionati e ad altri 
attori dellôecosistema (circa 6.150 ad oggi). 
 
 

I prodotti di investimento sostenibile e assicurazione sostenibile 

 
Intesa Sanpaolo ¯ impegnata a rafforzare ulteriormente lôofferta di prodotti di investimento sostenibile, che integrano i criteri 
finanziari con considerazioni ambientali, sociali e di governance (ESG).  
A fine 2021 il patrimonio totale di fondi gestiti da Eurizon e Fideuram che promuovono, tra le altre caratteristiche, quelle 
ambientali o sociali, o che hanno obiettivi di investimento sostenibile, classificati ai sensi degli ex artt. 8 e 9 della Sus tainable 
Finance Disclosure Regulation era pari a oltre 113 miliardi; in particolare, Eurizon offre una gamma diversificata in tutte le 
asset class di 172 fondi classificati ai sensi degli artt. 8 e 9 della SFDR con circa 110 miliardi di masse che rappresentano 
circa il 46% del patrimonio totale dei Fondi gestiti; Fideuram offre 8 fondi classificati secondo gli art. 8 e 9 della SFDR per un 
totale di 2,6 miliardi di patrimonio (circa il 3% del patrimonio totale dei Fondi gestiti). Di importanza sempre più rilevante le 
attività di engagement in Eurizon, che nel 2021 hanno coinvolto 644 società emittenti, 240 delle quali sono state coinvolte in 
engagement su tematiche ESG (37% sul totale e in aumento del 40% rispetto al 2020). 
Nel corso del 2021 Eurizon ha integrato i rischi di sostenibilità nel proprio processo di investimento e a tale riguardo si è 
dotata di una Politica di sostenibilità che descrive le metodologie di selezione e monitoraggio degli strumenti finanziari 
adottate dalla SGR ed ha implementato ad ogni livello le responsabilità con il coinvolgimento di numerosi organi e strutture 
aziendali. Nel 2021 la Divisione Private Banking ha avviato il Programma ESG, per la cui attuazione sono stati avviati 11 
cantieri e che ha come principali obiettivi la definizione del posizionamento strategico della Divisione rispetto alle tematiche 
ESG; lôintegrazione della sostenibilit¨ nel modello di servizio; lôinclusione di fattori e i rischi di sostenibilit¨ sia nel processo di 
investimento sia nellôattivit¨ di consulenza finanziaria; infine lôassolvimento degli adempimenti normativi. 
In linea con gli obiettivi di Gruppo e la rilevanza strategica che lôintegrazione dei fattori ESG sta assumendo per il settore 
finanziario ed assicurativo, la Divisione Insurance ha proseguito nel 2021 il suo percorso di sviluppo delle tematiche ESG, 
prevedendo la realizzazione di interventi ed iniziative concrete sia per far evolvere la governance interna, sia per generare un 
impatto concreto e rilevante in termini ambientali, sociali e di trasparenza verso i propri clienti. 
 
 

Il supporto alla comunità 

 
Intesa Sanpaolo attribuisce un ruolo centrale ai progetti rivolti alla crescita sociale, culturale e civile delle comunità in cui 
opera. Nel 2021 lôimpegno nel sociale del Gruppo si ¯ tradotto in circa 80 milioni di contributo monetario erogato alla comunità 
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(187 milioni nel 2020); rispetto al 2020, durante il quale il Gruppo aveva dato un immediato supporto alla sanità per 
fronteggiare lôemergenza COVID-19, nel 2021 gli ambiti che hanno beneficiato dei maggiori interventi sono stati arte e cultura 
(40,1%), solidarietà sociale (21,1%) e istruzione e ricerca (10,3%). Nel contesto di ripresa post pandemica il Gruppo ha infatti 
ripreso a dare impulso anche a quegli ambiti che generano un rilevante impatto sociale per la collettività e i territori in cui 
opera. 
Nel 2021 il Fondo di Beneficenza di Intesa Sanpaolo ha erogato oltre 14 milioni a sostegno di circa 800 progetti realizzati da 
enti non profit; per quasi il 90% i fondi sono stati destinati al territorio nazionale. Complessivamente, a livello centrale, sono 
stati raggiunti circa 470 mila beneficiari diretti e lôobiettivo di riservare unôelevata quota delle risorse (superiore al 70%) per 
interventi a favore delle fasce più deboli della popolazione è stato più che superato, raggiungendo lôincidenza del 99%. Lôarea 
di intervento privilegiata ha continuato a essere quella sociale, in particolare sono stati individuati tre focus collegati a 
problematiche emerse o aggravate dalla crisi sanitaria: supporto psicologico ai malati di COVID-19 e ai soggetti 
maggiormente colpiti dalla pandemia; formazione e inserimento lavorativo di soggetti fragili; supporto agli adolescenti e ai 
giovani in situazione di fragilità. 
Intesa Sanpaolo, da sempre attenta ai temi dellôinclusione e del contrasto alle povertà, ha attivato iniziative per ridurre la 
povert¨ infantile e a supporto delle persone in difficolt¨; tra i principali obiettivi raggiunti nellôarco del Piano 2018-2021: 24,8 
milioni di pasti, 1,5 milioni di posti letto, 296.250 farmaci e 249.200 vestiti offerti. 
 
 

Il supporto per la transizione verso unôeconomia sostenibile, green e circular  

 
Nel contesto dellôimpegno a favorire la transizione verso unôeconomia a basse emissioni, attraverso azioni dirette di 
mitigazione delle proprie emissioni e sostenendo le iniziative e i progetti green a favore dei propri clienti, Intesa Sanpaolo e il 
Gruppo hanno messo a disposizione 76 miliardi a sostegno della Green Economy, della Circular Economy e della transizione 
ecologica nellôambito del supporto al Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR). 
Inoltre, nel 2021 la Banca ha progettato iniziative di formazione, engagement e accompagnamento su misura per far crescere 
la consapevolezza e le conoscenze del management e dei dipendenti delle imprese clienti sui temi ESG; in particolare è stata 
resa disponibile per le imprese una piattaforma di formazione on line dedicata nellôambito dellôiniziativa Skills4ESG e sono 
stati realizzati laboratori ESG, partnership strategiche e survey.  
Nel 2021 le erogazioni del Gruppo per la Green e la Circular Economy sono state pari a circa 8,7 miliardi, corrispondenti 
allô11,2% del totale dei finanziamenti del Gruppo. Lôofferta coinvolge tutti i segmenti di clientela: privati (37,4%), imprese e 
Terzo Settore (6,3%), corporate & project finance (56,3%). 
Il Gruppo Intesa Sanpaolo ha confermato il proprio impegno per lôEconomia Circolare promuovendo la diffusione di tale 
modello, avvalendosi anche del supporto della Fondazione Ellen MacArthur e istituendo nel Piano dôImpresa 2018-2021 un 
plafond dedicato di 6 miliardi di credito: nel 2021 sono stati erogati circa 5,5 miliardi (circa 7,7 miliardi dal lancio del plafond). 
Sul totale di 800 richieste analizzate da Innovation Center dal lancio del plafond, a fine 2021 sono stati finanziati circa 
300 progetti con criteri circular per un valore di circa 3,9 miliardi e circa 100 progetti con criteri green per un valore di circa 
2,6 miliardi. A partire dal 2020, il plafond è stato esteso anche ai finanziamenti green. In particolare, nel 2021 sono stati 
erogati alla clientela circa 14 mila mutui green per un corrispettivo pari a oltre 2,2 miliardi.  
Inoltre, per supportare le imprese che ambiscono a migliorare il profilo di sostenibilit¨ e con lôobiettivo di affiancarle in un 
percorso di cambiamento strutturale, correlando le decisioni di natura economica ai loro impatti ambientali e sociali, Intesa 
Sanpaolo propone il finanziamento ESG-Linked S-Loan. Intesa Sanpaolo ha allocato per S-Loan un plafond di 2 miliardi, di 
cui 1,2 miliardi sono stati concessi nel 2021 (1,3 miliardi dal lancio nel 2020). Ad aprile 2021, lôofferta ¯ stata ampliata con S-
Loan Diversity, a luglio 2021 con S-Loan Climate Change e a novembre 2021 con S-Loan Agribusiness e S-Loan Turismo.  
Gli S-Loan ed i prestiti a supporto della Circular Economy possono essere idonei per la convenzione SACE Green. 
Infine, nel corso del 2021, 19 finanziamenti sottoposti allo screening degli Equator Principles hanno raggiunto il 
perfezionamento finanziario, per un importo accordato di 1.427,6 milioni. 
Nel nuovo Piano dôImpresa 2022 - 2025 il Gruppo si è impegnato inoltre a fornire nuovo credito alla green economy, 
allôeconomia circolare e alla transizione ecologica per 88 miliardi, con un forte focus sul supporto alla transizione ecologica 
alle aziende corporate e alle piccole e medie imprese. 
Per quanto riguarda il funding, Intesa Sanpaolo è stata la prima banca italiana a emettere un green bond, a cui hanno fatto 
seguito altre emissioni per un totale di 3 miliardi. Il primo Green Bond da 500 milioni dedicato a progetti per le energie 
rinnovabili e lôefficienza energetica ¯ stato lanciato nel 2017, a questo sono seguiti il Green Bond focalizzato sulla Circular 
Economy da 750 milioni emesso nel 2019, il Green Bond (ex UBI Banca) sempre del 2019, per le energie rinnovabili e, nel 
2021, il Green Bond da 1,25 miliardi, dedicato ai mutui green per la costruzione o l'acquisto di immobili ad alta efficienza 
energetica. Grazie allôultima emissione, il Green Bond Ratio, la percentuale di obbligazioni verdi in essere a fine esercizio 
sullôimporto totale delle obbligazioni pubbliche in essere di Senior Preferred, Senior non Preferred e Covered Bond destinate 
ad investitori istituzionali (media mobile a cinque anni ), risulta pari a circa lô8%. 
Infine, anche nel 2021, il Gruppo Intesa Sanpaolo ha confermato la propria leadership negli investimenti sostenibili, con un 
patrimonio pari a oltre 113 miliardi. In particolare, Eurizon Capital ha portato a oltre 110 miliardi (circa il 46% del patrimonio 
totale dei Fondi gestiti) il patrimonio dei fondi che promuovono, tra le altre caratteristiche, quelle ambientali o sociali, o che 
hanno obiettivi di investimento sostenibile, classificati ai sensi degli artt. 8 e 9 del Regolamento (UE) 2019/2088 (SFDR). Nel 
2018 è stato lanciato il fondo Eurizon Fund Absolute Green Bonds che, a giugno 2021, aveva investito in 507 obbligazioni 
green e tematiche, contribuendo a produrre 1.499.918 Megawatt/ora da impianti di energia rinnovabile e a risparmiare oltre 
1,2 milioni di tonnellate di CO2. Negli investimenti sostenibili, il nuovo Piano dôImpresa 2022 ï 2025, prevede per Eurizon un 
obiettivo di crescita a 156 miliardi del risparmio gestito investito in prodotti ESG nel 2025, aumentando lôincidenza sul totale 
del risparmio gestito al 60% dal 46% e il numero di nuovi fondi ESG sul totale dei nuovi fondi al 70% dal 58%. 
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Le Persone del Gruppo 

 
Il Piano d'Impresa 2018-2021 ha individuato nelle persone uno dei fattori decisivi per il consolidamento e l'ulteriore sviluppo 
del Gruppo. Le persone di Intesa Sanpaolo, grazie alla loro professionalità, alle loro diverse competenze e ai loro percorsi di 
crescita, assieme ad un importante investimento tecnologico avviato per essere pronti alla sfida digitale, hanno continuato a 
garantire lôeccellenza nella qualit¨ del servizio al cliente e la piena realizzazione degli obiettivi di Piano, anche nella situazione 
emergenziale causata dal COVID-19. La centralità delle persone passa attraverso la piena tutela dei diritti, con particolare 
riguardo allo sviluppo delle relazioni industriali e alla difesa dellôoccupazione, la valorizzazione, promuovendo la formazione e 
il merito, le politiche e le misure concrete di sviluppo e il potenziamento di un sistema moderno e integrato di welfare 
aziendale.  
La Direzione Centrale Politiche di Sviluppo e Learning Academy nel corso del 2021 ha proseguito nellôimplementazione di 
modelli e metodologie di formazione innovativi, orientati a promuovere una formazione multicanale che massimizza semplicità 
e flessibilit¨ di apprendimento tramite lôutilizzo delle diverse Piattaforme (Apprendo, Myla e Scuola dei Capi). Lôesperienza di 
lavoro e formazione a distanza fatta nel 2020 a causa della pandemia ¯ stata capitalizzata proseguendo con lôutilizzo dei 
canali remoti.  
La formazione ha raggiunto complessivamente nel 2021 circa 13 milioni di ore (di cui oltre 12 milioni in modalità digita le); i 
giudizi raccolti tra le persone del Gruppo sono risultati molto positivi, pari allô87% per la formazione digitale e al 97% per 
quella live.  
La diffusione della cultura di sostenibilit¨ avviene anche attraverso lôattivit¨ di formazione sulle tematiche ESG: nel 2021 oltre 
74.300 persone del Gruppo (77% del totale) hanno fruito di quasi 700.000 ore di formazione ESG (il doppio rispetto al 2020) 
che rappresenta il 14% del totale.  
LôInternational Talent Program (ITP) costituisce una delle pi½ importanti iniziative di valorizzazione dei talenti a livello di 
Gruppo. In chiusura dôesercizio il numero totale dei partecipanti al Programma aveva superato quota 320: un importante 
passo avanti verso lôobiettivo del Piano dôImpresa, finalizzato a rafforzare il middle management del Gruppo sempre più in 
unôottica internazionale. 
In tema di valorizzazione delle diversit¨ e promozione dellôinclusione, il Gruppo nel 2020 ha pubblicato i Principi in materia di 
Diversity & Inclusion ed ha costituito il Comitato Operativo D&I, con funzione di allineamento e confronto delle iniziative sul 
tema con tutte le strutture; ad aprile 2021 sono state pubblicate le Regole per il contrasto alle molestie sessuali a 
dimostrazione del forte impegno nella prevenzione e nel contrasto di qualsiasi forma di molestia. È stato, inoltre, attivato un 
servizio di ascolto e supporto psicologico e di informativa legale dedicato alle vittime di molestie sessuali, accessibile 
gratuitamente e gestito da professionisti esterni 
Allo scopo di valorizzare il talento femminile in contesti lavorativi equi ed inclusivi, sono proseguite le iniziative di sviluppo per 
donne professional e manager tra cui le iniziative finalizzate alla valorizzazione e crescita di donne ad alto potenziale, che 
prevedono programmi di job rotation, percorsi di shadowing, formazione e empowerment.  
Intesa Sanpaolo è stata la prima Banca in Italia e tra le prime in Europa a ricevere la Gender Equality European & 
International Standard (GEEIS-Diversity), certificazione internazionale volta a valutare e valorizzare lôimpegno in materia di 
diversità e inclusione.  
Il Gruppo si ¯ particolarmente distinto nel contesto pandemico per lôattenzione alla salute, sicurezza e benessere delle proprie 
persone. Nel 2021 sono state circa 78.000 le abilitazioni allo smartworking ed ¯ stata attivata lôabilitazione al Digital learning 
per tutte le persone del Gruppo. Inoltre, si è puntato sul potenziamento di CareLab, la piattaforma interamente focalizzata sul 
benessere disponibile gratuitamente per tutto il Gruppo da maggio 2020, con oltre 600 oggetti pubblicati, contenuti 
educational, iniziative e servizi e ventisei webinar organizzati, fruibili anche on demand, con esperti e testimonial su tutte le 
dimensioni del benessere. Intesa Sanpaolo ha da tempo adottato un Sistema di Gestione della Salute e Sicurezza sul Lavoro 
conforme ai più avanzati standard internazionali e, nel corso del 2021, lo ha ulteriormente implementato per far fronte 
all'emergenza pandemica con lo sviluppo e lôapplicazione di un protocollo di gestione del rischio dôinfezione allineato alle 
migliori pratiche nazionali ed internazionali, come certificato dallôassessment di un Ente certificatore, che gli ha attribuito il 
massimo livello di maturità possibile. 
Come emerso dallôindagine di clima realizzata nel 2021 (cui hanno risposto il 62,3% delle persone del Gruppo in Italia e il 
55,7% allôestero), le persone del Gruppo hanno espresso apprezzamento nei confronti del proprio ambiente di lavoro e di 
Intesa Sanpaolo, con un indice di soddisfazione di Gruppo pari al 79%. 
 
 

Il valore economico generato e distribuito 

 

Il valore economico generato nellôesercizio dal Gruppo viene calcolato secondo le istruzioni dellôAssociazione Bancaria 

Italiana ed in coerenza con gli standard di riferimento a livello internazionale. Il calcolo viene effettuato riclassificando le voci 
del Conto economico consolidato incluso nei prospetti contabili disciplinati dalla Circolare n. 262 della Banca dôItalia.  

Il valore economico generato, che nellôesercizio 2021 ¯ stato di oltre 20 miliardi, è rappresentato dal Risultato netto della 

gestione finanziaria e assicurativa ï che tiene dunque conto anche delle rettifiche di valore da deterioramento di crediti e altre 

attività finanziarie ï cui si aggiungono le quote di utili e perdite realizzati su partecipazioni e investimenti e gli altri proventi 
netti di gestione. Lôammontare del valore economico generato esprime il valore della ricchezza prodotta, in massima parte 

distribuito tra le controparti (Stakeholder) con le quali il Gruppo si rapporta a vario titolo nella sua operatività quotidiana. In 

particolare:  

- i dipendenti e i collaboratori hanno beneficiato di quasi il 41% del valore economico generato, per un totale di oltre 
8 miliardi. Nellôimporto complessivo sono inclusi, oltre alle retribuzioni del personale dipendente, anche i compensi 
corrisposti alle reti di consulenti finanziari;  

- i fornitori hanno beneficiato di oltre il 14% del valore economico generato, per complessivi quasi 3 miliardi corrisposti a 
fronte dellôacquisto di beni e della fornitura di servizi;  

- Stato, Enti e istituzioni hanno rilevato un afflusso di risorse complessive di quasi 1,5 miliardi, pari al 7% circa del valore 
economico generato e riferibili per oltre 1 miliardo ad imposte indirette e tasse, e per oltre 700 milioni a tributi ed oneri 
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riguardanti il sistema bancario, rappresentati dai contributi versati ai fondi di risoluzione e garanzia. Numerose sono state 
inoltre le iniziative in ambito sociale e culturale e gli interventi effettuati a valere sui Fondi di beneficenza e per erogazioni 
a carattere sociale e culturale, anche nel contesto conseguente allôepidemia da COVID-19;  

- agli Azionisti, ai detentori degli strumenti di capitale e ai terzi è stato destinato il 15% circa del valore economico 
generato, per un ammontare complessivo di circa 3 miliardi, prevalentemente attribuibile al dividendo proposto. In 
particolare, il dividendo a saldo proposto è pari a 1.533 milioni (oltre ai 1.399 milioni di acconto dividendi pagato a 
novembre 2021, per complessivi 2.932 milioni a valere sullôutile 2021). Per ulteriori dettagli sul punto si rimanda alle 
Proposte allôassemblea del Bilancio separato di Intesa Sanpaolo S.p.A.  

 
Il restante ammontare del valore economico generato, circa 4,5 miliardi, è stato trattenuto dal sistema impresa ed è 
prevalentemente costituito dalla fiscalità anticipata e differita, dagli ammortamenti e dagli accantonamenti a fondi rischi e 
oneri. 
 
Il valore economico milioni 

di euro 

 
 

Valore economico generato 20.037 100,0% 

Valore economico distribuito -15.527 77,5% 

Dipendenti e collaboratori -8.106 40,5% 

Fornitori -2.894 14,4% 

Stato, Enti e istituzioni, Comunità -1.460 7,3% 

Azionisti, Detentori di strumenti di capitale e 
Terzi -3.067 15,3% 

Valore economico trattenuto 4.510 22,5% 

 
Unôampia trattazione degli aspetti di sostenibilit¨/ESG ¯ contenuta nella Dichiarazione Consolidata non Finanziaria (DCNF) 
redatta ai sensi del Decreto Legislativo 254/2016, relazione distinta rispetto al Bilancio e disponibile sul sito Internet di 
Gruppo. 
Da settembre 2019 Intesa Sanpaolo pubblica, in forma volontaria, una Relazione Consolidata Non Finanziaria semestrale 
dando evidenza degli indicatori più rilevanti. 
 
 
 

Il Progetto Cultura 
 
Progetto Cultura è il programma pluriennale di iniziative con cui Intesa Sanpaolo esprime il proprio impegno per la 
promozione di arte, cultura e conoscenza, contribuendo in modo responsabile, diretto e concreto alla crescita culturale e 
sociale del Paese. Le attività sono ideate e realizzate dalla Direzione Arte, Cultura e Beni Storici in dialogo con le principali 
realtà pubbliche e private presenti sui territori ï quali Ministero della Cultura, Istituzioni museali, Enti Locali, Fondazioni di 
origine bancaria, Università e scuole, centri di ricerca, musei, scuole, associazioni e organizzazioni del terzo settore ï e con il 
supporto di professionisti della cultura come storici dellôarte, curatori, restauratori. Importanti sono anche le collaborazioni con 
musei e istituzioni internazionali.  
Nel corso dellôanno 2021 non si ¯ interrotta la presenza della Banca nella produzione culturale, nello sforzo di attuare le 
iniziative previste dal piano in compatibilità con le restrizioni imposte dalla pandemia. 
Al settore culturale è attribuito, in particolare nelle strategie di ripresa post-pandemia, un ruolo fondamentale nel favorire 
società più innovative, sostenibili e inclusive. In questa logica Progetto Cultura rappresenta un fattore chiave per consolidare 
la leadership di Intesa Sanpaolo in ambito ESG e per rafforzarne la dimensione di banca dôimpatto. 
 
