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MISSION
di Fideuram - Intesa Sanpaolo
Private Banking

Occuparci del benessere dei nostri Clienti
e il cuore del nostro lavoro. Ci
impegniamo a proteggere l'intero
patrimonio di chi si affida a noi con una
consulenza di eccellenza.

La relazione di ascolto, soddisfazione e
fiducia tra Cliente e Private Banker & cio
che rende unico il nostro modello di
business: la alimentiamo ogni giorno con
passione e dedizione, in trasparenza e nel
rispetto delle regole.
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A proposito di questo Report

Il Gruppo Fideuram, in linea con le evoluzioni del reporting
internazionale, pubblica dal 2013 un Annual Report
Integrato che si rivolge a tutti gli stakeholder.

In un unico documento, con una visione di insieme, sono
presentate in modo integrato sia le informazioni finanziarie
tipiche del bilancio tradizionale sia le informazioni non
finanziarie. Attraverso l'analisi dei capitali, viene illustrato
come il modello di business, le strategie e le performance
finanziarie, sociali, ambientali e di governance
contribuiscono al processo di creazione di valore e alla
sostenibilita nel medio e nel lungo termine.

L'’Annual Report € redatto in conformita ai principi
dell'International <IR> Framework, emanato nel 2021
dall'International Integrated Reporting Council (IIRC) e
include tutte le informazioni obbligatoriamente previste dalla
normativa vigente per la Relazione sulla gestione.

La progettazione del documento e
I'elaborazione dei contenuti hanno coinvolto
attivamente le persone del Gruppo,
favorendo lindividuazione delle tematiche
piu rilevanti per gli stakeholder interni ed
esterni. I nostri Private Banker e i clienti ne
apprezzano i contenuti, riconoscendo in
questo strumento un presidio essenziale di
trasparenza, qualita informativa e supporto
alla formazione.

Desideriamo ringraziare tutti gli stakeholder
che hanno contribuito al miglioramento del
nostro Annual Report e che vorranno, anche
in futuro, accompagnarci nel percorso di
diffusione di una comunicazione evoluta,
fondata sulla trasparenza.

“Il reporting
integrato € una
forma evoluta di
comunicazione
aziendale che
combina
informazioni
finanziarie e non
finanziarie, per
offrire agli
stakeholder una
visione organica
del processo di
creazione di
valore nel
tempo.”

Fideuram, pur rientrando nell'ambito di applicazione previsto
dallarticolo 2 del D. Lgs. n. 125/2024, che attua
nell'ordinamento nazionale la Direttiva 2022/2464/UE
(CSRD), non ha predisposto la Rendicontazione di
Sostenibilita, avvalendosi del caso di esonero previsto
dall‘articolo 7 del decreto stesso, in quanto ricompresa nella
Rendicontazione Consolidata di Sostenibilita resa da Intesa
Sanpaolo. Il Consiglio di Amministrazione & responsabile per
la preparazione del Report.

Il reporting integrato € un percorso in continua evoluzione,
in cui il miglioramento si realizza progressivamente, con il
pieno sviluppo dei processi di produzione delle informazioni.
In coerenza con questa impostazione, il nostro Gruppo ha
ulteriormente intensificato I'impegno per elevare la qualita
del reporting, assicurando trasparenza, affidabilita e valore
strategico delle informazioni.

GUIDA ALLA LETTURA DELL'ANNUAL REPORT INTEGRATO

II documento si apre con una sezione introduttiva che presenta in forma sintetica I'identita del Gruppo, attraverso i principali
indicatori chiave che evidenziano la performance dei capitali su un orizzonte temporale di cinque anni. Seguono le lettere del
Presidente e dell’Amministratore Delegato, che offrono una visione strategica complessiva e un commento sui risultati del Gruppo.

Il primo capitolo Modello di business descrive le modalita con cui il Gruppo crea valore, evidenziando i fattori chiave di successo,
gli stakeholder coinvolti nel processo e I'impegno per lo sviluppo sostenibile.

II secondo capitolo Contesto esterno e strategie delinea lo scenario economico e competitivo di riferimento, offrendo una
panoramica sul posizionamento del Gruppo nel mercato e illustrando gli obiettivi strategici e le principali linee di intervento che
consentono di creare valore in modo sostenibile nel tempo.

II terzo capitolo Performance illustra il contributo dei capitali impiegati nel processo produttivo alla creazione di valore. La
rendicontazione qualitativa € accompagnata da indicatori quantitativi che favoriscono I'analisi delle interdipendenze tra i diversi
capitali.

Il quarto capitolo Governance descrive l'insieme delle regole, dei presidi e delle strutture organizzative che assicurano un’efficace
gestione del Gruppo, con particolare attenzione al sistema di controllo interno.

II quinto capitolo Bilancio consolidato contiene gli schemi di bilancio e la nota integrativa, fornendo una rappresentazione
completa della situazione patrimoniale, finanziaria ed economica del Gruppo.

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking Annual Report Integrato 2025 1



La nostra identita

Fideuram nasce oltre 50 anni fa con l'obiettivo di fornire ai risparmiatori un’alternativa al
canale bancario tradizionale. Oggi € presente sul mercato con un‘identita forte, costruita nel
tempo, con un modello di business incentrato sulla consulenza evoluta e sulla professionalita

dei Private Banker.

Nasce Fideuram, la
prima rete di consulenti
finanziari in Italia, per
offrire agli investitori
italiani i fondi comuni
lussemburghesi.

1968
1992

Fideuram colloca i
primi fondi comuni
italiani.

1984

CHI SIAMO

Con oltre €425 miliardi di masse in gestione,
Fideuram & la prima private bank italiana (tra le
prime in Europa).

Fideuram guida un Gruppo integrato che riunisce
al suo interno le societa del mondo della
consulenza finanziaria, dell'asset management e
dei servizi fiduciari.

Assets Under Management
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Fideuram e
Banca Manusardi
si uniscono: la
nuova societa &
quotata alla
Borsa di Milano.

| Delisting del
3| titolo
AN | Fideuram.

5 | Fideuram introduce il o) Fideuram

Q) | Personal financial S | awviala
planning, primo servizio AN | Consulenza
di pianificazione evoluta a
finanziaria a elevato pagamento.

contenuto tecnologico a
beneficio della clientela.

COSA OFFRIAMO AI NOSTRI CLIENTI

Fideuram offre una consulenza personalizzata

basata su un rapporto di lungo termine, incentrato

sulla fiducia e sulla professionalita dei Private

Banker. Un modello distintivo basato:

¢ sulla consulenza evoluta a pagamento;

e su eccellenti prodotti della casa;

e sull'integrazione nell'offerta di prodotti di
primarie case di investimento a livello mondiale.
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Fideuram e Intesa
Sanpaolo Private Banking
Si uniscono: nasce
Fideuram - Intesa
Sanpaolo Private Banking,
la prima private bank
italiana.

@---------@I------------

2015

Morval Vonwiller Fideuram Direct e

internazionale.

®

Fideuram
acquisisce IW

2024

oo | Fideuram orN1 Fideuram introduce il
S| acquisisce il o | servizio di consulenza
AN | Gruppo svizzero AN | finanziaria digitale

e avvia I'hub avvia una partnership
estero per lo nellasset management
sviluppo con Man Group.

Bank, il Ramo UBI
TOP Private e il

Fideuram crea un
Investment Center
dedicato ai servizi di
gestione offerti
attraverso le reti di
consulenti finanziari
della Divisione Private
Banking.

2025

Fideuram avvia una
partnership con
BlackRock per
espandere i servizi di
consulenza digitale

O | Fideuram introduce =
O | Alfabeto, piattaforma a 8
N supporto dei Private
Banker nella consulenza
finanziaria digitale.
DOVE SIAMO

Con 237 sportelli bancari e 388 uffici dei Private
Banker la diffusione del Gruppo in Italia &
capillare. Il Gruppo opera anche all’estero con 6
sportelli bancari e 7 uffici di Private Banker.

Con 10 Centri HNWI e 6 Wealth management unit
il Gruppo € strutturato per accogliere la clientela
High Net Worth Individuals.

All'estero il Gruppo & presente in Svizzera, Regno
Unito, Singapore, Emirati Arabi Uniti e Argentina
tramite il gruppo bancario svizzero Reyl & Cie e
in Lussemburgo e Belgio con la banca private
lussemburghese Intesa Sanpaolo Wealth
Management.

Private Banker e dipendenti
(n.)
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—— Private Banker Dipendenti

- per il wealth
Gruppo svizzero management in
Reyl & Cie. Europa.
INSIEME

ORIZZONTI NON CONFINI

Abbiamo racchiuso in poche parole la nostra essenza:
I'impegno verso i clienti e la societa, la capacita di
guardare sempre oltre e tracciare nuove strade, di
spingerci alla ricerca di soluzioni innovative e il nostro
approccio alla professione, dove ogni situazione
diventa un’opportunita per crescere e dare il meglio di
noi stessi. Un Purpose inclusivo, coraggioso e
ambizioso. Insieme lavoriamo per realizzare un sogno:
abbattere le barriere e i confini, creando una comunita
unita. Guardiamo al futuro con la voglia di crescere, di
essere leader nel guidare il cambiamento, consapevoli
della nostra forza e soprattutto della nostra capacita
di fare tutto questo INSIEME, non come singoli, ma
come una comunita.

I nostri premi

BLUERATING AWARDS 2025
PRIVATE BANKING AWARDS 2025
CONCORSO “CONTENT IS KING”
FUNDSPEOPLE ITALY AWARDS 2025
CITYWIRE SELECTOR AWARDS 2025

ICA — ITALIAN CERTIFICATE AWARDS 2025
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La struttura del Gruppo

II Gruppo Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking opera in dieci Paesi e si compone, oltre alla Capogruppo

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking, delle seguenti societa:

REGNO UNITO | ronora | LUSSEMBURGO | wussemeurco

Fidewram Asvet Management UK | INTESA SRNTHOLDY
REYL & Co. (Holdings) g
REYL & Co. LK) CBP Quilvest PE Fund
Alpian Technalogies Gap Man€o

Iberian Distresied Assets Managor
REYL Private Otfice

IRLANDA, | ousune
F“ FIDELIRAM
' ASET MAMAGEMENT IRELAND

SVIZZERA, | cinevea zurico sARNEN
o] REYL

L vt

RE Participation.

1875 Finance Holdings
Asterla Investment Managers
REYL Overveas

0’6
-‘ﬁ\l '.MALTJQ | LA vaLLETTA
/ REYL & Cie (Malta) Holding
b S REYL & Gie (Malts)
O
SINGAPORE | SINGAPORE
c - REYL Singapare Holding PTE
REYL Singapara FTE
e
ITALIA | miLano ToRNG RoMA
ARGENTINA | sugnos aimes | o B o
7] B avoero EMIRATI ARABI UNIT! | ovau o] v Bk
Arganting REYL Finance [MEA) SIREF
m FINUCIARTIA
BELGIO | BruxgLies canp —— Y oM
Faliali di
INTESA SMPHOLD
e WEALTH AMANAGEMENT
Luxembourg
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ASSET MANAGEMENT PRIVATE BANKING

SERVIZI FIDUCIARI

£

FIDEURAM

INTESA SNNPAOLO
PRIVATE BANKING

100,00% 100,00%
Intesa Sanpaoclo lntes\%iz{;ﬁaolo
Prlvate(ﬁﬁ‘::‘g? 3pA. Management S.A.
(Lussemburgo)
100,00%
Fideuram Asset
Management
(Ireland) dac
{Dublino)
100.00%

|| Siref Fiduciaria S.p.A.

{Milano)

——— Societa controllate
- - — Societ collegate
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76,00%

62,28%

Gruppo Reyl

7,94%

(Ginevra)

Alpian S.A.
(Ginevra)

Fideuram Vita S.p.A.
(Roma)

Asteria Investment
Managers S.A.
(Ginevra)




Highlights

(I ﬂmﬂ Capitale finanziario

VALORE ECONOMICO GENERATO

€5, 2 miliardi
Stato, enti ed istituzioni,
Comunita
Valore
7% ’ e:':numim
trattenuto
= Fornitori . 352
7,2% ‘ |
* Collaboratori
35,9%
RACCOLTA NETTA TOTALE
df cui Raceolta netta gestita
€13, 2 miliardi €10,9 miliardi

R.O.E. 24 %

COST/INCOME 29 %
PATRIMONIO NETTO € 7,5 miliardi
UTILE NETTO € 1,6 miliardi
COMMISSIONI NETTE € 2,2 miliardi
di cui ricorrenti € 2,3 miliardi

ASSETS UNDER MANAGEMENT
di cui AUM Risparmio gestito

€425,4 niliardi €249,6 niliardi

- iﬂ Eﬂ Capitale produttivo-

N° SPORTELLI BANCARI N° UFFICI DEI PRIVATE BANKER
243 dicuiallestero 6 395 di cui all'estero 7

e Capitale intellettuale

INVESTIMENTI IN SISTEMI INFORMATIVI

€104 milioni nell'anno

N° INIZIATIVE PROGETTUALI

7 2 iniziative progettuali
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N° PRIVATE BANKER
7.000

N° CLIENTI PER PRIVATE BANKER

N° DIPENDENTI
4.301

Capitale umano ﬁ}ﬁﬁ —

Rete Fideuram Rete Sanpaoclo Invest Rete IW Private Investments Rete Intesa Sanpaolo Private Banki Rete estera
206:1 160:1 ii6:1 42:1 86:1
AUM PER PRIVATE BANKER RACCOLTA NETTA PER PRIVATE BANKER
€61 milioni €2 milioni
ORE DI FORMAZIONE ANZIANITA' MEDIA DI SERVIZIO
Private Banker Dipendenti Private Banker Dipendenti
539.088 o 229.857 o 15 anni 18 anni
_ N
Capitale relazionale o % — ———
4 ! o
N° CLIENTI
Rete Fideuram Rete Intesa Sanpaolo Private Banking Rete IW Private Investments
837.041 47.607 gruppi familiari 59.355
Rete Sanpaolo Invest Siref Fiduciaria Rete estera
193.974 1.682 mandati 31.596
Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments Rete Intesa Sanpaolo Private Banking
ANZIANITA' MEDIA DI RAPPORTO CLIENTI 11 anni 17 anni
CLIENT RETENTION RATE 954, NEW CLIENT RATE 119

NET PROMOTER SCORE (NPS)
Reti Fideuram / Sanpaolo Invest /

Rete Intesa Sanpaolo Private

CUSTOMER SATISFACTION INDEX (CSI)
Reti Fideuram / Sanpaolo Invest /

Rete Intesa Sanpaclo Private Banking

IW Private Investments / Fideuram Banking IW Private Investments / Fideuram
Direct Direct
65 78 8,6 8,9
SEGMENTAZIONE CLIENTI
HINWI Private Affluent Mass
AuM el 28,5 miliardi AUM€E208,6 miliardi AMEDT A milardi  AUME20, D miliardi
Capitale naturale

EMISSIONI

Scope1/Scope 2 Scope 3

2.564 1o, 2.713 tco,

CARTA DI TIPO ECOLOGICO ENERGIA ELETTRICA DA FONTI SOSTENIBILI

89« 984
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Key Performance Indicators

2025 2024 2023 2022 2021
ATTIVITA' FINANZIARIE DELLA CLIENTELA
Raccolta netta di risparmio gestito (milioni di euro) 10.863 5.878 (2.006) 2.134 11.835
Raccolta netta complessiva (milioni di euro) 13.189 13.080 12.167 12.859 15.979
Assets Under Management (milioni di euro) 425.422 394.392 359.890 327.179 348.271
STRUTTURA OPERATIVA
Private Banker (n.) 7.000 6.814 6.696 6.648 6.621
Personale (n.) 4.301 4.367 4.289 4.185 4.151

- di cui all'estero (n.) 736 780 752 668 689

Sportelli bancari (n.) 243 250 263 268 279
Uffici dei Private Banker (n.) 395 392 402 399 377
DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI CONSOLIDATI
Utile netto consolidato (milioni di euro) 1.604 1.517 1.403 1.070 1.101
Patrimonio netto consolidato (milioni di euro) 7.525 5.781 3.215 3.815 3.319
Utile netto consolidato base per azione (euro) 1,070 1,011 0,936 0,713 0,734
Dividendi per azione (euro) - - 0,800 0,600 0,334
Totale attivo (milioni di euro) 60.998 61.748 56.477 62.871 66.909
Valore economico generato (milioni di euro) 5.153 4.940 4.573 3.684 3.902
Valore economico distribuito (milioni di euro) 3.337 3.314 4.231 3.448 3.373
INDICI DI REDDITIVITA'
R.O.E. (%) 24 34 40 30 34
R.0.A. (%) 3 2 2 2 2
Cost / Income Ratio (%) 29 29 29 34 35
Costo del lavoro / Margine di intermediazione (%) 16 16 17 20 20
Utile netto / Assets Under Management medi (%) 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3
E.V.A. (milioni di euro) 1.212 1.236 1.200 934 981
INDICATORI NON FINANZIARI
Istanze della clientela (n.) 3.981 3.376 3.797 6.479 4.430
Ore di formazione Private Banker (n.) 539.088 593.782 547.194 517.656 424.419
Dipendenti a tempo indeterminato (%) 99,8 99,1 99,2 99,2 98,4
Donne in posizioni manageriali (% sul totale dei dirigenti) 17 17 14 13 8
Tasso di turnover del personale (%) 15 16 14 17 11
Ore di formazione dipendenti (n.) 229.857 222.550 191.374 188.083 166.300
Elargizioni liberali (milioni di euro) 0,8 0,5 0,5 0,4 1,1
Margine di intermediazione / numero dipendenti (milioni di euro) 0,8 0,8 0,8 0,6 0,6
Assets Under Management / numero Private Banker (milioni di euro) 61 58 54 49 53
Consumo di carta per dipendente (Kg) 28 31 34 38 46
Emissioni dirette e indirette (scopel e scope2) (tCO,) 2.564 2.687 2.639 2.874 3.454
Rating di controparte (S&P Global Ratings) Long term: BBB+ Short term: A-2 Outlook: Positive

(*) I dati del 2024 e 2023 sono stati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. I dati del 2022
e 2021 non sono stati riesposti.

La Relazione sulla gestione contiene informazioni finanziarie estratte dal bilancio consolidato o riconducibili allo stesso e altre informazioni non estratte o
direttamente riconducibili al bilancio consolidato. Per informazioni pit dettagliate circa gli indicatori alternativi di performance si rinvia al Glossario.
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Nota introduttiva

Nel 2025 lo scenario macroeconomico globale & stato fortemente condizionato dall'introduzione da parte degli
Stati Uniti di elevate barriere tariffarie alle importazioni, secondo un processo che non €& stato né lineare né
ordinato. L'elevato livello medio dei dazi, la loro estensione settoriale e l'incertezza circa la loro durata hanno
continuato a pesare sulle decisioni di investimento e sulle aspettative degli operatori. Cid nonostante, il rischio
di una brusca frenata dell’attivita economica globale e di una contrazione dei flussi commerciali non si &
materializzato. Il parziale congelamento delle misure verso la Cina e la successiva tregua commerciale di fine

anno hanno contribuito a ridurre le tensioni finanziarie, senza perd determinare un pieno rientro dell'incertezza.

In Italia il 2025 si € chiuso con una crescita economica debole ma positiva, stimata allo 0,8% nel gquarto
trimestre e allo 0,7% in media annua. Dopo un buon avvio, I'attivita economica & risultata stagnante nel
secondo trimestre, ma & tornata a crescere nella seconda parte dell’anno. La crescita dimessa riflette la frenata
della domanda estera e il contributo ancora modesto dei consumi. Gli investimenti non residenziali hanno
continuato a rappresentare la componente pil dinamica della domanda interna, mentre il settore delle
costruzioni ha mostrato segnali di rallentamento. La produzione industriale, dopo una fase di marcata
contrazione nei mesi estivi, si & stabilizzata verso fine anno. Il mercato del lavoro ha continuato a mostrare una
buona tenuta: l'occupazione €& cresciuta su base annua e il tasso di disoccupazione si &€ mantenuto su livelli
prossimi ai minimi storici, intorno al 6%. La crescita dei salari contrattuali, superiore all'inflazione, ha consentito
un recupero parziale del potere di acquisto delle famiglie, pur in un contesto di propensione al risparmio ancora
elevata.

In linea generale, il 2025 puo essere visto come un anno a due facce per i tassi bancari: da una prima fase fino
ai mesi estivi, in cui & proseguita la trasmissione dei ribassi dei tassi ufficiali decisi dalla BCE ai tassi su prestiti
e depositi, a un’ultima parte contraddistinta da un sostanziale assestamento. Nel caso delle nuove operazioni
di finanziamento a societa non finanziarie, il tasso medio si & ridotto fino ad agosto, perdendo un punto
percentuale rispetto a fine 2024, per poi mostrare cenni di rialzo nell'ultimo trimestre. Diversa & stata
I'evoluzione del tasso medio sulle erogazioni di mutui alle famiglie, il cui calo si € arrestato a inizio 2025
riportando una successiva risalita a causa dell'aumento del parametro di riferimento del tasso fisso, I'IRS a 10
anni. Da agosto, il tasso sui nuovi mutui si € assestato nell'intorno del 3,3%. Con gradualita, anche il tasso
medio sullo stock di prestiti a famiglie e imprese si € ridotto fino ad agosto, per poi stabilizzarsi poco sotto il
4%, in calo di 47 punti base rispetto a dodici mesi prima.

Nel corso del 2025 si & assistito a una significativa ripresa dei prestiti alle imprese, favorita da condizioni di
finanziamento distese e da un miglioramento della domanda di credito, sostenuta dagli investimenti in beni
strumentali e da un minore ricorso all’autofinanziamento. Da giugno i prestiti alle societa non finanziarie sono
tornati in crescita, dopo quasi due anni di contrazione e il buon andamento & proseguito nel secondo semestre
con una progressiva accelerazione. La ripresa dei finanziamenti alle famiglie si & progressivamente rafforzata
in corso d'anno, passando dal +0,4% di gennaio al +2,5% di dicembre. La dinamica & stata guidata
dall'accelerazione dei prestiti per I'acquisto di abitazioni, unita al proseguimento della crescita robusta del
credito al consumo. Grazie al calo dei tassi sulle nuove operazioni, le erogazioni di mutui hanno riportato

aumenti a due cifre anche nella seconda meta dell'anno. Lo stock di mutui ha raggiunto un tasso di crescita del
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3,4% a dicembre. Tale tendenza ha riflesso I'andamento positivo del mercato immobiliare, che nei primi tre
trimestri ha confermato I'aumento delle compravendite e una crescita consistente dei prezzi delle case.

Dal lato della qualita del credito, si € osservata una sostanziale stabilita o leggeri miglioramenti. II ritmo di
formazione di nuovi crediti deteriorati € risultato poco variato, all’1,25% nel terzo trimestre in termini di flusso
annuo rapportato ai finanziamenti in bonis, rispetto all'1,33% dell’ultimo trimestre 2024. Un simile andamento
ha interessato il tasso di deterioramento dei prestiti alle imprese, mentre l'indicatore riferito ai prestiti alle
famiglie ha mostrato un calo progressivo. In rapporto al totale dei prestiti, I'incidenza dello stock di crediti
deteriorati delle banche significative si € ridotta, risultando pari al 2,2% a settembre al lordo delle rettifiche di
valore, dal 2,4% di dodici mesi prima e 2,3% di fine 2024.

Nel 2025 la raccolta diretta in depositi ha segnato un buon ritmo di crescita, del 2,3% in media annua,
leggermente pill sostenuto nel secondo semestre. La tendenza positiva ha riguardato sia i depositi delle famiglie
sia quelli delle societa non finanziarie. I dati cumulati da gennaio a dicembre riassumono il miglioramento
registrato nel corso dell'anno passato dai depositi delle famiglie, aumentati di 31 miliardi, rispetto ai 18 circa
nel 2024. Sui depositi delle societa non finanziarie & stata versata liquidita per 9,6 miliardi, un importo
moderatamente pil contenuto di quanto confluito nel 2024. I conti correnti hanno fatto la parte del leone, con
afflussi importanti sia dal lato delle famiglie, sia delle imprese, e una crescita dello stock totale salito al 4,6%
in media nella seconda meta dell’'anno. Diversamente, dopo la ricomposizione verso le forme a tempo osservata
nei due anni precedenti, da marzo 2025 i depositi con durata prestabilita hanno registrato un calo significativo,
connesso alla diminuzione dei tassi offerti sui vincoli temporali.

Con riguardo alla raccolta amministrata, nel 2025 gli investimenti diretti in titoli da parte dei risparmiatori sono
risultati ancora significativi, ma complessivamente pili contenuti rispetto ai due anni precedenti. Nel periodo da
gennaio a novembre 2025, i titoli di debito delle famiglie in custodia presso le banche sono aumentati di 40,3
miliardi, un importo inferiore rispetto ai quasi 51 miliardi di incremento segnato nello stesso periodo del 2024
e ai 143 miliardi del 2023, confermando che la riallocazione dei risparmi verso i titoli di Stato pud essere
considerata essenzialmente realizzata. A riprova del permanere di una buona situazione di liquidita delle
imprese, i loro titoli di debito in custodia presso le banche da gennaio a novembre hanno registrato un
incremento netto di 19,3 miliardi, superiore ai 16,6 miliardi dello stesso periodo del 2024.

Nel 2025 l'industria del risparmio gestito ha conseguito risultati soddisfacenti in termini di raccolta netta e
positivi in quanto a performance grazie al buon andamento dei mercati, nonostante un primo trimestre
impattato negativamente da correzioni sugli indici azionari. La raccolta netta dei fondi di investimento aperti &
stata sostenuta dagli afflussi verso i fondi obbligazionari e monetari, che hanno piu che compensato i deflussi
dai comparti azionario, bilanciato e flessibile. Anche le gestioni patrimoniali hanno realizzato una raccolta netta
positiva, dopo due anni di dati negativi, registrando apporti sia dal lato dei mandati istituzionali, sia nell'ambito
delle gestioni retail. Per le assicurazioni vita la raccolta netta dei primi tre trimestri & risultata positiva e in
evidente miglioramento rispetto allo stesso periodo del 2024, sostenuta dalle polizze tradizionali che nei nove
mesi hanno registrato premi lordi in aumento e un calo degli oneri. Per le unit-linked, la raccolta lorda dei primi
tre trimestri ha mostrato una dinamica a due cifre, a fronte di oneri in diminuzione dopo due anni consecutivi

di crescita. In termini di nuova produzione, il confronto tra il dato cumulato fino a dicembre e lo stesso periodo
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del 2024 evidenzia un aumento a doppia cifra per le polizze ad alto contenuto finanziario, mentre quelle

tradizionali sono cresciute in misura limitata, indicando un assestamento del segmento.

Gli eventi rilevanti del 2025

Nel 2025 si & completato il progetto di evoluzione delle attivita di Wealth Management del Gruppo Intesa
Sanpaolo, che ha visto la costituzione della struttura Wealth Management Divisions, in cui sono state ricondotte
le Divisioni Private Banking, Asset Management e Insurance. Nell'ambito del nuovo assetto organizzativo, a
decorrere dal 1° luglio 2025 ha acquisito efficacia I'operazione di scissione totale di Fideuram Asset Management
SGR in favore di Eurizon Capital SGR, per il ramo d’azienda organizzato per I'esercizio dell‘attivita di gestione
collettiva del risparmio, e di Fideuram, per il compendio di attivita, passivita, diritti, rapporti giuridici ed
economici non afferente all’esercizio dell'attivita di gestione collettiva del risparmio. Al servizio della scissione,
Eurizon Capital SGR ha emesso nuove azioni ordinarie prive di valore nominale a favore di Fideuram,
aumentando il capitale sociale per un importo pari al valore netto patrimoniale del ramo di azienda oggetto di
assegnazione a Eurizon Capital SGR e corrispondente a €19,2 milioni. Al fine di ricondurre a Intesa Sanpaolo il
controllo integrale di Eurizon Capital SGR, in data 7 luglio 2025 Intesa Sanpaolo ha acquistato le azioni di
Eurizon Capital SGR detenute da Fideuram a valore di mercato, per un corrispettivo pari a €113 milioni.