 

Le Gallerie dôItalia 

 
I musei di Intesa Sanpaolo ï uno degli elementi più emblematici di Progetto Cultura ï sono spazi aperti alle comunità nel 
centro di Milano, Napoli, Vicenza (e presto, Torino). Allôinterno di palazzi storici sono ospitate le collezioni dôarte appartenenti 
al Gruppo e organizzate mostre temporanee, attività didattiche per le scuole, percorsi per pubblici fragili e iniziative culturali.  
La situazione sanitaria ha consentito la riapertura delle Gallerie dôItalia solo a partire dal 26 aprile. Ĉ stato garantito al 
pubblico lo svolgimento della visita e delle attività in piena sicurezza, adempiendo a tutte le misure di prevenzione anti 
COVID. I visitatori sono comunque stati complessivamente circa 145 mila. 
 
Attività espositiva. Le mostre di Gallerie dôItalia, frutto di progetti scientifici originali, si avvalgono di prestiti da musei nazionali 
e internazionali, oltre che attingere al patrimonio dôarte del Gruppo. La riuscita coincidenza tra la qualità scientifica e il 
coinvolgimento di un pubblico vasto e diversificato rende lôattivit¨ espositiva di Intesa Sanpaolo unôoperazione riconoscibile e 
di alto valore culturale.  
Nei primi mesi del 2021 sono state prorogate le mostre aperte nellôautunno del 2020 e interrotte a causa della pandemia (a 
Milano: Tiepolo. Venezia, Milano, lôEuropa, a cura di Fernando Mazzocca, Alessandro Morandotti, in collaborazione con 
Gallerie dellôAccademia di Venezia e Universit¨ degli Studi di Torino, sotto lôAlto Patronato del Presidente della Repubblica; 
Ma noi ricostruiremo. La Milano bombardata del 1943 nell'Archivio Publifoto Intesa Sanpaolo , a cura di Mario Calabresi; a 
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Napoli: Napoli Liberty. Nôaria ôe primmavera, a cura di Fernando Mazzocca e Luisa Martorelli; a Vicenza: Futuro. Arte e 
società dagli anni Sessanta a domani, a cura di Luca Beatrice e Walter Guadagnini). 
Nel corso dellôanno, sono state aperte 14 nuove mostre. A Milano: Painting is back. Anni Ottanta. La pittura in Italia (a cura di 
Luca Massimo Barbero); Grand Tour. Sogno dôItalia da Venezia a Pompei (a cura di Fernando Mazzocca con Stefano 
Grandesso, Francesco Leone, in collaborazione con Museo Archeologico Nazionale di Napoli e Ermitage di San Pietroburgo, 
sotto lôAlto Patronato del Presidente della Repubblica); mostre-dossier dedicate ad artisti contemporanei: Francesca Leone. 
Ulteriori gradi di libertà, nella città che resiste (a cura di Andrea Viliani); Jeff Koons. Gazing Ball (in dialogo con la mostra a 
Palazzo Strozzi di Firenze); mostre fotografiche: Carlo Mari. Io Milano. Aprile 2020. La città vista dai Carabinieri attraverso 
lôocchio di un fotografo (in collaborazione con lôArma dei Carabinieri), Passo a due. Roberto Bolle, Giovanni Gastel (in 
occasione di OnDance); Prima della prima. Il rito dellôinaugurazione della Scala nellôArchivio Publifoto Intesa Sanpaolo (a cura 
di Aldo Grasso). A Napoli: la mostra di arte contemporanea Los Angeles. State of mind (a cura di Luca Beatrice, con il 
patrocinio del Consolato Generale degli Stati Uniti dôAmerica a Napoli). A Vicenza: lôinaugurazione del nuovo percorso 
permanente delle icone russe (a cura di Giuseppe Barbieri, Silvia Burini, in collaborazione con Universit¨ Caô Foscari di 
Venezia-Centro Studi sulle Arti della Russia) che include la mostra temporanea Valery Koshlyakov. Architetture celesti; il 
progetto didattico-espositivo Argilla. Storie di vasi (a cura di Monica Salvadori, Monica Baggio e Luca Zamparo, in 
collaborazione con Università degli Studi di Padova-Dipartimento dei Beni Culturali); la mostra-dossier Venezia che impresa! 
La grande veduta prospettica di Jacopo de' Barbari (a cura di Angela Munari, Massimo Rossi, in collaborazione con 
Fondazione Querini Stampalia di Venezia); la mostra fotografica Come saremo. LôItalia che ricostruisce. DallôArchivio 
Publifoto Intesa Sanpaolo (a cura di Arianna Rinaldo, prima presentazione al Festival Internazionale di Fotografia Cortona On 
The Move). Al Grattacielo Intesa Sanpaolo di Torino: la mostra fotografica Rimbalzi (a cura di Ilaria Bonacossa, Barbara 
Costa, nellôambito di Artissima e in occasione delle Nitto ATP Finals di Torino, mostra digitale visitabile su artissima.art e in 
parte esposta al Grattacielo); Cima da Conegliano. Madonna con il Bambino (due dipinti, ñospiti illustriò dalla Pinacoteca 
Nazionale di Bologna e dal Petit Palais di Parigi). 
Si aggiungono le mostre organizzate in altre sedi nellôambito di rapporti di partnership: Alice Visentin. Andante. Ritmo di uno 
spirito appassionato e lento (in Fiera Milano City in occasione di Miart, in collaborazione con Intesa Sanpaolo Private 
Banking); Vitalit¨ del tempo. Le collezioni dôarte di Intesa Sanpaolo (a cura di Luca Massimo Barbero, allôOval Lingotto Fiere 
di Torino nellôambito di Artissima, in sinergia con Intesa Sanpaolo Private Banking); Under the Sky of Venice. 18th century 
Veneto vedute from the Intesa Sanpaolo collection (alla Primorye State Art Gallery di Vladivostok in occasione dellôEastern 
Economic Forum, in sinergia con Banca Intesa Russia e lôAmbasciata Italiana a Mosca).  
 
Attività didattiche e inclusive. Nella programmazione di Gallerie dôItalia ¯ centrale il rapporto con il mondo della scuola e il 
tema dellôaccessibilit¨ e dellôinclusione, attraverso la proposta gratuita di progetti educativi diversificati curati da Civita Mostre 
e Musei e ideati attorno alle collezioni permanenti, alle mostre temporanee e ai palazzi che le ospitano.  
Dopo lôinterruzione a causa della pandemia, in autunno, con lôavvio dellôanno scolastico 2021-22, sono tornati a frequentare i 
percorsi didattici circa 4.500 bambini e ragazzi. Durante i mesi di chiusura si è invece tenuto on line Careers in (Sm)Art, 
programma di incontri e laboratori a distanza volto ad avvicinare i ragazzi della scuola secondaria di secondo grado alle 
professioni dellôarte, prodotto da Gallerie dôItalia con lôAssociazione Next Level di Torino nellôambito dei PCTO-Percorsi per le 
Competenze Trasversali e l'Orientamento (255 studenti di 7 scuole, 300 ore di attività).  
Le Gallerie propongono progetti speciali realizzati per persone che vivono situazioni di disabilità e di disagio sociale, ideati in 
collaborazione con esperti e associazioni del settore. Dopo la sospensione a causa della pandemia, la ripresa in sicurezza 
delle attivit¨ ha riguardato circa 1.000 persone con fragilit¨. Rientra nellôimpegno allôinclusione il progetto didattico-espositivo 
Argilla. Storie di vasi allestito alle Gallerie dôItalia di Vicenza (con opere dalla collezione archeologica di propriet¨ e prestiti), 
dotato di supporti audio, video e tattili per essere pienamente accessibile; il 22 novembre è stato presentato ufficialmente alla 
presenza della Ministra per le Disabilit¨ Erika Stefani e della rettrice dellôUniversit¨ di Padova Daniela Mapelli. 
Da segnalare che in occasione della Giornata internazionale delle persone con disabilità (3 dicembre), le Gallerie hanno 
promosso la Settimana dellôInclusione, coinvolgendo i colleghi e il grande pubblico con percorsi gratuiti al fine di sensibilizzare 
verso la cultura dellôintegrazione. I tre musei hanno inoltre aderito con iniziative accessibili e inclusive alla IX edizione di 
Biennale #Arteinsieme - cultura e culture senza barriere (luglio - dicembre). Le Gallerie di Milano, con collegamenti dalle 
Gallerie dôItalia di Napoli e Vicenza, hanno ospitato (29 novembre) lôevento finale della stagione 2021 della Global Inclusion, 
network di imprese, associazioni del terzo settore e università impegnate nella promozione di un nuovo modello di leadership 
inclusiva nelle aziende.  
 
Le nuove Gallerie dôItalia. Nel corso dellôanno sono considerevolmente avanzati i due cantieri per la realizzazione dei nuovi 
musei a Torino e Napoli, che arricchiranno il grande progetto ñGallerie dôItaliaò. Entrambe le sedi sono oggetto di un 
imponente intervento architettonico guidato da Michele De Lucchi, la cui conclusione è prevista per la primavera 2022. I 
progetti sono proseguiti lavorando al fianco delle altre funzioni della Banca, dei professionisti esterni, delle Soprintendenze e 
degli storici dellôarte. Sono stati definiti i percorsi museali e la programmazione di mostre temporanee e iniziative collaterali. 
Sono state inoltre incrementate le attività di promozione con i giornalisti e con ospiti di primaria importanza.  
Le Gallerie torinesi (in Piazza San Carlo, Palazzo Turinetti, 9.000 mq circa in gran parte ipogei), dedicate principalmente alla 
fotografia e al mondo digitale, ambiscono a posizionarsi tra i maggiori player a livello mondiale nella divulgazione di contenuti 
socialmente rilevanti attraverso le arti visive contemporanee. Accanto a grandi esposizioni temporanee, il museo sarà luogo di 
valorizzazione permanente dellôArchivio Publifoto Intesa Sanpaolo e di un nucleo di opere dalle collezioni storiche del 
Gruppo, a cominciare dal ciclo pittorico dellôantico Oratorio della Compagnia di San Paolo, importante testimonianza del 
Seicento piemontese. Ĉ opportuno segnalare che, nellôambito della mostra Transformations del fotografo Walter Niedermayr 
ospitata alla Fondazione CAMERA di Torino (luglio - ottobre), una sala è stata dedicata alle immagini del progetto di 
trasformazione di Palazzo Turinetti.  
Le nuove Gallerie dôItalia a Napoli (in via Toledo, nel palazzo dellôex Banco di Napoli, 9.000 mq circa) triplicheranno la 
superficie espositiva rispetto alla precedente sede. Il museo ospiterà, oltre al Martirio di santôOrsola di Caravaggio, 
capolavoro delle collezioni Intesa Sanpaolo, unôampia selezione di opere dal patrimonio artistico della Banca: dipinti e 
sculture dal Seicento ai primi decenni del XX secolo di ambito napoletano e meridionale, ceramiche attiche e magnogreche e 
lavori dalle raccolte dôarte del Novecento. Verr¨ rafforzato il dialogo con i soggetti culturali e sociali del territorio, accrescendo 



 

 

Lôesercizio 2021 in sintesi 

 

66 

in particolare lôofferta didattica e le attivit¨ formative per ragazzi, famiglie e pubblici vulnerabili, al fine di contribuire sempre più 
concretamente alla creazione di opportunità di integrazione sociale e crescita culturale. 
 
 

Patrimonio artistico 

 
Le raccolte dôarte appartenenti al Gruppo contano circa 35.000 opere, compresi i beni confluiti da UBI Banca29. Per 
dimensioni, completezza ï con opere dallôarcheologia al contemporaneo ï e per la presenza di assoluti capolavori, è 
considerata una delle maggiori ñcorporate collectionò al mondo, cui Progetto Cultura dedica assidue attività di studio, 
conservazione, valorizzazione, con lôobiettivo di condividerne con il pubblico bellezza e valore. 
 
Conservazione. Nel 2021 sono stati restaurati 172 beni di proprietà, in particolare le opere inserite nei percorsi dei nuovi 
musei a Torino e Napoli e le importanti sculture del Novecento del ñnucleo Henrauxò. Ĉ proseguito il progetto Diogene, 
programma di assessment che prevede la verifica della collocazione e dello stato di conservazione delle opere del patrimonio 
presenti nelle diverse sedi della Banca, comprese le Gallerie dôItalia, o custodite in caveau e depositi.  
Si è svolto inoltre il quinto appuntamento di Linee di energia, programma di convegni sul restauro dellôarte contemporanea 
organizzato sin dal 2017 con Fondazione Centro Conservazione e Restauro ñLa Venaria Realeò e IGIIC-Gruppo Italiano 
dellôInternational Institute for Conservation: lôedizione 2021 si ¯ tenuta in versione digitale in diretta streaming sul tema 
Dallôoggetto fotografico allôimmagine immateriale nellôambito di Artissima di Torino.  
 
Valorizzazione: percorsi museali alle Gallerie dôItalia, prestiti e comodati. È stato presentato al pubblico il rinnovato 
allestimento della collezione di icone russe alle Gallerie dôItalia di Vicenza e sono stati definiti i percorsi permanenti delle 
nuove Gallerie di Torino e Napoli dedicati alle opere di proprietà.  
Oltre che nelle sedi museali della Banca, le opere sono condivise attraverso i prestiti per mostre temporanee in Italia e 
allôestero. Nel 2021, 166 opere hanno partecipato a 44 esposizioni. Tra le sedi italiane: Castello di Rivoli-Museo dôArte 
Contemporanea, Reggia di Venaria Reale, Museo del Novecento di Milano, MART - Museo di arte moderna e contemporanea 
di Trento e Rovereto, Musei San Domenico di Forlì, Palazzo Ducale di Genova, Galleria dôArte Moderna Achille Forti di 
Verona, le sedi di Fondazione Pistoia Musei, Palazzo Roverella di Rovigo, Gallerie dôArte Antica-Palazzo Barberini di Roma. 
Si segnala in particolare la mostra alle Scuderie del Quirinale di Roma Inferno curata da Jean Clair nellôambito delle 
celebrazioni dantesche, cui ha preso parte La caduta degli angeli ribelli, capolavoro della scultura del Settecento che per 
lôoccasione ¯ stata oggetto di nuovi studi. Tra le sedi estere: Mus®e d'Orsay et de l'Orangerie di Parigi, Schusev State 
Museum of Architecture di Mosca, Primorye State Art Gallery di Vladivostok (mostra Under the Sky of Venice dedicata 
esclusivamente a opere del Settecento in collezione). Infine sono da ricordare piccole presentazioni di lavori di arte moderna 
e contemporanea in alcune selezionate occasioni di mercato ï quali le fiere Miart di Milano, Artissima di Torino e Roma Arte 
in Nuvola ï allestite per promuovere la conoscenza della collezione anche in questi contesti. 
Unôulteriore modalit¨ di condivisione ¯ il comodato dôuso presso musei e istituzioni culturali del Paese. In riferimento al 2021, 
si cita lôaffidamento alla Fondazione Carivit del ciclo di affreschi quattro-cinquecenteschi appartenuti alla collezione Cassa di 
Risparmio di Viterbo provenienti dallôOratorio di Bagnaia, ora esposti al pubblico in un nuovo allestimento presso Palazzo 
Gallo a Bagnaia. Queste operazioni, che si configurano come ñrestituzioniò di patrimoni identitari alle comunit¨ di 
appartenenza, testimoniano lôimpegno della Banca a valorizzare le specificit¨ culturali di ciascun territorio. 
 
Fair value. La normativa interna prevede un monitoraggio costante della solidità del valore economico delle collezioni rispetto 
al mercato di riferimento, attraverso il processo di rideterminazione a fair value del valore a bilancio delle opere appartenenti 
alla classe ñpatrimonio artistico di pregioò avviato dalla Banca nel 2017 e condotto con la Direzione Amministrazione e 
Fiscale. Nel 2021, ¯ stata portata a termine lôanalisi di scenario annuale.  
Si segnala inoltre che allôinterno della struttura Patrimonio Artistico è stato costituito il coordinamento Art Advisory e Fair 
Value, dedicato ai servizi di consulenza nellôambito del collezionismo e dellôinvestimento in arte, a supporto di tutto il Gruppo e 
delle relative attività di business o relazione con i clienti, oltre che a presidio del processo di valutazione del patrimonio 
artistico di proprietà. 
 
 

Archivio storico 

 
LôArchivio Storico, uno dei primi e pi½ importanti archivi bancari a livello europeo, custodisce i materiali storico-documentari 
ereditati dagli istituti confluiti nel Gruppo (oltre 15 km di documentazione tra il 1397 e i primi anni Duemila) e ne garantisce la 
pubblica fruizione, potenziando lôaccesso, anche digitale, ai beni archivistici. Tra i fondi fotografici, gestisce lôArchivio Publifoto 
(circa 7 milioni di immagini), prezioso patrimonio fotografico sulla storia del Novecento che troverà valorizzazione permanente 
nelle nuove Gallerie dôItalia a Torino.  
 
Tutela, digitalizzazione, inventariazione e valorizzazione. In riferimento al processo di integrazione di UBI Banca, nel corso 
dellôanno lôArchivio ¯ stato impegnato nellôacquisizione di 29 archivi ex UBI. 
Sono proseguite le attività di restauro, digitalizzazione (450.000 pagine nel 2021), inventariazione, oltre che di pubblicazione 
on line degli inventari e messa in rete di documenti digitalizzati (in primis i verbali dei CdA delle banche). Ad oggi le schede 
pubblicate sul sito dellôArchivio sono circa 94 mila. LôArchivio ¯ allôavanguardia nellôuso delle tecnologie digitali, al fine di 
garantire la più ampia consultazione pubblica delle fonti in esso conservate. È continuato il lavoro su alcuni progetti che 
utilizzano la nuova modalità di pubblicazione e collegamento dei dati sul web detta LOD-Linked Open Data (come ñArchivi 
che imprese!ò sulle fonti del finanziamento alle imprese italiane del Novecento e la condivisione dei dati del Fondo EGELI 

 
29 Nel corso dellôanno si ¯ infatti concluso lôimpegnativo processo di integrazione nel patrimonio di Gruppo delle opere ex UBI (circa 6.000 opere, delle 

quali circa 1.000 cedute a BPER). 
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riguardanti il sequestro dei beni ebraici in Italia tra 1939 e 1945).Significativo avanzamento ha avuto PAD-Progetto Archivi 
Digitali che pone la Banca tra i pionieri in materia e garantisce la conservazione e condivisione della documentazione nativa 
digitale prodotta dagli uffici delle diverse direzioni.  
Sul fronte della valorizzazione, lôArchivio Storico ha partecipato a iniziative di settore (quali Archivissima di Torino, Milano 
Digital Week, programmi di Rete Fotografia, Festival della Diplomazia), appuntamenti espositivi (come la mostra digitale 
ViteAttraverso. Storie, documenti, voci di ebrei milanesi del ó900) e convegni.  
Costante ¯ il rapporto con il mondo accademico nellôambito di attivit¨ didattiche e di progetti di ricerca (tra cui Università degli 
Studi di Milano, Universit¨ La Sapienza di Roma). LôArchivio Storico sostiene lo studio e la ricerca mettendo a disposizione i 
documenti nelle proprie sale studio a studenti e docenti universitari (sono 30 le testi in corso nel 2021 che si avvalgono de i 
materiali dellôArchivio).  
Sono proseguite le collaborazioni con numerose istituzioni italiane, tra cui Fondazione 1563 per lôArte e la Cultura di Torino, 
Fondazione del Monte di Lombardia, Fondazione Centro di Documentazione Ebraica Contemporanea di Milano, Fondazione 
CCR - Centro Conservazione e Restauro ñLa Venaria Realeò, la rete Museimpresa. Si segnala il conferimento dellôArchivio 
Storico della Cassa di Risparmio di Firenze alla Fondazione Biblioteche Cassa di Risparmio di Firenze. Sul piano 
internazionale, ¯ proseguita la collaborazione con lôEuropean Association for Banking History. 
 
Archivio Publifoto. Particolare attenzione ¯ riservata allôArchivio Publifoto. Nel 2021 sono state restaurate 13.300 fotografie, 
digitalizzate 6.580 immagini (e 34 registri) ed effettuate 14 mila catalogazioni. Sul sito dedicato a Publifoto, ad oggi, sono 
fruibili circa 8 mila schede catalografiche per un totale di 50 mila immagini descritte30. È inoltre proseguita la partnership con 
Fondazione CAMERA di Torino, attraverso il settore didattica che ha utilizzato lôArchivio Publifoto per lôattivit¨ educativa e di 
approfondimento. Importanti momenti di valorizzazione sono state le mostre Ma noi ricostruiremo, Prima della Prima, Come 
saremo, Rimbalzi (v. paragrafo Attività espositiva). 
 
 

Valorizzazione digitale delle collezioni storico-artistiche e delle mostre 

 
Progetto Cultura ha intensificato la produzione di iniziative digitali su canali social e siti web di Gallerie dôItalia e di Gruppo, in 
risposta anche allôaccelerazione verso la digitalizzazione imposta dalla pandemia e in linea con lôimportanza attribuita da 
Intesa Sanpaolo allôinnovazione tecnologica. Il digitale si ¯ confermato strumento sempre pi½ necessario di accesso del 
pubblico al patrimonio culturale, con grandi potenzialità in termini di inclusione, e come leva per la promozione di collezioni e 
mostre. Inoltre le attivit¨ on line, integrando lôesperienza ñfisicaò, consentono di arricchirla con approfondimenti aggiuntivi, 
condivisi con modalità innovative e coinvolgenti. 
Le iniziative hanno avuto riscontri estremamente interessanti in termini di visualizzazioni e interazioni31. Lôindagine condotta 
dalla Doxa ñGallerie dôItalia. Web Reputation Benchmarkò (sul conversato on line di Gallerie dôItalia per il periodo 1Á gennaio 
2020 - 20 aprile 2021 rispetto a una selezione di importanti player culturali) ha evidenziato risultati positivi in termini di 
ñengagementò e ñsentimentò.  
Particolare attenzione durante i mesi di lockdown è stata data alla valorizzazione on line della mostra Tiepolo32. Il pubblico ha 
apprezzato anche le iniziative digitali dedicate alle altre mostre in corso e alle collezioni di Gruppo33, così come i contenuti sui 
cantieri delle nuove Gallerie dôItalia a Torino e Napoli34 e quelli relativi alla Settimana dellôInclusione35. 
Parallelamente alle attivit¨ sulle piattaforme di Gallerie dôItalia e di Gruppo, lôimpegno ha riguardato anche la diffusione dei 
contenuti sulla intranet aziendale per favorire il coinvolgimento del personale. 
 
 

Restituzioni 

 
Restituzioni testimonia il significativo contributo di Intesa Sanpaolo alla salvaguardia e valorizzazione del patrimonio artistico 
e architettonico del Paese. Si tratta del più importante programma di restauri a livello mondiale ed esemplare forma di 
sinergia tra pubblico e privato, curato dalla Banca sin dal 1989 in collaborazione con gli Enti ministeriali preposti alla tutela dei 
beni artistici. In oltre trentôanni di attivit¨, sono state recuperate 2.000 opere che, dopo i restauri, sono state presentate e 
condivise con il pubblico in grandi mostre.  

 
30 Sui siti dedicati, le schede dellôArchivio Storico e quelle dellôArchivio Publifoto hanno registrato nel 2021 circa 184.000 visualizzazioni di pagina. 
31 Dati forniti dalla Direzione Comunicazione e Immagine.  
32 Per consentirne la fruizione (30 ottobre 2020 - 2 maggio 2021) sono stati prodotti unôinnovativa esperienza virtuale (con tecnologia audio 3D 

immersiva e mini sito dedicato), un virtual tour interattivo (arricchito da video ed esperienza audio coinvolgente), la rassegna di video ñSotto un unico 
cieloò (realizzati sui territori veneti e friulani in cui il pittore ha operato) e podcast: nel complesso, i contenuti organici + advertising dedicati a Tiepolo sui 
social Gallerie dôItalia e Intesa Sanpaolo hanno generato 52,6 milioni di visualizzazioni e 1 milione di interazioni; sui siti Gallerie dôItalia, Progetto Cultura, 
Intesa Sanpaolo: 152.100 visualizzazioni.  
33 Come quelle dedicate alle rassegne Futuro (3 ottobre 2020 - 27 giugno 2021; contenuti organici + advertising sui social Gallerie dôItalia: 11,9 milioni di 

visualizzazioni, 323.900 interazioni; siti Gallerie dôItalia, Progetto Cultura, Intesa Sanpaolo: 16.900 visualizzazioni di pagina); Los Angeles (28 maggio ï 
26 settembre 2021; contenuti organici + advertising su social Gallerie dôItalia, Intesa Sanpaolo: 9,3 milioni di visualizzazioni, 339.100 interazioni; siti 
Gallerie dôItalia, Progetto Cultura, Intesa Sanpaolo: 25.000 visualizzazioni di pagina); Painting is back (2 giugno - 3 ottobre 2021; conferenza stampa in 
diretta streaming su sito Intesa Sanpaolo e ANSA: 797.000 persone raggiunte, 434.600 visualizzazioni, picco di 5.100 utenti collegati simultaneamente; 
contenuti organici + advertising su social Gallerie dôItalia, Intesa Sanpaolo: 8,7 milioni di visualizzazioni, 390.1000 interazioni; siti Gallerie dôItalia, 
Progetto Cultura, Intesa Sanpaolo: 60.800 visualizzazioni).  
34 Contenuti organici + advertising sui canali Gallerie dôItalia e Intesa Sanpaolo: per Torino 13,5 milioni di visualizzazioni, 7.800 interazioni, per Napoli: 

12,3 milioni di visualizzazioni, 7.000 interazioni; sito Intesa Sanpaolo: per Torino 3.100 visualizzazioni, per Napoli 1.600 visualizzazioni; valorizzazione 
su piattaforma Amplify: per Torino 31.000 di copertura, per Napoli 35.500; contenuti editoriali a pagamento su piattaforme editoriali di terze parti: 
1,1 milioni di impression.  
35 Il video dedicato alla Settimana dellôinclusione ha totalizzato 4,1 milioni di visualizzazioni e 431.100 interazioni social (contenuti organici + advertising), 

33.600 visualizzazioni su piattaforma Amplify, 2.100 visualizzazioni di pagina suil sito di Gruppo e Gallerie dôItalia. 
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Confermando con convinzione tale impegno ï in difesa anche di un settore dôeccellenza italiana quale quello del restauro, 
fortemente penalizzato dalla pandemia ï è stata avviata nel 2019 la 19a edizione del programma che ha visto concludersi nel 
2021 i cantieri dei restauri. I dati: 223 manufatti recuperati provenienti da tutte le Regioni italiane (oltre che due opere da 
Parigi e da Rio de Janeiro); 54 Enti di tutela (Soprintendenze, Direzioni Regionali Musei e Musei Autonomi) e 81 Enti 
proprietari (tra musei, chiese e siti archeologici) coinvolti; 77 laboratori di restauro capo-cordata e centinaia di storici dellôarte 
impegnati nel salvataggio e nello studio delle opere. La mostra conclusiva si terrà ad aprile-settembre 2022 nelle nuove 
Gallerie dôItalia di Napoli.  
Nellôambito di Restituzioni ñmonumentaliò ¯ in corso il restauro di un capolavoro del Rinascimento veneto, lôimponente tela 
raffigurante la Cena di san Gregorio Magno dipinta da Paolo Veronese e conservata nel Santuario di Monte Berico a Vicenza. 
La conclusione è prevista nella primavera del 2022. 
 
 

Partnership nazionali e internazionali  

 
Progetto Cultura cura e coordina rapporti di partnership con musei e istituzioni pubbliche e private, nazionali e internazionali, 
per il sostegno e la condivisione di iniziative attorno ad arte, fotografia, musica, archivi, libri e lettura.  
 
Partnership nazionali. La partecipazione di Intesa Sanpaolo in qualità di partner a numerose iniziative diffuse in tutta Italia 
testimonia il radicato legame del Gruppo con le comunit¨ di riferimento e lôimportante contributo della Banca alla crescita 
culturale dei territori. Come nel 2020, nel 2021 tale sostegno si è rivelato necessario e doveroso a supporto di un comparto 
particolarmente colpito dagli effetti della pandemia.  
Costanti interlocutori di Progetto Cultura sono le Fondazioni di origine bancaria: tra le iniziative del 2021 si segnalano il  ñPatto 
per la Cultura per Firenzeò (a favore di una selezione di realtà culturali della regione toscana, condiviso con Fondazione CR 
Firenze), la riqualificazione del Teatro Ringhiera di Milano (progetto di rigenerazione urbana del Comune di Milano sostenuto 
insieme a Fondazione Cariplo), il restauro e lôampliamento degli spazi per le attività del Conservatorio Statale di Musica 
Cesare Pollino di Padova (progetto del Comune di Padova sostenuto con Fondazione Cariparo). 
Intesa Sanpaolo ¯ partner di due prestigiose fiere dôarte contemporanea: Artissima di Torino (che è stata anche occasione di 
valorizzazione di nuclei di opere di proprietà) e Miart di Milano (cui la Banca ha partecipato anche con una mostra dedicata 
alla giovane artista Alice Visentin).  
Tra le collaborazioni con importanti musei italiani: Fondazione Torino Musei (mostra Viaggio controcorrente alla GAM); 
Castello di Rivoli - Museo di Arte Contemporanea (mostra Pittura in Persona in collaborazione con Fondazione Cassa di 
Risparmio di Cuneo); Museo del Cinema di Torino (mostra Diabolik alla Mole); Pinacoteca di Brera a Milano (da ricordare 
lôassegnazione nel 2021 del premio ñRosa di Breraò a Intesa Sanpaolo e al suo Presidente Emerito Giovanni Bazoli per il 
sostegno alle attività della Pinacoteca e della Biblioteca Braidense); Gallerie dellôAccademia di Venezia (rassegna 
Un capolavoro per Venezia); Pinacoteca Ambrosiana (contributo, con Fondazione UBI Banca Popolare Commercio e 
Industria ONLUS, al nuovo allestimento della sala dedicata a Leonardo); Musei di San Domenico a Forlì (mostra Dante); 
Palazzo Strozzi a Firenze (dove la Banca oltre che sostenitore non istituzionale della Fondazione ha anche contribuito come 
partner alla mostra Jeff Koons); Fondazione Ivan Bruschi ad Arezzo; La Quadriennale di Roma; Museo e Real Bosco di 
Capodimonte a Napoli; Museo Archeologico Nazionale di Napoli (mostra Gladiatori); consorzio di gallerie dôarte Italics - 
Art&Landscape (mostra Panorama a Procida - Capitale Italiana delle Cultura 2022); Comune di Milano - Palazzo Marino (per 
la tradizionale mostra natalizia questôanno intitolata Il Rinascimento di Bergamo e Brescia); Comune di Vicenza - Basilica 
Palladiana (per la mostra La fabbrica del Rinascimento); sostegno alla realizzazione del Dossier di programmazione "La città 
illuminata" per Bergamo Brescia Capitale Italiana della Cultura 2023. 
Nel campo della fotografia, è proseguita la partnership con Fondazione CAMERA - Centro Italiano per la Fotografia di Torino 
(collaborazione continuativa sin dalla fondazione del Centro nel 2015) e con Cortona On The Move. Festival Internazionale di 
fotografia e arti visive (tra le mostre del festival, Come saremo dedicata allôArchivio Publifoto e LôAltro nata da una 
committenza della Banca al noto fotografo Paolo Pellegrin). 
Nellôambito della promozione del libro e della lettura, da 14 anni Intesa Sanpaolo ¯ al fianco del Salone Internazionale del 
Libro di Torino. Nello stesso ambito, Intesa Sanpaolo è partner del Festival della lettura ñLa grande invasioneò di Ivrea, del 
Circolo dei Lettori di Milano, di Ascoltare, leggere, crescere a Pordenone. 
Lôattenzione ¯ rivolta anche alla valorizzazione degli archivi, attraverso il sostegno e la partecipazione ad Archivissima. 
Festival e Notte degli Archivi a Torino. 
 
Partnership internazionali. In linea con la proiezione globale di Intesa Sanpaolo, Progetto Cultura costruisce dialoghi con 
prestigiose istituzioni museali internazionali, testimoniando lôimpegno della Banca a promuovere la conoscenza del patrimonio 
dôarte italiano. 
Con la National Gallery di Londra ¯ in corso una ñspecial collaborationò basata sulla condivisione di un grande progetto 
espositivo ï con la consulenza scientifica di Gabriele Finaldi, direttore del museo londinese ï dedicato ad Artemisia 
Gentileschi (la mostra a Londra sulla pittrice sostenuta dalla Banca, prima tappa del progetto, si è conclusa a gennaio 2021). 
Con il Museo Statale Ermitage di San Pietroburgo, in virt½ dellôaccordo di collaborazione triennale, si ¯ conclusa a marzo la 
mostra allôErmitage After Raphael 1520-2020 sostenuta da Intesa Sanpaolo; il museo è inoltre prestigioso partner della 
mostra Grand Tour alle Gallerie dôItalia di Milano. Dalla collaborazione fra Primorye State Art Gallery di Vladivostok e Gallerie 
dôItalia in occasione dellôEastern Economic Forum, ¯ nata la mostra Sotto il cielo di Venezia che ha presentato nel museo 
russo opere dalla collezione della Banca. Progetto Cultura ha inoltre preso parte alla mostra China Goes Urban ospitata al 
MAO-Museo di Arte Orientale di Torino, curata dal Politecnico di Torino e da Prospekt Photographers con la Tsinghua 
University di Pechino in occasione del 50° Anniversario delle Relazioni Diplomatiche tra Italia e Cina. 
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Formazione. Gallerie dôItalia Academy e Officina delle idee 

 
Progetto Cultura dedica ai giovani iniziative di specializzazione formativa, in considerazione anche del valore occupazionale-
economico delle professioni legate al mondo dellôarte e della cultura.  
Il Corso executive in ñGestione dei patrimoni artistico-culturali e delle collezioni corporateò ¯ un progetto di Gallerie dôItalia 
Academy, nato dalla volont¨ di condividere lôesperienza acquisita da Progetto Cultura nella gestione e promozione delle 
raccolte dôarte e dei musei di propriet¨. Lôobiettivo ¯ formare giovani manager preparati a gestire e valorizzare gli asset 
artistico-culturali con responsabilità civica e competenze solide. È ideato e realizzato con il sostegno di Fondazione 
Compagnia di San Paolo e di Fondazione Cariplo, in collaborazione con Intesa Sanpaolo Formazione e Fondazione 1563 per 
lôArte e la Cultura, con il contributo scientifico di Fondazione Scuola dei beni e delle attivit¨ culturali e il Patrocinio del 
Ministero della Cultura. La 1a edizione si è svolta tra febbraio e luglio 2021: quasi 900 candidature giunte da tutta Italia, 37 
studenti partecipanti, 80 docenti, 10 borse di studio messe a disposizione dalle Fondazioni per gli studenti più meritevoli, 164 
ore di didattica erogate a distanza (144 di lezione e 20 di webinar), 4 dirette streaming (dalle Gallerie dôItalia e dalla 
Fondazione 1563 di Torino), evento conclusivo in presenza di studenti e istituzioni. Il 17 dicembre è stata lanciata la 2a 
edizione, che prender¨ avvio lô11 marzo 2022. 
Sempre nellôambito di Gallerie dôItalia Academy, si ¯ svolta la prima edizione del corso ñLa messa in sicurezza delle opere 
dôarte in caso di emergenzaò, organizzato in collaborazione con esperti del Ministero della Cultura della regione Marche, che 
ha permesso di formare 20 figure di professionisti interni alle Gallerie dôItalia di Milano sui temi del Disaster and Risk 
Management in relazione alla salvaguardia delle opere dôarte. Il programma formativo, che verr¨ presto proposto anche per le 
altre sedi museali di Gallerie dôItalia, rappresenta unôofferta pionieristica nel panorama culturale nazionale. 
Le iniziative di Officina delle Idee, organizzate in collaborazione con le Università e con importanti istituzioni pubbliche e 
private, sono rivolte a giovani laureati e post-laureati cui vengono offerte occasioni espressive, formative e professionali, in 
una logica di connessione tra ricerca scientifica, innovazione culturale e bisogni sociali. Si segnala in questo ambito il 
Progetto Euploos con Gallerie degli Uffizi di Firenze: in continuità con i due precedenti cicli triennali, è stato rinnovato nel 
2021 il sostegno al progetto che coinvolge un gruppo di lavoro multidisciplinare formato da giovani storici dellôarte, fotografi e 
informatici, impegnati nella realizzazione del catalogo digitale dei 70.000 disegni conservati dal Gabinetto dei Disegni e delle 
Stampe degli Uffizi (ad oggi, sono circa 37.000 le schede scientifiche ï a copertura di metà della vasta collezione GDSU ï e 
15.250 le immagini consultabili on line). Da ricordare anche la collaborazione con Fondazione CCR - Centro Conservazione e 
Restauro ñLa Venaria Realeò, che prevede lôaffidamento di opere dalle raccolte di arte del Novecento di propriet¨ (in 
particolare opere su carta e fotografia) utilizzate a fini didattici dal Laboratorio per il Restauro della Carta e della Fotografia 
nellôambito del Corso di Laurea in Conservazione e Restauro dei Beni Culturali dellôUniversit¨ di Torino. Da segnalare, infine, 
che alle Gallerie dôItalia lavorano stabilmente circa 100 giovani storici dellôarte nellôambito della collaborazione con Civita.  
 
 

Editoria e musica 

 
Le Edizioni Gallerie dôItalia - Skira hanno pubblicato i cataloghi delle mostre temporanee, volumi legati allôArchivio Storico e 
alle collezioni, oltre che libri per ragazzi (tra cui Luna al museo, libro ñsenza paroleò per superare le barriere linguistiche, 
culturali e sensoriali dei lettori in una logica di piena accessibilità al patrimonio culturale). 
Nellôambito della collana editoriale e musicale Vox Imago, dedicata allôapprofondimento dellôopera lirica e arricchita dalla 
proposta di contenuti in digital delivery fruibili sul sito o tramite app, è uscita nel 2021 la 18a edizione, Salome di Richard 
Strauss nellôallestimento del Teatro alla Scala con la direzione di Riccardo Chailly e la regia di Damiano Michieletto.  
Significativi anche nel 2021 gli interventi per diffondere la conoscenza della musica antica, classica e contemporanea: sono 
proseguite le collaborazioni con importanti enti musicali per la realizzazione di stagioni concertistiche con iniziative collaterali 
e di programmi formativi destinati ai giovani appartenenti anche a categorie svantaggiate (Orchestra Filarmonica del Teatro 
Regio di Torino, Associazione Alessandro Scarlatti di Napoli, Società del Quartetto di Milano, Palazzo Marino in Musica a 
Milano, Stresa Festival e Festival Milano Musica). Lôintroduzione di programmi in digitale in tempo di pandemia ha consentito 
di allargare la platea degli abituali ascoltatori.  
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Principali rischi ed incertezze 
 
Le informazioni sui principali rischi e incertezze cui il Gruppo Intesa Sanpaolo è esposto trovano illustrazione nella Relazione 
sullôandamento della gestione e nella Nota Integrativa consolidata. 
Nellôambito del presente capitolo si ¯ dato conto dei principali rischi e incertezze del Gruppo in relazione al contesto 
conseguente alla pandemia da COVID-19. Ulteriori indicazioni in tal senso sono contenute ï come richiesto dalla 
Comunicazione della Banca dôItalia del 21 dicembre 2021 avente ad oggetto aggiornamenti sugli impatti del COVID-19 e delle 
misure a sostegno dell'economia ï nelle Parti A, B, C ed E della Nota integrativa consolidata.  
Inoltre, come di consueto, i rischi connessi allôandamento dellôeconomia mondiale e dei mercati finanziari sono esposti nella 
parte introduttiva della Relazione sullôandamento della gestione, dedicata allo scenario macroeconomico, e nel capitolo sulla 
prevedibile evoluzione della gestione. 
Nella Parte B della Nota integrativa, nel paragrafo relativo ai test di impairment sono dettagliate le assunzioni sulle quali sono 
basate le valutazioni e le previsioni effettuate con riferimento alla verifica dei valori delle attivit¨ intangibili e dellôavviamento.  
In merito alle imposte anticipate, nella Parte B ¯ illustrata anche lôanalisi volta a verificare se le previsioni di redditività futura 
siano tali da garantirne il riassorbimento e giustificarne quindi lôiscrizione e il mantenimento in bilancio (c.d. ñprobability testò). 
Con riferimento alla solidit¨ patrimoniale, unôillustrazione ¯ contenuta, oltre che nella Relazione sullôandamento della gestione, 
anche nella Parte F della Nota integrativa consolidata e nellôInformativa sul Terzo Pilastro di Basilea 3.  
Le informazioni sui rischi in generale e, più in particolare, sui rischi finanziari (rischi di credito e rischi di mercato), sui rischi 
operativi e sui rischi delle imprese di assicurazione sono dettagliatamente illustrate nella Parte E della Nota integrativa 
consolidata dove vengono altresì esposte le tematiche di climate risk in coerenza con le indicazioni ESMA del 29 ottobre 
2021 (ñEuropean common enforcement priorities for 2021 annual financial reportsò). 
 