In data 1° ottobre 2025 ha inoltre acquisto efficacia I'operazione di scissione parziale di Eurizon Capital SGR
mediante assegnazione a Fideuram del ramo d’azienda organizzato per I'esercizio dell’attivita di gestione di
portafogli ai sensi dell’art. 1, comma 5, lett. d) Testo Unico della Finanza, sostanzialmente riservata alla clientela

della Divisione Private Banking.

In data 1° ottobre 2025 ha acquisito efficacia I'operazione di scissione totale, non proporzionale, di Cronos Vita
Assicurazioni in favore, tra l'altro, di Fideuram Vita, attuata mediante I'assegnazione dell'intero patrimonio della
societa scissa alle compagnie beneficiarie, ripartito in distinti compendi. In particolare, Fideuram Vita & stata
designata da Intesa Sanpaolo Assicurazioni, azionista di Cronos, quale beneficiaria della scissione, in ragione
della natura del compendio destinato al Gruppo Intesa Sanpaolo, essendo costituito prevalentemente da polizze
stipulate con clientela di Fideuram. Al servizio della scissione, Fideuram Vita ha emesso nuove azioni prive di
valore nominale espresso e con diritto di godimento regolare, assegnandole a Intesa Sanpaolo Assicurazioni,
quale socio di Cronos, con correlativo aumento del capitale sociale di nominali €49,5 milioni. A seguito della
scissione e del correlato aumento di capitale di Fideuram Vita, Intesa Sanpaolo Assicurazioni detiene una quota
di capitale della compagnia pari al 3,1%, mentre la partecipazione di Fideuram nella stessa societa si € ridotta
dal 19,99%, all’attuale 19,36%.

A decorrere dal 17 novembre 2025, nel contesto della razionalizzazione della struttura Wealth Management
Divisions, le attivita di Fideuram Asset Management UK sono state trasferite a Eurizon SLJ Capital, societa della
Divisione Asset Management di Intesa Sanpaolo.

Nel 2025 Fideuram ha sottoscritto due aumenti di capitale della societa controllata svizzera Alpian per un
importo complessivo di CHF40 milioni, arrivando a detenere una partecipazione nel capitale della societa pari
al 62,88%, cui si aggiunge la partecipazione detenuta indirettamente tramite Reyl & Cie, per una quota

complessiva pari al 70,82%.
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Lettera del Presidente

Paolo Molesini
Presidente

“L'impegno condiviso
di perseguire obiettivi
ambiziosi e
collaborare in modo
sinergico ha reso
possibile il
raggiungimento di
risultati significativi e
ha rafforzato il senso
di appartenenza che ci
unisce”

Il 2025 ¢ stato un anno denso di sfide e di opportunita, nel quale la nostra
capacita di guardare avanti con fiducia si € intrecciata con la responsabilita di
accompagnare i Clienti in un contesto in continua evoluzione.

In questo scenario, desidero rivolgere un sincero ringraziamento a tutte le
persone di Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking che ogni giorno
contribuiscono alla crescita della nostra Divisione.

I nostri Private Banker hanno dimostrato, ancora una volta, una straordinaria
capacita di mantenere relazioni autentiche e durature con i clienti. In un tempo
in cui la complessita dei mercati richiede attenzione, ascolto e visione, la loro
professionalita ha rappresentato un punto di riferimento solido e rassicurante.
La fiducia che i clienti ripongono in noi — e di questo li ringrazio — ¢ il risultato
di un lavoro quotidiano fatto di presenza, cura e dedizione: un patrimonio
relazionale che costituisce il cuore della nostra identita.

Accanto a loro, i colleghi delle strutture di Sede hanno portato avanti con
determinazione progetti strategici di grande rilevanza - sia in termini
tecnologici, sia organizzativi — contribuendo a rendere la nostra organizzazione
sempre pil efficiente, innovativa e capace di affrontare le trasformazioni del
settore. L'impegno condiviso di perseguire obiettivi ambiziosi e collaborare in
modo sinergico ha reso possibile il raggiungimento di risultati significativi e ha
rafforzato il senso di appartenenza che ci unisce.

Nel corso dell'anno, abbiamo continuato a valorizzare il nostro posizionamento
all'interno della Wealth Management Divisions di Intesa Sanpaolo, consapevoli
che la nostra forza risiede anche nell’'essere parte di un ecosistema ampio e
solido. L'appartenenza a Intesa Sanpaolo rappresenta per noi una garanzia di
stabilita, visione e capacita di investimento, ma anche un’opportunita per
contribuire attivamente allo sviluppo di un modello di wealth management
distintivo e orientato al futuro, in Italia e in Europa.

Abbiamo portato avanti con determinazione tutti gli importanti progetti che
consolideranno la nostra leadership, innovando il nostro modello di servizio e la
nostra offerta, per garantire nel tempo quell’eccellenza che ci contraddistingue
da quasi sessant’anni.

Tutto questo & stato possibile grazie alle nostre persone: l'energia, la
competenza e il senso di responsabilita che ciascuno mette nel proprio lavoro
hanno permesso di affrontare un anno complesso con determinazione e spirito
costruttivo. E grazie a questo impegno collettivo che possiamo continuare a
crescere, innovare e creare valore nel tempo.

Grazie quindi a tutti! Sono certo che scriveremo insieme un nuovo capitolo della
nostra storia, animati dalla stessa passione che ci ha guidato fin qui e dalla
ferma volonta di costruire insieme il nostro futuro e quello dei nostri clienti.

%@ M,a.
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Lettera dell’Amministratore Delegato

Il 2025 ¢ stato un anno di transizione e consolidamento che si € svolto in un
contesto internazionale ancora incerto, tra tensioni geopolitiche, volatilita dei
mercati e una crescita globale moderata, seppur con un progressivo rientro
dell'inflazione. Parallelamente, I'accelerazione dell'intelligenza artificiale e delle
soluzioni data-driven sta trasformando modelli operativi e relazioni con la
clientela, rendendo [linnovazione un fattore distintivo di competitivita e
personalizzazione. In questo quadro, il private banking ha confermato il proprio
ruolo strategico: la crescente complessita dei mercati e dei patrimoni ha
rafforzato la domanda di consulenza evoluta e di pianificazione di lungo periodo,
premiando solidita, competenze e capacita di innovare. Il 2025 & stato per noi un
anno di crescita solida e di risultati eccellenti, che confermano la forza del nostro
modello e lo straordinario contributo delle persone della Divisione Private

Banking. Lino Mainolfi

o _ o _ . Amministratore Delegato e
Le masse amministrate hanno superato i 425 miliardi di euro, con una crescita di  pjrettore Generale

31 miliardi rispetto a fine 2024. L'utile netto ha raggiunto 1,6 miliardi di euro e

la raccolta netta si € attestata a 13,2 miliardi. Questi numeri rappresentano la

conferma tangibile della forza del nostro modello e dell’'eccellenza delle nostre

persone. Ai private banker, ai manager e a tutti i dipendenti va il mio piti sincero L@ nostra forza risiede
grazie. A fornire un contributo determinante sono stati i nostri 7.000 private  Nelle nostre persone,
banker, che ogni giorno accompagnano i clienti nella gestione completa e  Nella qualita
responsabile dei loro patrimoni, offrendo una consulenza personalizzata di ~ professionale e nella
altissimo livello. La loro competenza, unita alla capacita di interpretare bisogni  solidita della nostra rete
complessi e di orientare scelte di investimento consapevoli, ci ha permesso di  di private banker”
creare valore duraturo e consolidare relazioni fondate sulla fiducia. Nel corso

dell’anno abbiamo rafforzato un modello di servizio fondato sulla centralita della

relazione e sull'integrazione tra fabbriche prodotto, banca e reti distributive,

offrendo — grazie alla nostra appartenenza alla Wealth Management Divisions del Gruppo Intesa Sanpaolo —
una consulenza evoluta, completa e personalizzata, che integra investimento, previdenza e protezione per
rispondere con efficacia alla crescente complessita delle esigenze della clientela. Abbiamo proseguito nella
riorganizzazione delle gestioni collettive e patrimoniali, consolidando I'integrazione dell'Investment Center quale
centro di eccellenza a supporto delle scelte di portafoglio e della consulenza di Divisione.

Il coordinamento delle competenze ha rafforzato la qualita dell’'offerta e la tempestivita di risposta verso la rete
e i clienti. La collaborazione con Intesa Sanpaolo Assicurazioni ha inoltre ampliato le soluzioni di investimento,
previdenza e protezione, assicurando un presidio organico delle esigenze patrimoniali. In questo modello
integrato, il consulente finanziario resta centrale, supportato da strumenti e competenze sempre piu evoluti
per la creazione di valore nel tempo. L'innovazione tecnologica ha continuato a rappresentare nel 2025 un
pilastro strategico per il miglioramento dell’efficienza e qualita del servizio. Nel corso dell’anno, la Divisione
Private Banking ha proseguito il percorso strutturale di evoluzione dei propri sistemi, finalizzato a semplificare
e digitalizzare le piattaforme a disposizione di clienti e banker e ad allinearle ai piu avanzati standard tecnologici
di Gruppo, con interventi rilevanti anche sui sistemi core di investimento e advisory. Abbiamo ulteriormente
esteso la diffusione delle soluzioni digitali a supporto dellattivita della rete, raggiungendo un livello di
digitalizzazione dei processi pari al 96%. Prosegue il nostro percorso di integrazione dell'intelligenza artificiale
nelle piattaforme consulenziali e nei sistemi di CRM, rafforzando le capacita di analisi e personalizzazione
dell'offerta e incrementando I'efficienza operativa, nel costante equilibrio tra innovazione, solidita organizzativa
e centralita della relazione con il cliente. Per quanto riguarda il nostro posizionamento internazionale abbiamo
consolidato la presenza nei principali hub europei ed esteso all’'estero modelli di servizio gia sperimentati con
successo in Italia. In tale ambito € proseguito lo sviluppo del Digital Wealth Management in Europa, con
I'obiettivo di replicare in Belgio e Lussemburgo l'esperienza di Fideuram Direct attraverso un modello
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pienamente digitale — dall'onboarding alla gestione — integrato da consulenza professionale e supportato da
una piattaforma proprietaria e da competenze tecnologiche e organizzative evolute. Con il sostegno del Gruppo
Intesa Sanpaolo, prosegue con determinazione il nostro percorso di integrazione dei criteri ESG nell’'offerta di
prodotti e servizi, a conferma del lavoro strutturale avviato negli ultimi anni. Consideriamo la sostenibilita un
principio guida nelle scelte strategiche e operative, consapevoli della responsabilita che rivestiamo nel
promuovere uno sviluppo solido e duraturo a beneficio delle persone, delle imprese e del Paese.

La nostra forza risiede nelle nostre persone, nella qualita professionale e nella solidita della nostra rete di private
banker. Abbiamo continuato ad investire con decisione nel rafforzamento della squadra, puntando sia su giovani
talenti sia su professionisti di comprovata esperienza. Abbiamo promosso e rafforzato modelli di collaborazione
tra consulenti senior e junior, favorendo il lavoro in team e il trasferimento di competenze, con l'obiettivo di
sostenere la crescita delle nuove generazioni di consulenti finanziari e garantire un servizio di elevata qualita
alla nostra clientela. Guardiamo al futuro con fiducia e responsabilita, consapevoli che la nostra crescita si fonda
sulla centralita delle persone, sulla valorizzazione dei talenti e sulla capacita di affrontare le sfide con coesione
e visione strategica. Continueremo a investire nello sviluppo delle competenze, nell’attrazione e formazione dei
talenti e nella costruzione di una comunita inclusiva e orientata all'innovazione, rafforzando una realta
professionale coesa, guidata da valori condivisi e impegnata a generare valore stabile e duraturo nel tempo.

La nostra crescita si fonda sulla fiducia che i Clienti ¢i accordano ogni giorno. A loro desidero rivolgere un
sincero ringraziamento: affidandoci i loro progetti pili importanti, i loro patrimoni e le loro aspirazioni, rendono
possibile il percorso di sviluppo che stiamo costruendo insieme. Un ringraziamento particolare va al Gruppo
Intesa Sanpaolo, per il sostegno costante agli stakeholder e al Paese, con cui condividiamo obiettivi strategici
e ambizioni di lungo periodo.

Ai Private Banker, ai Manager e a tutte le colleghe e i colleghi rivolgo la mia piu profonda gratitudine per
I'impegno, la professionalita e il senso di appartenenza che dimostrano quotidianamente. E grazie al loro
contributo che possiamo guardare ai prossimi traguardi con determinazione, pronti a costruire insieme nuovi e

importanti risultati.
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1. Modello di business

1.1 Il modello di business

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking appartiene al Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo ed & controllata al
100% da Intesa Sanpaolo S.p.A. e rappresenta la Divisione del Gruppo Intesa Sanpaolo dedicata alla
consulenza finanziaria, patrimoniale e ai servizi fiduciari, consolidando la leadership della prima Private Bank in
Italia e tra le prime in Europa. Con masse gestite per €425,4 miliardi e una presenza internazionale nell’asset
management, offre competenze avanzate sui mercati liquidi e privati a supporto dei Private Banker e dei loro
clienti.

L'impegno di Fideuram €& proteggere e valorizzare il patrimonio di famiglie e imprenditori, contribuendo alla
crescita del Paese e alla costruzione di un futuro sostenibile. Il Gruppo conta 7.000 Private Banker suddivisi in
cinque Reti: Fideuram, Sanpaolo Invest, IW Private Investments, Intesa Sanpaolo Private Banking e la Rete
estera. A queste si aggiunge la rete di Direct Banker di Fideuram Direct, nata per rispondere alle esigenze dei
clienti che vogliono operare in autonomia sugli investimenti e sul trading online. All'interno di un quadro di
valori condivisi e con un modello di servizio basato sulla consulenza professionale e sulla forza del rapporto di
fiducia tra cliente e Private Banker, ogni Rete si caratterizza per un proprio modello di offerta mirato a soddisfare

i diversi segmenti di clientela.

L'approccio alla gestione del patrimonio € complessivo e include sia gli asset familiari sia quelli aziendali, con
servizi finanziari, fiscali, legali, di trust, M&A, Art e Real Estate Advisory, offerti avvalendosi di competenze
interne alla Divisione Private Banking, in sinergia con il Gruppo Intesa Sanpaolo, o sviluppate in partnership
con le migliori professionalita di settore. Le soluzioni di investimento sono realizzate secondo un modello in
architettura aperta, che combina i prodotti e servizi realizzati dalle societa del Gruppo con quelli di primarie
case di investimento internazionali. La gamma di offerta € completata da prodotti e servizi, bancari e
assicurativi, secondo i migliori standard di mercato e con una forte attenzione all’evoluzione digitale e alle
tematiche ESG.

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking dal 1° luglio ha rafforzato il proprio modello di consulenza con
I'avvio dell'Investment Center, inserito in un approccio integrato tra fabbrica prodotto, reti e clientela. La
struttura supporta tutte le attivita di gestione discrezionale e offre soluzioni personalizzate, dai fondi agli ETF,
dai prodotti assicurativi ai mercati pubblici e privati. Con una struttura vicina ai clienti e un team altamente
specializzato, I'Investment Center combina flessibilita e innovazione, ponendo al centro la personalizzazione e

I'eccellenza del capitale umano, a supporto della crescita nazionale ed europea.

Completa il quadro il continuo arricchimento di Fideuram Direct, la piattaforma di Digital Wealth Management
progettata per offrire una gamma ampia e dedicata di prodotti, accessibili tramite soluzioni digitali in costante
evoluzione. Tramite Fideuram Direct i clienti possono gestire autonomamente investimenti e trading online 24
ore su 24 su oltre cinquanta mercati italiani e internazionali, cash e derivati, con operativita a leva long e short.
Inoltre, possono accedere a Direct Advisor, il servizio di consulenza finanziaria a distanza gestito dai Direct

Banker, prima rete italiana di consulenti operanti in team esclusivamente in remoto.
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1. Modello di business

Nel 2025, nell'ambito delle iniziative di sviluppo a livello europeo, Fideuram Direct € stata lanciata anche sui
mercati del Belgio e del Lussemburgo, con un‘offerta che si arricchira nel tempo di prodotti e servizi pensati

per rispondere alle esigenze specifiche dei clienti di tali Paesi.
Infine, Fideuram integra i principi di sostenibilita ambientale, sociale e di governance nel proprio modello di

business e li considera valori chiave del proprio modo di essere e agire, promuovendo uno sviluppo equilibrato

che orienti i flussi di capitali verso investimenti sostenibili.
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1. Modello di business

1.2 I fattori chiave nel processo di creazione di valore

I principali elementi distintivi di successo su cui si fonda il processo di creazione di valore sono:

Gruppo integrato

Focus sulla clientela
Private e High Net
Worth Individuals

Reti distributive di marchi
riconosciuti e distinti

Modello di servizio basato
sulla Consulenza evoluta

Approccio di Architettura Aperta

Un Gruppo integrato di societa italiane ed estere
con societa prodotto che consentono di reagire
prontamente ai cambiamenti di mercato,
cogliendone le opportunita, e di mantenere
all'interno i margini dell’attivita di gestione. Tale
modello di integrazione si fonda sul principio di
specializzazione in base al quale ogni societa del
Gruppo detiene specifiche competenze professionali.
Grazie all'interazione diretta con le Reti di Private
Banker, le societa prodotto sono costantemente
aggiornate circa l'evoluzione dei bisogni della
clientela e sono in grado di creare le soluzioni di
investimento piu appropriate, anche tramite un
Investment Center per il Gruppo, con l'obiettivo di
avere una visione unitaria di mercato che si declina
in tipologie di asset allocation differenziate per
profilo di clientela, propensione al rischio e rete
distributiva.

Reti distributive di marchi riconosciuti e
distinti: un modello incentrato sulla relazione
professionale tra Private Banker e cliente, sostenuto
dalla forza dei marchi Fideuram, Sanpaolo Invest,
IW Private Investments e Intesa Sanpaolo Private
Banking, storicamente consolidati nel mercato
italiano, che rappresentano elementi chiave per

attrarre nuova clientela e i migliori professionisti del
settore con un‘offerta completa di prodotti e servizi,
filiali bancarie e competenze all'avanguardia. Inoltre,
con la banca lussemburghese Intesa Sanpaolo
Wealth Management e la banca svizzera Reyl &
proseguita l'espansione delle Reti distributive sui
mercati internazionali. La presenza fisica sul
territorio nazionale ed estero, garantita da 243
sportelli bancari e 395 uffici dei Private Banker,
consente di offrire un servizio a 360 gradi ai clienti,
fidelizzandoli e rafforzando il ruolo del Gruppo quale
interlocutore bancario unico.

Un modello di servizio basato sulla

Consulenza evoluta: la relazione professionale tra

Private Banker e cliente si declina in un modello di

servizio di consulenza finanziaria regolato da uno

specifico contratto. Il servizio & articolato in due
modalita di erogazione:

e (Consulenza base: prestata gratuitamente a tutti
i clienti, consiste in un servizio di consulenza
personalizzata sugli investimenti con una forte
attenzione al presidio del rischio e
all'adeguatezza del portafoglio complessivo;
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Consulenza evoluta: fornita a fronte della
sottoscrizione di un contratto dedicato e
soggetta a pagamento di commissioni.

In particolare, il Gruppo offre alla clientela i seguenti
servizi di consulenza evoluta a pagamento:

Consulenza evoluta Sei: servizio di consulenza
evoluta a pagamento offerto dalle Reti
Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private
Investments, per rispondere in maniera sempre
pil completa e adeguata alle esigenze e alle
caratteristiche della clientela. Attraverso un
processo e un metodo strutturato in quattro fasi
principali, diagnosi, pianificazione, proposta e
monitoraggio, Sei consente di fornire ai clienti
un servizio di consulenza personalizzato e di
alto livello, in grado di supportarli nel
raggiungimento dei loro  obiettivi di
investimento e nella realizzazione dei loro
progetti di vita. Anche grazie a servizi accessori
a valore aggiunto, il Private Banker & in grado
di offrire un‘analisi patrimoniale complessiva,
rispondendo  alle particolari esigenze
finanziarie, immobiliari e successorie, del cliente
e del suo nucleo familiare. Sei pone al centro |l
cliente con i suoi bisogni e supporta il Private
Banker  nellindividuazione di  soluzioni
personalizzate ottimali per il loro
soddisfacimento e nel monitorarne I'andamento
nel tempo. Il tutto tenendo sotto costante
controllo la rischiosita e la diversificazione del
patrimonio complessivo del cliente.
Nell'erogazione del servizio il Private Banker &
supportato, in tutte le fasi del processo, dalla
Piattaforma di Consulenza: un applicativo
tecnologicamente all’avanguardia che mette a
disposizione del Private Banker tutte le
funzionalita e la reportistica personalizzabile
necessarie per erogare al cliente il servizio di
consulenza evoluta. I clienti persone fisiche,
inoltre, hanno la possibilita di aderire al servizio
Sei e di gestire le variazioni in corso di
contratto, firmando tutta la modulistica
generata e precompilata in automatico dai
sistemi della Banca, in modalita grafometrica ed
elettronica “a distanza”, oltre che in modalita
olografa.

Consulenza evoluta WE ADD: servizio di
consulenza evoluta a pagamento offerto da
Intesa Sanpaolo Private Banking. WE ADD
nasce con l'obiettivo di arricchire e rafforzare |l

servizio di consulenza evoluta grazie a
competenza, metodo e visione. Il Private
Banker, quale professionista qualificato, €
I'interlocutore unico nella relazione con il
cliente: nell’'erogazione del servizio & supportato
e assistito dalle strategie di investimento
definite dal Comitato Investimenti e dalla
struttura “Analisi e Strategie” di Intesa
Sanpaolo Private Banking. Una piattaforma
digitale e innovativa, inoltre, gli consente di
massimizzare e razionalizzare Iimpianto
informativo a supporto delle scelte di
investimento. Grazie ad un processo
strutturato, & in grado di conoscere il cliente, le
sue esigenze e i suoi obiettivi di investimento,
di analizzare e monitorare nel tempo il singolo
strumento finanziario e il portafoglio nel suo
complesso. Molteplici e professionali viste di
dettaglio consentono al Private Banker di
identificare soluzioni concrete in grado di
rispondere alle specifiche esigenze del cliente.
Inoltre, nel 2025 & stato avviato il rilascio
progressivo di un nuovo customer journey che
consente ai Private Banker di far aderire i clienti
persone fisiche al servizio WE ADD e di gestire
le variazioni contrattuali, in modalita
completamente  digitale: la  modulistica,
precompilata dai sistemi della Banca, puo
essere firmata dai clienti in modalita
grafometrica ed elettronica “a distanza”, oltre
che in modalita olografa.

Consulenza evoluta Private Advisory:. servizio di
consulenza evoluta a pagamento offerto da
Intesa Sanpaolo Private Banking, ad alto valore
aggiunto ed elevata personalizzazione, dedicato
ai clienti con almeno €2,5 milioni di attivita
finanziarie che desiderano un supporto
costante, nelle scelte di investimento, da parte
di un team di specialisti. Tale servizio,
supportato dalla piattaforma Wealth Shaper,
consiste in un‘attivita di analisi del portafoglio
del cliente, a cui segue la formulazione di
proposte di allocazione personalizzate e consigli
mirati di acquisto e vendita su singoli strumenti
finanziari. L'analisi di portafoglio e le proposte
di allocazione sono curate direttamente dal
team centrale della struttura “Advisory”, con
I'obiettivo di guidare il cliente verso un
portafoglio pil efficiente, diversificato e con un
migliore controllo del rischio. II servizio di
consulenza evoluta Private Advisory offre al
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cliente la possibilita di ricevere raccomandazioni
personalizzate sull'intero patrimonio,
comprendendo quindi, oltre a OICR e titoli,
anche i mandati di gestione patrimoniale e i
prodotti finanziari assicurativi.

Consulenza  evoluta ISWM:. servizio di
consulenza personalizzato e continuativo
offerto da Intesa  Sanpaolo  Wealth
Management, che si avvale delle competenze
specialistiche  di  professionisti  dedicati,
altamente formati e di un’evoluta piattaforma
tecnologica per controllare costantemente
I'equilibrio tra rischio e rendimento del
portafoglio del cliente.

Inoltre, il Gruppo offre tra i servizi di consulenza

specialistica:

e consulenza fiscale, legale e successoria per
esigenze legate alla pianificazione patrimoniale;

e servizi fiduciari, grazie al supporto di Siref
Fiduciaria;

e consulenza agli imprenditori nella gestione della
liquidita generata in occasione di importanti
discontinuita nell’attivita aziendale (es. M&A,
IPO);

e Art Advisory per la valorizzazione del patrimonio
artistico (servizio erogato con il supporto di
consulenti esterni);

e Real Estate Advisory a supporto delle esigenze
della clientela in merito alla gestione del
patrimonio immobiliare, sia disponibile sia di
potenziale interesse. L'analisi del bisogno viene
condotta internamente o con il supporto di
consulenti  esterni, anche di caratura
internazionale, per gli aspetti di valutazione e di
intermediazione.

Nell'ambito della business unit Banca Diretta, nel

2025 sono proseguite le attivita volte a supportare il

posizionamento di mercato e la crescita di Fideuram

Direct, la piattaforma digitale destinata ai

risparmiatori e ai trader che vogliono investire da

remoto sui mercati finanziari in autonomia, o

attraverso un approccio guidato e assistito tramite

un'esperienza pienamente digitale e disponendo di

un‘ampia gamma di strumenti:

e piattaforme evolute di trading, per operare su
oltre 50 mercati cash e derivati in tutto il mondo
nellarco delle 24 ore, anche con operativita a
leva long e short;

e il servizio di consulenza finanziaria a distanza
“Direct Advisory”, che si avvale di un team
specializzato di Direct Banker e che consente ai
clienti di prendere appuntamenti tramite un‘app
dedicata e venire guidati nella configurazione
del proprio portafoglio di investimenti;

e soluzioni di investimento per clienti che operano
in autonomia, con la possibilita di attivare un
piano di accumulo in ETF tramite il servizio
DirectPlanETF  oppure di scegliere tra
un‘accurata selezione di Fondi e Sicav (circa
150) dei principali asset manager internazionali,
in una logica di architettura aperta e la Gestione
Patrimoniale “Direct Valore+", attenta ai principi
ESG, che consente di delegare agli specialisti
dell'Tnvestment Center di Fideuram la gestione
degli investimenti su portafogli coerenti con il
profilo di rischio e di sostenibilita;

e conto corrente e carte di pagamento, per
consentire la piena operativita quotidiana del
cliente attraverso i canali digitali.

Grazie a Fideuram Direct i clienti piu digitalizzati
possono avviare la loro relazione con Fideuram
tramite I'app mobile Welcome+ e iniziare subito a
operare in trading ed effettuare investimenti in
prodotti di risparmio gestito con la suite Alfabeto
e I'app Trading+.

Nell'ambito delle iniziative di sviluppo a livello
europeo, Fideuram Direct € stata lanciata anche
sui mercati del Belgio e del Lussemburgo. La
nuova Business Unit Direct Bank ha come obiettivo
servire la clientela attraverso canali
completamente digitali, offrendo proposte di
valore dedicate in stretta collaborazione con le
rilevanti funzioni di Intesa Sanpaolo Wealth
Management e del Gruppo. La missione €
promuovere l'acquisizione dei clienti, aumentare
I'offerta per la clientela e garantire un’esperienza
digitale completa, efficiente e compliant con la
normativa. L'unita definisce ed esegue strategie
commerciali finalizzate all'acquisizione, allo
sviluppo e all'ottimizzazione del valore della
clientela digitale. Contribuisce all’evoluzione della
piattaforma digitale e dell'offerta di prodotto,
supportando iniziative integrate di marketing e
comunicazione che rafforzano la presenza digitale
del marchio.

Dal punto di vista operativo, la Business Unit
supervisiona l'intero percorso digitale del cliente,
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includendo l'onboarding, l'operativita bancaria e

quella di investimento, i controlli AML/KYC di

primo livello e le attivita di post-vendita. Agisce

come principale punto di contatto per i clienti
digitali, gestisce le interazioni con la clientela,

garantisce un efficace trattamento dei ticket e

collabora con gli stakeholder interni per migliorare

continuamente la qualita del servizio e la
fidelizzazione ed & strutturata in due unita
specializzate:

e Digital Business Evolution, responsabile della
strategia commerciale, dell'ottimizzazione
dell'offerta alla clientela, dello sviluppo della
piattaforma digitale e delle iniziative di
comunicazione integrata.

e Client Support, responsabile dell’assistenza di
front line, del presidio dei percorsi digitali, del
supporto all‘'onboarding, delle interazioni AML
e dell'esecuzione del modello di servizio.