Quanto, infine, al presupposto della continuità aziendale, gli Amministratori di Intesa Sanpaolo ribadiscono di avere la 
ragionevole certezza che la Società continuerà nella sua esistenza operativa in un futuro prevedibile e che, di conseguenza, il  
bilancio dellôesercizio 2021 ¯ stato predisposto in questa prospettiva di continuit¨. Precisano, quindi, di non avere rilevato 
nella struttura patrimoniale e finanziaria e nellôandamento operativo sintomi che possano indurre incertezze sul punto della 
continuità aziendale. 
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Lo scenario macroeconomico e il sistema creditizio 
 
 
 
 
 

Lo scenario macroeconomico 
 
 
 
Lôeconomia e i mercati finanziari e valutari 

 
Lôelevata diffusione delle vaccinazioni nei paesi avanzati e in alcuni paesi emergenti ha ridotto la sensibilit¨ dellôeconomia 
globale alle recrudescenze della pandemia di COVID-19. Malgrado il succedersi di nuove ondate di contagi, si stima che il PIL 
mondiale sia aumentato ben oltre il 5%. Nei paesi avanzati, la crescita economica è stata sostenuta soprattutto dalla ripresa 
della domanda di servizi connessa alle riaperture, mentre lôespansione dellôattivit¨ manifatturiera e del commercio 
internazionale ¯ stata sempre pi½ frenata dai vincoli di capacit¨ delle filiere produttive globali. Si osserva unôaccelerazione 
diffusa dellôinflazione, anche se ancora in larga parte spiegata dalla componente energetica, che a sua volta spinge le banche 
centrali a rimuovere gli stimoli monetari più rapidamente di quanto atteso.  
Negli Stati Uniti, i livelli pre-crisi del PIL sono stati recuperati già nel primo semestre, e la crescita media annua ha superato il 
5%. Il vigoroso incremento della domanda interna, alimentato anche da politiche di bilancio espansive, ha iniziato a scontrarsi 
con vincoli di capacit¨ sempre pi½ stringenti. Il calo del tasso di partecipazione alla forza lavoro e lôespansione disomogenea 
dellôattivit¨ economica hanno alimentato tensioni salariali. Il tasso di inflazione ha toccato a dicembre il 7%, valore massimo 
dal 1982. La Federal Reserve ha reagito ai segnali di surriscaldamento dellôeconomia serrando i tempi del percorso di 
rimozione dello stimolo monetario. Negli ultimi mesi del 2021 ha rapidamente ridotto gli acquisti netti di titoli, segnalando 
altres³ ai mercati lôintenzione di procedere a pi½ rialzi dei tassi ufficiali nel corso del 2022. 
Nellôeurozona la crescita del PIL ¯ stata pari al 5% circa, un ritmo sostenuto, ma insufficiente a recuperare i livelli pre-crisi. 
Lôandamento congiunturale ¯ stato ancora influenzato dalle ondate di contagio, soprattutto a inizio anno. Dopo un primo 
trimestre negativo, la crescita è stata molto vivace nei due trimestri centrali, salvo rallentare nuovamente fino quasi a fermarsi 
nel trimestre autunnale. La robusta crescita economica ha favorito lôaumento dei livelli occupazionali, con una riduzione del 
tasso di disoccupazione di oltre un punto percentuale dai picchi del terzo trimestre 2020. Lôinflazione è salita al 2,6% in media 
annua, con un massimo del 5,0% a dicembre. Met¨ dellôinflazione di dicembre ¯ dovuta alla componente energia. 
 
La Banca Centrale Europea, che fronteggia minori pressioni inflazionistiche e che a dicembre si attendeva un ritorno 
dellôinflazione sotto il 2%, nel biennio 2023-24 ha mantenuto condizioni monetarie molto accomodanti. In settembre ha 
annunciato una moderata riduzione degli acquisti netti nellôambito del PEPP (Pandemic Emergency Purchase Programme) a 
valere sul quarto trimestre. A metà dicembre, ha indicato che gli acquisti netti PEPP sarebbero stati ulteriormente ridotti nel 
primo trimestre 2022 e quindi sospesi del tutto dal 31 marzo. Lôintervento sar¨ temporaneamente mitigato dallôaumento degli 
acquisti netti APP (Asset Purchase Programme) nel secondo e terzo trimestre 2022. I tassi ufficiali sono rimasti invariati per 
tutto il 2021. 
Anche in Italia lôattivit¨ economica ha registrato una ripresa vigorosa, che si ¯ tradotta in una crescita del PIL superiore al 6%, 
in un modesto aumento dellôoccupazione e, a partire dal secondo trimestre, anche in un calo del tasso di disoccupazione 
della forza lavoro. Lôandamento congiunturale ¯ simile a quello osservato nel resto del continente: dopo un avvio debole, la 
crescita è stata molto forte nei trimestri centrali del 2021, per poi rallentare di nuovo negli ultimi mesi. Il rimbalzo del PIL è 
dovuto quasi interamente alla ripresa della domanda interna, con un modesto contributo del saldo commerciale: oltre ai 
consumi privati, infatti, anche gli investimenti fissi hanno registrato forti incrementi rispetto al 2020. La pur forte crescita delle 
esportazioni ha trovato contropartita in un incremento ugualmente ampio delle importazioni. Gli incentivi alla ristrutturazione 
degli immobili hanno sostenuto lôattivit¨ edile e il mercato immobiliare, che ha beneficiato anche dellôeccesso di risparmio 
accumulato nel 2020 da una parte delle famiglie italiane. Anche in Italia lôinflazione ha subito una netta accelerazione nel 
corso del 2021: a dicembre lôincremento dei prezzi al consumo era pari al 4,2%, mentre lôinflazione media annua era stimata 
allô1,9%.  
Lôaumento delle aspettative di inflazione ha sospinto al rialzo i tassi a medio e lungo termine, mentre i tassi a breve termine 
hanno continuato a essere frenati dallôeccesso di liquidit¨ e da tassi ufficiali invariati. Il differenziale Btp-Bund è rimasto su 
livelli contenuti, con minimi inferiori a 100 punti base tra febbraio e aprile e un graduale aumento a fine anno oltre i 130 punti 
base. Lôeuro si ¯ indebolito sui mercati valutari, ma la sua volatilit¨ ¯ rimasta relativamente contenuta. 
 
Il 2021 è stato caratterizzato da un trend rialzista sui mercati azionari internazionali, iniziato già alla fine del precedente anno, 
e sostenuto dallôaccelerazione della campagna vaccinale (dapprima negli Stati Uniti e nel Regno Unito, e poi nei paesi 
dellôarea euro) che ha consentito di rimuovere gradualmente le restrizioni alla mobilit¨, con ricadute positive sulla ripresa 
economica e sui mercati azionari. 
La finalizzazione dei Piani Nazionali di Ripresa e Resilienza (PNRR), nellôambito del programma Next Generation EU 
nellôarea dellôeuro, gli annunci dei piani di sostegno da parte dellôAmministrazione Biden, le politiche monetarie ancora 
espansive delle principali banche centrali hanno continuato a sostenere i mercati azionari, con una moderata riduzione dei 
premi per il rischio. 
Le stagioni dei risultati societari del 2Q21 e 3Q21 sono state nel complesso positive e migliori delle attese per il mercato 
azionario italiano, aumentando la visibilità sugli utili societari 2021, con molte società che hanno confermato, o lievemente 
migliorato, le proprie guidance.  
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Nella seconda parte dellôanno, tuttavia, sono emerse preoccupazioni a causa delle crescenti pressioni inflazionistiche, legate 
al rialzo dei costi dellôenergia e delle materie prime, nonch® alle persistenti strozzature sulle catene di fornitura globali. Inoltre, 
i cambiamenti annunciati nelle politiche monetarie della Federal Reserve e della Banca Centrale Europea hanno aggiunto 
elementi di incertezza nel quadro complessivo. 
Lôindice Euro Stoxx ha chiuso il 2021 in rialzo del 20,4%; il CAC 40 ha sovraperformato lôindice europeo (+28,9%), il DAX 30 
ha registrato un aumento del 15,8%, mentre lôIBEX 35 ha sottoperformato (+7,9%). Al di fuori dellôarea euro, lôindice del 
mercato svizzero SMI ha evidenziato un progresso del 20,3%, mentre per lôindice FTSE 100 nel Regno Unito il rialzo ¯ stato 
del 14,3%.  
Sul mercato azionario statunitense, lôindice S&P 500 ¯ salito del 26,9% e lôindice dei titoli tecnologici NASDAQ Composite del 
21,4%. I principali mercati azionari asiatici hanno invece conseguito rialzi modesti: lôindice NIKKEI 225 ha chiuso lôanno a 
+4,9%, lôindice del mercato cinese SSE A-Share a +4,8%.  
Il mercato azionario italiano ¯ stato caratterizzato da performance largamente positive: lôindice FTSE MIB ha registrato un 
+23%, in linea con lôindice FTSE Italia All Share (+23,7%). I titoli a media capitalizzazione hanno addirittura sovraperformato 
lôindice complessivo, con il FTSE Italia STAR in rialzo del 44,7%. 
 
I mercati obbligazionari corporate europei hanno concluso il 2021 positivamente, con i premi al rischio (misurati come asset 
swap spread-ASW) in calo rispetto ai livelli di inizio anno, e malgrado la fase negativa nel mese di novembre, dovuta 
allôeffetto combinato della diffusione di nuove varianti del virus e delle attese per la riunione di dicembre della Banca Centrale 
Europea. 
Durante il corso dellôanno il sentiment di mercato ha beneficiato dellôaccelerazione della campagna vaccinale, del migliorato 
quadro macroeconomico, e del confermato supporto tecnico da parte delle banche centrali. A tal proposito osserviamo che la 
performance degli spread è stata particolarmente positiva a partire dal secondo trimestre, dopo lôannuncio della Banca 
Centrale Europea, a marzo, che nei mesi successivi il ritmo degli acquisti PEPP sarebbe stato ñsignificativamente pi½ elevato 
rispetto ai primi mesiò del 2021.  
In termini di performance, i titoli Investment Grade hanno visto i loro spread restringersi di circa il 18% da inizio anno, con 
limitate differenze tra emittenti finanziari ed industriali. Positivo anche lôandamento dei titoli pi½ rischiosi (High Yield) che 
hanno visto i loro spread ridursi di circa il 7% in media (dati Markit iBoxx). 
Il mercato primario ha registrato solidi livelli; la volontà degli emittenti di sfruttare le favorevoli condizioni di finanziamento e la 
ricerca di rendimento da parte degli investitori hanno portato, in generale, ad un progressivo allungamento delle scadenze 
proposte.  
I temi ESG si sono confermati di grande interesse sia per gli investitori che per le società emittenti che, in molti casi, hanno 
potuto beneficiare di un minor costo della provvista rispetto allôemissione di titoli con le stesse caratteristiche, ma non legati a 
temi di sostenibilit¨ (cosiddetto ñgreeniumò). In questo segmento di mercato (dati Bloomberg), le emissioni totali corporate 
in euro sono state pari a circa 280 miliardi (contro i circa 145 miliardi del 2020), di cui circa 150 miliardi emessi come Green 
bond (circa 80 miliardi nel 2020). Nel corso del 2021 si è inoltre registrata una forte crescita dei Sustainability-Linked bond, 
una tipologia di debito sostenibile i cui proventi non sono destinati a specifici progetti (al contrario dei Green bond, Social 
bond, e Sustainability bond). Questa maggiore flessibilità ha permesso anche ad emittenti non aventi profili propriamente 
green di sfruttare le opportunità legate alla finanza sostenibile. 
 
 

Le economie e i mercati emergenti 

 
Dopo le consistenti contrazioni subìte nel 2020, i Paesi emergenti hanno evidenziato rimbalzi che si sono manifestati 
soprattutto nel secondo trimestre del 2021 mentre dal terzo si sono accusati i rialzi delle materie prime energetiche che, 
insieme a nuove ondate pandemiche, hanno rallentato i ritmi di espansione. I maggiori tassi di crescita si sono registrati in 
America Latina e negli emergenti europei (con un aumento del PIL nel 2021, sulla base delle stime di ottobre del FMI, pari 
rispettivamente al 6,3% e al 6,0%) mentre pi½ contenuta si ¯ rivelata lôespansione economica stimata per la regione sub-
sahariana dellôAfrica (+3,7%). 
Nelle regioni con controllate ISP, si riscontra nel terzo trimestre 2021 un aumento del PIL di oltre il 5% nellôEuropa Centro e 
Sud Orientale (CEE/SEE) e di circa il 4% nellôEuropa Orientale (EE), con una dinamica a livello di singoli Paesi compresa tra 
il +3,2% nella Repubblica Ceca e il +6,8% in Ungheria nel primo caso, e tra il +3,8% in Russia e il +2,7% in Ucraina, nel 
secondo. La ripresa economica è stata particolarmente intensa nel secondo trimestre (13,5% in area CEE, 14,8% in area 
SEE e 6,1% in area EE), in corrispondenza dellôallentamento delle misure restrittive adottate per lôemergenza COVID-19. La 
crescita del terzo trimestre si è mostrata più contenuta in tutte le aree europee mentre in Egitto il PIL è salito del 9,8%. 
Nel 2021 la forte domanda connessa alla ripresa ha spinto al rialzo i corsi delle materie prime energetiche e, di riflesso, anche 
lôinflazione soprattutto nei Paesi dellôEuropa Orientale dove gli ultimi dati disponibili mostrano unôascesa dellôindice dei prezzi 
al consumo superiore al 10%. Nelle regioni con controllate ISP, le nostre stime individuano nellôarea CEE/SEE una salita dei 
prezzi al consumo in media del 4,4% (dal 2,8% dellôintero 2020) ï con valori compresi tra lô1,7% della Bosnia Herzegovina e il 
5,1% della Romania ï e nellôarea EE del 7% (dal 3,3%). In Egitto, dove la dinamica dei prezzi ¯ in decelerazione dal 2017, 
lôinflazione ha ripreso a crescere portandosi al 5,2%. In molti Paesi i tassi di inflazione sono al di fuori dellôintervallo target 
delle banche centrali. 
 
Le misure espansive adottate dalle Autorità centrali per contenere gli effetti economici della pandemia e sostenere il percorso 
di recupero del ciclo economico iniziano ad essere gradualmente eliminate in alcuni Paesi.  
Con riferimento ai Paesi con controllate ISP, è stata avviata una fase di rialzo dei tassi di riferimento in particolare in 
Repubblica Ceca, Ungheria, Romania, Russia, Ucraina e Moldavia. 
I tassi di politica monetaria hanno ripreso a salire. Per contrastare le pressioni inflazionistiche, le banche centrali di Ungheria, 
Repubblica Ceca, Polonia e Romania hanno ulteriormente aumentato i tassi di policy, al 2,40% (dallo 0,60%), al 3,75% (dallo 
0,25%), al 2,25% (dallo 0,10%) e al 2,0% (dallô1,25%), rispettivamente. A causa delle forti pressioni inflazionistiche, la Banca 
centrale russa ha alzato sette volte il tasso di policy nel 2021 (l'ultimo aumento è stato a dicembre, di 100 punti base, 
all'8,50%) mantenendo aperte, nell'ultimo meeting, le prospettive di ulteriori incrementi del tasso chiave ai prossimi incontri. In 
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Ucraina, la Banca centrale ha operato cinque rialzi del tasso di policy dal 6,0% al 9,0%. In Moldavia, la Banca centrale ha 
aumentato il tasso di riferimento quattro volte dal 2,65% al 6,5%. In Egitto, infine, il tasso di riferimento è invece rimasto 
invariato al 9,25%. 
 
I mercati azionari hanno fornito un quadro eterogeneo. La componente MSCI Emerging Market ha segnato una prestazione 
marginalmente negativa (-2,2%); per i panieri MSCI Latin America e MSCI Asian (ex Japan) le variazioni sono state 
rispettivamente del -13,1% e del -6,4%; di contro, lôMSCI Eastern Europe ha conseguito guadagni degni di nota (+17,7%). 
LôMSCI BRIC, (in calo del 13%), ha visto andamenti contrapposti con gli ampi deprezzamenti di Brasile (-23,5%) e Cina 
(-22,8%) a fronte dei cospicui guadagni di India (+27,7%) e Russia (+13,3%). Il Brasile è stato penalizzato da alcune criticità 
nella gestione dellôemergenza sanitaria, dellôincertezza politica in vista delle prossime elezioni presidenziali e dallôattesa di 
nuovi rialzi dei tassi dôinteresse. La Cina ha scontato le maggiori pressioni regolamentari su alcuni settori, il raffreddamento 
del ritmo di crescita economica e lôavversione al rischio nel settore immobiliare dopo il caso Evergrande. LôIndia ¯ stata 
favorita dai segnali di robustezza della ripresa economica. La Russia è stata sostenuta dai corsi energetici, anche se i 
guadagni si sono in parte ridotti sul finire dôanno per lôacuirsi delle tensioni geopolitiche per la Crimea e il Kazakistan. 
Nei Paesi con controllate ISP di area CEE/SEE le quotazioni azionarie hanno fornito indicazioni prevalentemente positive, 
fatta eccezione per la Serbia (-5,1%) e per la Croazia (-2,2%). Il miglior apprezzamento è stato quello della Repubblica Ceca 
(+49,3%), a cui si sono aggiunte le buone performance della Bosnia Herzegovina (+30,7%), Slovenia (+28,1%), Bulgaria 
(+18,7%), Romania (+17,2%), Ungheria (+10,8%) e Polonia (+9,6%). LôEgitto ha segnato un incremento del 5,6%. 
Relativamente al mercato dei cambi, le valute emergenti si sono indebolite in raffronto al biglietto verde in considerazione di 
attesi rialzi del costo del denaro da parte della Federal Reserve. Maggiormente penalizzate sono state la Lira turca (USD/TRY 
+79,2%), nonché in Sudamerica il Peso argentino (USD/ARS +22,1%) e quello colombiano (USD/COP +19,1%). 
Nei Paesi extra CEE/SEE con controllate ISP si segnala un movimento essenzialmente laterale del Rublo russo (USD/RUB 
+1,0%) e del Pound egiziano (USD/EGP -0,2%). Tra i paesi CEE e SEE, si evidenzia la forza nei confronti dellôEuro della 
Grivnia ucraina (EUR/UAH -10,5%), della Corona ceca (EUR/CZK -5,1%) e del Leu moldavo (EUR/MDL -3,4%). La presenza 
di movimenti opposti durante lôanno scorso ha determinato variazioni marginali negli altri casi. 
Nel 2021 i rialzi dei tassi dôinteresse da parte delle Autorit¨ monetarie hanno penalizzato i corsi dei titoli governativi emessi 
dai Paesi emergenti, con un conseguente prevalente rialzo dei rendimenti e degli spread nei confronti dei Treasury americani 
(+48 punti base del sovereign spread EMBI+ Index). Allôinterno del paniere EMBI+ sono aumentati i differenziali sul paniere 
Latino (+65 punti base) e su quello dei Paesi dellôEuropa emergente (+82 punti base), mentre si sono ridotti in relazione 
allôAsia (-22 punti base) e allôAfrica (-18 punti base).  
 
 
 

Il sistema creditizio italiano 
 
 
 

I tassi e gli spread 

 
Anche nel 2021 i tassi sulle consistenze di prestiti bancari sono diminuiti, toccando nuovi minimi, sebbene i ribassi siano stati 
molto contenuti. Con riguardo ai flussi di prestiti, in media annua si è registrato un altro leggero calo del tasso complessivo 
sulle operazioni di finanziamento alle imprese, trainato da quello sui prestiti di importo superiore a 1 milione, mentre i tassi sui 
flussi di minore entit¨, risaliti nellôautunno 2020, sono risultati stabili fino allôestate per poi tornare moderatamente pi½ bassi 
nellôultima parte dellôanno. Diversamente, il trend discendente si è arrestato per i tassi sulle erogazioni alle famiglie di mutui 
per lôacquisto di abitazioni, che hanno subito un aumento per le operazioni a tasso fisso, recuperando il calo significativo 
registrato nel 2020. I tassi sulle erogazioni di mutui casa sono rimasti comunque storicamente bassi. 
Il tasso sul complesso dei depositi è sceso lievemente, mostrando marginali limature nel caso dei conti correnti, la cui 
remunerazione è ormai prossima allo zero. I tassi sui nuovi depositi con durata prestabilita sono risultati mediamente più 
bassi rispetto al 2020, registrando come di consueto ampie oscillazioni in corso dôanno, soprattutto per quelli corrisposti alle 
società non-finanziarie. È proseguito con molta gradualità il calo del costo complessivo della raccolta da clientela. Tuttavia, la 
forbice tra tassi attivi e passivi si è ristretta ulteriormente. 
Come nei nove anni precedenti, nel 2021 il mark-down sui depositi a vista è rimasto negativo, registrando un leggero 
peggioramento in media rispetto al 2020 e stabilit¨ in corso dôanno. Il mark-up sui tassi a breve si è ridotto, per il calo dei tassi 
attivi a breve. 
 
 

Gli impieghi 

 
Il mercato del credito ¯ rimasto caratterizzato da condizioni di offerta distese, grazie allôampio rifinanziamento da parte 
dellôEurosistema, alla buona dotazione patrimoniale delle banche e al miglioramento conseguito nella qualit¨ dellôattivo. La 
domanda di credito da parte delle imprese si è invece indebolita. Dopo il notevole incremento dei prestiti alle imprese nel 
2020, sostenuto dalle misure di supporto alla liquidità e al credito, si è assistito a un rapido e forte rallentamento della crescita 
che pare essersi arrestato nellôultima parte del 2021. Superate le straordinarie esigenze di liquidit¨ emerse a seguito della 
crisi pandemica, con la graduale normalizzazione delle esigenze finanziarie delle imprese il ricorso ai finanziamenti con 
garanzia pubblica è proseguito a un ritmo più moderato rispetto al 2020. Nel 2021 sono stati erogati 53 miliardi di prestiti 
assistiti dal Fondo di garanzia per le PMI ai sensi dellôArt. 13 del D.L. 23/2020 "Liquidit¨", dopo i 98 miliardi cumulati da 
maggio a dicembre 2020. Il ricorso ai prestiti con garanzia pubblica ha contribuito ad accelerare la ricomposizione dei prestiti 
alle imprese a favore di quelli a medio-lungo termine, che hanno continuato a guidare la crescita anche nel 2021, sebbene 
sensibilmente più contenuta e in forte decelerazione, mentre i prestiti a breve termine sono rimasti in calo.  
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Allôopposto rispetto al rallentamento dei prestiti alle imprese, i finanziamenti alle famiglie sono tornati a un ritmo di crescita 
robusto, dopo la frenata subita nella prima fase della crisi pandemica. Dal secondo trimestre il loro tasso di variazione si è 
assestato su una media del +3,8% a/a. Lôandamento ¯ sostenuto dai prestiti alle famiglie consumatrici per lôacquisto della 
casa che da marzo hanno registrato una crescita continua delle erogazioni per nuovi contratti di mutuo, tale da portare a un 
aumento dello stock superiore al 4% a/a nel secondo semestre e pari al 4,7% a dicembre. Il credito al consumo ha mostrato 
un recupero, anche se la dinamica risulta alquanto modesta a confronto con quella osservata pre-pandemia.  
Dal lato della qualità del credito, non sono emersi particolari segni di deterioramento. Lo stock di sofferenze nette a dicembre 
risultava ridotto del 28% rispetto a fine 2020. In rapporto al totale dei prestiti, le sofferenze nette sono scese allo 0,9%, 
dallô1,2% del dicembre 2020. Il ritmo di formazione di nuovi crediti deteriorati ¯ rimasto storicamente basso, pari allô1,3% nel 
quarto trimestre 2021 in termini di flusso rapportato ai finanziamenti in bonis e annualizzato. Sono proseguiti gli interventi di 
de-risking da parte delle banche, con una concentrazione di significative operazioni di cessione e cartolarizzazione di crediti 
deteriorati sul finire dellôanno. 
 
 

La raccolta diretta 

 
La raccolta da clientela ha continuato a registrare una crescita robusta dei conti correnti, in atto dal 2013 e accelerata con la 
pandemia. Il ritmo di sviluppo dei conti correnti è rimasto a due cifre per gran parte del 2021, mostrando una parziale 
moderazione nellôultima parte dellôanno. La forte dinamica della componente a vista ha trainato un aumento sostenuto del 
totale dei depositi e della raccolta complessiva da clientela, nonostante il calo della provvista obbligazionaria. Questôultima 
riflette le minori esigenze di funding a medio-lungo termine che beneficiano della notevole liquidità resa disponibile dalla BCE, 
in particolare attraverso le operazioni mirate di rifinanziamento (TLTRO III). 
La crescita dei depositi resta legata a incertezza e tassi bassi, che alimentano la preferenza per la liquidità, insieme a una 
propensione al risparmio che, per quanto in calo rispetto al 2020, si è confermata superiore al livello pre-COVID. Anche le 
giacenze sui conti delle imprese sono rimaste elevate, sebbene il trend di crescita sia risultato più moderato dopo le 
eccezionali scorte di liquidità accumulate nella prima fase della pandemia. Si è continuato a osservare un aumento dei 
depositi delle società non-finanziarie, con un afflusso da gennaio a dicembre di 49 miliardi in conto corrente, rispetto alla cifra 
record di +83 miliardi nel 2020. Lôaumento dei conti correnti delle famiglie ¯ stato di ben 69 miliardi nellôintero 2021, un 
ammontare rilevante dopo gli 80 miliardi del 2020, quando però si era in un contesto di chiusure di attività, calo di consumi e 
reddito disponibile e risparmio forzato. 
 
 

La raccolta indiretta e il risparmio gestito 

 
Per la raccolta amministrata, anche nel 2021 si è registrata una riduzione dei titoli di debito che le famiglie detengono in 
custodia presso le banche. La prosecuzione di tale tendenza riflette il calo continuo delle obbligazioni bancarie nei portafogli 
della clientela retail, come anche dei titoli di Stato. Allôopposto, si ¯ registrato un significativo aumento della consistenza 
valutata al fair value dei titoli di capitale a custodia, sia di azioni, sia di fondi comuni. 
Nel 2021 il risparmio gestito ha conseguito risultati fortemente positivi. Per i fondi comuni, i consistenti afflussi registrati in 
corso dôanno si sono indirizzati principalmente verso i comparti azionario e bilanciato. A supporto della crescita della raccolta 
hanno contribuito la dinamica positiva degli indici di borsa e il risparmio accumulato dalle famiglie, in parte allocato in forme di 
investimento finanziario a più alta remunerazione, in un contesto di migliore fiducia grazie alla ripresa economica. Anche le 
gestioni patrimoniali hanno mostrato una crescita significativa. Complessivamente, le assicurazioni vita hanno segnato una 
dinamica in ripresa, trainata dalla nuova produzione delle polizze unit-linked. 
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I risultati economici 
 
 
 
 
 

Aspetti generali 
Per consentire una lettura più immediata dei risultati, viene predisposto un conto economico consolidato riclassificato 
sintetico. I dati sono normalmente riesposti, ove necessario e se materiali, per consentire raffronti più immediati. 
In particolare, gli importi vengono resi il più possibile omogenei con riferimento ai diversi periodi rappresentati, soprattutto in 
relazione alle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. Tale omogeneizzazione avviene tramite dati ñriespostiò, 
che accolgono/escludono i valori delle società entrate/uscite nel/dal perimetro di consolidamento, e tramite dati ñrideterminatiò 
quando, in occasione di operazioni importanti o particolari, è opportuno affiancare questi ultimi ai dati riesposti per 
allinearli/integrarli, eventualmente anche attraverso dati gestionali. 
In particolare, le riesposizioni hanno riguardato: 

- le risultanze reddituali linea per linea di Intesa Sanpaolo RBM Salute, entrata nellôarea di consolidamento integrale nel 
secondo trimestre del 2020 in relazione al perfezionamento dellôacquisizione della quota di controllo della società; 

- le risultanze reddituali linea per linea delle società del Gruppo Reyl (Reyl & Cie S.A., RB Participations S.A. e Asteria 
Investment Managers S.A.), entrate nellôarea di consolidamento integrale nel secondo trimestre 2021 a seguito 
dellôacquisizione del controllo da parte di Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking. 

Per i primi tre trimestri del 2021 si segnala infine, per garantire un appropriato commento delle dinamiche gestionali delle voci 
coinvolte, una riesposizione tra spese amministrative e spese del personale in relazione allôinternalizzazione, intervenuta nel 
corso del 2021, di attività precedentemente conferite in outsourcing dal Gruppo UBI, con la conseguente riassunzione di 
personale in precedenza ceduto o distaccato presso i service esterni. 
Per quanto riguarda in particolare lôacquisizione del Gruppo UBI e le correlate operazioni, si rammenta che ï stante la 
particolarit¨ dellôoperazione ï nel 2020 nessuna rettifica era stata apportata ai dati storici per riflettere retroattivamente nei 
trimestri di quellôesercizio gli effetti del consolidamento, avvenuto a partire dal mese di agosto. Tuttavia, un raffronto dei valori 
reddituali 2021 inclusivi del Gruppo UBI rispetto a dati 2020 che non li comprendono non risulterebbe significativo. 
Un ulteriore elemento di difformità nei diversi periodi è rappresentato dagli effetti delle cessioni di sportelli a BPER e alla 
Banca Popolare di Puglia e Basilicata (BPPB), correlate allôoperazione di acquisizione, avvenute nel primo e nel secondo 
trimestre 2021. Da ultimo, sempre nel secondo trimestre 2021, ¯ stata perfezionata lôacquisizione da parte di Intesa Sanpaolo 
Vita del 100% del capitale sociale di Cargeas (impresa di assicurazione operante nei rami danni), nonché del controllo di 
Assicurazioni Vita36 (già Aviva Vita) e Lombarda Vita37 (compagnie assicurative operanti nel ramo vita), con le quali UBI 
aveva avviato partnership pluriennali e che erano in precedenza consolidate con il metodo del patrimonio netto in relazione 
alle minori interessenze detenute. Le componenti reddituali di tali compagnie assicurative sono influenzate anchôesse dalle 
cessioni delle filiali UBI a BPER e BPPB: a partire infatti dal perfezionamento delle cessioni è venuta meno la marginalità 
delle polizze vendute alla clientela appartenente alle filiali cedute.  
In considerazione di quanto sopra, si è ritenuto opportuno fornire al lettore anche un raffronto omogeneo nei diversi periodi 
per una più agevole comprensione delle dinamiche reddituali. Tale raffronto, in relazione alla natura delle riesposizioni 
necessarie ï che includono anche risultanze reddituali a livello di singola filiale oggetto di cessione ï si avvale anche di dati di 
natura gestionale. Di conseguenza, per presentare i valori ñrideterminatiò (nelle tabelle che seguono ñDati rideterminatiò) sulla 
base di evidenze contabili e gestionali sono stati predisposti schemi aggiuntivi rispetto a quelli determinati sulla base dei  dati 
effettivi di chiusura dei diversi periodi, e le tabelle di dettaglio sono state integrate o duplicate con lôevidenza separata dei 
ñDati rideterminatiò. 
In particolare, le ñrideterminazioniò per i dati dei quattro trimestri 2020 hanno riguardato: 

- lôinclusione linea per linea dei dati del Gruppo UBI, con la convenzionale attribuzione del risultato netto alla voce Utile 
(perdita) del periodo di pertinenza di terzi del conto economico ñrideterminatoò, quindi senza impatto sullôutile di periodo;  

- lôesclusione linea per linea delle risultanze reddituali relative agli sportelli UBI ceduti nel primo trimestre 2021 e a quelli 
UBI e ISP ceduti nel secondo trimestre 2021, che vengono sinteticamente e convenzionalmente appostate nella voce 
Utili (perdite) da attivit¨ operative cessate del conto economico ñrideterminatoò;  

- lôinclusione linea per linea dei dati delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e 
Cargeas, opportunamente ñrideterminatiò sulla base di evidenze gestionali per escludere le risultanze reddituali 
riconducibili alla produzione riferibile alla clientela appartenente alle filiali cedute, con la convenzionale attribuzione del 
risultato netto alla voce Utile (perdita) del periodo di pertinenza di terzi del conto economico ñrideterminatoò, quindi senza 
impatto sullôutile di periodo;  

- lôeliminazione del contributo alla voce Altri proventi (oneri) operativi netti del risultato di pertinenza delle società 
assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita) e Lombarda Vita (precedentemente consolidate con il metodo del 
patrimonio netto), con convenzionale attribuzione alla voce Utile (perdita) del periodo di pertinenza di terzi del conto 
economico ñrideterminatoò (dunque senza effetto sullôutile netto), gi¨ deputata ad accogliere sinteticamente gli effetti 
economici dei risultati linea per linea delle citate società; 

- quale effetto sui dati rideterminati del 2020 si segnala infine il sopra citato travaso tra spese amministrative e spese del 
personale in relazione allôinternalizzazione, intervenuta nel corso del 2021, di attivit¨ precedentemente conferite in 
outsourcing dal Gruppo UBI, con la conseguente riassunzione di personale in precedenza ceduto o distaccato presso i 
service esterni. 

  

 
36 Società fusa per incorporazione in Intesa Sanpaolo Vita il 31 dicembre 2021. 
37 Società fusa per incorporazione in Intesa Sanpaolo Vita il 31 dicembre 2021. 
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Per i dati del 1° trimestre 2021, le rideterminazioni hanno riguardato:  

- lôesclusione linea per linea delle risultanze reddituali relative agli sportelli UBI ceduti nel primo trimestre 2021 e a quelli 
UBI e ISP ceduti nel secondo trimestre 2021, che vengono sinteticamente e convenzionalmente appostate nella voce 
Utili (perdite) delle attivit¨ operative cessate dello schema ñrideterminatoò;  

- lôinclusione linea per linea dei dati delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (gi¨ Aviva Vita), Lombarda Vita e 
Cargeas, opportunamente ñrideterminatiò sulla base di evidenze gestionali per escludere le risultanze reddituali 
riconducibili alla produzione riferibile alla clientela appartenente alle filiali cedute a BPER, con la convenzionale 
attribuzione del risultato netto alla voce Utile (perdita) del periodo di pertinenza di terzi del conto economico 
ñrideterminatoò, quindi senza impatto sullôutile di periodo; 

- lôeliminazione del contributo alla voce Altri proventi (oneri) operativi netti del risultato di pertinenza delle societ¨ 
assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita) e Lombarda Vita (precedentemente consolidate con il metodo del 
patrimonio netto) con convenzionale attribuzione del risultato netto alla voce Utile (perdita) del periodo di pertinenza di 
terzi del conto economico ñrideterminatoò (dunque senza effetto sullôutile netto), gi¨ deputata ad accogliere 
sinteticamente gli effetti economici dei risultati linea per linea delle citate società. 

Per i dati del 2° trimestre 2021, le rideterminazioni hanno riguardato: 

- lôesclusione linea per linea delle risultanze reddituali relative agli sportelli UBI e ISP ceduti nel secondo trimestre 2021, 
che vengono sinteticamente e convenzionalmente appostate nella voce Utili (perdite) delle attività operative cessate 
dello schema ñrideterminatoò;  

- lôinclusione linea per linea dei dati della compagnia assicurativa Cargeas per i mesi di aprile e maggio, con 
convenzionale attribuzione del risultato netto alla voce Utile (perdita) del periodo di pertinenza di terzi, quindi senza 
impatto sullôutile di periodo.  

Nessuna ñrideterminazioneò dei valori ha interessato i dati del 3Á e del 4Á trimestre 2021. 

Tutti i commenti che seguono, fanno dunque riferimento ï al fine di consentire raffronti omogenei ï ai valori ñrideterminatiò. 
I dettagli analitici delle riesposizioni effettuate e delle riclassificazioni rispetto allo schema previsto dalla Circolare 262 della 
Banca dôItalia ï oltre che delle citate ñrideterminazioniò ï sono forniti con distinti prospetti pubblicati tra gli allegati, in aderenza 
anche a quanto richiesto dalla Consob con la Comunicazione n. 6064293 del 28 luglio 2006. 
Le riclassificazioni e aggregazioni del Conto economico consolidato riguardano le seguenti fattispecie: 

- i dividendi relativi ad azioni o quote detenute in portafoglio, nonch® quelli incassati e pagati nellôambito dellôattivit¨ di 
prestito titoli, che sono riallocati nellôambito della voce Risultato netto delle attività e passività finanziarie al fair value; 

- il Risultato netto delle attività e passività finanziarie di pertinenza delle imprese di assicurazione (valutato ai sensi del lo 
IAS 39, in relazione allôesercizio dellôopzione di differimento nellôapplicazione dellôIFRS 9 da parte del Gruppo), che 
compendia le quote di Interessi netti, Dividendi e Risultato delle attivit¨ e passivit¨ finanziarie riguardanti lôattivit¨ 
assicurativa, è riappostato, unitamente ai premi netti e al saldo di proventi ed oneri della gestione assicurativa, alla 
specifica voce Risultato dellôattivit¨ assicurativa, cui ¯ ricondotto anche lôeffetto dellôadeguamento della riserva tecnica, 
per la componente di competenza degli assicurati, correlato allôimpairment di titoli in portafoglio alle compagnie 
assicurative del Gruppo. Sono peraltro ricondotti nellôambito della voce Altri accantonamenti netti e rettifiche di valore su 
altre attivit¨ lôeccedenza dei sinistri rispetto ai premi emessi e gli accantonamenti stimati per gli oneri prospettici sulle 
polizze in relazione a squilibri finanziari generatisi anche in conseguenza di maggiori utilizzi delle prestazioni da parte 
degli assicurati al termine dei lunghi periodi di lockdown; 

- i differenziali su derivati, classificati nel portafoglio di negoziazione, stipulati a copertura di operazioni in divisa, che, in 
funzione della stretta correlazione esistente, sono ricondotti tra gli interessi netti; 

- le commissioni periodiche su rapporti di conto corrente con saldi attivi applicate alla clientela (ad esclusione del 
segmento clientela retail e PMI), in coerenza con quanto previsto dai fogli informativi, che vengono ricondotte nellôambito 
del margine di interesse, in quanto volte a rifondere il costo finanziario sostenuto dalla Banca; 

- il Risultato netto dellôattivit¨ di negoziazione, il Risultato netto dellôattivit¨ di copertura, il Risultato netto delle attività e 
passività finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico nonché gli utili e perdite da cessione o 
riacquisto di attività finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditività complessiva e da cessione o riacquisto di 
passivit¨ finanziarie, che sono riallocati nellôunica voce Risultato netto delle attivit¨ e passivit¨ finanziarie al fair value; 

- la quota del premio allôemissione dei Certificates riconosciuta alle reti per il loro collocamento, che viene riclassificata dal 
Risultato netto delle attività e delle passività valutate al Fair Value alle Commissioni nette; 

- le componenti di rendimento delle polizze assicurative stipulate per far fronte alle indennità contrattuali ed ai piani di 
fidelizzazione dei consulenti finanziari, che sono portate a diretta riduzione del Risultato netto delle attività e passività 
finanziarie al fair value, coerentemente con lôeffetto valutativo degli asset di riferimento, anzich® essere evidenziate ï in 
quanto di competenza dei consulenti stessi ï tra gli Altri accantonamenti netti e rettifiche di valore nette su altre attività 
(per gli effetti valutativi) ovvero tra le Commissioni nette o gli Altri proventi (oneri) operativi netti, in funzione della 
tipologia di polizza assicurativa utilizzata (per gli effetti da realizzo); 

- i proventi operativi di entità operanti in settori del tutto distinti dallôambito bancario e finanziario, sinteticamente riallocati 
nellôambito degli Altri proventi (oneri) operativi netti, inclusi quelli delle entit¨ non soggette a Direzione e coordinamento 
nellôambito del Gruppo (Risanamento e le sue controllate); 

- le spese amministrative relative a recuperi di spese e di imposte e tasse, che sono portate a riduzione della voce anziché 
essere evidenziate tra gli Altri proventi, e quelle riferite allôimporto della ñbank taxò versata trimestralmente allo Stato 
ungherese dal Gruppo CIB, che ï stante la natura della tassa ï vengono ricondotte alle Imposte sul reddito; 

- gli utili e perdite da cessione o riacquisto di attività finanziarie valutate al costo ammortizzato (finanziamenti e titoli di 
debito rappresentativi di finanziamenti), che sono appostati tra le Rettifiche di valore nette su crediti; 

- le Rettifiche/Riprese di valore nette per rischio di credito relative ad attività finanziarie valutate al costo ammortizzato e 
ad attività finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditività complessiva, gli effetti economici delle modifiche 
contrattuali nonché gli accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri per rischio di credito riferiti a impegni e garanzie 
rilasciate, ricondotti nellôambito dellôunica voce Rettifiche di valore nette su crediti; 

- il rientro del time value del Trattamento di fine rapporto del personale e dei Fondi per rischi ed oneri, che è ricondotto tra 
gli Interessi netti, in quanto il fenomeno deriva direttamente dallôapplicazione del criterio del costo ammortizzato, in 
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assenza di variazioni nella previsione dei flussi futuri attesi, coerentemente con il trattamento del time value delle attivi tà 
finanziarie valutate al costo ammortizzato; 

- le Rettifiche di valore nette per rischio di credito relative ad attività finanziarie valutate al costo ammortizzato diverse dai 
crediti e le rettifiche di valore per deterioramento di partecipazioni nonché di attività materiali ed immateriali (inclusi g li 
immobili e altri beni, anche derivanti dallôattivit¨ di escussione di garanzie o di acquisto in asta e destinati alla vendita sul 
mercato nel prossimo futuro), che sono riclassificate alla voce Altri accantonamenti netti e Rettifiche di valore nette su 
altre attività, la quale recepisce dunque ï oltre agli accantonamenti per rischi ed oneri diversi da quelli relativi a impegni 
e garanzie ï gli effetti valutativi delle attività diverse dai crediti, con la sola eccezione delle svalutazioni delle attività 
intangibili che confluiscono, al netto degli effetti fiscali, nella voce rettifiche di valore dellôavviamento e delle altre attivit¨ 
intangibili; 

- gli utili (perdite) realizzati su attività finanziarie valutate al costo ammortizzato diverse dai crediti, su partecipazioni e su 
altri investimenti, che vengono riappostati alla voce Altri proventi (oneri) netti. La voce recepisce dunque sinteticamente, 
oltre ai proventi ed oneri non strettamente correlati alla gestione operativa, gli effetti da realizzo delle attività diverse dai 
crediti. Fanno eccezione gli utili (perdite) realizzati su titoli di debito che, in considerazione del modello di business che 
prevede una gestione strettamente correlata con gli altri strumenti finanziari, vengono ricondotti nellôambito del Risultato 
netto delle attività e passività finanziarie al fair value; 

- gli Oneri di integrazione e di incentivazione allôesodo del personale, che sono riclassificati, al netto dellôeffetto fiscale, a 
voce propria dalle voci Spese del personale, Spese amministrative e da altre voci di conto economico; 

- gli Effetti puramente contabili dellôallocazione dei costi di acquisizione che, al netto dellôeffetto fiscale, sono ricondotti a 
voce propria. Essi normalmente rappresentano le quote di ammortamento, nonché eventuali svalutazioni, delle attività e 
passività finanziarie e delle immobilizzazioni materiali e immateriali oggetto di valutazione al fair value nellôambito 
dellôapplicazione del principio IFRS 3; 

- i tributi e gli altri oneri finalizzati a mantenere la stabilità del sistema bancario, che sono ricondotti, al netto delle imposte, 
alla specifica voce; 

- le Rettifiche di valore dellôavviamento e le svalutazioni delle altre attivit¨ intangibili, che ï ove presenti ï sono esposte, 
come in precedenza indicato, al netto delle imposte. 