L'Approccio di Architettura Aperta: & un
modello che prevede l'offerta di prodotti di terzi a
integrazione dell'offerta di prodotti del Gruppo (in via
complementare alla stessa), per soddisfare anche i
bisogni pili sofisticati tramite collaborazioni con
primarie case di investimento internazionali.

Un forte focus sulla clientela Private e High Net
Worth Individuals, segmenti che nel Gruppo
detengono oltre il 79% delle masse e che
presentano elevate prospettive di crescita e sviluppo
nel mercato italiano ed estero. Le masse
amministrate sono, inoltre, significativamente al di
sopra della soglia necessaria a ottenere rilevanti
economie di scala e a garantire una creazione di
valore sostenibile nel tempo.

I 2025 ha visto proseguire il percorso di
rafforzamento della struttura Private Wealth
Management, con l'obiettivo di sviluppare e servire i
segmenti Private e High Net Worth Individuals delle
Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private
Investments attraverso un approccio proattivo e un
modello di business dedicato. La struttura fornisce il
supporto necessario ai Private Banker nella
valutazione delle esigenze del cdliente HNW
attraverso un modello di servizio dedicato e una
specifica offerta di prodotti e servizi, finalizzati a
fornire adeguate risposte ad esigenze articolate e
complesse.

La business unit dedicata all'interno di Fideuram a

supporto delle Reti si articola nelle strutture:

e  Private Advisory Unit che sviluppa l'offerta di
servizi finanziari dedicati alla clientela Private,
coordinandosi con le strutture competenti e le
strutture del Gruppo specializzate, originando
soluzioni di valorizzazione e protezione del
patrimonio finanziario del cliente.

e  Wealth Solution Competence Center che eroga
servizi a valore aggiunto relativi al patrimonio
non finanziario (tra cui analisi in ambito legale e
fiscale a tutela del patrimonio familiare, gestione
del patrimonio artistico, gestione del patrimonio
immobiliare e filantropia) attivando
sia le societa del Gruppo specializzate sia Partner
esterni competenti e selezionati per Ila
realizzazione delle operazioni e dei progetti di
Wealth Planning familiare.

e  (lient Business Development che offre I'accesso
a servizi a elevato valore aggiunto per clienti
imprenditori (es. operazioni di Corporate
Finance e operazioni di M&A) attivando sia le
societa del Gruppo specializzate sia Partner
esterni competenti, sviluppando inoltre nuove
soluzioni proattive per potenziare Iazione
commerciale in ambito Corporate.

e  Monitoraggio e Sviluppo Servizio che si occupa
di sviluppare il modello di servizio, in
coordinamento con le strutture del Gruppo,
monitorare la diffusione dei servizi offerti alle
Reti, analizzare i trend di mercato in ambito
Wealth Management, sviluppare le iniziative
commerciali Private e gestire le Partnership con
i provider di servizi specialistici.

Inoltre, per i clienti High Net Worth Individuals e Ultra,
in Intesa Sanpaolo Private Banking & presente la
struttura Wealth Management finalizzata a sostenere
I'azione della Rete commerciale con contenuti e
strategie mirate, composta dalle seguenti strutture:
e  HNWI Services, che si articola in:
- Client Business Development con la
funzione di sviluppare la clientela esistente
e di acquisirne di nuova, anche mediante la
creazione di un network di relazioni con
operatori del settore private o professionisti
esterni e di fornire servizi di finanza
ordinaria, straordinaria e di credito ai clienti
imprenditori.
- Wealth Planning che eroga servizi di
supporto specialistico di natura non
finanziaria negli ambiti wealth advisory,
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philanthropy advisory, art advisory e real
estate advisory.

- HNWI & Family Holding Solutions che
presidia il segmento dedicato tramite
I'offerta di soluzioni di investimento
personalizzate in risposta alle specifiche
esigenze del cliente e che lavora come
generatore di idee per nuovi prodotti e
servizi, al fine di rispondere alle evoluzioni
di mercato.

- Family Office & International Solutions il cui
team gestisce e coordina le relazioni con i
Family Office e presidia le controparti
istituzionali, oltre a sviluppare ['offerta
internazionale sulla Rete e lo studio di
soluzioni personalizzate con contenuto
internazionale.

e Advisory che svolge attivita di analisi del
portafoglio del cliente, formulazione di proposte
di allocazione personalizzate, consigli mirati di
acquisto e vendita di singoli strumenti finanziari
e monitoraggio costante del rischio.

Il modello di servizio offerto alla clientela HNWI e
UHNWI tramite la specializzazione della Rete con
risorse e Centri dedicati si prefigge l'obiettivo di
concentrare in alcuni punti operativi le relazioni piu
importanti e di rafforzare il presidio commerciale su
detti segmenti, attraverso la creazione di soluzioni
organizzative ad hoc. Tali Centri interagiscono con
la struttura Wealth Management su base regolare e
ricorrente, per risolvere tutte le problematiche
tipiche di un modello di servizio dedicato.
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LA CREAZIONE DI VALORE

MNORRMATIV
REGOLAMENTARE

DEI COMSUBATORI
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MERCATI EVOLUZIONE
FINANZIARI TECNOLOGICA

GOVERNANCE

CAMBIAMENTI CAMBIAMENTI
CLIMATICI DEMOGRAFICI
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INTELLIGENZA ARTIFICIALE

Il Gruppo attribuisce grande importanza agli investimenti tecnologici e digitali, puntando sull'innovazione e,
in particolare, sull'intelligenza artificiale (IA) per migliorare costantemente efficacia, efficienza operativa e
per abilitare nuove opportunita di business. Parallelamente, il rispetto dei diritti e delle liberta delle persone
rappresenta un valore fondante, come sancito dal Codice Etico del Gruppo, che prevede I'impegno per la
tutela dei diritti umani, la trasparenza nei comportamenti aziendali e la promozione di un'IA antropocentrica,
affidabile e rispettosa dell'ambiente. In questottica, ad aprile 2025 sono state aggiornate le Linee Guida
interne specifiche per I'uso dell'intelligenza artificiale, emanate inizialmente a maggio 2023, in coerenza con
la regolamentazione europea entrata in vigore il 2 agosto 2024 con il Regolamento Europeo (UE) 2024/1689
(Artificial Intelligence Act - Al Act). Le Linee Guida assicurano un quadro regolatorio uniforme basato su un
approccio risk-based che distingue tra pratiche vietate, sistemi ad alto rischio e modelli di IA per finalita
generali (General Purpose Al - GPAI), garantendo principi di equita, responsabilita, trasparenza, affidabilita
e protezione dei dati.

Sono stati introdotti presidi specifici per la sorveglianza umana, la spiegabilita degli algoritmi e la mitigazione
dei rischi associati all'TA generativa, oltre a un rafforzamento dei meccanismi di governance che definiscono
ruoli e responsabilita tra organi societari, funzioni di controllo e business owner. E stato inoltre formalizzato
un processo strutturato per la valutazione, lo sviluppo, la messa in produzione e il monitoraggio dei sistemi

di IA, tutti censiti nel Registro di Gruppo e sottoposti a controlli periodici.

II Regolamento (UE) 2024/1689 introduce norme armonizzate per promuovere lo sviluppo e I'adozione di

sistemi IA sicuri, affidabili ed etici, prevedendo requisiti specifici sia per i Sistemi di IA sia per i Modelli GPAI

(General Purpose AI models). Un Sistema di IA € definito come un sistema automatizzato, dotato di diversi

livelli di autonomia e adattabilita, che genera output quali previsioni, raccomandazioni o decisioni, in grado

di influenzare ambienti fisici o virtuali.

Il Regolamento distingue tra:

e Pratiche vietate, che includono manipolazione comportamentale, sfruttamento di vulnerabilita,
classificazioni sociali, profilazione per rischio di reato, scraping di dati biometrici, riconoscimento o
inferenza delle emozioni in contesti lavorativi o educativi, categorizzazione basata su attributi protetti e
identificazione biometrica remota in tempo reale per finalita di contrasto (salvo eccezioni specifiche).

e Sistemi di IA ad alto rischio, ossia quelli che incidono su salute, sicurezza o diritti fondamentali, tra cui
identificazione biometrica, infrastrutture critiche, istruzione, occupazione, accesso a servizi essenziali,
attivita di contrasto, gestione delle migrazioni, giustizia e processi democratici. Rientrano inoltre
nell'ambito regolatorio obblighi di trasparenza relativi a interazione uomo-IA, generazione di contenuti
sintetici, riconoscimento emozionale e creazione di deepfake.

La maggior parte dei requisiti dell’AI Act si applica a fornitori e deployer di sistemi di IA ad alto rischio.

I Modelli GPAI, privi di finalita specifica e integrabili in molteplici sistemi di IA (ad esempio modelli linguistici

di grandi dimensioni come ChatGPT, Copilot o Gemini), sono soggetti a obblighi di trasparenza e

documentazione aggiuntiva, al fine di consentirne un utilizzo conforme e di facilitare il rispetto dei requisiti

applicabili ai sistemi in cui vengono impiegati.

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking Annual Report Integrato 2025 27



1. Modello di business

1.3 Gli stakeholder

Il Gruppo considera fondamentale perseguire
la crescita attraverso un’interazione costante
con tutti gli stakeholder coinvolti nelle proprie
attivita. L'identificazione accurata di questi
interlocutori e il dialogo continuativo con
ciascuno di essi rappresentano leve
strategiche essenziali per generare valore
sostenibile nel tempo.

Al centro della mission del Gruppo vi sono i clienti, ai
quali viene offerta consulenza finanziaria e
previdenziale per supportarli nella  gestione
consapevole del loro patrimonio. L'obiettivo & costruire
un rapporto di fiducia duraturo, garantendo soluzioni
personalizzate e un servizio di eccellenza.

L'impegno nei confronti dell’azionista & un elemento
chiave per perseguire una crescita quantitativa e
qualitativa sostenibile nel tempo e caratterizzata dal
mantenimento di una redditivita di eccellenza.

I collaboratori sono una risorsa fondamentale per il
successo del Gruppo. Per questo vengono
costantemente valorizzati attraverso investimenti nella
formazione e nello sviluppo delle competenze. Tra
questi, un ruolo centrale & svolto dai Private Banker,
professionisti iscritti all’/Albo unico dei Consulenti
Finanziari, che operano con un contratto di agenzia o
come dipendenti. Il modello di business del Gruppo &
costruito attorno alla loro professionalita e capacita di
offrire un servizio di alto livello.

I fornitori sono partner strategici con cui il Gruppo
collabora per garantire l'acquisizione di beni e servizi di
qualita, contribuendo al raggiungimento degli obiettivi
aziendali in un’ottica di reciproco vantaggio.

La comunita comprende tutte le realta sociali e
culturali con cui il Gruppo interagisce nel proprio
operato, tra cui le principali case di investimento con
cui intrattiene rapporti strategici.

L'ambiente ¢ un fattore imprescindibile per lo sviluppo
sostenibile. II Gruppo si impegna a ridurre la propria
impronta  ecologica, adottando soluzioni che
minimizzino l'impatto ambientale e promuovano un
utilizzo responsabile delle risorse.

Il coinvolgimento efficace degli stakeholder genera
numerosi benefici per lo sviluppo della strategia del
Gruppo, tra cui:

e migliorare la gestione dei rischi e il rafforzamento
della reputazione, grazie a un dialogo aperto e
trasparente con gli interlocutori chiave;

e ottimizzare le risorse disponibili (conoscenze,
competenze e tecnologie) per il raggiungimento
degli obiettivi strategici;

e aumentare la comprensione del contesto sociale e
di mercato, favorendo lidentificazione di nuove
opportunita di business e I'adattamento ai
cambiamenti;

e costruire un clima di fiducia con tutti dgli
stakeholder, elemento essenziale per una crescita
solida e sostenibile;

e promuovere uno sviluppo sociale piu equo e
inclusivo, coinvolgendo attivamente diversi attori
nei processi decisionali;

e favorire la funzione sociale nel risparmio e nella
gestione del patrimonio, supportando la tutela del
capitale dei clienti e il passaggio generazionale
della ricchezza finanziaria.
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La mappa degli stakeholder

2025 2024
CLIENTI
Clienti Rete Fideuram (n.) 837.041 791.944
High Net Worth Individuals Clienti Rete Sanpaolo Invest (n.) 193.974 181.805
Private Clienti Rete IW Private Investments (n.) 59.355 59.550
Affluent Clienti Rete Intesa Sanpaolo Private Banking (n. gruppi familiari) 47.607 47.327
Mass Clienti Siref Fiduciaria (n. mandati) 1.682 1.653
Clienti Rete estera (n.) 31.596 21.761
Masse in amministrazione (AUM) (milioni di euro) 425.422 394.392
Anzianita media di rapporto clienti
Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments (anni) 11 12
Anzianita media di rapporto clienti
Rete Intesa Sanpaolo Private Banking (anni) 17 17
AZIONISTA
Azioni Ordinarie Fideuram (n.) 1.500.000.000| 1.500.000.000
Azioni prive di|  Azioni prive di
Intesa Sanpaolo S.p.A. Valore nominale unitario (euro) valore nominale| valore nominale
Patrimonio netto (milioni di euro) 7.525 5.781
Rating di controparte (S&P Global Ratings) BBB+/Positive BBB/Stable
COLLABORATORI
) ) Dipendenti (n.) 4.301 4.367
Dleicsiy Dipendenti laureati (%) 59 57
Tasso di turnover (%) 15 16
Ore medie di formazione per dipendente (n.) 54 55
Private Banker (n.) 7.000 6.814
Private Banker AUM per Private Banker (milioni di euro) 61 58
Ore medie di formazione per Private Banker (n.) 78 88
FORNITORI
Spese informatiche (milioni di euro) 63 57
Spese gestione immobili (milioni di euro) 22 22
Servizi resi da terzi (milioni di euro) 184 174
Spese professionali ed assicurative (milioni di euro) 35 34
Spese promo-pubblicitarie (milioni di euro) 13 12
Altre spese (milioni di euro) 44 45
COMUNITA'
Primarie case d'investimento
Enti no profit Beneficenza e atti di liberalita (milioni di euro) 0,8 0,5
Istituzioni pubbliche Imposte correnti (milioni di euro) 635 693
Territorio Imposte indirette (milioni di euro) 472 429
Media Oneri riguardanti il sistema bancario e assicurativo (milioni di euro) 9 37
AMBIENTE
Associazioni ambientaliste Consumo di carta per dipendente (Kg) 28 31
Emissioni dirette e indirette (scopel e scope2) (tCO,) 2.564 2.687
Generazioni future Altre emissioni indirette (scope3) (tCO ;) 2.713 2.806

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking Annual Report Integrato 2025 29



1. Modello di business

La creazione di valore per gli stakeholder & uno degli obiettivi principali del Gruppo Fideuram.

Di seguito si riporta la distribuzione del Valore economico generato dal Gruppo e trasferito ai propri stakeholder:

O

2025

Il Valore creato per | CLIENTI s riflette nei rendimenti
ottenuti con la sottoscrizione del prodotti finanzian offerti
dal Gruppo.

Il Valore economico generato dal Gruppo viene distribuito
all'AZIONISTA e ai terzi sotto forma di dividend.

36

Il Gruppo distribuisce il Valore generato ai propri

COLLABORATORI tramite:

* COMIMISSIONI passive;

* spese per il personale;

* accantonamenti per indennita contrattuali e Piani di
fidehzzazione delle Reti di Private Banker.

Il Valore economico generato per | FORNITORI viene
distribuito attraverso le Spese amministrative.

7
(]

= ¥
E
E

Il Gruppo distribuisce il Valore economico generato per

* Oneri per fondi di risoluzione e garanzia dei depositi e
per il fondo di garanzia assicurativo

VALORE ECONOMICO TRATTENUTO

Valore che rimane all'interno del Gruppo principalmente
sotto forma di accantonamenti, ammortamenti, fiscalita
antiopata e differita.

22
COMUNITA e AMBIENTE per mezzo di:
* Commissioni passive
» Altre spese amministrativedaltri oneri di gestione
(erogazioni liberali)
* Imposte dirette e imposte indirette
35
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1. Modello di business

1.4 I settori di attivita

La struttura operativa del Gruppo si articola in tre Aree di business che rappresentano i principali settori di

attivita con riferimento alle tipologie di prodotti finanziari offerti alla clientela:

AREA RISPARMIO GESTITO AREA RISPARMIO AREA SERVIZI BANCARI E
FINANZIARIO, alla quale fanno ASSICURATIVO, alla quale RISPARMIO

capo le attivita relative ai fondi fanno capo le attivita relative ai  AMMINISTRATO, alla quale
comuni di investimento, alle SICAV, prodotti di risparmio  fanno capo i servizi bancari e
ai fondi di investimento alternativi e assicurativo unit linked prodotti finanziari del Gruppo.
alle gestioni patrimoniali individuali. multiramo e  tradizionali,

previdenziali e di protezione.

AREA RISPARMIO GESTITO FINANZIARIO

Il Gruppo offre alla propria clientela:

L'offerta di organismi di investimento collettivo del risparmio € sviluppata in

GESTIONI una logica di architettura aperta. I prodotti del Gruppo e di asset manager
COLLETTIVE DEL terzi, di diritto italiano ed estero, sono creati nell'ambito sia della Direttiva
RISPARMIO UCITS (fondi comuni e SICAV) sia della Direttiva AIFM (fondi di investimento

alternativi - FIA).

La gamma si sviluppa in differenti tipologie di gestioni collettive:
e a benchmark, che hanno un obiettivo di rendimento collegato a un indice

di mercato;

o flessibili, che si prefiggono la ricerca di risultati positivi in termini assoluti
per diversi livelli di rischio senza legarsi a un benchmark di riferimento;
e passivi, che si prefiggono di replicare I'andamento di indici riferimento e

sono pertanto caratterizzati dall'assenza di

una qualsiasi

attivita

discrezionale da parte del Gestore degli Investimenti nelle scelte di
investimento. Questa tipologia si riscontra soprattutto negli Exchange

Traded Fund (ETF);

e alternative, che perseguono rendimenti in termini assoluti attraverso forme
di investimento piu ampie rispetto a quelle disponibili per i fondi di tipo
tradizionale. Si tratta principalmente di prodotti FIA che consentono di
entrare nei private markets permettendo una maggiore diversificazione di
portafogli e una decorrelazione rispetto ai public markets. Sono fondi che
prevedono soglie di sottoscrizione elevate e sono destinati a clienti Private.
La gamma di offerta include fondi alternativi sia semi liquidi sia chiusi,

anche di tipo riservato a clientela professionale.

La distribuzione di fondi UCITS avviene, oltre che attraverso le Reti di Private
Banker del Gruppo, anche attraverso Fideuram Direct la piattaforma dedicata
ai clienti che vogliono poter investire sui mercati finanziari con l'ausilio di

sistemi pienamente digitalizzati.
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GESTIONI
INDIVIDUALI DEL
RISPARMIO

Le gestioni patrimoniali su base individuale si possono distinguere per stili di
gestione e per tipologia di strumenti finanziari in cui possono investire.

STILI DI GESTIONE

Linee a benchmark

Linee il cui obiettivo & generare un extra-rendimento rispetto a un indice di
mercato; anche in questa categoria rientrano sia le gestioni individuali che
investono in fondi “della casa” e “di terzi” sia le gestioni che investono in
titoli, entrambe declinate per profilo di rischio.

Linee flessibili

Linee il cui obiettivo & ottenere rendimenti assoluti positivi con una contenuta
correlazione con i mercati finanziari. Si tratta di prodotti con una politica di
controllo del rischio basata sul rispetto di un livello di perdita massima
potenziale o di un livello di volatilita massima che costituisce un vincolo alla
gestione.

Linee personalizzate

Linee costruite in base alle esigenze specifiche del cliente, il cui obiettivo &
generare un extra-rendimento rispetto a un indice di mercato dedicato al
cliente oppure di ottenere rendimenti assoluti positivi attraverso una politica
di controllo del rischio che riflette le esigenze puntuali del cliente stesso, con
la possibilita di rivedere i parametri nel tempo sulla base del mutare delle
esigenze.

TIPOLOGIA DI STRUMENTI FINANZIARI

Gestione Patrimoniale in Fondi (GPF) multimanager
Investe prevalentemente in fondi comuni e SICAV sia del Gruppo sia di gestori
esterni al Gruppo e in ETF.

Gestione Patrimoniale Mobiliare (GPM)
Investe prevalentemente in strumenti finanziari diversi dalle quote/azioni di
fondi/SICAV.

In quest'ambito il Gruppo propone un’‘offerta flessibile e adattabile alle
differenti esigenze dei clienti che si caratterizza in termini di servizio, efficienza
operativa e fiscale (Fideuram Omnia, Fogli Fideuram, GP Wealth Collection e
Direct Valore+).

Con riferimento alle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments,
le gestioni patrimoniali Fideuram Omnia e i Fogli Fideuram consentono di
accedere a un‘articolata gamma di linee di investimento di Fideuram tra loro
combinabili secondo una logica di diversificazione della tipologia e rischiosita e
differenziate per famiglie in funzione dello stile gestionale, delle aree
geografiche di riferimento e degli strumenti in cui investono. Fideuram Omnia
offre inoltre soluzioni con un grado di personalizzazione crescente in funzione
degli importi investibili che, per la clientela Private, si possono tradurre nella
costruzione di linee dedicate seguite da un apposito team di specialisti.

Con riferimento a Intesa Sanpaolo Private Banking, l'offerta si articola in
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un‘ampia gamma di linee di investimento declinate per famiglie in funzione
della tipologia di clientela, stile gestionale e rischiosita dell'investimento. In
particolare, sono a disposizione due soluzioni dedicate: la gestione
patrimoniale multilinea “"Wealth Collection” di Fideuram e le “Linee di gestione
di Eurizon Capital” affidate a un team di specialisti di Fideuram dedicato ai
grandi patrimoni.

Le linee di gestione Fideuram Omnia - Ego Personal Tesoreria e Wealth
Collection - Private Tesoreria sono soluzioni disegnate appositamente per
clienti corporate e istituzionali del Gruppo per la gestione della loro tesoreria.
Direct Valore+ € il servizio di gestione patrimoniale di Fideuram dedicato alla
clientela di Fideuram Direct, con cinque linee di gestione a benchmark
diversificate per profilo di rischio.

AREA RISPARMIO ASSICURATIVO

Il Gruppo offre alla propria clientela un'ampia gamma di prodotti di natura assicurativa, tra i quali in particolare:

e prodotti di investimento assicurativi (prodotti assicurativi di tipo tradizionale, prodotti assicurativi unit linked
e prodotti assicurativi multiramo che combinano entrambi, sia di compagnie italiane sia di compagnie estere,
con soluzioni personalizzate) che offrono il pagamento di un capitale o di una rendita al verificarsi di un
evento legato alla vita dell’assicurato (sopravvivenza o morte);

e prodotti previdenziali (piani individuali pensionistici e fondi pensione aperti), che offrono il pagamento di un
capitale o di una rendita al momento del pensionamento;

e prodotti di protezione, volti ad assicurare contro i rischi derivanti da determinati eventi lesivi.

PRODOTTI
ASSICURATIVI
TRADIZIONALI

PRODOTTI
ASSICURATIVI — UNIT
LINKED E MULTIRAMO

I prodotti assicurativi tradizionali prevedono il versamento di un premio da
parte del contraente a fronte della garanzia di restituzione di un importo di
capitale rivalutato, con opzione di conversione in una rendita vitalizia che pud
essere reversibile (quest'ultima forma prevede che, nel caso di decesso del
beneficiario, la rendita continui a essere erogata a favore di un‘altra persona),
al verificarsi di un evento legato alla vita dell’assicurato (sopravvivenza o
morte). Rientrano in tale categoria i prodotti di Ramo I “Fideuram Vita Garanzia
e Valore” proposti dalle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private
Investments, i prodotti “Progetto Garanzia Private III”, “Patrimonio per Giovani
Insurance” e “Base sicura Tutelati” proposti da Intesa Sanpaolo Private
Banking e i prodotti di Private Insurance, in co-intermediazione con il broker
Firstance, disponibili per tutto il Gruppo.

I prodotti assicurativi unit linked prevedono il pagamento di un importo di
capitale al verificarsi di un evento legato alla vita dell’assicurato (sopravvivenza
o morte), a fronte del versamento di un premio da parte del contraente. I
valore del capitale & collegato al valore dei fondi interni o degli OICR nei quali
vengono investiti gli importi dei premi pagati dal contraente. Pertanto, tali
polizze prevedono al contempo un servizio di gestione finanziaria e I'offerta di
garanzie assicurative di base e facoltative. Rientrano in tale categoria di
prodotti la polizza “Fideuram Vita Futura” proposta dalle Reti Fideuram,
Sanpaolo Invest e IW Private Investments e la polizza “Selezione Private Pro
Dublin Branch” proposta da Intesa Sanpaolo Private Banking. Si tratta di
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PRODOTTI DI
PREVIDENZA E
PROTEZIONE

soluzioni che integrano in modo flessibile opportunita di investimento e tutele
assicurative. La polizza “Fideuram Vita Futura” si rivolge a differenti target di
clientela grazie alla modularita con cui & possibile, attraverso un unico
contratto, combinare differenti componenti assicurative, finanziarie e di
servizio.

L'offerta di prodotti assicurativi si estende anche alle polizze multiramo, che
consentono di combinare in percentuale variabile linvestimento in una
gestione separata assicurativa tradizionale con l'investimento in fondi interni
di tipo unit linked e OICR. Rientrano in tale categoria la polizza “Fideuram Vita
Sintonia” distribuita dalle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private
Investments e le polizze “Synthesis”, “Synthesis HNWI"” e “Synthesis Business”,
la versione dedicata alla clientela Private di elevato standing, distribuite da
Intesa Sanpaolo Private Banking.

Entrambe le tipologie di prodotti sopra menzionati sono disponibili anche
nell'ambito dell’offerta di Private Insurance, in co-intermediazione con il broker
Firstance, per tutto il Gruppo.

1l Gruppo offre alla propria clientela la possibilita di sottoscrivere piani individuali
pensionistici e fondi pensione aperti che prevedono, al raggiungimento dell’eta
pensionabile, il pagamento di una rendita vitalizia che pud essere anche
reversibile (c.d. “prodotti previdenza”). Rientrano in tale categoria di prodotti il
fondo pensione aperto “Fondo Pensione Fideuram” proposto dalle Reti
Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments, il fondo pensione aperto
“II Mio Domani” e il piano individuale pensionistico "Il Mio Futuro” proposti da
Intesa Sanpaolo Private Banking.

Il Gruppo offre inoltre alla propria clientela la possibilita di acquistare prodotti
assicurativi volti ad assicurare il contraente contro i rischi derivanti da
determinati eventi lesivi (c.d. “prodotti protezione”). Si tratta di prodotti di “puro
rischio” sia ramo vita sia ramo danni, quale ad es. la polizza “Temporanea Caso
Morte”, che prevede la liquidazione di un capitale in caso di decesso
dell'assicurato entro la durata contrattuale dell’assicurazione a fronte di
versamenti di premi periodici e la polizza sanitaria, che offre la possibilita di
assicurare il rimborso delle spese rese necessarie da infortunio o malattia.
Rientra in tale categoria di prodotti “Fideuram Vita Serena” proposta dalle Reti
Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments.

AREA SERVIZI BANCARI E RISPARMIO AMMINISTRATO

Il Gruppo offre ai propri clienti nell'ambito di tale Area:

servizi bancari e in particolare conti correnti con annessi servizi di deposito titoli, carte di debito (emesse
da Fideuram e Intesa Sanpaolo Private Banking), carte di credito (emesse da Fideuram e Intesa Sanpaolo
Private Banking e da Nexi), mutui Fideuram o erogati da Intesa Sanpaolo e Leasing per Intesa Sanpaolo
Private Banking (erogati da Intesa Sanpaolo), nonché prodotti di credito (principalmente garantiti da attivita
detenute presso il Gruppo stesso);

opportunita di investimento in regime di Risparmio Amministrato.

34 Annual Report Integrato 2025 Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking



1. Modello di business

I prodotti e i servizi dell’/Area Servizi Bancari e Risparmio Amministrato sono, tra l'altro, complementari e
integrano l'offerta dell’Area Risparmio Gestito Finanziario e dell’Area Risparmio Assicurativo.

CONTI CORRENTI E
PRODOTTI DI
LIQUIDITA

SERVIZI DI CREDITO

RISPARMIO
AMMINISTRATO

L'offerta del Gruppo si articola su piu linee di conti correnti che prevedono
condizioni declinate in funzione delle esigenze del cliente e della sua disponibilita
finanziaria.

Le soluzioni Fideuram rispondono alle esigenze specifiche e ai differenti target di
clientela. In particolare, il “Conto Fideuram One” € dedicato a quella clientela che
fa un uso tradizionale del proprio conto corrente, il “Conto Fideuram Prime” si
rivolge a una clientela attenta all'utilizzo dei canali digitali, il “*Conto Fideuram
Private Banking” e il “Conto esclusivo Fideuram Private Wealth Management” sono
dedicati alla clientela a piu alta patrimonialita. Sono anche disponibili ulteriori linee
di conti correnti dedicati a specifiche iniziative commerciali caratterizzate da
condizioni di tasso favorevole per periodi e giacenze massime definiti.

Per la clientela di Fideuram Direct sono disponibili “*Conto Direct Start”, “Conto
Direct Trader” e “Conto Direct Sphera” che sono integrati da una serie di servizi
rivolti in particolare all'attivita di trading.

L'offerta di Intesa Sanpaolo Private Banking prevede il “Conto Private Zero Spese
e il “Conto Private Flessibile”. Nel comparto delle carte di credito, I'offerta del
Gruppo ¢ articolata in base ai differenti profili della clientela.

Inoltre, a disposizione della clientela l'offerta prevede anche prodotti per la
gestione della liquidita, tra cui i Buoni di Risparmio/Cash Deposit, Time Cash e
Time Deposit vincolati che consentono di ricevere una remunerazione sulle somme
vincolate per un periodo di tempo definito.

"

II Gruppo offre ai propri clienti aperture di credito, che consentono di disporre di
un’elasticita di cassa a fronte della messa a garanzia di prodotti di investimento o
di rilevanti masse in amministrazione detenute presso il Gruppo, anche per
l'investimento in strumenti finanziari, e finanziamenti a breve e medio/lungo
termine fino a quindici anni.

Il Gruppo offre alla propria clientela la possibilita di investire direttamente in azioni,
obbligazioni, obbligazioni strutturate, certificates e altri strumenti finanziari sul
mercato primario e secondario. E inoltre possibile effettuare operazioni di pronti
contro termine e di prestito titoli. L'offerta del Gruppo sul mercato primario
riguarda obbligazioni e certificates, sviluppati ed emessi da Intesa Sanpaolo, istituti
sovranazionali o primari emittenti nazionali e internazionali. E di particolare rilievo
in questo ambito Il'offerta di certificates a capitale protetto per le Reti Fideuram,
Sanpaolo Invest e IW Private Investments, nonché di certificates e obbligazioni
dedicate ai clienti di Intesa Sanpaolo Private Banking su tematiche d’investimento
di particolare interesse.
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PRODOTTI ESG

All'interno delle aree di Risparmio Gestito e Assicurativo sono presenti soluzioni, realizzate dal Gruppo o
selezionate tra le proposte delle maggiori case di investimento internazionali, che promuovono caratteristiche
ambientali e/o sociali o che hanno un obiettivo di investimento sostenibile, attuate attraverso processi volti a
indirizzare la selezione degli investimenti in linea con i principi di sostenibilita declinati nelle tre aree di interesse:

e Ambientale, relativa alla tutela dell'ambiente anche attraverso il controllo degli impatti diretti e indiretti
che le attivita economiche possono avere, ad esempio in termini di emissioni di gas a effetto serra,
efficienza energetica e gestione delle risorse idriche.

e Sociale, riferita ai valori sociali ossia il rispetto dei diritti umani, dei diritti e delle condizioni dei lavoratori,
della diversita, dei minori e tutto quanto attiene alla sfera del rispetto della persona.

* Governance, attinente all'insieme delle regole e dei principi che guidano la gestione e il controllo di
un’organizzazione, che sia un‘azienda, un’istituzione o una comunita. Nel contesto societario la governance
riguarda le modalita con cui un‘impresa € amministrata e supervisionata. Questo include, ad esempio, la
composizione del Consiglio di Amministrazione, le relazioni con gli azionisti, le politiche di remunerazione
dei manager e il rispetto delle normative. Una governance efficace garantisce trasparenza, responsabilita
e sostenibilita nella gestione aziendale.

Dal 2021 sulla base del Regolamento UE 2019/2088 “Sustainable Finance Disclosure Regulation” (SFDR) & stata
introdotta una classificazione dei prodotti di risparmio gestito connotabili come ESG in base a quanto i principi
e i criteri di sostenibilita sono integrati nei loro obiettivi o approcci di investimento.
Con riferimento a quanto indicato nel Regolamento, i prodotti vengono classificati:

e articolo 8: prodotti che promuovono, tra le altre, caratteristiche ambientali o sociali o una loro
combinazione;
e articolo 9: prodotti che hanno obiettivi di investimento sostenibile.

A livello di Gruppo, nel rispetto del Regolamento UE 2019/2088 SFDR sono stati adottati ulteriori criteri che,
oltre alla classificazione ex artt. 8 e 9 SFDR e del rispetto del principio della buona governance delle aziende
nelle quali investono, considerano anche la presenza di investimenti sostenibili (ex art. 2 comma 17 SFDR),
investimenti ecosostenibili (ex art. 2 comma 1 Regolamento UE 2020/852 Tassonomia) e dei PAI - principali
effetti negativi (ex art. 7 SFDR).

Tra i prodotti oggetto della normativa SFDR vi sono fondi comuni di investimento, fondi di investimento
alternativi, gestioni patrimoniali, prodotti di investimento assicurativi e prodotti previdenziali.

Con riferimento ai prodotti del Gruppo, tra i fondi segnaliamo i prodotti ex art. 9 con obiettivi di investimento
sostenibili di Fonditalia (Fonditalia 4Children e Fonditalia Clean Energy Solutions) e di Willerfunds Private Suite
(WPS - Eurizon Multi-Asset Circular Economy, WPS - Lombard Odier Natural Capital e WPS - Vontobel Equity
Global Impact).

Inoltre, da marzo 2025 ¢ disponile D-X MSCI EMU Screened UCITS ETF, il nuovo ETF della piattaforma D-X
ETF di Fideuram Asset Management (Ireland). Si tratta di una strategia a gestione passiva con caratteristiche
conformi all’art. 8 SFDR disponibile su ETFplus di Borsa italiana e utilizzata nell’attivita di consulenza e nella
composizione dei portafogli di gestioni patrimoniali, fondi e prodotti di investimento assicurativi.

Per le gestioni patrimoniali di Fideuram dedicate alle Reti del Gruppo (Fogli Fideuram, Fideuram Omnia per le
Reti Fideuram e Wealth Collection, GP Investmento Private e GP Private Solutions per Intesa Sanpaolo Private
Banking), sono presenti numerose linee di investimento classificate ex artt. 8 e 9 SFDR, a disposizione degli
investitori con preferenze verso i temi della sostenibilita.
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Nell'ambito dei prodotti assicurativi, le Compagnie del Gruppo Intesa Sanpaolo offrono soluzioni classificate ex
art. 8 SFDR sia come prodotti di investimento assicurativi sia come prodotti di previdenza con i fondi pensione
aperti. Tra le polizze Unit Linked si segnalano Fideuram Vita Futura per Fideuram e Selezione Private Pro Dublin
Branch per Intesa Sanpaolo Private Banking e tra le polizze multiramo Fideuram Vita Sintonia per Fideuram e
Synthesis, Synthesis Business e Synthesis HNWI per Intesa Sanpaolo Private Banking.

La ricerca di soluzioni di investimento con caratteristiche di sostenibilita coinvolge anche la componente di
Risparmio Amministrato, con la realizzazione di emissioni di certificates Intesa Sanpaolo con sottostanti di tipo
ESG e partecipazione a collocamenti obbligazionari di Gruppo o di terzi con particolare focus sulle tematiche di
sostenibilita e classificati come prodotti ESG.
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Il Gruppo Fideuram seleziona accuratamente le eccellenze dei partner internazionali allo scopo di offrire ai
propri clienti una pill ampia possibilita di diversificazione.

PARTNER DI ECCELLENZA
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1.5 L'impegno per lo sviluppo sostenibile

IL CONTESTO DI SOSTENIBILITA

Si & iniziato a parlare di sviluppo sostenibile nel 1987, quando la Commissione mondiale sull'ambiente e lo
sviluppo delle Nazioni Unite, presieduta dall’allora Primo Ministro norvegese Gro Harlem Brundtland, ha
pubblicato un documento intitolato “Our Common Future”, universalmente noto come Rapporto Brundtland, in
cui lo sviluppo sostenibile veniva definito come “lo sviluppo che soddisfa i bisogni del presente senza
compromettere la capacita delle generazioni future di soddisfare i loro bisogni”. Questa definizione, innovativa
per I'epoca, presenta una visione del progresso imprescindibile dal benessere ambientale: lo sviluppo
economico migliora le possibilita attuali e potenziali delle generazioni in essere e di quelle future solo se, al
tempo stesso, rispetta i limiti dell'ambiente e delle risorse naturali. Il Rapporto Brundtland identifica per la
prima volta e porta all'attenzione globale i problemi ambientali piu stringenti: la crescita demografica
incontrollata, il disboscamento, la distruzione delle foreste tropicali, I'estinzione delle specie viventi, I'aumento
dell’'effetto serra che provoca i cambiamenti climatici, le piogge acide e I'erosione dello strato di ozono. I
Rapporto Brundtland € un documento fondamentale poiché ha istituzionalizzato il concetto di sviluppo
sostenibile e gettato le basi per le future conferenze internazionali sul clima, influenzando trattati e strategie

politiche volte a bilanciare la crescita economica con l'equita sociale e la tutela ambientale.

Anche I'Unione Europea ha da sempre riconosciuto I'importanza della sostenibilita, integrandola come principio
cardine nelle sue politiche e nei suoi trattati. Il Trattato di Maastricht, che nel 1993 ha istituito I'Unione Europea
e introdotto il Mercato Unico, ha formalmente inserito tra le finalita dell'lUnione la promozione di uno sviluppo
equilibrato e sostenibile, in cui crescita economica, coesione sociale e tutela ambientale siano integrate. Questo
principio & stato successivamente rafforzato nei trattati di Amsterdam (1997) e Lisbona (2009) e ha guidato le
politiche ambientali ed economiche dell'Unione Europea nei decenni successivi. Il Trattato di Amsterdam, in
particolare, ha segnato una svolta decisiva, confermando l'impegno dell'Unione Europea a promuovere un
progresso economico e sociale sostenibile e bilanciato, a rafforzare la propria identita internazionale attraverso
I'azione per lo sviluppo sostenibile e a consolidare i diritti e gli interessi dei cittadini dell’'Unione. Il Trattato di
Lisbona ha consolidato e reso vincolante il principio dello sviluppo sostenibile come obiettivo trasversale
dell'Unione Europea, promuovendo uno sviluppo equilibrato che integri gli aspetti economici, sociali e
ambientali in tutte le politiche comunitarie. Con questo trattato la Carta dei diritti fondamentali dell'lUE assume
valore giuridicamente vincolante, riconoscendo il diritto a un ambiente sano e sottolineando il legame tra
sostenibilita, diritti dei cittadini e qualita della vita.

Nelle strategie dell'lUnione Europea, il concetto di sviluppo sostenibile & interpretato in modo ampio per
includere, oltre all'utilizzo responsabile delle risorse ambientali, anche il raggiungimento di un benessere
sociale, sanitario ed economico, nel pieno rispetto dei diritti umani. L'integrazione € quindi il principio cardine
dello sviluppo sostenibile, poiché prende in considerazione tutte le dimensioni (ambientali, sociali ed

economiche) necessarie all'elaborazione di politiche trasversali.
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Negli anni successivi al Trattato di Amsterdam, I'Unione Europea si € impegnata concretamente nel perseguire
tutti gli obiettivi di sostenibilita e ha tradotto questo impegno in azioni concrete, adottando una serie di iniziative

fondamentali:

e Protocollo di Kyoto (1997): un primo accordo internazionale vincolante che ha stabilito obiettivi per la
riduzione delle emissioni di gas serra per i Paesi industrializzati.

e Agenda 2030 delle Nazioni Unite (2015): un piano d’azione globale per lo sviluppo sostenibile che definisce
17 Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDGs), superando l'idea che la sostenibilita sia unicamente una
questione ambientale e coinvolgendo tutti i Paesi (sviluppati, emergenti e in via di sviluppo).

e Accordo di Parigi (2015): un accordo internazionale sul clima volto a limitare 'aumento della temperatura
globale al di sotto dei 2°C rispetto ai livelli preindustriali.

o Green Deal Europeo (2019): un piano strategico per conseguire la neutralita climatica nell’lUnione Europea
entro il 2050, promuovere la decarbonizzazione energetica, tutelare la biodiversita, favorire sistemi
alimentari sostenibili e introdurre il Meccanismo di adeguamento del carbonio alle frontiere (CBAM) pensato
per tutelare la competitivita europea e incoraggiare standard globali pit sostenibili.

e Pacchetto “Fit for 55” (2021): un programma legislativo dell'lUnione Europea che ha reso vincolante
I'obiettivo di neutralita climatica entro il 2050 e ha innalzato |'obiettivo intermedio di riduzione delle
emissioni nette di gas serra ad almeno il 55% entro il 2030 rispetto ai livelli del 1990, proponendo inoltre
una riduzione del 90% entro il 2040. Parallelamente, ha introdotto il Piano d’Azione per I'economia circolare,
volto a ridurre i rifiuti e garantire prodotti piu sostenibili fin dalla progettazione e la strategia per
I'inguinamento zero, che stabilisce standard pil elevati per aria, acqua e suolo, promuovendo un ambiente
privo di sostanze tossiche. Con la Tassonomia Europea per la finanza sostenibile I'Unione Europea ha inoltre
definito in modo univoco quali attivita economiche siano ecosostenibili, indirizzando gli investimenti privati
verso la transizione verde e affiancandosi agli standard ESG (Environmental, Social, Governance); infine,
I'UE ha istituito il Fondo per una Transizione Giusta (Just Transition Fund, JTF) e il Fondo Sociale per il
Clima, destinati a sostenere lavoratori e regioni pil dipendenti dai combustibili fossili, garantendo che la
trasformazione verso un’economia sostenibile sia equa e inclusiva.

e Piano REPowerEU (2022): un piano volto a ridurre rapidamente la dipendenza dai combustibili fossili,
rafforzare la sicurezza energetica, accelerare la diffusione delle energie rinnovabili e dell’efficienza
energetica, diversificare gli approvvigionamenti e le infrastrutture.

e Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) ed European Sustainability Reporting Standards
(2023): misure che rafforzano trasparenza, comparabilita e integrazione delle informazioni ESG nei bilanci
societari.

e Net-Zero Industry Act e Critical Raw Materials Act (2024): iniziative finalizzate a rafforzare I'autonomia

strategica europea nelle tecnologie pulite e nelle catene di approvvigionamento critiche.
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Parallelamente all'evoluzione del quadro normativo internazionale ed europeo, € cresciuta la consapevolezza
dell'importanza di integrare i fattori ambientali, sociali e di governance (ESG) nelle decisioni di investimento.
Questo approccio, noto come investimento sostenibile, ha I'obiettivo di generare rendimenti finanziari a lungo
termine, tenendo conto degli impatti sociali e ambientali delle attivita economiche. Nonostante i progressi
compiuti, la strada verso un futuro sostenibile & ancora lunga e complessa. Nuove sfide, in particolare la crisi
climatica, le disuguaglianze sociali, la digitalizzazione e il rischio di greenwashing richiedono un impegno
costante, trasparenza e rigore nella gestione degli investimenti. Tuttavia, le opportunita sono altrettanto
numerose e l'investimento sostenibile rappresenta una leva fondamentale per guidare la transizione verso

un’economia pil equa, resiliente e inclusiva.

UNITED NATIONS GLOBAL COMPACT

"Vi invito, individualmente con le vostre imprese e collettivamente
attraverso le vostre associazioni di categoria, ad abbracciare,

S ', UNITED NATIONS supportare e implementare un insieme di valori chiave nelle aree dei
\ @;‘. ’ GLOBAL diritti umani, standard del lavoro e pratiche ambientali"
L COMPACT

(Kofi Annan, Segretario Generale delle Nazioni Unite,
World Economic Forum, 31 gennaio 1999, Davos)

Nato nel 2000 su iniziativa dell’allora Segretario Generale Kofi Annan, il Patto Globale delle Nazioni Unite (UN
Global Compact) rappresenta un’ambiziosa iniziativa volta a promuovere un modello di globalizzazione pil
equo, sostenibile e inclusivo. Concepito come un vero e proprio patto tra le imprese e le Nazioni Unite, il Global
Compact invita le aziende di tutto il mondo ad allineare le proprie strategie e operazioni a dieci principi

universali, fondati sui diritti umani, sui diritti del lavoro, sulla tutela dell'ambiente e sulla lotta alla corruzione.

Lanciato in occasione del World Economic Forum di Davos, il Global Compact & ben piu di una semplice
dichiarazione di intenti. E una rete dinamica che riunisce governi, imprese, organizzazioni della societa civile e
agenzie delle Nazioni Unite, con l'obiettivo comune di plasmare un futuro migliore per tutti. Attraverso la
condivisione di best practice, la collaborazione su progetti comuni e Iimpegno continuo nel miglioramento, i
partecipanti al Global Compact contribuiscono a creare un mondo in cui I'economia, la societa e I'ambiente

pOSsSONO prosperare in armonia.

Negli anni, il Global Compact si &€ dimostrato uno strumento efficace per promuovere la sostenibilita e la

responsabilita sociale d'impresa a livello globale. Le aziende aderenti si impegnano formalmente a:

e integrare i principi universali nelle loro strategie aziendali, nelle politiche e nelle procedure;

e comunicare i progressi compiuti verso il raggiungimento degli obiettivi di sostenibilita;

e collaborare con altri attori per affrontare le sfide globali piu urgenti;

e promuovere e supportare attivamente I’Agenda 2030 per lo Sviluppo Sostenibile delle Nazioni Unite e i suoi
17 Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDGS).

Il Global Compact si fonda su dieci principi universali ispirati a dichiarazioni internazionali fondamentali, come

la Dichiarazione Universale dei Diritti Umani e le risoluzioni dell’Organizzazione Internazionale del Lavoro.
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Diritti Umani

PRINCIPIO 1

Promuovere e rispettare i diritti
umani universalmente
riconosciuti nell’'ambito delle

Lavoro

PRINCIPIO 3

Sostenere la liberta di
associazione dei lavoratori e
riconoscere il diritto alla

Ambiente

PRINCIPIO 7

Sostenere un approccio
preventivo nei confronti delle
sfide ambientali.

Anticorruzione

PRINCIPIO 10
Contrastare la corruzione in
ogni sua forma, incluse
estorsione e tangenti.

rispettive sfere di influenza. contrattazione collettiva.
PRINCIPIO 8
Intraprendere iniziative che
promuovano una maggiore
responsabilita ambientale.

PRINCIPIO 4
Eliminare tutte le forme di
lavoro forzato e obbligatorio.

PRINCIPIO 2

Assicurarsi di non essere,
seppure indirettamente,
complici negli abusi dei diritti
umani.

PRINCIPIO 5

Eliminare il lavoro minorile.

PRINCIPIO 9
Incoraggiare lo sviluppo e la
diffusione di tecnologie che
rispettino I'ambiente.
PRINCIPIO 6

Eliminare ogni forma di
discriminazione in materia di
impiego e professione.

In un mondo sempre pill interconnesso e complesso, il ruolo del Global Compact & in continua evoluzione per
affrontare le sfide piu urgenti, spingendo verso un cambiamento sistemico positivo attraverso I'impegno delle

imprese.

A partire dal 2023, le imprese aderenti all'lUN Global Compact sono tenute a rappresentare annualmente i
progressi compiuti nell’attuazione dei dieci principi universali dell'iniziativa con uno strumento fondamentale di
rendicontazione, denominato “Communication on Progress” (CoP) che consiste in un questionario digitale
standardizzato, progettato per raccogliere in modo omogeneo, comparabile e trasparente le informazioni
relative alle politiche, alle azioni e ai risultati delle aziende in materia di sostenibilita. La CoP offre alle aziende

una serie di vantaggi strategici, tra cui:

e potenziamento della reputazione: dimostrare un impegno concreto e misurabile nei confronti della
sostenibilita consente alle aziende di rafforzare la propria credibilita agli occhi di investitori, clienti,
dipendenti e comunita locali, contribuendo a consolidare la propria reputazione sul mercato;

* miglioramento della competitivita: in un contesto economico sempre pill orientato alla sostenibilita, la CoP
diventa un elemento distintivo che pud conferire alle aziende un vantaggio competitivo;

o facilitazione della gestione della sostenibilita: il questionario standardizzato supporta le aziende nel definire
obiettivi misurabili, monitorare i progressi e identificare le aree di miglioramento;

e accesso a una rete globale: la CoP offre 'opportunita di confronto e networking con altre aziende aderenti,
favorendo lo scambio di best practice e I'apprendimento reciproco;

e allineamento agli obiettivi di sviluppo sostenibile (SDGs): la rendicontazione strutturata contribuisce ad

allineare le strategie aziendali con gli obiettivi di sviluppo sostenibile.

1l Global Compact, durante il Leaders Summit 2025 a New York, che ha riunito aziende, governi e societa civile
per accelerare azioni concrete sui dieci principi e sugli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDGs), ha celebrato il

25° anniversario dell'iniziativa, consolidando la sostenibilita come elemento centrale per la competitivita
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aziendale e il progresso collettivo.

Nella riunione del Consiglio dell’lUN Global Compact, presieduta dal Segretario Generale delle Nazioni Unite, che

ha preceduto il Summit, & stata approvata la strategia 2026-2030, tracciando la prossima fase dell’evoluzione

dell'iniziativa. La strategia prevede tre priorita principali:

o fornire alle aziende un percorso di apprendimento personalizzato e digitale, incluso un Communication on
Progress modernizzato;

e catalizzare I'azione collettiva in quattro aree di impatto: clima e natura, lavoro dignitoso e salari equi, parita
di genere e finanza sostenibile;

o rafforzare la base di evidenze attraverso piattaforme come la Forward Faster Initiative e la CFO Coalition

for the SDGs per tradurre i dieci principi in risultati comparabili e credibili entro il 2030.

Nel 2025 il Global Compact rappresentava l'iniziativa di sostenibilita aziendale piu grande al mondo, con oltre
26 mila partecipanti provenienti da oltre 160 Paesi. Di questi, pil di 20 mila sono imprese, inclusi oltre 700

partecipanti italiani.

Nel 2007 Intesa Sanpaolo, ha formalizzato I'adesione allo UN Global Compact e ha assunto I'impegno di
allinearsi ai dieci principi fondamentali in ambito di diritti umani, lavoro, ambiente e lotta alla corruzione.
L'adesione a questa iniziativa ha rappresentato un passo importante nel rafforzare Iimpegno verso la

responsabilita sociale dimpresa e la sostenibilita a lungo termine.
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PRINCIPI DI INVESTIMENTO RESPONSABILE (PRINCIPLES FOR RESPONSIBLE INVESTMENT —
UN PRI)

La necessita di integrare i fattori di sostenibilita nel cuore del sistema finanziario globale fu sollevata nel 2005,
quando Kofi Annan, l'allora Segretario Generale delle Nazioni Unite, invitd i principali investitori istituzionali
internazionali a sviluppare un set di linee guida che riconoscessero I'importanza delle questioni ambientali, sociali
e di governance aziendale (fattori ESG). Questo sforzo collaborativo culmind nel lancio ufficiale dei Principi per
I'Tnvestimento Responsabile (PRI) che furono presentati alla Borsa di New York nel 2006, istituendo un quadro di
riferimento volontario per gli investitori. Questi principi rappresentano |'affermazione fondamentale che le
tematiche ESG non sono semplicemente questioni etiche, ma fattori finanziariamente materiali che influenzano i
rendimenti a lungo termine, con l'obiettivo ultimo di contribuire allo sviluppo di un sistema finanziario globale piu
stabile e sostenibile.

I principi forniscono pertanto agli investitori un quadro per integrare i fattori ESG nelle loro decisioni di
investimento e per contribuire a creare un mondo pili sostenibile e al contempo migliorare la performance dei
propri investimenti, a ridurre i rischi associati a fattori come il cambiamento climatico, le violazioni dei diritti umani
e la corruzione e a migliorare la propria reputazione agli occhi degli stakeholder. L'adesione ai principi implica
I'impegno a incorporare le tematiche ESG nell’analisi degli investimenti e nel processo decisionale, ad agire come
azionisti attivi promuovendo pratiche sostenibili nelle aziende in cui si investe e a collaborare con altri investitori
per migliorare |'applicazione dei principi stessi.

Con l'intensificarsi della produzione normativa sulla finanza sostenibile, il ruolo dei Principi di Investimento
Responsabile € diventato sempre pill centrale. Le priorita strategiche per il 2025 evidenziano un’evoluzione
significativa del focus: si passa dalla gestione del rischio a livello di singola azienda a un impegno sistemico, volto
ad affrontare i rischi globali come il cambiamento climatico e le disuguaglianze sociali, promuovendo una

transizione giusta.

Principi di Investimento Responsabile

1. Incorporare parametri ambientali, sociali e di governance (ESG) nellanalisi finanziaria e nei processi di decisione riguardanti
gli investimenti.

2. Essere azionisti attivi e incorporare parametri ESG nelle politiche e pratiche di azionariato.

3. Esigere la rendicontazione su parametri ESG da parte delle aziende oggetto di investimento.

4. Promuovere I'accettazione e I'implementazione dei Principi nell'industria finanziaria.

5. Collaborare per migliorare I'applicazione dei Principi.

6. Rendicontare periodicamente sulle attivita e progressi compiuti nell’applicazione dei Principi.
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OBIETTIVI PER LO SVILUPPO SOSTENIBILE (SUSTAINABLE DEVELOPMENT GOALS — SDGS)

"La nuova Agenda é una promessa da parte dei leader alle persone in tutto
il mondo. E un’Agenda per le persone, per sradicare la poverta in tutte le
sue forme, un’Agenda per il pianeta, che é la nostra casa.”

(Ban Ki Moon - Segretario Generale, Nazioni Unite)

"La lotta globale per il clima sara vinta o persa in questo decennio cruciale,

sotto la nostra responsabilita. Una cosa é certa: coloro che rinunciano sono
certi di perdere. Quindi, lottiamo insieme. E vinciamo. Per gli otto miliardi di
membri della nostra famiglia umana. E per le generazioni che verranno."

(Antdnio Guterres- Segretario Generale, Nazioni Unite)

Il 25 settembre 2015 I'Assemblea Generale delle Nazioni Unite ha adottato I'Agenda 2030 per lo Sviluppo
Sostenibile, un piano d’azione articolato a favore delle persone, del pianeta e della prosperita. Il documento &
stato sottoscritto da tutti i 193 Stati membri delllONU, sancendo un impegno condiviso verso un modello di
sviluppo equo, inclusivo e sostenibile. L’Agenda ingloba 17 Obiettivi per lo Sviluppo Sostenibile — Sustainable
Development Goals, SDGs — in un grande programma d‘azione per un totale di 169 traguardi da raggiungere
nell’arco di quindici anni. Gli SDGs e i relativi target indicano infatti le priorita globali per il 2030 e definiscono un
piano di sviluppo globale che promuove l'integrazione di azioni volte al benessere umano, alla tutela del'ambiente,
alla crescita economica inclusiva e alla pace.