 
In base a quanto sopra indicato ai fini di un confronto omogeneo, lôanalisi delle dinamiche reddituali che segue ¯ riferita ai dati 
rideterminati per tenere conto dellôinclusione del Gruppo UBI e della riallocazione del contributo dei rami di attivit¨ oggetto di 
cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo delle compagnie assicurative 
Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita (incorporate il 31 dicembre 2021 in Intesa Sanpaolo Vita) e Cargeas, al 
netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di cessione. 
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Conto economico riclassificato  
   (milioni di euro)  

2021 2020       Variazioni 
  

assolute % 

Interessi netti 7.966 7.799 167 2,1 

Commissioni nette 9.634 8.344 1.290 15,5 

Risultato dell'attività assicurativa 1.586 1.353 233 17,2 

Risultato netto delle attività e passività finanziarie al fair value 1.626 1.589 37 2,3 

Altri proventi (oneri) operativi netti 106 12 94   

Proventi operativi netti 20.918 19.097 1.821 9,5 

Spese del personale -6.824 -6.196 628 10,1 

Spese amministrative -2.892 -2.693 199 7,4 

Ammortamento immobilizzazioni immateriali e materiali -1.246 -1.159 87 7,5 

Costi operativi -10.962 -10.048 914 9,1 

Risultato della gestione operativa 9.956 9.049 907 10,0 

Rettifiche di valore nette su crediti -2.772 -4.214 -1.442 -34,2 

Altri accantonamenti netti e rettifiche di valore nette su altre attività    -848 -346 502   

Altri proventi (oneri) netti 332 73 259   

Utile (Perdita) delle attività operative cessate - 1.163 -1.163   

Risultato corrente lordo 6.668 5.725 943 16,5 

Imposte sul reddito -1.622 -1.361 261 19,2 

Oneri di integrazione e incentivazione all'esodo (al netto delle imposte) -439 -1.563 -1.124 -71,9 

Effetti economici dell'allocazione dei costi di acquisizione (al netto delle imposte) -39 1.960 -1.999   

Tributi ed altri oneri riguardanti il sistema bancario (al netto delle imposte) -524 -512 12 2,3 

Rettifiche di valore dellôavviamento e delle altre attivit¨ intangibili (al netto delle imposte) - -912 -912   

Utile (Perdita) del periodo di pertinenza di terzi 141 -60 201   
     

Risultato netto 4.185 3.277 908 27,7 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati relativi al 
Gruppo UBI e alle società assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas non sono stati riesposti. 
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Conto economico riclassificato ï Dati rideterminati  

   (milioni di euro)  
2021 2020       Variazioni 

Dati  
rideterminati 

Dati 
rideterminati 

assolute % 

Interessi netti 7.900 8.278 -378 -4,6 

Commissioni nette 9.540 8.725 815 9,3 

Risultato dell'attività assicurativa 1.629 1.685 -56 -3,3 

Risultato netto delle attività e passività finanziarie al fair value 1.625 1.675 -50 -3,0 

Altri proventi (oneri) operativi netti 92 37 55   

Proventi operativi netti 20.786 20.400 386 1,9 

Spese del personale -6.773 -6.705 68 1,0 

Spese amministrative -2.899 -3.078 -179 -5,8 

Ammortamento immobilizzazioni immateriali e materiali -1.248 -1.256 -8 -0,6 

Costi operativi -10.920 -11.039 -119 -1,1 

Risultato della gestione operativa 9.866 9.361 505 5,4 

Rettifiche di valore nette su crediti -2.766 -4.493 -1.727 -38,4 

Altri accantonamenti netti e rettifiche di valore nette su altre attività    -851 -365 486   

Altri proventi (oneri) netti 332 97 235   

Utile (Perdita) delle attività operative cessate 58 1.588 -1.530 -96,3 

Risultato corrente lordo 6.639 6.188 451 7,3 

Imposte sul reddito -1.623 -1.510 113 7,5 

Oneri di integrazione e incentivazione all'esodo (al netto delle imposte) -439 -1.549 -1.110 -71,7 

Effetti economici dell'allocazione dei costi di acquisizione (al netto delle imposte) -39 1.960 -1.999   

Tributi ed altri oneri riguardanti il sistema bancario (al netto delle imposte) -511 -513 -2 -0,4 

Rettifiche di valore dellôavviamento e delle altre attivit¨ intangibili (al netto delle imposte) - -912 -912   

Utile (Perdita) del periodo di pertinenza di terzi 158 -387 545   
     

Risultato netto 4.185 3.277 908 27,7 

I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati 
gestionali, della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché 
dell'inclusione del contributo delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti 
riconducibili alle filiali oggetto di cessione. 
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Evoluzione trimestrale del conto economico riclassificato  
       (milioni di euro) 
Voci 2021 2020 
 

4°               
trimestre 

3°               
trimestre 

2°               
trimestre 

1° 
trimestre 

4°               
trimestre 

3°               
trimestre 

2°               
trimestre 

1°               
trimestre 

Interessi netti 1.954 1.999 2.000 2.013 2.191 2.103 1.754 1.751 

Commissioni nette 2.532 2.325 2.382 2.395 2.597 2.141 1.752 1.854 

Risultato dell'attività assicurativa 410 365 438 373 319 298 367 369 

Risultato netto delle attività e passività finanziarie al 
fair value  108 378 344 796 194 130 266 999 

Altri proventi (oneri) operativi netti 16 25 16 49 14 1 12 -15 

Proventi operativi netti 5.020 5.092 5.180 5.626 5.315 4.673 4.151 4.958 

Spese del personale -1.844 -1.643 -1.659 -1.678 -1.824 -1.608 -1.393 -1.371 

Spese amministrative -845 -693 -706 -648 -889 -662 -585 -557 

Ammortamento immobilizzazioni immateriali e 
materiali -338 -302 -300 -306 -321 -304 -269 -265 

Costi operativi -3.027 -2.638 -2.665 -2.632 -3.034 -2.574 -2.247 -2.193 

Risultato della gestione operativa 1.993 2.454 2.515 2.994 2.281 2.099 1.904 2.765 

Rettifiche di valore nette su crediti -1.222 -543 -599 -408 -1.475 -938 -1.398 -403 

Altri accantonamenti netti e rettifiche di valore nette su 
altre attività    -415 -82 -218 -133 -122 -67 262 -419 

Altri proventi (oneri) netti 78 63 -7 198 62 23 -18 6 

Utile (Perdita) delle attività operative cessate - - - - - - 1.134 29 

Risultato corrente lordo 434 1.892 1.691 2.651 746 1.117 1.884 1.978 

Imposte sul reddito -82 -619 -82 -839 -167 -319 -314 -561 

Oneri di integrazione e incentivazione all'esodo (al 
netto delle imposte) -291 -41 -55 -52 -1.485 -28 -35 -15 

Effetti economici dell'allocazione dei costi di 
acquisizione (al netto delle imposte) 46 -51 -18 -16 -1.227 3.237 -24 -26 

Tributi ed altri oneri riguardanti il sistema bancario (al 
netto delle imposte) -22 -210 -83 -209 -38 -197 -86 -191 

Rettifiche di valore dellôavviamento e delle altre attivit¨ 
intangibili (al netto delle imposte) - - - - -912 - - - 

Utile (Perdita) del periodo di pertinenza di terzi 94 12 54 -19 -16 - -10 -34 
         

Risultato netto 179 983 1.507 1.516 -3.099 3.810 1.415 1.151 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati relativi al Gruppo UBI e 
alle società assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas non sono stati riesposti. 
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Evoluzione trimestrale del conto economico riclassificato ï Dati rideterminati  

       (milioni di euro) 
Voci 2021 2020 
 

4° 
trimestre 

3° 
trimestre 

2° 
trimestre 

Dati 
rideterminati 

1° 
trimestre 

Dati 
rideterminati 

4° 
trimestre 

Dati 
rideterminati 

3° 
trimestre 

Dati 
rideterminati 

2° 
trimestre 

Dati 
rideterminati 

1° 
trimestre 

Dati 
rideterminati 

Interessi netti 1.954 1.999 1.995 1.952 2.072 2.129 2.037 2.040 

Commissioni nette 2.532 2.325 2.370 2.313 2.442 2.147 2.014 2.122 

Risultato dell'attività assicurativa 410 365 456 398 436 353 456 440 

Risultato netto delle attività e 
passività finanziarie al fair value  108 378 344 795 193 127 306 1.049 

Altri proventi (oneri) operativi 
netti 16 25 19 32 6 1 29 1 

Proventi operativi netti 5.020 5.092 5.184 5.490 5.149 4.757 4.842 5.652 

Spese del personale -1.844 -1.643 -1.657 -1.629 -1.746 -1.648 -1.663 -1.648 

Spese amministrative -845 -693 -710 -651 -896 -742 -746 -694 

Ammortamento immobilizzazioni 
immateriali e materiali -338 -302 -301 -307 -315 -313 -314 -314 

Costi operativi -3.027 -2.638 -2.668 -2.587 -2.957 -2.703 -2.723 -2.656 

Risultato della gestione 
operativa 1.993 2.454 2.516 2.903 2.192 2.054 2.119 2.996 

Rettifiche di valore nette su 
crediti -1.222 -543 -599 -402 -1.440 -972 -1.543 -538 

Altri accantonamenti netti e 
rettifiche di valore nette su altre 
attività    -415 -82 -220 -134 -121 -64 251 -431 

Altri proventi (oneri) netti 78 63 -7 198 62 22 - 13 

Utile (Perdita) delle attività 
operative cessate - - 10 48 129 80 1.230 149 

Risultato corrente lordo 434 1.892 1.700 2.613 822 1.120 2.057 2.189 

Imposte sul reddito -82 -619 -85 -837 -191 -322 -362 -635 

Oneri di integrazione e 
incentivazione all'esodo (al netto 
delle imposte) -291 -41 -55 -52 -1.485 -27 -22 -15 

Effetti economici dell'allocazione 
dei costi di acquisizione (al netto 
delle imposte) 46 -51 -18 -16 -1.227 3.237 -24 -26 

Tributi ed altri oneri riguardanti il 
sistema bancario (al netto delle 
imposte) -22 -210 -83 -196 -38 -178 -91 -206 

Rettifiche di valore 
dellôavviamento e delle altre 
attività intangibili (al netto delle 
imposte) - - - - -912 - - - 

Utile (Perdita) del periodo di 
pertinenza di terzi 94 12 48 4 -68 -20 -143 -156 

         

Risultato netto 179 983 1.507 1.516 -3.099 3.810 1.415 1.151 

I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, 
della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo 
delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di 
cessione. 
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Proventi operativi netti 
In presenza di un generale miglioramento del contesto economico condizionato dallôemergenza pandemica, i proventi 
operativi netti del Gruppo Intesa Sanpaolo sono ammontati nel 2021 a 20.786 milioni, in aumento dellô1,9% rispetto ai 
20.400 milioni dellôesercizio 2020. Tale dinamica è stata determinata dal positivo andamento delle commissioni nette e, in 
misura minore, degli altri proventi operativi netti, solo in parte contrastato dalla riduzione degli interessi netti, de i proventi 
derivanti dallôattivit¨ assicurativa e del risultato netto delle attività e passività finanziarie al fair value. 
 
 
Interessi netti  

   (milioni di euro) 
Voci 2021 Rettifiche 2021 

Dati 
rideterminati 

2020 Rettifiche 2020 
Dati 

rideterminati 

  Variazioni 
(Dati rideterminati) 

   

  

 

assolute % 

Rapporti con clientela 7.845 -72 7.773 7.599 413 8.012 -239 -3,0 

Titoli in circolazione -1.685 - -1.685 -1.736 -243 -1.979 -294 -14,9 

Intermediazione con clientela 6.160 -72 6.088 5.863 170 6.033 55 0,9 

Titoli valutati al costo ammortizzato che non 
costituiscono finanziamenti 533 - 533 468 58 526 7 1,3 

Altre attività e passività finanziarie valutate al fair 
value con impatto a conto economico -53 - -53 57 7 64 -117   

Altre attività finanziarie valutate al fair value con 
impatto sulla redditività complessiva 640 - 640 768 51 819 -179 -21,9 

Attività finanziarie 1.120 - 1.120 1.293 116 1.409 -289 -20,5 

Rapporti con banche 724 - 724 587 -14 573 151 26,4 

Differenziali su derivati di copertura  -601 - -601 -658 70 -588 13 2,2 

Attività deteriorate 603 - 603 833 81 914 -311 -34,0 

Altri interessi netti -40 6 -34 -119 56 -63 -29 -46,0          

Interessi netti 7.966 -66 7.900 7.799 479 8.278 -378 -4,6 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati rideterminati sono stati 
predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, della riallocazione del 
contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo delle compagnie 
assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di cessione. 

 
 

 
 

Gli interessi netti, pari a 7.900 milioni, hanno presentato una 
flessione del 4,6% rispetto al 2020. In un contesto di mercato 
contraddistinto da tassi di interesse ancora negativi, la riduzione è 
ascrivibile principalmente alle attività finanziarie (-20,5%), 
segnatamente quelle valutate al fair value. Lôintermediazione con 
clientela ha mostrato una buona tenuta (+0,9%), grazie ad un 
minor costo della raccolta costituita da titoli in circolazione, solo 
parzialmente controbilanciato dal ridimensionamento del 
contributo dei rapporti con clientela. Tra le altre componenti si 
sono ridotti significativamente gli interessi sulle attività deteriorate, 
principalmente a seguito della riduzione dello stock degli NPL, 
mentre sono aumentati gli interessi netti sui rapporti con banche, 
grazie al maggiore contributo delle operazioni di rifinanziamento 
TLTRO con la BCE, in parte compensato dallôapporto negativo 
della liquidità in eccesso. Il saldo dei differenziali su derivati di 
copertura, che comprende il contributo delle coperture delle poste 
a vista, ha registrato un peggioramento del 2,2% mentre gli altri 
interessi netti, anchôessi attestati su valori negativi, sono risultati in 
miglioramento rispetto allôesercizio 2020. 
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     (milioni di euro) 
Voci 2021 Variazioni % 
 

4° 
trimestre  

(a) 

3° 
trimestre  

(b) 

2° 
trimestre  

(c) 

1° 
trimestre  

(d) 

 

 

(a/b) (b/c) (c/d) 

Rapporti con clientela 1.930 1.946 1.961 2.008 -0,8 -0,8 -2,3 

Titoli in circolazione -419 -431 -414 -421 -2,8 4,1 -1,7 

Intermediazione con clientela 1.511 1.515 1.547 1.587 -0,3 -2,1 -2,5 

Titoli valutati al costo ammortizzato che non costituiscono 
finanziamenti 123 132 140 138 -6,8 -5,7 1,4 

Altre attività e passività finanziarie valutate al fair value con 
impatto a conto economico -28 -18 -4 -3 55,6   33,3 

Altre attività finanziarie valutate al fair value con impatto 
sulla redditività complessiva 164 166 153 157 -1,2 8,5 -2,5 

Attività finanziarie 259 280 289 292 -7,5 -3,1 -1,0 

Rapporti con banche 194 204 182 144 -4,9 12,1 26,4 

Differenziali su derivati di copertura  -148 -141 -160 -152 5,0 -11,9 5,3 

Attività deteriorate 142 150 149 162 -5,3 0,7 -8,0 

Altri interessi netti -4 -9 -7 -20 -55,6 28,6 -65,0 
        

Interessi netti 1.954 1.999 2.000 2.013 -2,3 -0,1 -0,6 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati relativi al Gruppo UBI e 
alle società assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas non sono stati riesposti. 
    
 

 
  

     (milioni di euro) 
Voci 2021 Variazioni % 
 

4° 
trimestre 

(a) 

3° 
trimestre 

(b) 

2° 
trimestre 

Dati 
rideterminati  

(c) 

1° 
trimestre 

Dati 
rideterminati  

(d) 

 

 

 
 

(a/b) 

 
 

(b/c) 

 
 

(c/d) 

Rapporti con clientela 1.930 1.946 1.956 1.941 -0,8 -0,5 0,8 

Titoli in circolazione -419 -431 -414 -421 -2,8 4,1 -1,7 

Intermediazione con clientela 1.511 1.515 1.542 1.520 -0,3 -1,8 1,4 

Titoli valutati al costo ammortizzato che non costituiscono 
finanziamenti 123 132 140 138 -6,8 -5,7 1,4 

Altre attività e passività finanziarie valutate al fair value 
con impatto a conto economico -28 -18 -4 -3 55,6   33,3 

Altre attività finanziarie valutate al fair value con impatto 
sulla redditività complessiva 164 166 153 157 -1,2 8,5 -2,5 

Attività finanziarie 259 280 289 292 -7,5 -3,1 -1,0 

Rapporti con banche 194 204 182 144 -4,9 12,1 26,4 

Differenziali su derivati di copertura  -148 -141 -160 -152 5,0 -11,9 5,3 

Attività deteriorate 142 150 149 162 -5,3 0,7 -8,0 

Altri interessi netti -4 -9 -7 -14 -55,6 28,6 -50,0 
        

Interessi netti 1.954 1.999 1.995 1.952 -2,3 0,2 2,2 

I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, 
della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo 
delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di 
cessione. 
     
 
Il flusso di interessi netti contabilizzato nel quarto trimestre 2021 è risultato in linea con il primo e in moderata flessione 
rispetto agli altri due trimestri dellôesercizio, per effetto principalmente dellôandamento riflessivo delle attivit¨ finanziarie. 
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   (milioni di euro)  

2021 2020     Variazioni 
 

  
assolute % 

Banca dei Territori 3.985 4.199 -214 -5,1 

IMI Corporate & Investment Banking 2.094 2.048 46 2,2 

International Subsidiary Banks 1.337 1.310 27 2,1 

Private Banking 212 252 -40 -15,9 

Asset Management -1 -1 - - 

Insurance - - - - 

Totale aree di business 7.627 7.808 -181 -2,3 

Centro di governo 273 470 -197 -41,9 

Gruppo Intesa Sanpaolo (Dati rideterminati) 7.900 8.278 -378 -4,6 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento e nel perimetro operativo. I 
dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, 
della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo 
delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di 
cessione. 
     
 

 
 

La Banca dei Territori, che rappresenta il 52,2% del risultato delle 
aree di business operative, ha evidenziato interessi netti pari a 
3.985 milioni, in calo rispetto a quelli del 2020 (-5,1%, pari 
a -214 milioni), per effetto dei margini di contribuzione condizionati 
dal livello dei tassi ai minimi storici e delle azioni di deleveraging 
attuate in ambito NPL. Il margine di interesse di IMI Corporate & 
Investment Banking ha per contro registrato un incremento 
(+2,2%, pari a +46 milioni) beneficiando della maggiore 
contribuzione degli impieghi a clientela, sostenuti dallôoperativit¨ di 
finanza strutturata. Anche gli interessi netti dellôInternational 
Subsidiary Banks hanno mostrato un aumento (+2,1%), grazie alla 
dinamica favorevole evidenziata dalla controllata operante in 
Ungheria. La Divisione Private Banking, che in termini relativi 
presenta una minore incidenza sul consolidato, ha ridotto lôapporto 
al margine di 40 milioni (-15,9%).  
Lôandamento cedente degli interessi netti del Centro di Governo ¯ 
imputabile al maggior costo della liquidità in eccesso in relazione 
alla diminuzione dei tassi di mercato a breve termine, sempre in 

territorio negativo, nonché al significativo incremento della raccolta da clientela. 
 