L'adozione dell’Agenda 2030 ha rappresentato un momento storico rilevante da diversi punti di vista. Viene, per
la prima volta, espresso un chiaro giudizio di insostenibilita dell'attuale modello di sviluppo, non solo sul piano
ambientale ma anche su quello economico e sociale, in una concezione integrata delle diverse dimensioni dello
sviluppo. Tutti i Paesi — sviluppati, emergenti e in via di sviluppo — sono chiamati a contribuire con pari dignita e
urgenza allo sforzo di reindirizzare il mondo su un sentiero di sostenibilita. Ogni Paese deve quindi impegnarsi a
definire e implementare una propria strategia che consenta di raggiungere i 17 SDGs entro il termine stabilito.
Data la sua portata, I'attuazione dell’Agenda 2030 richiede un forte coinvolgimento di tutte le componenti della
societa, dalle imprese al settore pubblico, dalla societa civile alle istituzioni filantropiche, dalle universita e centri
di ricerca, agli operatori dell'informazione e della cultura. Un ruolo chiave viene riconosciuto alle imprese, di
gualunque dimensione, settore e localizzazione geografica, a cui viene richiesto un approccio fortemente proattivo
allo sviluppo sostenibile, attraverso la realizzazione di nuovi modelli di business responsabile che generino valore
condiviso, attraverso investimenti impact-oriented, innovazione, potenziamento tecnologico etico e l'azione in
partnership multi-stakeholder. In particolare, le imprese sono chiamate a integrare gli SDGs nei propri programmi
strategici e nei bilanci, con l'obiettivo di ridurre I'impatto delle rispettive attivita sull'ecosistema, ottimizzando
I'utilizzo delle risorse (umane e materiali), riducendo drasticamente gli sprechi, favorendo la creazione di nuova
occupazione e la redistribuzione della ricchezza prodotta come contributo alla lotta per I'eliminazione della poverta

e delle disuguaglianze sociali.
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L'effettiva attuazione degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile rende necessaria una stretta collaborazione tra governi,
imprese e societa civile. In quest’ottica, I'SDG 17 mostra la strada e la modalita per un’efficace implementazione
degli altri sedici obiettivi: “Partnership per gli obiettivi” (Partnership for the goals), ovvero un‘azione sinergica,
collaborativa e proattiva da parte di tutti gli attori dello sviluppo sostenibile, riconoscendo che la complessita delle
sfide globali supera le capacita di risposta di qualsiasi singola entita.

In questo contesto, anche I'Unione Europea & impegnata nel recepimento e definizione dei principi dell’Agenda
2030 di sviluppo sostenibile secondo un programma d‘azione mirato: la Commissione Europea, durante il discorso
di apertura della seduta plenaria del Parlamento europeo presieduta da Ursula von der Leyen (luglio 2019), ha
presentato il programma d‘azione UE, in cui lo scopo principale € il raggiungimento degli Obiettivi di Sviluppo

Sostenibile nel minor tempo possibile, coerentemente all’Accordo di Parigi sui cambiamenti climatici.

PARIS CLIMATE AGREEMENT

Nel dicembre 2015, in occasione della Conferenza mondiale sul clima di Parigi (COP21), 195

Paesi hanno adottato il primo accordo universale e giuridicamente vincolante sulla lotta ai PAFi?;_foqs
cambiamenti climatici concordando di impegnarsi concretamente per limitare I'aumento medio della
temperatura globale ben al di sotto dei 2°C entro il 2030, puntando a contenerlo entro 1,5°C, con il duplice
obiettivo di rafforzare la cooperazione internazionale e accrescere le capacita delle societa di affrontare gli

impatti dei cambiamenti climatici.

Le principali disposizioni dell’Accordo di Parigi prevedono:

e Obiettivo a lungo termine di temperatura: I’Accordo stabilisce un obiettivo di limitare ben al di sotto di 2°C
il riscaldamento medio globale rispetto ai livelli preindustriali, puntando a un aumento massimo pari a
1,5°C.

e Contributi Determinati a livello Nazionale (NDC - Nationally Determined Contributions): ogni Paese € tenuto
a definire e aggiornare regolarmente il proprio contributo determinato a livello nazionale, che specifica gli

impegni e i progetti interni per la riduzione delle emissioni di gas serra e le strategie per adattarsi agli
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impatti dei cambiamenti climatici. Questo meccanismo permette di adeguare gli obiettivi nazionali alle
circostanze specifiche di ciascun Paese e, soprattutto, di rafforzarli nel tempo attraverso cicli di revisione.

¢ Riesame Globale: ogni cinque anni, i Paesi sono chiamati a effettuare un riesame globale per valutare i
progressi compiuti verso |'obiettivo a lungo termine di temperatura e per identificare le necessarie azioni
di correzione.

¢ Finanziamento climatico e trasparenza: i Paesi sviluppati si impegnano a fornire sostegno finanziario ai
Paesi in via di sviluppo per aiutarli a implementare i loro NDC. L’Accordo prevede inoltre l'istituzione di un
quadro di trasparenza rafforzato per monitorare i progressi compiuti da ciascun Paese e per facilitare la

cooperazione internazionale.

L'’Accordo di Parigi & entrato in vigore il 4 novembre 2016 e 191 Paesi hanno deciso di farne parte ed ¢ stato
implementato attraverso una serie di meccanismi, tra cui la Conferenza delle Parti (COP) e gli Organi sussidiari
della Convenzione Quadro delle Nazioni Unite sui Cambiamenti Climatici (United Nations Framework Convention
on Climate Change, UNFCCC).

Dall'adozione dell’Accordo di Parigi sono stati registrati alcuni progressi nella riduzione delle emissioni di gas
serra; tuttavia, per raggiungere l'obiettivo di limitare il riscaldamento globale a 1,5°C, le emissioni globali

dovranno ridursi del 50% entro il 2030 e raggiungere emissioni nette zero entro il 2050.

Nel 2025, I’Accordo di Parigi ha visto I'aggiornamento dei contributi determinati a livello nazionale (NDC), con
I'Unione Europea che ha definito un target indicativo di riduzione delle emissioni di gas serra compresa tra il
66,25% e il 72,5% entro il 2035. Pur evidenziando progressi in termini di decarbonizzazione industriale e
incremento della quota di energie rinnovabili, le emissioni globali restano superiori ai livelli compatibili con il
limite di riscaldamento di 1,5°C. Questo scenario conferma la necessita di integrare la gestione del rischio
climatico nelle strategie aziendali, garantendo l'allineamento a scenari di transizione sostenibile e a futuri

obblighi normativi internazionali.

Gli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDGs) e I'Accordo sul Clima di Parigi offrono la principale agenda comune
per promuovere uno sviluppo sostenibile, resiliente e a basse emissioni di carbonio, favorendo la transizione
verso economie pil verdi e socialmente inclusive. In questo contesto, il Global Compact funge da catalizzatore
per il settore privato, promuovendo l'adozione di strategie climatiche allineate alle sfide del decennio in corso.
Il successo di questa iniziativa dipende dalla capacita di tradurre rapidamente gli impegni politici in azioni

concrete a livello economico, sociale e ambientale.
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PRINCIPLES FOR RESPONSIBLE BANKING (PRB)

I Principles for Responsible Banking (PRB), presentati durante il Climate Action Summit delle Nazioni Unite nel
2019, rappresentano un quadro normativo e strategico globale finalizzato a integrare in modo sistemico la

sostenibilita all'interno delle operazioni, delle strategie e dei processi decisionali delle istituzioni finanziarie.

L'iniziativa si fonda sull’allineamento del settore bancario agli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDGs) e agli
impegni dell’Accordo di Parigi, promuovendo un modello di intermediazione finanziaria che generi impatti
positivi misurabili sull'ambiente, sulla societa e sull’economia. Le banche firmatarie si assumono la
responsabilita di definire target concreti e indicatori chiave di performance ESG, di implementare sistemi di
monitoraggio e rendicontazione trasparenti, e di gestire proattivamente i rischi ambientali, sociali e di
governance lungo tutta la catena del valore. Inoltre, i PRB incoraggiano la collaborazione con stakeholder
pubblici e privati, la partecipazione a iniziative multilaterali e la promozione di strumenti finanziari innovativi
che supportino la transizione verso un‘economia a basse emissioni e resiliente ai cambiamenti climatici.
L'adozione dei PRB consente cosi alle banche di trasformare la responsabilita sociale e ambientale in una
componente strutturale del core business, orientando gli investimenti verso la decarbonizzazione, I'inclusione
finanziaria e lo sviluppo sostenibile, rafforzando al contempo la reputazione, la fiducia degli investitori e la
resilienza a lungo termine del sistema finanziario globale. Un pilastro fondamentale dei PRB & rappresentato
dai requisiti di trasparenza e responsabilita: ogni istituzione firmataria deve pubblicare annualmente un
Reporting on Progress, documentando risultati, piani di miglioramento e contributo complessivo agli obiettivi

globali. Il processo & soggetto a verifiche indipendenti che ne garantiscono credibilita e qualita.

Nel 2025, i Principles for Responsible Banking riuniscono oltre 350 banche, operanti in oltre 85 Paesi e
rappresentative di circa la meta degli asset bancari globali. Tale diffusione dimostra un’adozione ormai
consolidata del framework come standard globale per la finanza sostenibile e conferma che una parte
significativa del sistema bancario mondiale ha integrato la sostenibilita nella propria strategia core. Il terzo
Biennial Progress Report pubblicato nel 2025, evidenzia che numerosi istituti hanno superato la fase di mera
adesione formale, passando a un’effettiva implementazione: governance ESG integrata, analisi d'impatto sui

portafogli, definizione di target ambientali e sociali e reporting trasparente.

Principles for Responsible Banking
1. Allineamento: orientare le strategie aziendali al rispetto dell’Accordo sul Clima di Parigi.

2. Impatto e definizione degli obiettivi: perseguire concretamente I'obiettivo di ridurre le azioni che hanno impatto negativo

sull'ambiente e diffondere i risultati ottenuti in tal senso.
3. Clienti: impegnarsi a sostenere attivita finalizzate al benessere e alla prosperita delle generazioni future.

4. Parti interessate: sensibilizzare tutti i detentori di interessi, a vario titolo coinvolti nell’attivita bancaria, nei confronti degli
obiettivi di sostenibilita.
5. Governo e cultura societari: operare affinché gli obiettivi di sostenibilita divengano elementi di riferimento, a pieno titolo, dei

sistemi di governo interno.

6. Trasparenza e responsabilita: rendere pubblici e verificabili i progressi verso un sempre piti compiuto rispetto dei principi di

sviluppo sostenibile, da perseguire attraverso un approccio responsabile e orientato al minor impatto ambientale.
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LA BIODIVERSITA’

La biodiversita rappresenta il patrimonio biologico fondamentale del pianeta, articolato nella varieta di
ecosistemi, specie e risorse genetiche che ne garantiscono I'equilibrio e il contributo al benessere umano e allo
sviluppo economico globale. La Convenzione sulla Diversita Biologica (Convention on Biological Diversity - CBD),
adottata nel 1992 in occasione del Vertice della Terra di Rio de Janeiro, ha segnato una tappa fondamentale
nella governance ambientale internazionale, definendo tre obiettivi cardine: la conservazione della diversita
biologica, I'uso sostenibile delle sue componenti e la giusta ed equa ripartizione dei benefici derivanti dall'utilizzo
delle risorse genetiche. Tali principi sono stati successivamente rafforzati attraverso strumenti giuridici specifici,
quali il Protocollo di Cartagena sulla biosicurezza e il Protocollo di Nagoya sull'accesso alle risorse genetiche e
la condivisione dei benefici.

La biodiversita non costituisce esclusivamente una tematica ambientale, ma riveste una rilevanza strategica
anche sotto il profilo sociale ed economico. La biodiversita svolge, inoltre, un ruolo cruciale nella regolazione
del clima, nella mitigazione degli effetti degli eventi meteorologici estremi, nella riduzione dei rischi associati a
patogeni e parassiti, nonché nella fornitura di servizi culturali, spirituali e ricreativi.

Nonostante la sua rilevanza sistemica, la biodiversita € oggi soggetta a una perdita accelerata. Secondo le stime
della Convenzione sulla Diversita Biologica, circa un milione di specie animali e vegetali & attualmente a rischio
di estinzione, principalmente a causa delle attivita antropiche che hanno alterato circa tre quarti degli ecosistemi
terrestri e due terzi di quelli marini. Tale dinamica compromette in modo significativo il conseguimento di
numerosi Obiettivi di Sviluppo Sostenibile (SDGs) dell’Agenda 2030, che riconosce la necessita di integrare la
crescita economica con la tutela ambientale e il contrasto al cambiamento climatico.

Nel 2022, con I'adozione del Quadro Globale per la Biodiversita di Kunming-Montréal, & stato definito un nuovo
quadro di riferimento internazionale, che prevede 23 target da conseguire entro il 2030 e quattro obiettivi globali
al 2050. Tra questi figurano il ripristino di almeno il 30% degli ecosistemi degradati, la conservazione del 30%
delle superfici terrestri, delle acque dolci e degli oceani, nonché la riduzione degli incentivi dannosi per la
biodiversita di almeno 500 miliardi di dollari all'anno.

La biodiversita costituisce, pertanto, un pilastro imprescindibile di qualsiasi strategia di sviluppo sostenibile
autenticamente orientata all'equilibrio con i sistemi naturali. La sua tutela richiede un impegno urgente,
coordinato e condiviso da parte di tutti gli attori della societa: istituzioni pubbliche, imprese, cittadini-
consumatori, comunita scientifica e organizzazioni della societa civile. Solo attraverso una responsabilita
collettiva & possibile superare modelli di crescita socioeconomica fondati sul progressivo impoverimento del
capitale naturale e promuovere un modello di sviluppo che riconosca nella natura un valore da preservare,

rigenerare e integrare nei processi decisionali.
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In tale contesto, il settore bancario riveste un ruolo strategico. In qualita di intermediari finanziari, le banche
influenzano in modo significativo le scelte di investimento e i comportamenti delle imprese, orientando
I'allocazione dei capitali. Attraverso il sostegno ad attivita che tutelano gli ecosistemi e la progressiva
riduzione del finanziamento di pratiche dannose per la biodiversita, gli istituti bancari possono contribuire in
maniera determinante alla transizione verso un sistema economico piu resiliente, responsabile ed
ecologicamente sostenibile, integrando in modo strutturale i rischi e le opportunita legati alla natura nei
processi decisionali.

Nel Codice Etico del Gruppo & sancito I'impegno a contribuire al raggiungimento degli Obiettivi di Sviluppo
Sostenibile e a sostenere la transizione verso un’economia sostenibile, verde e circolare. I principi fondanti
della politica ambientale includono il contrasto al cambiamento climatico e la tutela della natura e della
biodiversita. In tale ambito, il Gruppo si impegna a gestire in modo responsabile i propri impatti ambientali
diretti, perseguendo I'obiettivo di zero emissioni nette entro il 2050, promuovendo un utilizzo consapevole
delle risorse, una gestione responsabile dei rifiuti e I'applicazione di standard e linee guida ambientali di
riferimento.

II Codice Etico considera inoltre gli impatti ambientali connessi ai comportamenti di soggetti terzi, quali clienti
e fornitori, riconoscendo l'importanza di promuovere processi e comportamenti responsabili lungo l'intera
catena del valore.

Nell'ottica di una gestione responsabile dei servizi finanziari, nel 2025 il Gruppo ha disciplinato la propria
operativita sui temi della natura e della biodiversita, in attuazione delle Linee guida per il governo dei rischi
ambientali, sociali e di governance (ESG), attraverso I'adozione delle Regole sulla Biodiversita e Natura. Tali
Regole mirano a tutelare gli ecosistemi sia mediante la concessione di credito sostenibile a progetti con
impatti ambientali positivi, sia tramite I'implementazione di un modello strutturato di valutazione degli impatti
diretti.

Infine, il Gruppo promuove la diffusione di una cultura della sostenibilita attraverso iniziative dedicate,
partnership, progetti di ricerca, la partecipazione a gruppi di lavoro e programmi di formazione, contribuendo

attivamente al rafforzamento delle competenze e della consapevolezza sui temi ambientali.
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COP30

La COP30, trentesima Conferenza delle Parti della Convenzione Quadro delle Nazioni Unite sui Cambiamenti
Climatici, si & tenuta a Belém nello stato brasiliano del Pard dal 10 al 21 novembre 2025 e ha visto la
partecipazione di quasi 200 Paesi. Il vertice si € chiuso con la cosiddetta “Mutirdo Decision”, che stabilisce un
quadro globale di cooperazione climatica, promuovendo la traduzione degli impegni politici in azioni concrete
di mitigazione, adattamento e transizione sostenibile, con particolare attenzione all'equita sociale e alla

partecipazione dei popoli indigeni.
Tra i principali risultati della conferenza si segnalano:

e NCQG (New Collective Quantified Goal): & stato raggiunto un impegno a triplicare i finanziamenti per il
clima, fissando una nuova soglia di 1.300 miliardi di dollari I'anno entro il 2035, con listituzione del Just
Transition Mechanism per mitigare gli impatti sociali della transizione dai combustibili fossili.

e Finanziamento per perdite e danni: & stata rafforzata la struttura operativa del Loss & Damage Fund, con
nuove fonti di finanziamento innovative, inclusi strumenti basati sulla tassazione marittima e aerea.

e Adattamento e resilienza: € stato adottato l'obiettivo di triplicare i fondi destinati all'adattamento climatico,
accompagnato della definizione di 59 indicatori globali per monitorare i progressi e dal lancio della Belém-
Addis Vision con focus su giustizia climatica e inclusione sociale.

¢ Nuovi NDC: sono stati presentati i nuovi Contributi Determinati a Livello Nazionale, definendo gli impegni
di riduzione delle emissioni e di aumento dell’efficienza energetica. L'analisi aggregata dei nuovi NDC indica
un riscaldamento globale atteso di circa +2,5°C, evidenziando che gli attuali impegni non sono sufficienti

a contenere I'aumento della temperatura a 1,5 °C, rendendo necessarie ulteriori misure di mitigazione.

Durante la Conferenza sono stati lanciati diversi strumenti e iniziative per supportare I'attuazione pratica degli
impegni climatici. Tra questi, il Global Implementation Accelerator che mira a rafforzare l'implementazione dei
NDC e dei Piani di Adattamento nazionali, mentre la piattaforma “Belém Mission to 1,5°C" promuove
investimenti e collaborazioni internazionali in linea con gli obiettivi scientifici di contenimento del riscaldamento
globale. Sono state annunciate due roadmap volontarie: una per la transizione equa dai combustibili fossili
(Just Transition) e una per la protezione delle foreste tropicali. Infine, sono stati approvati il Belém Health
Action Plan, volto a rafforzare la resilienza sanitaria agli impatti climatici, e il Beat the Heat Plan, che introduce

soluzioni urbane per gestire le ondate di calore.
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La Conferenza ha ribadito la centralita della giungla amazzonica e delle soluzioni basate sulla natura nell'agenda
climatica globale. Pur senza introdurre obiettivi vincolanti sui combustibili fossili, la COP30 ha consolidato
strumenti di monitoraggio, finanziamento e implementazione della transizione climatica, evidenziando Ia

necessita di accelerare il progresso verso |'obiettivo di 1,5 °C.

Global Roadmap per accelerare le azioni inerenti all’'obiettivo SDG 7 (Energia pulita e
accessibile) a supporto dell’Agenda 2030 e dell’Accordo di Parigi

Il Forum d'azione SDG 7 ENERGYNOW 2025, tenutosi il 24 e 25 settembre 2025 e organizzato dal Dipartimento per gli Affari Economici e
Sociali delle Nazioni Unite (UNDESA) e da Sustainable Energy for All (SEforALL), ha rappresentato un vertice strategico per I'SDG 7 che
mira a garantire energia pulita e accessibile a tutti entro il 2030. L'evento non & stato un semplice momento di reporting, ma una
piattaforma di problem-solving concentrata sull'imperativo triplice di assicurare I'accesso universale, promuovere l'efficienza energetica e
aumentare le fonti rinnovabili, contribuendo a ridurre le disuguaglianze nell’accesso ai servizi energetici.

11 2025 rappresenta un anno cruciale, essendo situato a meta percorso tra I'adozione dell’Agenda 2030 nel 2015 e il termine previsto per
il raggiungimento degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile nel 2030.

Gli obiettivi principali del Forum hanno riguardato I'accelerazione dei progressi verso I'SDG7 e la promozione di una transizione energetica
giusta e inclusiva. Durante I'evento sono state evidenziate le opportunita strategiche individuate dal Segretario Generale delle Nazioni
Unite, Antonio Guterres, nel suo discorso di luglio 2025, con particolare attenzione all’eliminazione della poverta energetica, al
rafforzamento della sicurezza energetica e al raggiungimento di un futuro a emissioni nette zero.

Tra gli obiettivi specifici si evidenziano:

e  garantire accesso all’elettricita e a combustibili puliti, contribuendo a ridurre le disuguaglianze nell'accesso ai servizi energetici;

o rafforzare la cooperazione globale tra governi, imprese e societa civile;

e  promuovere e monitorare gli Energy Compacts, ovvero gli impegni volontari di governi, aziende e fondazioni che prevedono
investimenti e finanziamenti in progetti concreti per garantire accesso all’energia pulita e sostenibile, con rendicontazione periodica
dei progressi.

I principali risultati conseguiti dal Forum includono:

e  impegni finanziari (Energy Compacts) per oltre 1,6 trilioni USD entro il 2030;

. pubblicazione del rapporto annuale sugli Energy Compacts, con rendicontazione su accesso all’elettricita, energie rinnovabili,
efficienza energetica e soluzioni di cottura pulite.

o identificazione dei gap strutturali nell'accesso all’elettricita e a soluzioni di cottura pulite;

e  promozione di approcci integrati su energia, salute, equita di genere, innovazione e resilienza, favorendo partenariati pubblico-privato
e coinvolgimento dei giovani.

Il Forum SDG 7 ENERGYNOW 2025 ha rappresentato una piattaforma strategica di dialogo e collaborazione tra stakeholder internazionali,
con l'obiettivo di consolidare e rafforzare Iimpegno globale per il raggiungimento del SDG 7 entro il 2030. E stato evidenziato che solo il
35% degli SDG risulta attualmente allineato agli obiettivi, sottolineando la necessita di una maggiore collaborazione multisettoriale per
massimizzare gli impatti economici e sociali, in preparazione all'High-Level Political Forum 2026, previsto come revisione finale prima della
scadenza del 2030.
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GREEN DEAL EUROPEO

L'Unione Europea, sin dall’Accordo di Parigi ha cercato di affermarsi quale leader mondiale nella lotta al
cambiamento climatico. Questo impegno & stato ulteriormente rafforzato con la nomina di Ursula von der Leyen
a Presidente della Commissione Europea. Sin dal suo primo mandato, iniziato nel 2019, la Presidente della
Commissione Europea ha messo al centro della sua agenda le politiche ambientali e la decarbonizzazione. II
risultato € stato il lancio del Green Deal Europeo, un piano strategico che mira a rendere I'Europa il primo
continente a raggiungere la neutralita climatica entro il 2050.

La concretizzazione normativa di questo impegno & avvenuta con I'adozione della Legge europea sul clima, entrata
in vigore nel 2021, che rende giuridicamente vincolante I'obiettivo della neutralita climatica dell'Unione Europea
entro il 2050 e introduce un nuovo target intermedio: la riduzione delle emissioni nette di gas a effetto serra di
almeno il 55% entro il 2030 rispetto ai livelli del 1990. La legge stabilisce inoltre un quadro di governance per
monitorare i progressi degli Stati membiri, prevede la definizione di un percorso di riduzione delle emissioni per il
periodo 2030-2050 e rafforza il ruolo delle istituzioni europee nella valutazione della coerenza delle politiche
nazionali e settoriali con gli obiettivi climatici. Si tratta di un passaggio fondamentale che trasforma gli impegni
politici del Green Deal Europeo in obblighi giuridici, confermando I'ambizione dell'Unione Europea di guidare la
transizione globale verso un’economia a basse emissioni.

Il fulcro operativo del Green Deal € ['istituzione di un Meccanismo per una Transizione Giusta (Just Transition
Mechanism) destinato a mobilizzare finanziamenti mirati alle regioni e ai settori pit vulnerabili e dipendenti dai
combustibili fossili per favorire la riconversione energetica di tutta I'industria europea e I'attuazione di un pacchetto
legislativo innovativo, noto come “Fit for 55”, che comprende una cinquantina di proposte di revisione di direttive
e regolamenti che riguardano la vita e la salute delle persone, l'industria, il settore energetico, la mobilita e il
riscaldamento degli edifici.

L’Agenda verde ¢ il cuore della strategia di crescita dell'Unione Europea: integrando il Green Deal nel piano di
rilancio dell’economia le istituzioni europee hanno scelto di non posticipare gli obiettivi ambientali e climatici, ma
di farne il perno per la creazione di nuova occupazione qualificata e per rendere I'economia pil resiliente, circolare

e competitiva nel lungo periodo.

La finanza & un attore cruciale per il funzionamento di questo piano e l'obiettivo dell'Unione Europea €& far si che
i flussi di capitale siano diretti verso progetti, organizzazioni e settori in linea con le ambizioni ambientali
dell'Unione: almeno il 30% dei fondi del piano NextGenerationEU e del budget pluriennale 2021-2027 dovra
essere speso per conseguire gli obiettivi climatici assunti con I'Accordo di Parigi e con I'Agenda 2030 delle Nazioni
Unite. Un principio fondamentale che disciplina ogni spesa & quello del Do No Significant Harm”, garantendo che
nessun finanziamento dell'Unione Europea supporti attivita o progetti con impatti negativi su clima e ambiente.

Per guidare gli investimenti del settore privato, la Commissione ha sviluppato e implementato la Tassonomia delle
attivita eco-sostenibili, ovvero un sistema di classificazione che definisce quali attivita economiche possono essere

considerate sostenibili dal punto di vista ambientale.
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Per conseguire l'obiettivo della neutralita climatica, la strategia della Commissione ha imposto una profonda

trasformazione del settore finanziario attraverso un framework rinnovato, focalizzato su tre aree di intervento

strategiche:

incoraggiare gli investimenti sostenibili introducendo un nuovo quadro di strutture e strumenti piu efficienti,
come gli Standard Europei per le Obbligazioni Verdi (EU Green Bond Standards);

aumentare le opportunita sostenibili, fornendo ai soggetti finanziari, alle imprese e ai cittadini accesso a dati
e benchmark di sostenibilita pit affidabili, promuovendo prodotti di risparmio retail piu trasparenti;

migliorare la comprensione e la gestione dei rischi climatici e ambientali da parte delle imprese finanziarie.

Dopo un lungo iter legislativo, gli obiettivi e le direttive del Green Deal sono stati formalmente approvati dal

Consiglio e dal Parlamento Europeo.

Il Green Deal si basa su tre pilastri fondamentali:

Economia pulita e circolare: 'Unione Europea si impegna a ridurre le emissioni di gas serra del 55% entro il
2030 rispetto ai livelli del 1990, investendo in energia rinnovabile, efficienza energetica e trasporti sostenibili,
promuovendo un‘economia circolare che riduca la produzione di rifiuti e il consumo di risorse naturali.
Societa giusta: I'Unione Europea si impegna a creare una societa giusta e inclusiva in cui tutti possano
beneficiare della transizione verso un’economia verde, investendo nell'istruzione, nella formazione e
nell'occupazione per aiutare le persone a prepararsi ai cambiamenti che la transizione portera, tutelando i
diritti umani e sociali nell'ambito della transizione.

Ambiente sano: I'Unione Europea si impegna a proteggere I'ambiente e a promuovere la biodiversita,
investendo nella riduzione dell'inquinamento, nella protezione delle foreste e degli oceani e nella

conservazione degli ecosistemi naturali.

L'UE come
leader mondlale per Il clima

Piano di investimenti per un"Europa sostenibile

Fonte: Comunicazione della Commissione Europea, Bruxelles 11.12.2019
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Il Green Deal Europeo € il principale progetto strategico e trasformativo dell'Unione Europea, un piano
ambizioso che richiede la piena partecipazione di tutti gli attori coinvolti e investimenti significativi per guidare

la transizione verso un‘economia sostenibile.

Nel 2025, i progressi del Green Deal Europeo hanno riguardato sia I'attuazione delle misure vincolanti del
pacchetto legislativo “Fit for 55” sia I'avvio di iniziative strategiche complementari, volte a integrare sostenibilita

ambientale e competitivita economica in tutti i settori chiave:

¢ rafforzamento del mercato del carbonio: I'Unione Europea ha assicurato la piena operativita dell’'espansione
del Sistema di Scambio di Quote di Emissione (European Union Emissions Trading System — EU ETS), un
meccanismo che assegna alle imprese quote di emissione negoziabili per incentivare la riduzione dei gas
serra, includendo nuovi settori come il trasporto marittimo. Contestualmente, & stato avviato I'UE ETS2 per
edifici e trasporti su strada, consolidando il mercato del carbonio come strumento centrale per la
decarbonizzazione dei settori chiave;

o decarbonizzazione industriale e competitivita: & stata promossa la trasformazione del settore industriale
attraverso la Net-Zero Industry Act, volta a sostenere la produzione europea di tecnologie strategiche verdi
come pompe di calore e impianti fotovoltaici, riducendo la dipendenza geopolitica e rafforzando la
leadership dell’Europa lungo l'intera filiera industriale, assicurando che ogni fase della catena del valore
rispetti criteri di sostenibilita ambientale, sociale ed economica;

o strategia energetica per la competitivita: & stata confermata la priorita di ridurre in modo strutturale i prezzi
energetici, accelerando I'abbandono della generazione elettrica basata sui combustibili fossili.
L'elettrificazione dei consumi industriali e civili e gli investimenti nelle infrastrutture per l'idrogeno verde
sono stati individuati come strumenti chiave per incrementare l'efficienza e l'autonomia energetica
dell'industria europea;

o finanza sostenibile e accountability: € stato posta al centro la necessita di mobilitare i capitali privati,
promuovendo un’Unione dei Risparmi e Investimenti pil integrata, ottimizzando il procurement pubblico
verde e istituendo un Fondo di Competitivita Europeo, garantendo al contempo trasparenza e responsabilita
nella gestione dei fondi e degli investimenti;

e il Clean Industrial Deal, una nuova agenda industriale concepita per accompagnare e rafforzare gli obiettivi
del Green Deal europeo, che nasce in risposta a una serie di criticita evidenziate negli ultimi anni dal tessuto
produttivo, tra cui I'aumento strutturale dei costi energetici, la crescente concorrenza internazionale in
materia di tecnologie pulite, la complessita del quadro normativo vigente e il rischio di perdita di
competitivita dei settori industriali ad alta intensita energetica. Tale iniziativa intende pertanto garantire
che la transizione ecologica possa procedere in modo sostenibile anche dal punto di vista economico e
industriale, assicurando condizioni operative pit favorevoli per le imprese. Integrando gli obiettivi del Green
Deal con misure operative e strumenti di sostegno finanziario, il piano rappresenta il pilastro operativo della
strategia climatica europea e mira a rafforzare la capacita del sistema produttivo dell’'Unione di innovare,
ridurre le proprie emissioni e preservare la competitivita nel mercato globale, senza modificare il quadro

generale e gli impegni ambientali gia assunti.
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L'elezione di Donald Trump al suo secondo mandato come Presidente degli Stati Uniti ha rappresentato un
potenziale fattore di instabilita geopolitica, introducendo rischi asimmetrici per l'attuazione e il livello di
ambizione del Green Deal europeo. Dal punto di vista della cooperazione multilaterale, l'orientamento
dellAmministrazione statunitense — che include la prospettata uscita dagli impegni climatici internazionali, il
sostegno all’espansione dell’estrazione di petrolio e gas e la revisione di alcuni regolamenti ambientali, nonché
possibili limitazioni a specifici progetti energetici rinnovabili — contribuisce ad accrescere l'incertezza nella
politica climatica globale. Questa impostazione potrebbe complicare le negoziazioni multilaterali, rendendo piu
complesso il coordinamento internazionale volto al contenimento del riscaldamento globale entro la soglia di
1,5°C. Per quanto riguarda la competitivita e il commercio internazionale, I'Europa si confronta con un contesto
statunitense potenzialmente caratterizzato da minori vincoli regolamentari e da politiche piu favorevoli ai
combustibili fossili. Questa divergenza normativa potrebbe incidere sui costi relativi di produzione, con possibili
effetti sulla competitivita delle industrie europee impegnate nella transizione verso tecnologie sostenibili.
Inoltre, I'indirizzo politico della leadership americana esercita un’influenza significativa sulle percezioni globali
e sul dibattito politico interno agli altri Paesi. Un ritorno a politiche climatiche meno ambiziose pud infatti
alimentare il confronto interno all'Unione Europea, rafforzando le posizioni critiche rispetto agli oneri economici
del Green Deal e mettendo alla prova la coesione tra gli Stati membri in una fase cruciale della sua
implementazione. Allo stesso tempo, la nuova legislatura dell'Unione Europea (2024-2029) sta
progressivamente ridefinendo le priorita del Green Deal Europeo, integrandole non solo come obiettivi climatici,
ma come elementi centrali di una strategia pil ampia di sicurezza economica, autonomia strategica e
competitivita industriale. II mandato esecutivo per i prossimi cinque anni appare orientato soprattutto
all'attuazione, alla semplificazione normativa e alla mobilitazione degli investimenti relativi al vasto pacchetto
legislativo gia adottato. In tale prospettiva, le priorita non si limitano ai target di riduzione delle emissioni, ma
mirano anche a rafforzare la sovranita industriale e I'indipendenza energetica dell’'Unione Europea, in risposta
alle tensioni geopolitiche e alla crescente concorrenza globale.

L'obiettivo principale della legislatura sara l'implementazione del piano REPowerEU, volto a ridurre la
dipendenza dell’'Unione Europea dai combustibili fossili esterni, accelerare la transizione verso le energie
rinnovabili, aumentare I'efficienza energetica e rafforzare la sicurezza e I'autonomia energetica dell'Unione, in
linea con il target vincolante di riduzione delle emissioni del 55% entro il 2030. Il piano comprende il
rafforzamento e la modernizzazione delle reti elettriche transeuropee, con l'obiettivo di aumentare la capacita
di trasporto e stoccaggio dell’energia, garantire l'integrazione delle fonti rinnovabili intermittenti (solare ed
eolico) e migliorare la resilienza complessiva del sistema energetico europeo. Include inoltre I'attivazione di
mercati e infrastrutture per lidrogeno verde (prodotto da rinnovabili), con investimenti dedicati alla
realizzazione delle cosiddette “Hydrogen Valleys” e delle condotte per decarbonizzare i settori piu difficili da
elettrificare come acciaio, cemento e chimica. A supporto di questa transizione, |'accelerazione delle energie
rinnovabili continuera attraverso la semplificazione delle procedure di autorizzazione per i progetti solari ed

eolici, riducendo i tempi burocratici e favorendo un‘implementazione pil rapida degli impianti.
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La nuova Commissione si impegnera a tradurre le ambizioni climatiche in un vantaggio competitivo,

supportando l'industria verde europea tramite:

¢ il Net-Zero Industry Act, che sostiene i produttori europei di tecnologie pulite critiche (come batterie, pompe
di calore e fotovoltaico) per raggiungere una capacita produttiva strategica in-house, con incentivi fiscali
mirati, appalti pubblici strategici e accelerazione dei permessi per progetti rilevanti;

e il Critical Raw Materials Act, che diversifica le fonti di approvvigionamento e potenzia l'estrazione,
lavorazione e riciclo di materiali essenziali come litio e terre rare all'interno dell'Unione Europea, riducendo
la dipendenza geopolitica;

¢ la mobilita a zero emissioni nel settore dei trasporti, attraverso il completamento dell'infrastruttura di ricarica
per i veicoli elettrici in tutta I'Unione Europea e I'implementazione di standard per carburanti alternativi nel

trasporto marittimo e aereo.

La nuova legislatura europea ha posto particolare attenzione all'urgenza di rendere operativo il quadro
finanziario del Green Deal e integrare in modo sistematico i rischi ambientali e sociali nelle decisioni
economiche. L'obiettivo principale in questo ambito sara il rafforzamento della finanza sostenibile, che passa
attraverso un monitoraggio costante dell’applicazione della Tassonomia UE e del principio fondamentale “Do
No Significant Harm”. Questo approccio, considerato uno standard vincolante per l'allocazione dei capitali
pubblici e privati, garantisce che i flussi finanziari siano effettivamente indirizzati verso attivita coerenti con gli
ambiziosi obiettivi climatici dell'lUnione Europea. Parallelamente, un elemento cruciale riguardera il
finanziamento della transizione giusta. A tal fine, i fondi residui del Meccanismo per una transizione giusta
saranno destinati a sostenere le regioni e i lavoratori pili vulnerabili colpiti dalla chiusura delle attivita ad alta
intensita di carbonio, con un‘attenzione particolare ai programmi di riqualificazione professionale (reskilling)

della forza lavoro interessata.

Sul fronte del commercio internazionale, la priorita € rendere pienamente operativo il Meccanismo di
Adeguamento del Carbonio alle Frontiere (CBAM) per i settori selezionati, assicurando che le importazioni dai
Paesi terzi paghino un prezzo per il carbonio equivalente a quello interno. Questa misura & fondamentale per

prevenire la “rilocalizzazione delle emissioni” e tutelare la competitivita dell'industria europea.

In sintesi, il mandato della legislatura 2024-2029 non consiste nel riscrivere il Green Deal, ma nel tradurlo in
azioni concrete, trasformandolo in una strategia di crescita solida, coerente e sostenibile, capace di tradurre gl

obblighi ambientali in un vantaggio competitivo duraturo per I'Unione Europea.

Nonostante le sfide geopolitiche, I’Agenda verde rimane essenziale per I'economia e la societa. I crescenti
eventi climatici estremi, quali alluvioni, uragani, cali produttivi agricoli e incremento dei costi sanitari ed
energetici, confermano che il Green Deal € una protezione contro crisi sistemiche e uno strumento per
rafforzare la resilienza economica. La vera sfida per la Commissione non & solo raggiungere gli obiettivi climatici,
ma anche costruire un consenso tra Stati membri, imprese e cittadini, evitando che le politiche aggravino gli

squilibri economici e garantendo il successo della trasformazione europea.
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Aggiornamento della Legge europea sul clima

Nel 2025 sono proseguiti gli sviluppi normativi a livello europeo in materia di politica climatica e riduzione delle

emissioni di gas a effetto serra (GHG). In particolare, nel luglio 2025 la Commissione Europea ha presentato

una proposta di modifica della Legge europea sul clima, finalizzata all'introduzione di un nuovo obiettivo

vincolante al 2040, pari a una riduzione del 90% delle emissioni nette di gas a effetto serra rispetto ai livelli

del 1990. L'iniziativa si inserisce nel quadro degli impegni dell'Unione Europea relativi alla transizione verso la

neutralita climatica, in coerenza con i target gia previsti per il 2030 (-55%) e il 2050 (neutralita climatica).

La proposta legislativa prevede:

1.

Formalizzazione dell’obiettivo climatico 2040: inserimento nella Legge europea sul clima dell’obiettivo

vincolante di riduzione del 90% delle emissioni nette rispetto ai livelli del 1990.

Meccanismi di flessibilita per il conseguimento degli obiettivi: introduzione di nuovi strumenti e revisione

di quelli esistenti, tra cui:

e utilizzo di crediti internazionali di carbonio di alta qualita: a partire dal 2036, sara possibile impiegare
crediti internazionali fino a un massimo del 5% delle emissioni nette del 1990. E prevista inoltre una
fase pilota nel periodo 2031-2035. L'utilizzo di tali crediti sara subordinato al rispetto di criteri rafforzati
di integrita climatica e alla presenza di salvaguardie socio-ambientali e di tutela dei diritti umani;

e integrazione delle rimozioni permanenti di carbonio nelllEU ETS: le rimozioni permanenti, sia naturali
sia industriali, saranno integrabili nel Sistema Europeo di Scambio delle Emissioni (EU ETS) per
compensare emissioni residue in tutti i settori, con obbligo di certificazione conformemente alla
normativa UE;

o flessibilita intersettoriale: introduzione di un meccanismo che consente agli Stati membri di compensare
eventuali scostamenti in determinati settori mediante maggiori riduzioni in altri comparti.

Monitoraggio e revisione: la Commissione Europea predisporra una relazione biennale sull'andamento
dell’attuazione dell’obiettivo, con possibilita di proporre modifiche legislative sulla base dei risultati
monitorati e dell’'evoluzione tecnologica.

Revisione del calendario regolatorio: I'avvio dell’lEU ETS2, relativo ai settori edifici e trasporti, viene

posticipato al 2028.

Coordinamento con le iniziative industriali europee: la proposta si inquadra nel pitt ampio ambito del Clean

Industrial Deal e di altre misure, volte a sostenere la decarbonizzazione dei settori industriali e la

competitivita dell’Unione Europea, tra cui il nuovo quadro europeo sugli aiuti di Stato per le tecnologie

pulite e la semplificazione del Carbon Border Adjustment Mechanism (CBAM), con esenzione dal 90% degli

obblighi dichiarativi per gli operatori importatori.

Con riferimento all’'evoluzione dell'iter legislativo, nel novembre 2025 il Parlamento europeo ha adottato la

propria posizione, sostanzialmente convergente con quella del Consiglio, avviando la fase di adozione definitiva

della proposta normativa.
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Timeline del Green Deal europeo 2019 - 2025

2019

2020

2021

2022

2023

2024

Presentazione del
Green Deal europeo
come strategia
pluriennale per la
transizione ecologica
dell'Unione Europea,
definendo I'obiettivo
strategico di rendere
I'Unione Europea il
primo continente
climaticamente
neutrale entro il 2050.

Vengono delineati
esclusivamente gli
indirizzi strategici e il
quadro programmatico
generale, definendo
pertanto gli
orientamenti politici
per l'integrazione degli
obiettivi climatici nelle
politiche dell’'Unione
(climate
mainstreaming) e
avviando le attivita
preparatorie per la
futura Legge europea
sul clima e per il
concetto di
“transizione giusta”.

La Commissione Europea
propone la Legge europea
sul clima con l'obiettivo di
rendere vincolante a
livello giuridico la
neutralita climatica entro
il 2050.

Viene lanciata la strategia
Renovation Wave per la
riqualificazione energetica
degli edifici, mirata ad
aumentare il tasso di
ristrutturazioni e ridurre la
poverta energetica, la
strategia “farm to fork”,
finalizzata a rendere
sostenibile la filiera
agroalimentare e ridurne
I'impatto ambientale, e la
strategia sulla biodiversita
2030.

Vengono avviati inoltre i
lavori preparatori per il
pacchetto economico di
risposta alla crisi Covid,
che portera al fondo di
ripresa europeo Next
Generation EU, e per il
Circular Economy Action
Plan, con focus su
materiali critici, plastica e
riciclo.

L'Unione Europea adotta
la Tassonomia verde (EU
Taxonomy Regulation), il
regolamento che definisce
i criteri per stabilire quali
attivita economiche
possano essere
considerate sostenibili dal
punto di vista ambientale,
passaggio fondamentale
per gli investimenti ESG e
la finanza sostenibile.

La Legge europea sul clima
viene approvata, rendendo
vincolante la neutralita
climatica entro il 2050. Viene
presentato il pacchetto
legislativo “Fit for 55",
composto da una serie di
riforme per ridurre le
emissioni del 55% entro il
2030, comprendente misure
su energia, trasporti,
rinnovabili, efficienza
energetica, tassazione del
carbonio e sul Sistema EU
ETS (Emissions Trading
System) che stabilisce un
limite massimo di emissioni
per i principali settori
industriali ed energetici,
consentendo alle imprese di
scambiare quote di CO2 in un
mercato regolamentato,
creando un incentivo
economico a ridurre le
emissioni.

Viene introdotto il CBAM
(Carbon Border Adjustment
Mechanism), per fissare un
prezzo sulle merci importate
e prevenire il trasferimento di
emissioni verso Paesi con
politiche climatiche meno
ambiziose.

L'UE rafforza le norme per
aumentare la rimozione di
carbonio nei settori dell'uso
del suolo, silvicoltura e
agricoltura tramite il
Regolamento LULUCF,
integrato con la Common
Agricultural Policy (CAP).
Parallelamente, viene
introdotta la Farm to Fork
Strategy per aumentare la
circolarita e la sostenibilita
del sistema alimentare.

Entra in vigore la Sustainable
Finance Disclosure Regulation
(SFDR), che richiede
trasparenza sui criteri ESG
negli investimenti. Viene
inoltre avviato il fondo di
ripresa europeo Next
Generation EU, con un forte
focus sulla transizione verde
e digitale.

La Commissione
Europea aderisce al
Patto europeo per il
clima e si impegna a
rendere le sue
operazioni
climaticamente neutre
entro il 2030.

Vengono aggiornate le
direttive su efficienza
energetica degli edifici
(EPBD) e energie
rinnovabili (RED II/III)
e revisionato il Sistema
ETS per aumentare la
riduzione delle
emissioni nei settori
industriali ed energetici.
Prosegue |'attuazione
del pacchetto Fit for 55,
con misure legislative
su energia, trasporti e
tassazione del carbonio.

Viene preparata la fase
operativa del CBAM e
vengono rafforzati gli
incentivi e le
regolamentazioni per la
mobilita sostenibile,
inclusi veicoli elettrici,
infrastrutture di ricarica
e carburanti a basse
emissioni.

Per biodiversita e
agricoltura vengono
avviati programmi
operativi per la Farm to
Fork Strategy e la
Strategia UE sulla
biodiversita 2030, con
focus su produzione
alimentare sostenibile e
ripristino degli
ecosistemi. Sul piano
finanziario, la SFDR
continua a essere
implementata e
vengono definiti i criteri
per la futura CSRD, che
estendera gli obblighi di
disclosure ESG alle
imprese di maggiori
dimensioni.

Viene raggiunto un
accordo politico
provvisorio per
aumentare la quota
di energie
rinnovabili nel
consumo energetico
complessivo dell'UE
al 42,5% entro il
2030, con
un’integrazione
indicativa
supplementare del
2,5%, che
permetterebbe di
raggiungere il 45%.
Contestualmente,
vengono adottate
una serie di norme
legislative incluse
nel pacchetto “Fit
for 55", finalizzate a
ridurre le emissioni
e a promuovere la
transizione
energetica e la
sostenibilita nei
settori dell'energia,
dei trasporti e
dell'industria.

L'Unione Europea
adotta la Corporate
Sustainability
Reporting Directive
(CSRD), che
estende gli obblighi
di reporting ESG
alle imprese di
maggiori
dimensioni,
sostituendo la
precedente Non-
Financial Reporting
Directive (NFRD).
La direttiva richiede
alle aziende di
comunicare
informazioni
dettagliate su
impatti ambientali,
sociali e di
governance,
garantendo
maggiore
trasparenza e
comparabilita dei
dati, con l'obiettivo
di supportare
investimenti
sostenibili e la
transizione verso
un’economia a
basse emissioni di
carbonio.

1l Green Deal
europeo affronta
crescenti resistenze
sociali e politiche,
con proteste
ambientali legate a
progetti di
estrazione di
materiali critici
necessari per le
nuove tecnologie.
La Commissione
Europea bilancia la
necessita di
accelerare la
transizione
ecologica con le
esigenze di giustizia
sociale e
ambientale,
rafforzando il ruolo
del Just Transition
Fund e
promuovendo
politiche di
inclusione.

Viene adottato il
Regolamento sul
ripristino della
natura, con
I'obiettivo di
ripristinare almeno
il 20% delle aree
terrestri e marine
dell'UE entro il 2030
e tutti gli ecosistemi
degradati entro il
2050, contribuendo
al raggiungimento
degli obiettivi di
biodiversita dell'UE.

Viene raggiunto un
accordo politico
provvisorio sulla
revisione della
Direttiva sul
trattamento delle
acque reflue
urbane, strumento
chiave del piano
“Inquinamento
Zero"”. Inoltre,
vengono conclusi
accordi strategici
sui materiali critici
per garantire la
sicurezza delle
catene di
approvvigionamento
necessarie alla
transizione
energetica e alle
tecnologie pulite.

1l Green Deal

europeo resta
pienamente
operativo, ma entra
in una fase di
riaggiustamento
politico: gli obiettivi
climatici vengono
confermati e
rafforzati, mentre
alcune misure
settoriali subiscono
rinvii o
adeguamenti per
tenere conto delle
pressioni
economiche e
sociali.

L'Unione Europea
propone e concorda
politicamente di
inserire nella Legge
europea sul clima
un nuovo obiettivo
vincolante di
riduzione delle
emissioni del 90%
entro il 2040
rispetto ai livelli del
1990, come tappa
intermedia verso la
neutralita climatica
al 2050.

Entra nel vivo
I'attuazione del
Green Deal
Industrial Plan,
volto a rafforzare la
produzione europea
di tecnologie pulite,
supportata da
strumenti legislativi
come il Net-Zero
Industry Act e il
Critical Raw
Materials Act,
approvati nel 2024.
Tali norme mirano a
semplificare le
procedure
autorizzative,
aumentare la
capacita
manifatturiera “net-
zero” nellUE e
ridurre la
dipendenza dalle
importazioni di
materie prime
critiche.
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PIANO D'AZIONE SULLA FINANZA SOSTENIBILE DELL'UNIONE EUROPEA

L'Unione Europea ha svolto un ruolo determinante nella definizione dell’Agenda Globale 2030 delle Nazioni

Unite. Il 22 novembre 2016 la Commissione Europea ha pubblicato il documento “Il futuro sostenibile

dell’Europa: prossime tappe” in cui collega gli SDGs al quadro strategico UE per garantire che tutte le azioni e

le iniziative strategiche tengano conto fin dall'inizio degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile. Il tema € stato ripreso

piu volte dalla Commissione Europea con l'obiettivo di esprimere le modalita attraverso le quali gli Obiettivi di

Sviluppo Sostenibile possano essere raggiunti nel modo migliore e come I'lUnione possa contribuire al meglio,

entro le scadenze previste, garantendo un futuro sostenibile nell'interesse dei cittadini europei. Alla luce degli

Obiettivi di Sviluppo Sostenibile, dell’Accordo di Parigi e della transizione verso un‘economia a basse emissioni

di carbonio, resistente ai cambiamenti climatici, circolare ed efficiente sotto il profilo delle risorse, I'Unione

Europea ritiene che un ruolo cruciale dovra essere svolto dalle banche e dalle istituzioni finanziarie in quanto

possono indirizzare i flussi finanziari verso attivita della Green Economy e promuovere la crescita degli

investimenti sostenibili. Nel marzo 2018 la Commissione Europea ha pubblicato un “Piano d’Azione per la

finanza sostenibile”, in cui vengono delineate la strategia e le misure da adottare per la realizzazione di un

sistema finanziario in grado di promuovere uno sviluppo autenticamente sostenibile sotto il profilo economico,

sociale e ambientale, contribuendo ad attuare I’Accordo di Parigi sui cambiamenti climatici e I’Agenda 2030

delle Nazioni Unite per lo sviluppo sostenibile.

Nel Piano di azione si raccomandano dieci azioni da intraprendere a livello europeo per favorire la canalizzazione

degli investimenti finanziari verso un’economia pil sostenibile, integrare la sostenibilita nelle procedure per la

gestione dei rischi e promuovere la trasparenza e gli investimenti di lungo termine.

Nel Piano di azione si fa inoltre riferimento:

» al miglioramento della qualita della rendicontazione non finanziaria delle imprese;

e alla necessita per investitori istituzionali e gestori di attivita di valorizzare i fattori di sostenibilita nel processo
decisionale relativo agli investimenti e di rendere piu stringenti gli obblighi di comunicazione;

o allintegrazione della sostenibilita nei giudizi di rating e nelle ricerche di mercato;

» allintegrazione della sostenibilita nei requisiti prudenziali degli istituti di credito;

e alla creazione di marchi UE per i prodotti finanziari verdi sulla base del sistema di classificazione dell’'UE, che
permetta agli investitori di individuare agevolmente gli investimenti che rispettano i criteri ambientali o di
basse emissioni di carbonio.

I dieci punti del Piano d’azione UE sulla finanza sostenibile

OBIETTIVI PUNTI DEL PIANO D'AZIONE

Orientare i flussi di capitale
verso un’economia pit
sostenibile

1. Definire un sistema di classificazione UE per le attivita sostenibili

2. Creare standard ed etichette per prodotti finanziari sostenibili

3. Incoraggiare l'investimento in progetti sostenibili

4. Integrare la sostenibilita nella consulenza d'investimento

5. Sviluppare benchmark di sostenibilita

Integrare la sostenibilitanella 6
gestione dei rischi 7
8
9

Integrare i criteri ESG nelle valutazioni delle societa di rating e nelle ricerche di mercato

Chiarire le responsabilita di investitori istituzionali e gestori

Integrare la sostenibilita nei requisiti prudenziali

Promuovere la trasparenza e . Migliorare qualita e trasparenza della rendicontazione non finanziaria

la visione a lungo termine 10. Promuovere l'integrazione dei criteri ESG e I'adozione di un approccio di lungo periodo nei processi
decisionali dei Consigli di Amministrazione
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Tra i vari interventi per orientare i flussi di capitale verso investimenti sostenibili & stato emanato |l
Regolamento UE 2020/852 (c.d. Regolamento Tassonomia), che definisce i criteri per stabilire se un'attivita
economica si qualifica come sostenibile dal punto di vista ambientale e determina il grado di sostenibilita
ambientale di un investimento. Il Regolamento Tassonomia si applica agli operatori del mercato finanziario che
offrono prodotti finanziari nellUE, alle grandi aziende che sono tenute a fornire una Rendicontazione di
sostenibilita ai sensi della Direttiva CSRD e all'UE e agli Stati membri, quando stabiliscono misure pubbliche, norme
0 etichette per prodotti finanziari verdi o obbligazioni societarie verdi.

La normativa sulla Tassonomia introduce i criteri di classificazione che permettono di individuare le attivita
economiche eco-sostenibili. Tali criteri consentono ad aziende e legislatori di prendere decisioni pili mirate,
identificando le attivita che possono dare un contributo sostanziale agli obiettivi ambientali, contribuendo cosi a
finanziare il passaggio a un’economia piu sostenibile.

La Tassonomia stabilisce sei obiettivi ambientali:

1. mitigazione del cambiamento climatico;

2. adattamento al cambiamento climatico;

3. uso sostenibile e protezione delle risorse idriche e marine;

4. transizione a una economia circolare, con riferimento anche a riduzione e riciclo dei rifiuti;
5. controllo e prevenzione dell'inquinamento;

6. protezione della biodiversita e della salute degli eco-sistemi.

Per essere considerata eco-sostenibile un’attivita deve:

e contribuire positivamente ad almeno uno dei sei obiettivi ambientali e climatici;

e non produrre impatti negativi su nessun altro obiettivo;

e essere svolta nel rispetto di garanzie sociali minime (per esempio, quelle previste dalle linee guida delllOCSE

e dai documenti delle Nazioni Unite).

L'articolo 8 del Regolamento Tassonomia prevede che le imprese soggette alla Direttiva CSRD pubblichino
informazioni sull'allineamento delle attivita alla tassonomia UE. 1l 6 luglio 2021 la Commissione Europea ha
pubblicato la versione definitiva del Regolamento Delegato (UE) 2021/2178 della Tassonomia che dettaglia i
contenuti, le tempistiche e le modalita con cui queste informazioni devono essere pubblicate. In particolare, le
imprese non finanziarie devono pubblicare informazioni su: quota di fatturato (turnover) proveniente da prodotti
0 servizi associati ad attivita economiche allineate alla tassonomia; quota di spese in conto capitale (Capex) e di
spese operative (Opex) relative ad attivi o processi associati ad attivita economiche allineate alla tassonomia. Alle
societa finanziarie € richiesto di pubblicare indicatori chiave di performance che esprimano la percentuale di
allineamento alla tassonomia degli asset in gestione e in bilancio. Per le banche il principale indicatore & il
coefficiente di attivi verdi (Green Asset Ratio, GAR), che indica la quota di esposizioni relative ad attivita allineate
alla tassonomia rispetto agli attivi totali. Il GAR si riferisce all'attivita principale di prestito e di investimento degli
enti creditizi, compresi i finanziamenti, i titoli di debito e le partecipazioni azionarie, in modo da riflettere in che

misura tali enti finanziano attivita allineate alla tassonomia.