 
Commissioni nette   
    (milioni di euro) 
Voci 2021 2020     Variazioni 

 
Attive Passive Nette Attive Passive Nette assolute % 

Garanzie rilasciate / ricevute 401 -197 204 361 -178 183 21 11,5 

Servizi di incasso e pagamento 716 -159 557 649 -163 486 71 14,6 

Conti correnti 1.441 - 1.441 1.371 - 1.371 70 5,1 

Servizio Bancomat e carte di credito 787 -417 370 635 -312 323 47 14,6 

Attività bancaria commerciale 3.345 -773 2.572 3.016 -653 2.363 209 8,8 

Intermediazione e collocamento titoli 1.298 -265 1.033 1.082 -242 840 193 23,0 

Intermediazione valute 21 -4 17 18 -3 15 2 13,3 

Gestioni patrimoniali 4.091 -915 3.176 3.368 -809 2.559 617 24,1 

Distribuzione prodotti assicurativi 1.622 - 1.622 1.519 - 1.519 103 6,8 

Altre commissioni intermediazione / gestione 450 -173 277 363 -95 268 9 3,4 

Attività di gestione, intermediazione e consulenza 7.482 -1.357 6.125 6.350 -1.149 5.201 924 17,8 

Altre commissioni 1.221 -284 937 1.037 -257 780 157 20,1 

Totale 12.048 -2.414 9.634 10.403 -2.059 8.344 1.290 15,5 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati relativi al Gruppo UBI e 
alle società assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas non sono stati riesposti. 
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    (milioni di euro) 
Voci 2021 Rettifiche 2021 

Dati 
rideterminati 

2020 Rettifiche 2020 
Dati 

rideterminati 

   Variazioni 
   (Dati rideterminati) 

       assolute % 

Garanzie rilasciate / ricevute 204 -2 202 183 -6 177 25 14,1 

Servizi di incasso e pagamento 557 -5 552 486 6 492 60 12,2 

Conti correnti 1.441 -29 1.412 1.371 60 1.431 -19 -1,3 

Servizio Bancomat e carte di credito 370 -6 364 323 -11 312 52 16,7 

Attività bancaria commerciale 2.572 -42 2.530 2.363 49 2.412 118 4,9 

Intermediazione e collocamento titoli 1.033 -26 1.007 840 -67 773 234 30,3 

Intermediazione valute 17 -4 13 15 -9 6 7   

Gestioni patrimoniali 3.176 -2 3.174 2.559 284 2.843 331 11,6 

Distribuzione prodotti assicurativi 1.622 -15 1.607 1.519 48 1.567 40 2,6 

Altre commissioni intermediazione / 
gestione 277 -2 275 268 16 284 -9 -3,2 

Attività di gestione, intermediazione 
e consulenza 6.125 -49 6.076 5.201 272 5.473 603 11,0 

Altre commissioni 937 -3 934 780 60 840 94 11,2 

Totale 9.634 -94 9.540 8.344 381 8.725 815 9,3 

I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, 
della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo 
delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di 
cessione. 
          
 
 

Le commissioni nette conseguite nellôesercizio 2021 si sono 
attestate a 9.540 milioni, evidenziando una forte crescita rispetto al 
2020 (+9,3%). 
Tale risultato è stato favorito dalla ripresa dei mercati finanziari e 
dallôincremento dei collocamenti di prodotti finanziari, che si sono 
riflessi in un aumento dei ricavi commissionali dellôattivit¨ di 
gestione, intermediazione e consulenza (+11%, pari a 
+603 milioni); in particolare ¯ cresciuto lôapporto legato alle 
gestioni patrimoniali individuali e collettive (+11,6%, pari a 
+331 milioni, in massima parte ascrivibili ai fondi comuni di 
investimento), allôintermediazione e collocamento titoli (+30,3%, 
pari a +234 milioni) e alla distribuzione di prodotti assicurativi 
(+2,6%, pari a +40 milioni). Anche lôattività bancaria commerciale 
ha presentato una crescita (+4,9%, pari a +118 milioni), sostenuta 
da maggiori commissioni su servizi di incasso e pagamento 
(+60 milioni), sul servizio bancomat e carte di credito (+52 milioni) 
e su garanzie rilasciate e ricevute (+25 milioni), a fronte di minori 
commissioni sui conti correnti (-19 milioni). Infine, si è rilevato un 
più elevato apporto delle altre commissioni nette (+11,2%, pari a 
+94 milioni), segnatamente quelle relative ai finanziamenti fondiari. 
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     (milioni di euro) 
Voci 2021 Variazioni % 
 

4° 
trimestre  

(a) 

3° 
trimestre  

(b) 

2° 
trimestre  

(c) 

1° 
trimestre  

(d) 

   

 

(a/b) (b/c) (c/d) 

Garanzie rilasciate / ricevute 52 57 51 44 -8,8 11,8 15,9 

Servizi di incasso e pagamento 138 138 139 142 - -0,7 -2,1 

Conti correnti 364 352 356 369 3,4 -1,1 -3,5 

Servizio Bancomat e carte di credito 89 108 107 66 -17,6 0,9 62,1 

Attività bancaria commerciale 643 655 653 621 -1,8 0,3 5,2 

Intermediazione e collocamento titoli 227 207 286 313 9,7 -27,6 -8,6 

Intermediazione valute 4 3 3 7 33,3 - -57,1 

Gestioni patrimoniali 896 764 781 735 17,3 -2,2 6,3 

Distribuzione prodotti assicurativi 417 401 385 419 4,0 4,2 -8,1 

Altre commissioni intermediazione / gestione 109 58 51 59 87,9 13,7 -13,6 

Attività di gestione, intermediazione e consulenza 1.653 1.433 1.506 1.533 15,4 -4,8 -1,8 

Altre commissioni nette 236 237 223 241 -0,4 6,3 -7,5 

Commissioni nette 2.532 2.325 2.382 2.395 8,9 -2,4 -0,5 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati relativi al Gruppo UBI e 
alle società assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas non sono stati riesposti. 
    
 

 
  

     (milioni di euro) 
Voci 2021 Variazioni % 

 
4° 

trimestre 
(a) 

3° 
trimestre 

(b) 

2° 
trimestre 

Dati 
rideterminati  

(c) 

1° 
trimestre 

Dati 
rideterminati   

(d) 

   

 

 
 

(a/b) 

 
 

(b/c) 

 
 

(c/d) 

Garanzie rilasciate / ricevute 52 57 51 42 -8,8 11,8 21,4 

Servizi di incasso e pagamento 138 138 139 137 - -0,7 1,5 

Conti correnti 364 352 352 344 3,4 - 2,3 

Servizio Bancomat e carte di credito 89 108 106 61 -17,6 1,9 73,8 

Attività bancaria commerciale 643 655 648 584 -1,8 1,1 11,0 

Intermediazione e collocamento titoli 227 207 283 290 9,7 -26,9 -2,4 

Intermediazione valute 4 3 3 3 33,3 - - 

Gestioni patrimoniali 896 764 781 733 17,3 -2,2 6,5 

Distribuzione prodotti assicurativi 417 401 383 406 4,0 4,7 -5,7 

Altre commissioni intermediazione / gestione 109 58 50 58 87,9 16,0 -13,8 

Attività di gestione, intermediazione e consulenza 1.653 1.433 1.500 1.490 15,4 -4,5 0,7 

Altre commissioni nette 236 237 222 239 -0,4 6,8 -7,1 

Commissioni nette 
2.532 2.325 2.370 2.313 8,9 -1,9 2,5 

I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, 
della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo 
delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di 
cessione. 
     
 
Lôanalisi trimestrale evidenzia ricavi commissionali del quarto trimestre 2021 più elevati rispetto ai trimestri precedenti, grazie 
alla dinamica dellôattivit¨ di gestione, intermediazione e consulenza, in particolare delle gestioni patrimoniali. 
  



 

 

Relazione sullôandamento della gestione ï I risultati economici  

 

91 

  

   (milioni di euro)  
2021 2020     Variazioni 

 
  

assolute % 

Banca dei Territori 4.836 4.548 288 6,3 

IMI Corporate & Investment Banking 1.176 1.049 127 12,1 

International Subsidiary Banks 546 505 41 8,1 

Private Banking 2.097 1.921 176 9,2 

Asset Management 1.282 1.074 208 19,4 

Insurance 2 -3 5   

Totale aree di business 9.939 9.094 845 9,3 

Centro di governo -399 -369 30 8,1 

Gruppo Intesa Sanpaolo (Dati rideterminati) 9.540 8.725 815 9,3 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento e nel perimetro operativo. I 
dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, 
della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo 
delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di 
cessione. 
     
 

 
 

Relativamente alle commissioni, tutti i settori di attività hanno 
contribuito positivamente al risultato del Gruppo. In dettaglio, la 
Banca dei Territori, che rappresenta il 48,7% del dato riferibile alle 
unità operative, ha evidenziato un aumento dei ricavi 
commissionali (+6,3%, pari a +288 milioni), in particolare quelli 
rivenienti dal comparto del risparmio gestito, grazie allôoperativit¨ 
in fondi e, in misura più contenuta, quelli del commercial banking. 
IMI Corporate & Investment Banking ha registrato un incremento 
del 12,1% (+127 milioni), per effetto dellôandamento rilevato nei 
comparti investment banking e transaction banking, lôAsset 
Management del 19,4% (+208 milioni) grazie alla crescita delle 
commissioni di performance incassate nel periodo, nonché delle 
commissioni di gestione e di  collocamento, il Private Banking del 
9,2% (+176 milioni) in relazione allo sviluppo delle masse medie di 
risparmio gestito, e lôInternational Subsidiary Banks dellô8,1% 
(+41 milioni) essenzialmente riconducibili ai contributi delle 
controllate operanti in Serbia, Croazia e Slovacchia. 
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In applicazione del principio contabile IFRS 15, che richiede di illustrare la disaggregazione dei ricavi provenienti dai contratti 
con i clienti (ad eccezione di quelli riferiti a contratti di leasing, contratti assicurativi e strumenti finanziari), vengono di seguito 
esposte la disaggregazione delle commissioni attive e le commissioni passive per settore di attività.  
 

        (milioni di euro) 
Voci Banca 

dei 
Territori 

IMI 
Corporate 

& 
Investment 

Banking 

International 
Subsidiary 

Banks 

Private 
Banking 

Asset 
Management 

Insurance Centro 
di 

Governo 
(a) 

Totale 
2021 
Dati 

rideterminati 

Totale 
2020 
Dati 

rideterminati 

Variazioni 

          
assolute % 

Garanzie rilasciate 91 270 36 2 - - - 399 393 6 1,5 

Servizi di incasso e 
pagamento 410 107 181 7 - - 6 711 673 38 5,6 

Conti correnti 1.230 34 138 10 - - - 1.412 1.431 -19 -1,3 

Servizio Bancomat e 
carte di credito 534 3 223 14 - - 7 781 639 142 22,2 

Attività bancaria 
commerciale 2.265 414 578 33 - - 13 3.303 3.136 167 5,3 

Intermediazione e 
collocamento titoli 1.409 253 23 291 598 - -1.302 1.272 1.022 250 24,5 

Intermediazione 
valute 7 2 4 3 - - 1 17 9 8 88,9 

Gestioni patrimoniali 115 7 23 1.874 2.354 - -284 4.089 3.657 432 11,8 

Distribuzione prodotti 
assicurativi 863 - 27 717 - 2 -2 1.607 1.567 40 2,6 

Altre commissioni 
intermediazione / 
gestione 159 71 13 209 - - -4 448 390 58 14,9 

Attività di gestione, 
intermediazione e 
consulenza 2.553 333 90 3.094 2.952 2 -1.591 7.433 6.645 788 11,9 

Altre commissioni 383 547 89 27 159 - 13 1.218 1.136 82 7,2 
            

Commissione attive 5.201 1.294 757 3.154 3.111 2 -1.565 11.954 10.917 1.037 9,5             

Commissioni 
passive -365 -118 -211 -1.057 -1.829 - 1.166 -2.414 -2.192 222 10,1             

Commissioni nette 4.836 1.176 546 2.097 1.282 2 -399 9.540 8.725 815 9,3 

            

(a) Al Centro di Governo sono ricondotte le elisioni infrasettoriali. 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento e nel perimetro operativo. I dati 
rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, della riallocazione 
del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo delle compagnie assicurative 
Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di cessione. 
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Risultato dellôattivit¨ assicurativa         

(milioni di euro) 
Voci (a) 2021 2020       Variazioni 

 
Vita Danni e 

Salute 
Totale Vita Danni e 

Salute 
Totale assolute % 

Margine tecnico 87 311 398 196 351 547 -149 -27,2 

Premi netti (b) 9.442 1.252 10.694 10.056 951 11.007 -313 -2,8 

Oneri netti relativi ai sinistri e ai riscatti (c)  -9.576 -707 -10.283 -8.979 -403 -9.382 901 9,6 

Oneri netti relativi alla variazione delle riserve tecniche (d) -1.493 -1 -1.494 -2.038 -4 -2.042 -548 -26,8 

Risultato degli investimenti di pertinenza degli assicurati su prodotti 
assicurativi (e) 1.756 - 1.756 1.277 - 1.277 479 37,5 

Commissioni nette su contratti d'investimento (f) 422 - 422 329 - 329 93 28,3 

Provvigioni passive su contratti assicurativi (g) -555 -184 -739 -460 -159 -619 120 19,4 

Altri proventi e oneri tecnici (h) 91 -49 42 11 -34 -23 65   

Margine finanziario 1.128 18 1.146 723 10 733 413 56,3 

Reddito operativo degli investimenti 9.006 18 9.024 4.557 10 4.567 4.457 97,6 

Interessi netti 1.876 1 1.877 1.620 3 1.623 254 15,7 

Dividendi 376 7 383 256 6 262 121 46,2 

Utili/perdite da realizzo 2.544 11 2.555 69 2 71 2.484   

Utili/perdite da valutazione 4.309 - 4.309 2.698 - 2.698 1.611 59,7 

Commissioni passive gestione portafogli (i)  -99 -1 -100 -86 -1 -87 13 14,9 

Risultato degli investimenti di pertinenza degli assicurati -7.878 - -7.878 -3.834 - -3.834 4.044   

Prodotti assicurativi (j) -1.753 - -1.753 -1.354 - -1.354 399 29,5 

Plus/minus da valutazione sui prodotti assicurativi attribuite agli 
assicurati (k) -48 - -48 57 - 57 -105   

Prodotti di investimento (l) -6.077 - -6.077 -2.537 - -2.537 3.540   

Risultato dell'attività assicurativa al lordo degli effetti da 
consolidamento 1.215 329 1.544 919 361 1.280 264 20,6 

Effetti da consolidamento 42 - 42 73 - 73 -31 -42,5 

Risultato dell'attività assicurativa  1.257 329 1.586 992 361 1.353 233 17,2 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati relativi al Gruppo UBI e alle società 
assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas non sono stati riesposti. 

(a) La tabella riporta le componenti economiche del business assicurativo suddivise tra quelle relative a: 
- i prodotti considerati assicurativi ai fini IAS/IFRS, che comprendono i contratti nei quali il rischio assicurato è considerato significativo o nei quali la decisione del 
rendimento dei contratti non è a mercato ma dipende dalle scelte della compagnia; 
- i prodotti d'investimento, che comprendono prodotti di natura finanziaria nei quali il rischio assicurativo non è considerato significativo. Questi ultimi vengono 
contabilizzati nel bilancio consolidato alla stregua di movimenti finanziari. 

(b) La voce comprende i premi emessi relativi ai soli prodotti considerati assicurativi ai fini IAS/IFRS, al netto delle quote cedute in riassicurazione. Per il Ramo 
Danni è inclusa anche la variazione della riserva premi. 

(c) La voce comprende le somme pagate (sinistri, riscatti e scadenze) e la variazione della riserva sinistri ramo danni e della riserva per somme da pagare, al netto 
delle quote cedute in riassicurazione. 

(d) La voce comprende la variazione delle riserve tecniche, al netto delle quote cedute in riassicurazione. 

(e) La voce comprende la quota del risultato degli investimenti (a fronte di prodotti assicurativi) di pertinenza degli assicurati, compreso l'impatto dello shadow 
accounting.  

(f) La voce comprende le commissioni nette sui prodotti d'investimento; in particolare i caricamenti pagati dai clienti, le commissioni di gestione prelevate dalle unit 
finanziarie e le commissioni passive retrocesse dalle compagnie alla rete di vendita e alla società di gestione. 

(g) La voce comprende le provvigioni passive sui prodotti assicurativi (inclusi i prodotti unit e index linked assicurativi e i fondi pensione) pagate alla rete di vendita. 

(h) Voce residuale che include le commissioni attive di gestione sui prodotti assicurativi (unit e index assicurative e fondi pensione), i rebates, gli interessi netti sui 
conti correnti della compagnia e sui prestiti subordinati e altri proventi e oneri tecnici. 

(i) La voce comprende le commissioni pagate alle società di gestione per la gestione dei portafogli relativi a prodotti assicurativi tradizionali (gestioni separate) e 
fondi pensione. Sono incluse anche le commissioni dei fondi consolidati sottostanti unit assicurative. 

(j) La voce comprende la quota del risultato degli investimenti (a fronte di prodotti assicurativi) di pertinenza degli assicurati, senza l'impatto dello shadow 
accounting.  

(k) La voce comprende la quota parte delle plus/minus da valutazione sui prodotti assicurativi di competenza degli assicurati (shadow accounting). 

(l) La voce si riferisce alla valutazione delle passività finanziarie valutate a fair value che rappresentano il debito verso gli assicurati relativo ai prodotti 
d'investimento. 
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(milioni di euro) 
Voci (a) 2021 

Dati rideterminati 
2020 

Dati rideterminati 
  Variazioni 

 
Vita Danni e 

Salute 
Totale Vita Danni e 

Salute 
Totale assolute % 

Margine tecnico 51 354 405 182 425 607 -202 -33,3 

Premi netti (b) 9.848 1.343 11.191 11.730 1.134 12.864 -1.673 -13,0 

Oneri netti relativi ai sinistri e ai riscatti (c)  -10.319 -734 -11.053 -11.454 -473 -11.927 -874 -7,3 

Oneri netti relativi alla variazione delle riserve tecniche (d) -1.266 3 -1.263 -1.512 -8 -1.520 -257 -16,9 

Risultato degli investimenti di pertinenza degli assicurati su prodotti 
assicurativi (e) 1.860 - 1.860 1.670 - 1.670 190 11,4 

Commissioni nette su contratti d'investimento (f) 435 - 435 296 - 296 139 47,0 

Provvigioni passive su contratti assicurativi (g) -598 -204 -802 -555 -190 -745 57 7,7 

Altri proventi e oneri tecnici (h) 91 -54 37 7 -38 -31 68   

Margine finanziario 1.157 25 1.182 986 19 1.005 177 17,6 

Reddito operativo degli investimenti 8.896 25 8.921 5.780 19 5.799 3.122 53,8 

Interessi netti 1.978 4 1.982 2.110 12 2.122 -140 -6,6 

Dividendi 388 7 395 306 6 312 83 26,6 

Utili/perdite da realizzo 2.449 11 2.460 203 2 205 2.255   

Utili/perdite da valutazione 4.180 5 4.185 3.255 - 3.255 930 28,6 

Commissioni passive gestione portafogli (i)  -99 -2 -101 -94 -1 -95 6 6,3 

Risultato degli investimenti di pertinenza degli assicurati -7.739 - -7.739 -4.794 - -4.794 2.945 61,4 

Prodotti assicurativi (j) -1.857 - -1.857 -1.761 - -1.761 96 5,5 

Plus/minus da valutazione sui prodotti assicurativi attribuite agli 
assicurati (k) -48 - -48 71 - 71 -119   

Prodotti di investimento (l) -5.834 - -5.834 -3.104 - -3.104 2.730 88,0 

Risultato dell'attività assicurativa al lordo degli effetti da 
consolidamento 1.208 379 1.587 1.168 444 1.612 -25 -1,6 

Effetti da consolidamento 42 - 42 73 - 73 -31 -42,5 

Risultato dell'attività assicurativa  1.250 379 1.629 1.241 444 1.685 -56 -3,3 

I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, della 
riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo delle compagnie 
assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di cessione. 

(a) La tabella riporta le componenti economiche del business assicurativo suddivise tra quelle relative a: 
- i prodotti considerati assicurativi ai fini IAS/IFRS, che comprendono i contratti nei quali il rischio assicurato è considerato significativo o nei quali la decisione del 
rendimento dei contratti non è a mercato ma dipende dalle scelte della compagnia; 
- i prodotti d'investimento, che comprendono prodotti di natura finanziaria nei quali il rischio assicurativo non è considerato significativo. Questi ultimi vengono 
contabilizzati nel bilancio consolidato alla stregua di movimenti finanziari. 

(b) La voce comprende i premi emessi relativi ai soli prodotti considerati assicurativi ai fini IAS/IFRS, al netto delle quote cedute in riassicurazione. Per il Ramo 
Danni è inclusa anche la variazione della riserva premi. 

(c) La voce comprende le somme pagate (sinistri, riscatti e scadenze) e la variazione della riserva sinistri ramo danni e della riserva per somme da pagare, al netto 
delle quote cedute in riassicurazione. 

(d) La voce comprende la variazione delle riserve tecniche, al netto delle quote cedute in riassicurazione. 

(e) La voce comprende la quota del risultato degli investimenti (a fronte di prodotti assicurativi) di pertinenza degli assicurati, compreso l'impatto dello shadow 
accounting.  

(f) La voce comprende le commissioni nette sui prodotti d'investimento; in particolare i caricamenti pagati dai clienti, le commissioni di gestione prelevate dalle unit 
finanziarie e le commissioni passive retrocesse dalle compagnie alla rete di vendita e alla società di gestione. 

(g) La voce comprende le provvigioni passive sui prodotti assicurativi (inclusi i prodotti unit e index linked assicurativi e i fondi pensione) pagate alla rete di vendita. 