Al fine di integrare la sostenibilita nella gestione dei rischi il quadro prudenziale dell'Unione Europea &

stato progressivamente aggiornato sia sul fronte della disclosure (Pillar 3) sia su quello della gestione e valutazione
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dei rischi (Pillar 2).

Sul versante dell'informativa, il Regolamento CRR (Capital Requirements Regulation) & stato modificato nel 2019
con l'introduzione dell’art. 449-bis, che impone ai grandi enti che hanno emesso strumenti negoziati su mercati
regolamentati di pubblicare, nell'ambito del Pillar 3, informazioni dettagliate sui rischi ambientali, sociali e di
governance, inclusi i rischi climatici fisici e di transizione.

Per rendere tali obblighi omogenei e comparabili, 'EBA ha pubblicato a gennaio 2022 la Relazione finale “Final
draft Implementing Technical Standards on prudential disclosures on ESG risks” (ITS) sui requisiti di informativa
di Pillar 3 sui rischi ESG, in conformita all'art. 449 bis del Regolamento sui requisiti patrimoniali (CRR). L'ITS
dell’EBA disciplina tramite template, modelli e istruzioni, gli obblighi di cui all'art. 449 bis della CRR di pubblicare
informazioni prudenziali da parte delle grandi istituzioni finanziarie con strumenti quotati su un mercato
regolamentato di qualsiasi Stato membro al fine di consentire agli investitori e a tutte le parti interessate di
confrontare le performance di sostenibilita delle istituzioni finanziarie. Inoltre, aiuta le istituzioni a essere
trasparenti sui criteri adottati per la mitigazione di tali rischi, includendo informazioni relative alle attivita svolte a
supporto dei clienti e delle controparti nel processo di adattamento ai cambiamenti climatici e nella transizione
verso un’economia pil sostenibile.

L'EBA ha introdotto in aggiunta al GAR anche un altro indicatore di performance ecologica, il BTAR (Banking Book
Taxonomy Alignment Ratio). Sia il GAR sia il BTAR sono indici sintetici per quantificare le esposizioni sostenibili di
un istituto bancario.

Sul piano regolamentare piu ampio, la Capital Requirements Directive VI (CRD VI) — Direttiva UE 2024/1619 ha
rafforzato l'integrazione dei fattori ESG nei processi di gestione del rischio bancario, rendendo obbligatoria la
considerazione dei rischi ambientali, sociali e di governance all'interno dell’ Internal Capital Adequacy Assessment
Process (ICAAP), dell'lnternal Liquidity Adequacy Assessment Process (ILAAP), dei meccanismi di governance
interna e delle valutazioni condotte nell'ambito del Supervisory Review and Evaluation Process (SREP) da parte
delle autorita di vigilanza. Inoltre, la CRD VI conferisce alle autorita di vigilanza la facolta di imporre requisiti
patrimoniali aggiuntivi nell’ambito del Pillar 2 (Pillar 2 add-ons) qualora emergano rischi climatici o ESG

materialmente rilevanti, rafforzando cosi il legame prudenziale tra gestione del rischio e transizione sostenibile.

Infine, per promuovere la trasparenza nel sistema finanziario e garantire una maggiore responsabilita
nell'ambito delle attivita economiche e bancarie, sono stati introdotti negli ultimi anni diversi provvedimenti
normativi a livello globale e nazionale. Tali provvedimenti intendono migliorare la fiducia nei mercati finanziari,
promuovendo pratiche piu sostenibili e inclusive, con un focus crescente sulla finanza sostenibile e la corporate
governance.

Tra i provvedimenti normativi di maggior rilevanza figurano:

e La Direttiva UE 2013/50 sulla Trasparenza: una normativa che ha migliorato la trasparenza nel sistema
finanziario europeo e ha aggiornato i requisiti di pubblicazione delle informazioni finanziarie per le societa
quotate in borsa, rafforzando la fiducia degli investitori e migliorando I'affidabilita dei dati finanziari. Ha anche
esteso gli obblighi informativi alle societa non quotate su alcuni aspetti riguardanti la governance aziendale e

le politiche di remunerazione.
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¢ Il Regolamento UE 2019/2088 sulla divulgazione delle informazioni relative agli investimenti sostenibili
(SFDR - Sustainable Finance Disclosure Regulation): il Regolamento SFDR, entrato in vigore a marzo 2021,
ha avuto un impatto significativo nel migliorare la trasparenza nel settore della finanza sostenibile. Le
istituzioni finanziarie, come banche, assicurazioni e gestori di fondi, sono obbligate a fornire informazioni
dettagliate sulle modalita con cui le loro attivita finanziarie rispettano i criteri ambientali, sociali e di
governance (ESG). In particolare, richiede agli enti finanziari di comunicare — nei prospetti informativi, sul
web e nella rendicontazione periodica — le modalita con cui gestiscono i rischi e gli impatti ambientali,
sociali e di governance. Il Regolamento chiarisce anche cosa si intende per “investimento sostenibile” dal
punto di vista ambientale e sociale e definisce specifici requisiti di informativa a cui attenersi per evitare il
greenwashing, soprattutto nel caso di prodotti che promuovono caratteristiche ambientali o sociali (art. 8)
e di prodotti che hanno obiettivi ESG (art. 9).

e La Direttiva UE 2022/2464 sulla pubblicazione delle informazioni non finanziarie (CSRD - Corporate
Sustainability Reporting Directive): la CSRD, che ha sostituito la precedente Direttiva NFRD (Non-Financial
Reporting Directive), € stata introdotta per ampliare e rendere pill rigorosi gli obblighi di reportistica sulle
informazioni non finanziarie. Questo regolamento obbliga le grandi aziende a rendere pubblici gli impatti
ambientali, sociali e di governance in modo pil strutturato e verificabile. L'obiettivo &€ migliorare la
trasparenza e la comparabilita delle informazioni ESG fornite dalle imprese, con un focus su sostenibilita a
lungo termine e allineamento agli SDGs. Inoltre, i dati devono essere rendicontati sulla base di standard
comuni di reporting sviluppati dal’EFRAG, sono soggetti ad audit e devono essere pubblicati in formato
elettronico XHTML e XBRL.

e Il Regolamento MIFID II (Markets in Financial Instruments Directive): in vigore dal gennaio 2018, ha
riformato in modo significativo la regolamentazione dei mercati finanziari europei, introducendo nuovi
requisiti di trasparenza e protezione degli investitori. Tra le novita introdotte, vi € 'obbligo per le istituzioni
finanziarie di fornire informazioni chiare sui costi e sulle commissioni relative ai servizi finanziari e di
garantire che gli investitori siano pienamente consapevoli dei rischi associati agli strumenti finanziari che
acquistano. Inoltre, la MiFID II ha rafforzato le norme di conduct e le pratiche di governance aziendale nel

settore bancario e finanziario.

L'armonizzazione tra CRR, Tassonomia UE, SFDR e CSRD non configura una mera sovrapposizione regolamentare,
bensi un framework integrato che impone agli intermediari di dimostrare la piena incorporazione dei fattori di
sostenibilita sia nei processi di allocazione del capitale (metriche della Tassonomia e disclosure SFDR) sia nei
presidi di gestione e comunicazione dei rischi (informativa prudenziale Pillar 3). Tale convergenza normativa eleva
il livello di responsabilita, comparabilita e affidabilita percepita dal mercato, rafforzando il rapporto fiduciario con

investitori e stakeholder.
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Il pacchetto Omnibus I

Il pacchetto Omnibus I, ufficialmente noto come Regolamento delegato (UE) 2023/1118, € un insieme di
modifiche normative proposte dalla Commissione Europea, presentato il 26 febbraio 2025, con l'obiettivo di
semplificare e razionalizzare diverse normative UE, soprattutto in ambito di sostenibilita, due diligence,
rendicontazione e commercio. Rappresenta una tappa fondamentale nel percorso di aggiornamento e
semplificazione della normativa europea sulla sostenibilita, integrando in maniera armonica le direttive CSRD
(Corporate Sustainability Reporting Directive), CSDDD (Corporate Sustainability Due Diligence Directive), la
Tassonomia UE e il Carbon Border Adjustment Mechanism (CBAM).

Il pacchetto mira a:

o rendere il quadro regolamentare UE pil praticabile e sostenibile per le imprese senza rinunciare all'ambizione
degli obiettivi di sostenibilita fissati dal Green Deal europeo;

e ridurre la burocrazia e gli oneri amministrativi, consentendo alle aziende di concentrarsi sull'attivita
produttiva e sugli investimenti;

o favorire la competitivita dell'industria e del tessuto economico europeo, permettendo un adattamento

graduale e responsabile alle nuove norme di sostenibilita.

Il primo intervento concreto previsto all'interno del pacchetto € I'adozione della Direttiva (UE) 2025/794, piu
comunemente nota come “Stop the clock”. Tale provvedimento sancisce un differimento selettivo e strategico
degli obblighi di rendicontazione ESG previsti dalla Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) e dalla
Corporate Sustainability Due Diligence Directive (CSDDD), senza mettere in discussione gli obiettivi
fondamentali della transizione verde perseguiti dall'lUnione Europea. Con I'adozione di “Stop the Clock”, 'Unione
Europea ha deciso che le imprese avranno pili tempo per adeguarsi ai requisiti ESG e di due diligence previsti
dalle direttive, attenuando l'impatto immediato del nuovo regime. Il differimento non rappresenta una
sospensione degli impegni: la strategia della Commissione si configura come un atto di razionalizzazione e
stabilizzazione, finalizzato ad ancorare le imprese a un orizzonte temporale che consenta |'adeguata
maturazione degli assetti organizzativi e delle competenze interne necessari per la compliance integrata ai
nuovi standard ESG.

Le principali novita della Direttiva “Stop the clock” sono:

e rinvio degli obblighi di pubblicazione dei Bilanci di Sostenibilita (CSRD): le imprese obbligate ai sensi della
CSRD, che avrebbero dovuto pubblicare il report di sostenibilita per gli esercizi con inizio dal 1° gennaio
2025, vedranno l'effettiva decorrenza dell'obbligo posticipata di due anni, ovvero dal 1° gennaio 2027.
Analogamente, le imprese di dimensioni ridotte, soggette agli obblighi in seconda istanza, vedranno lo
slittamento dell’'adempimento al 1° gennaio 2028;

e rinvio degli obblighi di due diligence (CSDDD): l'art. 16 della CSDDD, che impone la pubblicazione annuale
delle informazioni sulle misure di due diligence adottate, vedra I'entrata in vigore a partire dal 1° gennaio
2029.

Un’altra modifica significativa riguarda il perimetro di applicazione della CSRD. Con I'Omnibus I, l'obbligo di

reporting di sostenibilita viene limitato alle imprese con almeno 1.000 dipendenti e che superano determinate

64 Annual Report Integrato 2025 Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking



1. Modello di business

soglie finanziarie in termini di fatturato e di attivo di bilancio. Le imprese che non soddisfano questi criteri, in
particolare molte PMI, non sono quindi soggette alla rendicontazione obbligatoria.

Il Pacchetto Omnibus I introduce anche semplificazioni per il CBAM (Carbon Border Adjustment Mechanism).
In primo luogo, viene stabilita una soglia minima “de minimis”: le importazioni annuali inferiori a 50 tonnellate
per importatore non sono soggette agli obblighi CBAM. Per le importazioni che superano questa soglia, le
procedure di calcolo delle emissioni incorporate, di autorizzazione e di compliance vengono semplificate, con
I'obiettivo di ridurre il carico amministrativo e migliorare I'efficienza delle operazioni di importazione, senza
compromettere la finalita ambientale del meccanismo.

L'Omnibus I prevede inoltre una revisione dei requisiti relativi alla due diligence ESG e alla Tassonomia UE. Gli
obblighi lungo le filiere vengono semplificati, concentrandosi principalmente sulle grandi imprese che devono
garantire la conformita ai principi di sostenibilita. Le semplificazioni introdotte dalla Tassonomia UE nell’'ambito
del Pacchetto Omnibus I mirano a rendere pil agevole I'applicazione dei requisiti di rendicontazione di
sostenibilita per le imprese e gli intermediari finanziari. Tra le principali misure vi sono: il calcolo aggiornato del
Green Asset Ratio (GAR), volto a riflettere pil accuratamente la quota di attivita sostenibili all'interno dei
portafogli; il rinvio o I'adattamento dei KPI relativi a Trading Book e Fees & Commissions, al fine di semplificare
il reporting operativo e l'introduzione di una soglia di materialita del 10%, che consente di concentrare la
rendicontazione sulle attivita piu rilevanti, riducendo I'onere informativo per le imprese.

All'interno di questa cornice si inserisce la semplificazione degli standard ESRS (European Sustainability
Reporting Standards), inclusa nell’ *Omnibus I substance”, che sta trasformando profondamente il reporting
ESG. L'EFRAG, su mandato della Commissione Europea, ha elaborato una revisione degli standard che riduce
il peso degli indicatori obbligatori, elimina i datapoint volontari e accorpa numerose richieste informative.
L'obiettivo € rendere la rendicontazione pil fruibile e accessibile, aumentando la flessibilita nei formati di

disclosure e introducendo indicazioni metodologiche obbligatorie.

Nell'ambito del Pacchetto Omnibus, la Commissione Europea ha incluso la revisione della SFDR, nota come
SFDR 2.0, finalizzata a semplificare e rendere piu chiari gli obblighi di disclosure per i prodotti finanziari
sostenibili. Pubblicata il 20 novembre 2025, la proposta rappresenta una revisione sostanziale del Sustainable
Finance Disclosure Regulation (SFDR), entrato in vigore nel marzo 2021. A quasi cinque anni dall'introduzione
del quadro normativo originale, I'obiettivo & semplificare le regole e facilitare la comprensione da parte degli
investitori finali degli obiettivi di sostenibilita dei prodotti finanziari. L'iniziativa riflette inoltre ''mpegno delle

istituzioni europee nel contrastare il fenomeno del greenwashing.

L’elemento piu innovativo della riforma consiste nella trasformazione dell’'SFDR da un sistema puramente basato
sulla divulgazione a un modello fondato su categorie di fondi sostenibili, ciascuna accompagnata da requisiti
minimi chiari. Le precedenti classificazioni “de facto” degli Articoli 6, 8 e 9 vengono eliminate e sostituite da tre
nuove categorie: Fondi di transizione (Articolo 7), ESG Basics (Articolo 8) e Fondi sostenibili (Articolo 9). Per la
prima volta, le categorie 7 e 9 introducono formalmente il concetto di impact investing: i fondi d’'impatto
dovranno definire rigorosamente la propria teoria del cambiamento e misurare e rendicontare il contributo
specifico degli investitori e dei prodotti finanziari nella generazione di effetti positivi sulla sostenibilita. E prevista

inoltre una categoria aggiuntiva per prodotti che combinano simultaneamente elementi di piu categorie.
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STANDARD DI REPORTING

"La teoria e le buone pratiche di management sottolineano con forza
che la misurazione é la premessa per orientare i comportamenti delle
persone e delle organizzazioni.

“If you can’t measure it, you can’t improve it.”

(Peter Drucker, Economista)

La necessita di definire standard di rendicontazione comuni e ben strutturati riguardanti i fattori ESG
(Environmental, Social, Governance) rappresenta un tema centrale nel dibattito sull'informativa aziendale di
sostenibilita. Gli investitori e gli operatori di mercato necessitano infatti di informazioni trasparenti, comparabili
affidabili per assumere decisioni coerenti con un approccio economico sostenibile, riducendo al contempo il rischio
di finanziare imprese che mettono in atto pratiche di greenwashing. L'assenza di metriche standardizzate ostacola
la corretta valutazione dei rischi ESG e pu0 favorire comportamenti opportunistici, minando la fiducia nei processi

di transizione sostenibile.

La misurazione della sostenibilita richiede pertanto indicatori adeguati e una base dati affidabile. Analogamente
alla misurazione delle performance economico-finanziarie tradizionali, & necessario disporre di un sistema
coerente di indicatori tra loro correlati, in grado di offrire una visione integrata delle performance aziendali. Gli
SDGs costituiscono un riferimento globale per orientare strategie, metriche e rendicontazione nei bilanci societari,
mentre i mercati finanziari richiedono una crescente disponibilita di informazioni ESG di elevata qualita per valutare
correttamente il valore delle imprese e la sostenibilita dei relativi modelli di business. Sebbene le linee guida e i
framework volontari abbiano incentivato modalita innovative di disclosure, la loro numerosita ed eterogeneita

hanno generato costi aggiuntivi e maggiore complessita per imprese, investitori e Regulators.

Di seguito viene fornita una panoramica dei principali standard e framework internazionali di rendicontazione non

finanziaria, con particolare attenzione ai fattori ESG.

GRI Standards

Gli standard emanati dal Global Reporting Initiative rappresentano uno dei riferimenti internazionali piu diffusi
per la rendicontazione di sostenibilita, orientato alla misurazione degli impatti economici, ambientali e sociali
delle organizzazioni. Il 5 ottobre 2021 sono stati pubblicati i nuovi GRI Universal Standards, con I'obiettivo di
migliorare qualita, coerenza e completezza della rendicontazione di sostenibilita, rafforzando in particolare i
concetti di impatto, materialita due diligence e stakeholder engagement. Tali sviluppi risultano coerenti con
I'evoluzione del quadro normativo europeo in materia di rendicontazione di sostenibilita. Successivamente, il

Global Sustainability Standards Board (GSSB) ha proseguito I'aggiornamento degli standard tematici e settoriali.

IFRS Sustainability Disclosure Standards

L'TFRS Foundation ha istituito I'International Sustainability Standard Board (ISSB), con l'obiettivo di sviluppare
un riferimento globale unico per I'informativa di sostenibilita orientata ai mercati dei capitali. Il 26 giugno 2023

I'International Sustainability Standards Board (ISSB) ha pubblicato gli standard IFRS S1 (Requisiti generali per
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la divulgazione delle informazioni finanziarie relative alla sostenibilita) e IFRS S2 (Divulgazioni relative ai rischi
e alle opportunita legati al clima). L'IFRS S1 stabilisce i requisiti generali per l'informativa sui rischi e sulle
opportunita legati alla sostenibilita che possono incidere su flussi finanziari, accesso ai finanziamenti e costo
del capitale nel breve, medio o lungo termine. L'IFRS S2 stabilisce requisiti specifici relativi ai rischi e alle
opportunita legati al clima a cui & esposta I'organizzazione, includendo rischi fisici e di transizione connessi alla
decarbonizzazione. La pubblicazione di questi standard ha rappresentato una tappa fondamentale verso un
sistema globale di reporting integrato tra informativa finanziaria e di sostenibilita. Negli sviluppi successivi, gli
IFRS Sustainability Disclosure Standards si stanno affermando come baseline internazionale con un numero
crescente di giurisdizioni impegnate nel processo di adozione o convergenza normativa. Parallelamente, I'ISSB
ha ulteriormente rafforzato I'interoperabilita con i GRI Standards e con gli ESRS, chiarendo la complementarita
tra I'approccio di materialita finanziaria adottato dagli standard ISSB e quello di doppia materialita previsto
dalla normativa europea. Inoltre, nell’lambito del proprio working plan, I'ISSB ha avviato attivita di analisi e
consultazione finalizzate allo sviluppo di futuri standard su ulteriori tematiche di sostenibilita, tra cui la natura,
la biodiversita e il capitale umano, confermando un percorso di progressiva estensione del perimetro

informativo e di integrazione sempre pil stretta tra informativa di sostenibilita e reporting finanziario.

ESRS Standard europei di rendicontazione di sostenibilita

La Commissione Europea ha incaricato 'EFRAG (European Financial Reporting Advisory Group) di sviluppare
gli standard di rendicontazione di sostenibilita nell'ambito della revisione della Direttiva sull'informativa non
finanziaria. Gli European Sustainability Reporting Standards (ESRS) stabiliscono requisiti dettagliati per la
rendicontazione di impatti, rischi e opportunita di sostenibilita e sono entrati in applicazione progressiva a
partire dall'esercizio 2024 per le grandi imprese di interesse pubblico gia soggette alla precedente normativa
sull'informativa non finanziaria.

L'architettura complessiva degli ESRS si articola in tre livelli:

e Cross-cutting standard: due standard trasversali che si applicano a tutti gli ambiti di rendicontazione:

- ESRS1 - General Requirements, che definisce i principi generali per la rendicontazione di sostenibilita
(inclusi concetti quali doppia materialita, struttura del report e criteri qualitativi), e costituisce la base
architetturale di tutto il sistema ESRS.

- ESRS 2 - General Disclosures, che specifica le informazioni generali obbligatorie da divulgare in tutte le
rendicontazioni ESG, indipendentemente dalle tematiche specifiche trattate.

e Topical standards: dieci standard tematici, distinti per le tre dimensioni ESG:

- Ambientale (cinque standard): Climate change, Pollution, Water and marine resources, Biodiversity and
ecosystems, Resources use and circular economy.

- Sociale (quattro standard): Own Workforce, Workers in the value chain, Affected communities,
Consumers and end-users.

- Governance (un solo standard): Business Conduct.

e Sector-specific standards: requisiti di disclosure adattati ai diversi settori economici e standard specifici per
le PMLI.
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Gli ESRS forniscono un quadro completo e strutturato per la rendicontazione ESG nell'lUnione Europea,
garantendo coerenza, comparabilita e trasparenza nelle informazioni divulgate dalle imprese europee e dalle
entita extra-UE soggette alla CSRD. L'architettura degli standard prevede inoltre aggiornamenti periodici per
allinearsi ai progressi internazionali e agli altri framework globali di reporting ESG, come IFRS S1/S2 e GRI
Standards.
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IL NOSTRO IMPEGNO

Il Gruppo Fideuram & impegnato da anni nella rappresentazione dei fattori su cui si fonda il processo di
creazione di valore e la crescita sostenibile. Dal 2005 Fideuram rendiconta le azioni e i risultati conseguiti in
ambito ESG con il bilancio sociale e, a partire dal 2013, con I’Annual Report Integrato, redatto in base agli

standard dell'International <IR> Framework emanati dall'International Integrated Reporting Council (IIRC).

Integrazione ESG nel modello di servizio

II Gruppo considera di fondamentale importanza l'integrazione dei fattori ambientali, sociali e di governance
nel modello di business, nella convinzione che questi elementi, oltre a favorire uno sviluppo economico e sociale
sostenibile, contribuiscono positivamente ai risultati finanziari dei portafogli dei clienti, riducendone al contempo
i rischi.

Fideuram ha integrato il proprio modello di servizio basato sulla consulenza personalizzata per gestire le
preferenze di sostenibilita dei clienti che, gia dal 2021, vengono raccolte attraverso il questionario di profilatura
MIFID. Il questionario MiFID, oggetto di costante affinamento nel corso degli anni, prevede tre domande relative
all'interesse del cliente per le tematiche ESG, i fattori di sostenibilita specifici e la percentuale di portafoglio da
destinare a investimenti orientati alla sostenibilita e quattro quesiti volti ad identificare le preferenze di
sostenibilita del cliente: una prima domanda iniziale consente al cliente di confermare l'interesse a fornire
ulteriori preferenze e, in caso di risposta affermativa, tre ulteriori domande per individuare, in riferimento ai
prodotti nei quali investe, la minimum proportion in investimenti ecosostenibili e sostenibili, oltre all'interesse

per l'inclusione dei Principal Adverse Impacts (PAI) nella valutazione dei prodotti nei quali investe.

II Gruppo adegua la propria normativa interna, integrando le modifiche riconducibili alla sostenibilita e alle
relative evoluzioni normative introdotte a livello europeo e nazionale, sulle preferenze dei clienti, sulla product
governance e sulla gestione dei prodotti finanziari, sui processi di erogazione dei servizi di investimento, sulla
consulenza in materia di prodotti finanziari e sulla distribuzione di prodotti assicurativi.

Con riferimento allo sviluppo e selezione di nuove soluzioni di investimento, rientrano nel processo di selezione
degli emittenti e delle societa prodotto le analisi volte a valutarne il posizionamento rispetto a parametri riferiti
ai fattori ESG e alla gestione del rischio di sostenibilita; inoltre, nel rispetto delle Regolamento EU 2019/2088
(SFDR), a livello di Gruppo si adottano, oltre ai criteri di classificazione dei prodotti sostenibili (artt. 8 e 9), ove
applicabili, anche quelli relativi agli investimenti ecosostenibili (Regolamento EU 2020/852 c.d. Regolamento
Tassonomia) o sostenibili (ex art. 2 comma 17 del Regolamento SFDR EU 2019/2088 ) e la considerazione dei
PAI (ex art. 7 del Regolamento SFDR EU 2019/2088). Questa impostazione irrobustisce la valutazione della
sostenibilita dei prodotti in fase di selezione e nel monitoraggio nel tempo della gamma di offerta. Inoltre, ai
sensi degli articoli 3 e 4 del Regolamento SFDR, Fideuram pubblica sul proprio sito istituzionale il documento
relativo alle Politiche sull'integrazione dei rischi di sostenibilita e informazioni sui principali effetti negativi sui
fattori di sostenibilita nella prestazione del servizio di consulenza in materia di investimenti e nell'ambito della
distribuzione assicurativa, con cui illustra la propria politica rispetto all'integrazione dei rischi di sostenibilita
ambientale, sociale e di governance (ESG) nelle attivita e nei processi aziendali di selezione degli emittenti, di

definizione del catalogo dei prodotti finanziari e di erogazione del servizio di consulenza.
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Con l'obiettivo di delineare un approccio volto non soltanto all’'orientamento verso investimenti sostenibili e
responsabili (SRI), ma anche allintegrazione dei rischi ambientali, sociali e di governance (ESG) nel processo
di investimento, Fideuram nella sua attivita di gestione di portafogli e Fideuram Asset Management (Ireland)
adottano le c.d. Politiche di Investimento Sostenibile e Responsabile che trovano applicazione nei rispettivi
processi di investimento.

Fideuram Asset Management (Ireland) ha altresi aderito all’ “EFAMA Stewardship Code - Principles for asset
managers’ monitoring of, voting in, engagement with investee companies” promosso da EFAMA (European
Fund and Asset Management Association) per incoraggiare la diffusione di buone pratiche nell’esercizio dei
diritti amministrativi e di voto nelle societa quotate, assicurando cosi una piena trasparenza in merito a
performance e strategia dell'emittente, governance, responsabilita sociale di impresa e gestione dei rischi, e
ha adottato una specifica Politica di Impegno volta a descrivere i comportamenti attuati per stimolare il
confronto con gli emittenti e favorire I'impegno a lungo termine nelle imprese nelle quali investe. In questo
contesto, Fideuram Asset Management (Ireland) svolge I'attivita relativa all'esercizio dei diritti amministrativi e
di voto attraverso la piattaforma di proxy voting ISS per i titoli detenuti dai Fondi gestiti.

Nel 2025 Fideuram ha pubblicato le “Politiche sullintegrazione dei rischi di sostenibilita e informazioni sui
principali effetti negativi sui fattori di sostenibilita nella prestazione dei servizi di consulenza in materia di
investimenti, nell'lambito della distribuzione assicurativa e nella gestione di portafogli” che illustrano
I'integrazione dei rischi di sostenibilita e il processo di identificazione e prioritizzazione dei principali effetti
negativi delle decisioni di investimento sui fattori di sostenibilita (c.d. PAI). Il documento definisce I'approccio
della Banca agli investimenti sostenibili e responsabili e descrive le modalita di identificazione, prioritizzazione
e gestione dei PAI.

Anche Fideuram Asset Management (Ireland) nel 2025 & stata impegnata nell'aggiornamento della Politica di
Investimento Sostenibile e Responsabile. Le principali novita hanno riguardato I'introduzione di nuovi criteri di
integrazione per prodotti che promuovono caratteristiche ambientali e/o sociali e che investono principalmente
in emittenti governativi su singolo Paese oppure in derivati, valorizzando la definizione di investimento
sostenibile. Sono stati inoltre oggetto di revisione i criteri di limitazione relativi agli investimenti socialmente

responsabili (SRI) in tema di emittenti esposti alle armi nucleari.