(h) Voce residuale che include le commissioni attive di gestione sui prodotti assicurativi (unit e index assicurative e fondi pensione), i rebates, gli interessi netti sui 
conti correnti della compagnia e sui prestiti subordinati e altri proventi e oneri tecnici. 

(i) La voce comprende le commissioni pagate alle società di gestione per la gestione dei portafogli relativi a prodotti assicurativi tradizionali (gestioni separate) e 
fondi pensione. Sono incluse anche le commissioni dei fondi consolidati sottostanti unit assicurative. 

(j) La voce comprende la quota del risultato degli investimenti (a fronte di prodotti assicurativi) di pertinenza degli assicurati, senza l'impatto dello shadow 
accounting.  

(k) La voce comprende la quota parte delle plus/minus da valutazione sui prodotti assicurativi di competenza degli assicurati (shadow accounting). 

(l) La voce si riferisce alla valutazione delle passività finanziarie valutate a fair value che rappresentano il debito verso gli assicurati relativo ai prodotti 
d'investimento. 
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Il risultato dellôattivit¨ assicurativa, che raggruppa le voci di costo e 
ricavo del business assicurativo delle compagnie vita e danni 
operanti nellôambito del Gruppo, include anche le risultanze di 
Intesa Sanpaolo RBM Salute, a seguito del perfezionamento 
dellôacquisizione della quota di controllo avvenuta nel mese di 
maggio 2020, nonché il contributo delle compagnie assicurative 
BancAssurance Popolari, Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), 
Lombarda Vita, incorporate in Intesa Sanpaolo Vita a fine 2021, e 
Cargeas. Nellôesercizio 2021 tale risultato si ¯ attestato a 
1.629 milioni, in riduzione del 3,3% rispetto al valore registrato nel 
2020. La dinamica è ascrivibile alla contrazione del margine 
tecnico, che è stato condizionato da una riduzione dei premi 
superiore alla riduzione degli oneri relativi a sinistri e riscatti, e 
delle riserve tecniche, che hanno interessato il ramo vita; anche il 
margine tecnico del ramo danni ha evidenziato un calo ascrivibile 
ad una crescita dei sinistri superiore allo sviluppo dei premi netti. 
Tali dinamiche sono state solo in parte compensate dallôaumento 
del margine finanziario, sostenuto dalla favorevole intonazione dei 
mercati che si è tradotta in un incremento del reddito operativo 
degli investimenti nel ramo vita, al netto della parte di pertinenza 
degli assicurati.  

 
  

     (milioni di euro) 
Voci (a) 2021 Variazioni % 
 

4° 
trimestre  

(a) 

3° 
trimestre  

(b) 

2° 
trimestre  

(c) 

1° 
trimestre  

(d) 

   

 

(a/b) (b/c) (c/d) 

Margine tecnico -93 220 112 159   96,4 -29,6 

Premi netti (b) 2.824 2.823 2.505 2.542 - 12,7 -1,5 

Oneri netti relativi ai sinistri e ai riscatti (c)  -2.496 -2.467 -3.016 -2.304 1,2 -18,2 30,9 

Oneri netti relativi alla variazione delle riserve 
tecniche (d) -702 -415 84 -461 69,2     

Risultato degli investimenti di pertinenza degli 
assicurati su prodotti assicurativi (e) 356 416 542 442 -14,4 -23,2 22,6 

Commissioni nette su contratti d'investimento (f) 129 108 83 102 19,4 30,1 -18,6 

Provvigioni passive su contratti assicurativi (g) -255 -162 -158 -164 57,4 2,5 -3,7 

Altri proventi e oneri tecnici (h) 51 -83 72 2       

Margine finanziario 491 145 308 202   -52,9 52,5 

Reddito operativo degli investimenti 3.116 694 2.781 2.433   -75,0 14,3 

Interessi netti 496 470 526 385 5,5 -10,6 36,6 

Dividendi 104 112 105 62 -7,1 6,7 69,4 

Utili/perdite da realizzo 807 574 661 513 40,6 -13,2 28,8 

Utili/perdite da valutazione 1.696 -393 1.509 1.497     0,8 

Commissioni passive gestione portafogli (i)  13 -69 -20 -24     -16,7 

Risultato degli investimenti di pertinenza degli 
assicurati -2.625 -549 -2.473 -2.231   -77,8 10,8 

Prodotti assicurativi (j) -373 -410 -548 -422 -9,0 -25,2 29,9 

Plus/minus da valutazione sui prodotti 
assicurativi attribuite agli assicurati (k) -3 -6 -10 -29 -50,0 -40,0 -65,5 

Prodotti di investimento (l) -2.249 -133 -1.915 -1.780   -93,1 7,6 

Risultato dell'attività assicurativa al lordo degli 
effetti da consolidamento 398 365 420 361 9,0 -13,1 16,3 

Effetti da consolidamento 
12 - 18 12 -   50,0 

Risultato dell'attività assicurativa  410 365 438 373 12,3 -16,7 17,4 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati relativi al Gruppo UBI e 
alle società assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas non sono stati riesposti. 

Per le note cfr. tabella precedente 
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    (milioni di euro) 
Voci (a) 2021            Variazioni % 

 
4° 

trimestre 
(a) 

3° 
trimestre 

(b) 

2° 
trimestre 

Dati 
rideterminati  

(c) 

1° 
trimestre 

Dati 
rideterminati   

(d) 

   
 

 
 

(a/b) 

 
 

(b/c) 

 
 

(c/d) 

Margine tecnico -93 220 123 155   78,9 -20,6 

Premi netti (b) 2.824 2.823 2.545 2.999 - 10,9 -15,1 

Oneri netti relativi ai sinistri e ai riscatti (c)  -2.496 -2.467 -3.030 -3.060 1,2 -18,6 -1,0 

Oneri netti relativi alla variazione delle riserve tecniche 
(d) -702 -415 86 -232 69,2     

Risultato degli investimenti di pertinenza degli assicurati  
su prodotti assicurativi (e) 356 416 542 546 -14,4 -23,2 -0,7 

Commissioni nette su contratti d'investimento (f) 129 108 83 115 19,4 30,1 -27,8 

Provvigioni passive su contratti assicurativi (g) -255 -162 -172 -213 57,4 -5,8 -19,2 

Altri proventi e oneri tecnici (h) 51 -83 69 -     - 

Margine finanziario 491 145 315 231   -54,0 36,4 

Reddito operativo degli investimenti 3.116 694 2.788 2.323   -75,1 20,0 

Interessi netti 496 470 527 489 5,5 -10,8 7,8 

Dividendi 104 112 105 74 -7,1 6,7 41,9 

Utili/perdite da realizzo 807 574 661 418 40,6 -13,2 58,1 

Utili/perdite da valutazione 1.696 -393 1.513 1.369     10,5 

Commissioni passive gestione portafogli (i)  13 -69 -18 -27     -33,3 

Risultato degli investimenti di pertinenza degli assicurati -2.625 -549 -2.473 -2.092   -77,8 18,2 

Prodotti assicurativi (j) -373 -410 -548 -526 -9,0 -25,2 4,2 

Plus/minus da valutazione sui prodotti assicurativi  
attribuite agli assicurati (k) -3 -6 -10 -29 -50,0 -40,0 -65,5 

Prodotti di investimento (l) -2.249 -133 -1.915 -1.537   -93,1 24,6 

Risultato dell'attività assicurativa al lordo degli 
effetti da consolidamento 398 365 438 386 9,0 -16,7 13,5 

Effetti da consolidamento 12 - 18 12 -   50,0 

Risultato dell'attività assicurativa  410 365 456 398 12,3 -20,0 14,6 

I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, 
della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo 
delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di 
cessione. 

Per le note cfr. tabelle precedenti 
     
 
Il risultato della gestione assicurativa, comprensivo dei rami vita e danni/salute, nel quarto trimestre 2021 ha mostrato un 
valore superiore a quello del terzo trimestre, grazie al positivo andamento del margine finanziario.  
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(milioni di euro) 
Produzione 2021 2020 

 
Premi 

periodici 
Premi 
unici 

Totale di cui 
nuova 

produzione 
 

Rami Vita 404 9.042 9.446 8.773 10.057 

Premi emessi prodotti tradizionali 208 4.885 5.093 4.628 7.418 

Premi emessi prodotti Unit Linked 182 3.368 3.550 3.362 1.837 

Premi emessi prodotti di Capitalizzazione 2 16 18 10 19 

Premi emessi Fondi pensione 12 773 785 773 783 

Rami Danni 1.049 277 1.326 234 1.136 

Premi emessi 1.087 255 1.342 404 1.197 

Variazione della riserva premi -38 22 -16 -170 -61 

Premi ceduti in riassicurazione -55 -23 -78 -25 -186 

Premi netti da prodotti assicurativi 1.398 9.296 10.694 8.982 11.007 

Produzione contratti Index Linked - - - - - 

Produzione contratti Unit Linked 74 8.788 8.862 8.709 7.044 

Totale produzione relativa ai contratti di investimento 74 8.788 8.862 8.709 7.044 

      

Produzione totale 1.472 18.084 19.556 17.691 18.051 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati relativi al Gruppo UBI e 
alle società assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas non sono stati riesposti. 
      
 

 
      

(milioni di euro) 
Produzione 2021 

Dati rideterminati 
2020 

Dati rideterminati 

 
Premi 

periodici 
Premi 
unici 

Totale di cui 
nuova 

produzione 
 

Rami Vita 426 9.430 9.856 8.908 11.734 

Premi emessi prodotti tradizionali 230 5.234 5.464 4.760 8.862 

Premi emessi prodotti Unit Linked 182 3.401 3.583 3.362 1.995 

Premi emessi prodotti di Capitalizzazione 2 18 20 11 78 

Premi emessi Fondi pensione 12 777 789 775 799 

Rami Danni e Salute 1.049 372 1.421 234 1.304 

Premi emessi 1.087 318 1.405 404 1.337 

Variazione della riserva premi -38 54 16 -170 -33 

Premi ceduti in riassicurazione -55 -31 -86 -26 -174 

Premi netti da prodotti assicurativi 1.420 9.771 11.191 9.116 12.864 

Produzione contratti Index Linked - - - - - 

Produzione contratti Unit Linked 80 8.893 8.973 8.774 7.501 

Totale produzione relativa ai contratti di investimento 80 8.893 8.973 8.774 7.501 

      

Produzione totale 1.500 18.664 20.164 17.890 20.365 

I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, 
della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo 
delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di 
cessione. 
       
 
Nel 2021 la produzione totale del comparto assicurativo si è attestata a 20,2 miliardi, sostanzialmente in linea con la 
produzione realizzata nel 2020 (20,4 miliardi). La flessione delle polizze tradizionali (-3,4 miliardi) è stata controbilanciata 
dallôespansione delle unit linked, sia quelle di natura prevalentemente assicurativa (+1,6 miliardi) sia quelle di natura 
prevalentemente finanziaria di ramo III (+1,5 miliardi). La produzione del ramo danni e salute registra un progressivo 
aumento, attestandosi a 1,4 miliardi rispetto a 1,3 miliardi dellôesercizio precedente.   
La nuova produzione totale ¯ ammontata a 17,9 miliardi, corrispondente allô89% della raccolta premi complessiva delle 
compagnie del Gruppo, costituita per la maggior parte da nuovi contratti a premio unico.  
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Risultato netto delle attività e passività finanziarie al fair value   
      (milioni di euro) 
Voci 2021 Rettifiche 2021 

Dati 
rideterminati 

2020 Rettifiche 2020 
Dati 

rideterminati 

Variazioni 
(Dati rideterminati) 

  

    
assolute % 

Risultato netto da operazioni di trading e da 
strumenti finanziari in fair value option  550 - 550 676 37 713 -163 -22,9 

Risultato netto da operazioni di copertura in 
hedge accounting 36 - 36 75 -14 61 -25 -41,0 

Risultato netto da attività valutate 
obbligatoriamente al fair value con impatto a 
conto economico 168 -1 167 -24 -2 -26 193   

Risultato netto da dividendi e da cessione di 
attività valutate al fair value con impatto sulla 
redditività complessiva e da cessione di 
attività al costo ammortizzato 945 - 945 906 67 973 -28 -2,9 

Risultato netto da riacquisto di passività 
finanziarie -73 - -73 -44 -2 -46 27 58,7 

Risultato netto delle attività e passività 
finanziarie al fair value 1.626 -1 1.625 1.589 86 1.675 -50 -3,0 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati rideterminati sono stati 
predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, della riallocazione del 
contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo delle compagnie 
assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di cessione. 

 
 

 
 

Il risultato delle attività e passività finanziarie al fair value, pari a 
1.625 milioni, è risultato in flessione del 3% rispetto ai 
1.675 milioni realizzati nel 2020.  
La riduzione è in larga misura attribuibile alle operazioni di trading 
e strumenti finanziari in fair value option (-163 milioni), 
essenzialmente a seguito del risultato calante derivante dalle 
componenti valutative e realizzative in titoli di debito di trading, 
solo parzialmente compensata da variazioni di fair value su 
contratti derivati. Hanno inoltre agito in negativo il risultato delle 
operazioni di copertura in hedge accounting (diminuito di 
25 milioni), il risultato netto da dividendi e da cessione di attività 
valutate al fair value con impatto sulla redditività complessiva e da 
cessione di attività al costo ammortizzato (diminuito di 28 milioni) e 
il risultato netto negativo da riacquisto di passività finanziarie 
(+27 milioni), questôultimo riconducibile allôoperativit¨ in proprio dei 
titoli di debito sul mercato secondario e a riacquisti di debiti verso 
banche e clientela. 
Per contro, lôoperativit¨ su attivit¨ valutate al fair value con impatto 
a conto economico ha registrato un andamento positivo 
(+193 milioni), riferibile principalmente alle rivalutazioni dei fondi 
OICR, registrate in particolare su fondi di private equity, 

immobiliari ed hedge fund, nonché ai maggiori incassi di dividendi.  
 
 
 
 
 
 
 
 
  



 

 

Relazione sullôandamento della gestione ï I risultati economici  

 

99 

 

     (milioni di euro) 
Voci 2021 Variazioni % 
 

4° 
trimestre  

(a) 

3° 
trimestre  

(b) 

2° 
trimestre  

(c) 

1° 
trimestre  

(d) 

   

 

(a/b) (b/c) (c/d) 

Risultato netto da operazioni di trading e da strumenti 
finanziari in fair value option  112 28 88 322   -68,2 -72,7 

Risultato netto da operazioni di copertura in hedge 
accounting 1 -10 1 44     -97,7 

Risultato netto da attività valutate obbligatoriamente al fair 
value con impatto a conto economico -36 66 83 55   -20,5 50,9 

Risultato netto da dividendi e da cessione di attività valutate 
al fair value con impatto sulla redditività complessiva e da 
cessione di attività al costo ammortizzato 42 310 191 402 -86,5 62,3 -52,5 

Risultato netto da riacquisto di passività finanziarie -11 -16 -19 -27 -31,3 -15,8 -29,6 

Risultato netto delle attività e passività finanziarie al fair 
value 108 378 344 796 -71,4 9,9 -56,8 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati relativi al 
Gruppo UBI e alle società assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas non sono stati riesposti. 
    
 

 
  
 

     (milioni di euro) 
Voci 2021 Variazioni % 
 

4° 
trimestre 

(a) 

3° 
trimestre 

(b) 

2° 
trimestre 

Dati 
rideterminati  

(c) 

1° 
trimestre 

Dati 
rideterminati   

(c) 

   
 

 
 
 

(a/b) 

 
 
 

(b/c) 

 
 
 

(c/d) 

Risultato netto da operazioni di trading e da strumenti 
finanziari in fair value option  112 28 88 322   -68,2 -72,7 

Risultato netto da operazioni di copertura in hedge 
accounting 1 -10 1 44     -97,7 

Risultato netto da attività valutate obbligatoriamente al 
fair value con impatto a conto economico -36 66 83 54   -20,5 53,7 

Risultato netto da dividendi e da cessione di attività 
valutate al fair value con impatto sulla redditività 
complessiva e da cessione di attività al costo 
ammortizzato 42 310 191 402 -86,5 62,3 -52,5 

Risultato netto da riacquisto di passività finanziarie -11 -16 -19 -27 -31,3 -15,8 -29,6 

Risultato netto delle attività e passività finanziarie al 
fair value 108 378 344 795 -71,4 9,9 -56,7 

I dati rideterminati sono stati predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati 
gestionali, della riallocazione del contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché 
dell'inclusione del contributo delle compagnie assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti 
riconducibili alle filiali oggetto di cessione. 
     
 
Il risultato del quarto trimestre 2021 mostra un valore decisamente inferiore rispetto ai trimestri precedenti, per effetto del calo 
rilevato nella voce del risultato netto da dividendi e da cessione di attività valutate al fair value con impatto sulla reddi tività 
complessiva e da cessione di attività al costo ammortizzato. 

 
 
Altri proventi (oneri) operativi netti 
Nel 2021 gli altri proventi operativi netti sono stati pari a 92 milioni e si confrontano con i 37 milioni contabilizzati nel 2020. 
In tale voce confluiscono sia proventi ed oneri di natura operativa ï compresi quelli di entità controllate non soggette a 
direzione e coordinamento ed operanti in settori del tutto distinti dallôambito bancario e finanziario ï sia gli utili delle 
partecipazioni valutate al patrimonio netto. Lôaumento ¯ principalmente riconducibile alla voce dividendi e utili delle 
partecipazioni valutate al patrimonio netto, tra cui si distinguono le collegate cinesi.  
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Costi operativi  
      (milioni di euro) 
Voci 2021 Rettifiche 2021  

Dati 
rideterminati 

2020 Rettifiche 2020  
Dati 

rideterminati 

  Variazioni 
(Dati rideterminati) 

 

 
 

 assolute % 

Salari e stipendi 4.719 -40 4.679 4.290 347 4.637 42 0,9 

Oneri sociali 1.213 -11 1.202 1.106 92 1.198 4 0,3 

Altri oneri del personale 892 - 892 800 70 870 22 2,5 

Spese del personale 6.824 -51 6.773 6.196 509 6.705 68 1,0 

Spese per servizi informatici 860 6 866 754 114 868 -2 -0,2 

Spese di gestione immobili 350 -1 349 340 42 382 -33 -8,6 

Spese generali di funzionamento 395 -1 394 373 26 399 -5 -1,3 

Spese legali e professionali 319 7 326 323 100 423 -97 -22,9 

Spese pubblicitarie e 
promozionali 142 - 142 134 13 147 -5 -3,4 

Costi indiretti del personale 51 - 51 45 9 54 -3 -5,6 

Altre spese 615 -3 612 599 64 663 -51 -7,7 

Imposte indirette e tasse 1.154 -1 1.153 1.018 152 1.170 -17 -1,5 

Recupero di spese ed oneri -994 - -994 -893 -135 -1.028 -34 -3,3 

Spese amministrative 2.892 7 2.899 2.693 385 3.078 -179 -5,8 

Immobilizzazioni materiali 579 - 579 547 44 591 -12 -2,0 

Immobilizzazioni immateriali 667 2 669 612 53 665 4 0,6 

Ammortamenti 1.246 2 1.248 1.159 97 1.256 -8 -0,6 

Costi operativi 10.962 -42 10.920 10.048 991 11.039 -119 -1,1 

Dati riesposti, ove necessario e se materiali, per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati rideterminati sono stati 
predisposti per tenere conto dell'inclusione del Gruppo UBI per il periodo ante acquisizione e, sulla base di dati gestionali, della riallocazione del 
contributo dei rami di attività oggetto di cessione al risultato delle attività operative cessate, nonché dell'inclusione del contributo delle compagnie 
assicurative Assicurazioni Vita (già Aviva Vita), Lombarda Vita e Cargeas, al netto degli effetti riconducibili alle filiali oggetto di cessione. 

 
 

 
 

Nellôanno 2021 i costi operativi si sono attestati a 10.920 milioni, in 
riduzione dellô1,1% rispetto allôesercizio 2020. 
Le spese del personale, pari a 6.773 milioni, hanno registrato un 
lieve aumento dellô1%, derivante dai maggiori accantonamenti per 
la componente variabile della retribuzione, oggetto di riduzione nel 
2020, e dai costi legati al rinnovo del CCNL, fenomeni solo in parte 
contrastati dai risparmi riconducibili alla riduzione degli organici a 
seguito delle uscite per accordi. 
Le spese amministrative, che si sono attestate a 2.899 milioni, 
risultano in flessione del 5,8% rispetto al valore del 2020, anche in 
relazione al manifestarsi delle prime sinergie derivanti 
dallôintegrazione del Gruppo UBI.   
Si sono inoltre evidenziati risparmi diffusi sulle spese legali e 
professionali, sulle spese di gestione immobili e sulle altre spese.  
Gli ammortamenti che, secondo quanto previsto dal principio 
IFRS 16, includono anche la quota relativa ai diritti dôuso acquisiti 
con il leasing operativo, hanno evidenziato una leggera 
diminuzione (-0,6%) rispetto al 2020, relativa alle immobilizzazioni 
materiali. 
 
Il cost/income ratio si ¯ attestato nellôesercizio 2021 al 52,5%, in 

miglioramento rispetto al valore del 2020 (54,1%) per effetto della dinamica positiva dei ricavi combinata con il contenimento 
dei costi. 
 
 
 
 
 
 
 
  






















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