Governance della sostenibilita
Il Gruppo Fideuram, attraverso una Governance della Sostenibilita basata su importanti presidi organizzativi,
costruisce e persegue una strategia aziendale integrata che guarda, oltre ai risultati di business, al capitale

umano, sociale, relazionale e ambientale. In particolare:

e il Sustainability Manager svolge una supervisione complessiva e integrata delle iniziative ESG, anche in
accordo con le iniziative di Intesa Sanpaolo;

e la sessione “Sostenibilita (ESG)”, all'interno del Comitato di Direzione di Fideuram, individua con una
frequenza almeno trimestrale i temi di sostenibilita e definisce le iniziative strategiche, valutandone la

fattibilita finanziaria e l'impatto. Rientrano tra le funzioni affidate anche il coordinamento e l'integrazione
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delle attivita del Gruppo con le iniziative di sostenibilita di Intesa Sanpaolo e la Cabina di Regia, nonché
I'indirizzo sulla coerenza dello sviluppo tecnologico con i principi del Codice Etico di Gruppo;

e il team ESG & Strategic Activism, che riporta al Responsabile Investment Center, assicura una corretta
gestione delle tematiche ESG. Tra i principali compiti figurano: coordinare l'integrazione delle metriche ESG
nell'analisi finanziaria dei prodotti gestiti da Fideuram e dalle fabbriche prodotto, valutare i profili di
sostenibilita dei prodotti distribuiti e gestiti da terzi, gestire i prodotti focalizzati sulla sostenibilita,
implementare le attivita del programma per il contrasto al cambiamento climatico e presidiare le attivita di

corporate governance ed engagement nei confronti degli emittenti.

Il Programma ESG

La costante attenzione di Fideuram all’evoluzione delle dinamiche connesse alla transizione verso un’economia
piu sostenibile, unitamente alla crescente sensibilita della societa civile sul tema, ha portato il Gruppo a
rafforzare il proprio impegno, gia significativo, sui temi ESG. Tale percorso si € concretizzato nell'intensificazione
delle iniziative in materia e in un miglioramento complessivo dell’approccio alla sostenibilita, in coerenza con la
progressiva evoluzione del quadro normativo di riferimento. In tal contesto, & stata confermata la rilevanza

strategica del “Programma ESG”, istituito nel 2021.

Il Programma ESG si configura come un ambizioso progetto di carattere strategico e trasversale, che coinvolge
I'insieme delle funzioni aziendali attraverso I'attivazione di specifici Cantieri, sia verticali, dedicati alle singole
fattispecie operative, sia orizzontali, relativi ai processi comuni alle diverse aree. Tale impostazione consente
di integrare in maniera sistemica i fattori di sostenibilita all'interno dei processi di gestione del business.

Il Programma ESG persegue i seguenti obiettivi prioritari:

o definire il posizionamento strategico del Gruppo rispetto alle tematiche ESG;

e integrare la sostenibilita nel modello di servizio;

e includere i fattori e i rischi di sostenibilita nel processo di investimento e nell’attivita di consulenza
finanziaria;

e assolvere agli adempimenti normativi.

Al fine di conseguire tali obiettivi, il Programma si sviluppa lungo un percorso strutturato su quattro livelli

evolutivi di intervento:

1. reti di vendita e comunicazione: iniziative di formazione ESG rivolte ai Private Banker, attivita dedicate
e azioni di comunicazione verso clienti e stakeholder;

2. offerta ESG: definizione e implementazione di una strategia commerciale ESG, comprensiva del lancio
costante di nuovi prodotti e soluzioni sostenibili;

3. modello di servizio ESG: integrazione dei parametri ESG negli strumenti e nelle piattaforme di front-
end e profilazione della clientela sulla base delle preferenze di sostenibilita espresse;

4. processo di investimento: sviluppo ed evoluzione della politica di investimento sostenibile e del
framework ESG a livello di prodotto, finalizzato a una gestione integrata dei rischi ESG, anche con

riferimento ai prodotti di terzi.
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Nel 2025, alla luce del completamento con esito positivo di numerose attivita previste nei diversi Cantieri,
nonché del raggiungimento, per molte di esse, di un regime di piena operativita aziendale, e tenuto conto delle
evoluzioni societarie intervenute a livello di Intesa Sanpaolo con l'istituzione delle Divisioni Wealth Management
il Gruppo ha condotto un’ulteriore analisi finalizzata a un nuovo aggiornamento del Programma ESG in coerenza
con il mutato contesto di riferimento.

In tale prospettiva, i Cantieri sono stati riclassificati in due macrocategorie, in funzione dello stato di

avanzamento delle attivita:

e Cantieri con attivita “business as usual”, le cui iniziative risultano completate con successo o pienamente
integrate nell'operativita aziendale;

e Cantieri con “stream in essere”, le cui attivita risultano attive, in fase di completamento o di
implementazione.

Parallelamente, sono state definite due modalita di gestione delle attivita:

e una modalita ordinaria, basata sulla rendicontazione dello stato di avanzamento in occasione del Comitato
di Direzione - Sessione “Sostenibilita (ESG)”, convocato con cadenza trimestrale;

e una modalita straordinaria, attivabile su iniziativa del Team ESG, dei project manager delle singole attivita,
della funzione Organizzazione o delle funzioni aziendali interessate in presenza di tematiche di particolare

significativita.
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Obiettivi e descrizione dei sei cantieri principali

controllate estere al fine di

garantire coerenza,
uniformita e  indirizzo
comune sui vari temi

trattati dagli altri Cantieri.

Sanpaolo Wealth Management) mediante I'adozione delle regole e
delle metodologie di Gruppo e la contestuale implementazione dei
relativi sviluppi informatici. Tali attivita sono previste e condotte
sempre nell'ambito di una logica di considerazione e attenzione
verso le peculiarita tipiche del business e dei modelli tipici delle
societa estere.

Denominazione Obiettivo Descrizione Status 2025
Cantiere 1: Risk Integrazione dei fattori | Il framework di governo dei rischi definito a livello di Gruppo — | Cantiere  con
Framework ESG nei processi di risk | aggiornato secondo la normativa vigente — risulta allineato alle | attivita
management del Gruppo. peculiarita del business sia a livello normativo sia in termini di | business-as-
monitoraggio. Tra le principali attivita del Cantiere rientrano la | usual
definizione delle logiche per misurare, gestire e monitorare il rischio
di sostenibilita e, in ottica pil ampia, la valutazione delle modalita
di integrazione dei fattori ESG nei processi di risk management, sia
per i rischi proprietari sia per quelli dei portafogli clienti.
Cantiere 2: Processo | Integrazione dei fattori | Il Cantiere coordina le principali attivita progettuali riferite agli Asset | Cantiere  con
di Investimento ESG | ESG all'interno dei | Manager del Gruppo, tra cui la definizione di un framework per la | stream in
principali processi di Asset | classificazione dei prodotti ex artt. 8 e 9 SFDR e l'integrazione dei | essere
Management. fattori ESG nel processo di investimento. Sono, inoltre, monitorate
le attivita e le iniziative di Stewardship ed Engagement adottate, in
aggiunta a tutte le iniziative in ambito ESG (per es., UN PRI, Net
Zero Asset Managers Initiative, Climate Action 100+).
Cantiere 3: Modello | Revisione e aggiornamento | Le principali attivita del Cantiere consistono nel garantire | Cantiere con
di Servizio ESG del modello di servizio al | l'evoluzione delle piattaforme di consulenza e degli strumenti | attivita
fine di integrare i fattori | commerciali a fronte della revisione del sistema di adeguatezza alla | business-as-
ESG nel motore di | lucedinuove domande a integrazione del Questionario di Profilatura | usual
adeguatezza e nelle | MIFID II sulle preferenze di sostenibilita dei clienti. Le evolutive
piattaforme di consulenza. | previste e monitorate nel Cantiere si riferiscono anche alle
necessarie informazioni di carattere commerciale e alle metriche
relative al rischio di sostenibilita da inserire, oltre agli strumenti
commerciali previsti, nella reportistica di dettaglio.
Cantiere 4: Offerta Attuazione di  nuove | L'offerta sostenibile rappresenta uno dei pilastri della | Cantiere con
Sostenibile - strategie di offerta | trasformazione ESG del Gruppo. Tra le principali attivita del Cantiere | attivita
Marketing e incentrate su  prodotti | rientrano la definizione e I'evoluzione del Piano Prodotti, | business-as-
Comunicazione sostenibili e definizione e | lindividuazione dei KPI per il rafforzamento dell’offerta sostenibile | usual
attuazione di una strategia | (roadmap 2022-2025) e l'aggiornamento delle politiche e dei
di marketing per | processi di Product Governance per integrare adeguatamente i
promuovere le iniziative | fattori di sostenibilita. Inoltre, € prevista la definizione di una
ESG del Gruppo. strategia di marketing e comunicazione dedicata alle tematiche di
sostenibilita, con iniziative di brand-awareness.
Cantiere 5: Definizione e attuazione di | Lattivita del Cantiere ¢ finalizzata a diffondere e consolidare la | Cantiere  con
Ingaggio Rete iniziative ESG per tutte le | cultura della sostenibilita allinterno delle Reti con un duplice | stream in
Reti del Gruppo. intento: divulgare le tematiche ESG e i comportamenti sostenibili | essere
rappresentando al contempo, un punto di ascolto delle esigenze dei
clienti. A tal fine & stata creata la figura dell™ESG Ambassador”, che
dialoga e collabora con clienti, mercato e Private Banker per
intercettare le esigenze ESG del mercato e trasferirle alla sede e
viceversa. L'ESG Ambassador funge da:
- disambiguatore: guida alle complessita del contesto;
- testimonial: portavoce entusiasta del cambiamento in atto;
- motore: elemento propulsivo, nonché di supporto e riferimento,
della Rete.
Cantiere 6: Rafforzamento del ruolo di | Il Cantiere si focalizza sulla crescente necessita di adottare un | Cantiere con
Controllate Estere presidio e coordinamento | approccio comune e attuare un piano di convergenza in merito alle | stream in
in chiave ESG delle societa | tematiche ESG per le societa estere del Gruppo (Reyl e Intesa | essere
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Obiettivi e descrizione dei due cantieri orizzontali

Trasversali ai sei cantieri principali sono stati individuati i due seguenti cantieri:

e (Cantiere A: Sistemi Informativi: coinvolge le strutture incaricate all’evoluzione dei sistemi informatici al fine
di garantire la corretta implementazione delle soluzioni adottate in ottica ESG (status 2025: cantiere con
attivita business-as-usual);

e (Cantiere B: Reporting & Disclosure: cura la produzione e I'aggiornamento della disclosure prevista all'interno
del bilancio integrato di sostenibilita, fornendo puntuale ed esaustiva evidenza del commitment su tale ambito

(status 2025: cantiere con stream in essere).
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Contrasto al cambiamento climatico e attivita di Stewardship ed Engagement

Net Zero Asset Managers Initiative

L'adesione alla Net Zero Asset Managers Initiative (NZAMI) risale al 2021 ed & stata portata avanti
da Fideuram' e Fideuram Asset Management (Ireland) con I'obiettivo globale di conseguire zero
emissioni nette di gas serra, in linea con gli sforzi per limitare il riscaldamento globale. Nell'ambito
di tale adesione sono stati resi pubblici gli impegni assunti, attraverso la definizione di obiettivi in
diverse aree di intervento, in linea con i principi e le linee guida del Net Zero Investment Framework
elaborato dall'Institutional Investors Group on Climate Change (IIGCC).

Nel corso del 2025 sono stati conseguiti gli obiettivi di breve termine, dichiarati alla NZAMI nel 2022
e in scadenza a fine 2025, che si proponevano di:
e raggiungere attraverso attivita di Stewardship ed Engagement una copertura delle emissioni
finanziate pari al 70% del portafoglio in perimetro;
e triplicare gli investimenti in Climate Solutions rispetto alla baseline (holdings a fine 2021 per
prodotti ricompresi nel perimetro NZAMI);

A supporto della propria adesione sono state poste in essere le seguenti attivita:

e implementazione della strategia di Climate Engagement, attraverso iniziative collettive e
attivita bilaterali con le societa in portafoglio;

e partecipazione alle differenti fasi della Consultazione per la revisione della NZAMI, in
collaborazione con i Network Partner di riferimento;

e contribuzione al gruppo di lavoro External Fund Managers promosso dallInstitutional
Investors Group on Climate Change (IIGCC);

e monitoraggio trimestrale degli obiettivi dichiarati alla NZAMI;

e sottoscrizione del questionario PRI, comprensivo dei dati relativi ai progressi rispetto ai
target Net Zero, nonostante la sospensione del reporting obbligatorio per il 2025.

Si evidenza che nel mese di gennaio 2025 NZAMI ha awviato un‘attivita di consultazione, con il
supporto dei Network Partner, con I'obiettivo di ridefinire gli obiettivi dell’Alleanza alla luce degli
sviluppi geopolitici e dell’'uscita di alcuni tra i principali asset manager statunitensi. Al termine della
consultazione ¢ stata formulata una nuova proposta di impegno, inviata ai firmatari con la richiesta
di confermare la propria adesione all'iniziativa entro la fine di gennaio 2026. In occasione del rilancio
dell'iniziativa, Fideuram Asset Management (Ireland) ha confermato la propria adesione all'iniziativa
e ha awviato le attivita per la revisione dei propri target.

Fideuram e Fideuram Asset Management (Ireland) figurano inoltre tra gli aderenti all'Institutional
Investors Group on Climate Change (IIGCC), un network internazionale di investitori istituzionali che
si impegna a integrare e promuovere |'attenzione verso i rischi e le opportunita legati ai cambiamenti
climatici nelle decisioni di investimento. In particolare, l'organizzazione ha l'obiettivo di favorire il
dialogo tra investitori, aziende, enti regolatori e altri stakeholder per migliorare la trasparenza e la
gestione dei rischi climatici, sostenere I'adozione di pratiche di investimento sostenibile e la
transizione verso un'economia a basse emissioni di carbonio e promuovere standard e best practices
per la disclosure dei rischi legati al clima, contribuendo a orientare il capitale verso soluzioni pil
sostenibili.

1 A decorrere dal 1° luglio 2025, & divenuta efficace la scissione totale di Fideuram Asset Management SGR a favore di Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking e
di Eurizon Capital SGR.
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ADESIONE A INIZIATIVE COLLETTIVE DI STEWARDSHIP ED ENGAGEMENT

Nell'ambito del programma per il contrasto al cambiamento climatico il Gruppo Fideuram, attraverso le
proprie fabbriche prodotto ha aderito, a partire dal 2023, alle iniziative collettive Climate Action 100+,
alla Net Zero Engagement Initiative e al network di Nature Action 100 e, dal 2024, anche all'iniziativa

annuale “Non-Disclosure Campaign” di Carbon Disclosure Project (CDP).

Climate Action 100+ (CA100+), avviata nel 2017 ed evolutasi nel 2023 con lo sviluppo di una seconda
fase di implementazione (2023-2030) rappresenta la piu grande iniziativa mondiale di engagement sul
cambiamento climatico, in quanto coinvolge globalmente oltre 600 investitori. Gli asset manager e asset
owner aderenti, collaborano nei differenti gruppi di lavoro di riferimento per garantire che le 171 societa,
responsabili di circa il 70% delle emissioni di gas serra a livello mondiale, intraprendano le azioni
necessarie per allineare le proprie strategie aziendali con gli obiettivi dell’Accordo di Parigi.

A livello operativo, vengono monitorati:

la governance aziendale sui cambiamenti climatici;

la riduzione delle emissioni di gas serra;

il rafforzamento dell'informativa finanziaria relativa al clima.

La Net Zero Engagement Initiative (NZEI) istituita nel 2023 da IIGCC é un’iniziativa di engagement
collettivo focalizzata su circa 160 societa ad elevato profilo emissivo, non ricomprese nell’'ambito di
CA100+. NZEI favorisce la collaborazione tra investitori secondo le “best practice” internazionali di
Stewardship ed Engagement, al fine di migliorare il profilo delle societa rispetto ai sei criteri definiti “Core”
dal Net Zero Investment Framework quali: Ambizione, Obiettivi, Performance delle Emissioni, Disclosure,
Strategia di Decarbonizzazione e Allineamento nelle Allocazioni di Capitale. A fine 2025, la base di

aderenti, tra asset manager e asset owner, € costituita da oltre 100 istituzioni finanziarie.

Nature Action 100 (NA100) & un‘iniziativa globale che si focalizza sulla promozione di azioni aziendali volte
a preservare il capitale naturale e la biodiversita coinvolgendo 100 aziende appartenenti a settori
considerati “chiave” per invertire la perdita di natura e biodiversita entro il 2030. NA100 ¢ attualmente

supportata da oltre 240 investitori istituzionali.

La Non-Disclosure Campaign & un'iniziativa promossa annualmente da CDP per richiedere una maggiore
trasparenza alle societa per cui I'organizzazione abbia rilevato esposizioni significative ai rischi legati al
cambiamento climatico, alla deforestazione e all'utilizzo delle risorse idriche. Nel 2025 la campagna di
CDP ha indirizzato le richieste di integrazione della rendicontazione relative alle tre macro-tematiche a

circa 1300 societa.
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Le tematiche ESG assumono un ruolo di assoluta rilevanza nell'ambito delle attivita di Stewardship ed Engagement

condotte nei confronti delle societa presenti nei prodotti gestiti.

Attivita di Stewardship ed Engagement

2025 2024

Fideuram Asset Fideuram Asset Fideuram Asset Fideuram Asset

Management SGR (*) t SGR Management

(Ireland) (Ireland)
N° societa che compongono i portafogli 373 5.536 566 4.494
N° societa per le quali sono state svolte attivita di engagement 82 40 109 51
N° societa per le quali sono state svolte attivita di engagement ESG 70 40 89 49
% societa per le quali sono state svolte attivita di engagement ESG 85 100 82 96
Ne di attivita di engagement totali 83 40 115 51
Ne di attivita di engagement su tematiche ESG 70 40 89 49
% attivita di su i ESG su tot. att. di 84 100 77 96

(*) Dati riferiti all'ultima rendicontazione al 30 giugno 2025, prima dell'operazione di scissione totale della societa a favore di Fideuram - Intesa Sanpaolo Private
Banking ed Eurizon Capital.

Diffusione della cultura ESG

Negli ultimi anni I'approccio di investimento ESG & passato da tema di nicchia a mainstream e rappresenta un
fattore distintivo e di qualita nell'industria dell’Asset Management. Allo stesso modo, nella consulenza finanziaria,
la comprensione della logica di investimento ESG e fondamentale per condividerne i punti di valore con i clienti.
Il Gruppo, anche a supporto dell'ampliamento dell'offerta di prodotti ESG, nel corso dell'anno, ha avviato

numerose attivita di carattere informativo e formativo, tra cui:

e |'erogazione di contenuti formativi in ambito ESG sulla piattaforma Apprendo per tutti i dipendenti del Gruppo
e i consulenti finanziari della Rete Intesa Sanpaolo Private Banking non dipendenti iscritti alla formazione
obbligatoria CONSOB, con oltre 11.000 ore di formazione per pil di 1.800 persone;

e la partecipazione di 51 dipendenti del Gruppo al percorso di certificazione ESG Advisor EFPA;

e il consolidamento del percorso di 24 ore sul tema ESG rivolto a tutti i consulenti finanziari nel biennio
2023/2024. Inoltre, nel 2025 & stato messo a disposizione un corso online di 2 ore, fruito dai consulenti
finanziari per un totale di circa 11.000 ore, a cui si aggiungono 650 ore di corso in aula dedicate ai consulenti
finanziari entrati nell'anno;

e l'organizzazione, anche nel 2025, da parte di Reyl & Cie, di una presentazione ESG obbligatoria per tutti i

nuovi collaboratori.
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Eventi e iniziative in ambito sostenibilita

Nel corso del 2025, il Gruppo ha promosso la cultura della sostenibilita attraverso cinque eventi ESG dedicati ai clienti delle

Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments, coinvolgendo oltre 1.700 partecipanti. In collaborazione con

primarie SGR partner, l'iniziativa ha approfondito il tema dei cambiamenti climatici tramite un ciclo di quattro incontri

realizzati con Raiffeisen, includendo una sessione formativa per le scuole superiori sulle scelte finanziarie responsabili, e un

incontro sull’'evoluzione dell’automotive elettrico in un forum esclusivo presso il Porsche Experience Center, organizzato

congiuntamente a BlackRock. Questi appuntamenti hanno coniugato networking di alto profilo e divulgazione scientifica,

confermando I'impegno del Gruppo nel guidare la clientela verso i nuovi paradigmi dell’'economia sostenibile.

ESG AMBASSADOR

L'interesse dei clienti per gli investimenti sostenibili & in crescita costante: in questo processo evolutivo, risulta
fondamentale il ruolo dei Private Banker, pronti ad ascoltare e indirizzare le esigenze dei clienti facendo

comprendere le logiche di un investimento ESG e i suoi punti di valore.

Il Gruppo forma professionisti altamente qualificati, che si riconoscono nei valori ESG, diffondendo una cultura
finanziaria attenta ai criteri di sostenibilita e offrendo un livello di servizio di qualita. Per questo sono stati
realizzati diversi percorsi di formazione sul tema, in collaborazione con prestigiose universita italiane e

momenti formativi ad hoc, usufruendo dell’'esperienza di importanti Asset Managers internazionali.

In questo contesto rientra l'istituzione del ruolo di ESG Ambassador attualmente ricoperto da un gruppo di 33
Private Banker, selezionati per una prima fase pilota tra i circa 6.000 appartenenti alle Reti Fideuram e Intesa

Sanpaolo Private Banking sulla base della loro attenzione ai temi ESG.

Gli ESG Ambassador sono chiamati a promuovere, sui rispettivi territori, la cultura della sostenibilita con una
duplice finalita: divulgare le tematiche ESG e i comportamenti sostenibili e rappresentare un punto di ascolto

delle esigenze dei clienti e dei Private Banker.

Con l'introduzione della figura del’lESG Ambassador, il Gruppo punta ad accelerare ulteriormente il processo
di diffusione degli indirizzi e delle politiche sostenibili non solo al proprio interno, ma anche nei confronti dei

clienti e pili in generale del territorio.

Dopo la conclusione della fase pilota sono proseguiti i webinar dedicati e sono state identificate le attivita per
gestire l'iniziativa a regime (riconoscimento del ruolo del’lESG Ambassador da parte della struttura di rete e

formulazione di un piano editoriale di contenuti info-formativi da presentare agli ambassador).
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COMITATO INIZIATIVE BENEFICHE

Il Gruppo Fideuram ha voluto rafforzare il proprio impegno strategico verso la sostenibilita e confermare la
responsabilita assunta nei confronti degli stakeholder istituendo il Comitato Iniziative Benefiche, con l'intento
di sostenere I'impegno dei dipendenti del Gruppo coinvolti in progetti di responsabilita sociale, supportando
iniziative e progetti di carattere umanitario e ambientale segnalati dai dipendenti, tramite I'erogazione di una

devoluzione liberale.

II Comitato Iniziative Benefiche & un organo consultivo e deliberativo costituito con lo scopo di:

e valutare le segnalazioni effettuate dai dipendenti delle societa italiane del Gruppo a favore di enti e
organizzazioni senza finalita di lucro, in ragione delle iniziative sociali da questi promosse;

o deliberare I'erogazione di fondi per sostenere enti e organizzazioni senza finalita di lucro selezionati;

e sovraintendere alle ulteriori attivita di devoluzione benefica promosse del Gruppo e il cui funding €

collegato alla redditivita di prodotti specifici.

Gli importi delle devoluzioni vengono definiti sulla base di specifici criteri identificati dal Comitato. Particolare

rilevanza & data alla modalita di coinvolgimento del segnalante oltre ai seguenti criteri:

e settore di intervento, privilegiando enti impegnati in attivita sociali o socio/sanitarie;
e competenza territoriale, privilegiando enti impegnati in attivita a supporto delle comunita locali;
e rilevanza dellimpatto della donazione, privilegiando enti per i quali la donazione risulti particolarmente

significativa.

Gli enti/organizzazioni beneficiari delle devoluzioni hanno carattere prevalentemente locale o nazionale e
sono prevalentemente impegnate in attivita inerenti alla ricerca scientifica per la cura di malattie gravi,
I'assistenza e la cura dei soggetti piu fragili e 'ambiente. Inoltre, i beneficiari del contributo, di prassi,
forniscono su base volontaria al Gruppo un riscontro sulle attivita supportate e gli impatti positivi ambientali

0 sociali generati grazie all'erogazione.

A fronte delle segnalazioni pervenute tra novembre e dicembre 2024, nel corso del 2025 sono state effettuate

68 devoluzioni destinate alle iniziative meritevoli selezionate dal Comitato Iniziative Benefiche.
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II contributo del Gruppo agli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile

Per il raggiungimento degli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile fissati nell’Agenda 2030 anche il Gruppo Fideuram &
chiamato a dare il proprio contributo, che si estrinseca attraverso le attivita aziendali che hanno un impatto sugli
Obiettivi di Sviluppo Sostenibile. La tabella seguente descrive le connessioni esistenti tra le principali tematiche

materiali individuate, gli stakeholder e gli Obiettivi di Sviluppo Sostenibile impattati dalle attivita aziendali.
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Offerta ESG del Gruppo Fideuram

Da anni l'offerta del Gruppo Fideuram consente di rispondere alle esigenze dei clienti pil attenti alle tematiche
ESG, conciliando allo stesso tempo gli obiettivi di rischio, rendimento e diversificazione richiesti da una gestione
professionale dei portafogli con valori e convinzioni morali.

L'offerta ESG del Gruppo &€ composta da 353 prodotti di risparmio gestito (345 prodotti art. 8 e 8 prodotti art. 9
del Regolamento SFDR) per un totale AUM al 31 dicembre 2025 pari a €92,8 miliardi, composti per €46,8 miliardi
da fondi di investimento, € 38,4 miliardi da gestioni patrimoniali e € 7,6 miliardi da assicurazioni e fondi pensione.
A integrazione dell’'offerta di prodotti del Gruppo, secondo I’Approccio di Architettura Aperta Guidata per soddisfare
anche i bisogni pil sofisticati, il cliente pud trovare a catalogo anche l'offerta di prodotti ESG di terzi in
collaborazione con le primarie case di investimento internazionali. Al 31 dicembre 2025, si evidenzia che il 79%
del patrimonio di risparmio gestito sottoscritto dai clienti & classificato ex artt. 8 e 9 del Regolamento SFDR in
aumento rispetto al 2024 (78%) e al 2023 (70%).

PRODOTTI DI RISPARMIO GESTITO (TIPOLOGIA SFDR PIATTAFORMA PRODOTTI 31.12.2025 PRODOTTI 31.12.2024 PRODOTTI 31.12.2023
N AUM N. AUM N. AUM

AILIS SICAV 10 5.794 12 4.311 6 2.120

FIDEURAM FUND 4 1.577 4 1.711 2 1.405

FONDITALIA 47 26.018 46 23.052 40 15.484

Art. 8 INTERFUND SICAV 23 9.430 23 11.193 22 10.178

Fondi \WILLERFUNDS 14 3.153 13 2.580 12 1.486

FIDEURAM MASTER SELECTION - - 3 178 3 169

FIDEURAM ALTERNATIVE INVESTMEN - - 3 766 2 478

FONDI FIDEURAM SGR - - 5 1.627 5 1.610

At 9 FONDITALIA 2 372 2 262 1 235

\WILLER FUNDS 3 471 4 347 4 178

TOTALE FONDI 103 46.815 115 46.027 97 33.343

FOGLI FIDEURAM 67 13.089 59 10.974 53 7.579

FIDEURAM OMNIA 53 14.866 52 14.990 37 12.520

WEALTH COLLECTION 38 3.931 38 3.854 13 970

o i - Art. 8 DIRECT VALORE+ 5 2 5 1 5 -

Gestioni patrimoniali GP TOP PRIVATE 8 8 - - -
GPF EVOLUZIONE 5 66
INVESTIMENTO PRIVATE 9 5.484

PRIVATE SOLUTION 27 868 - - - -

Art. 9 FOGLI FIDEURAM 1 71 1 98 1 121

TOTALE GESTIONI PATRIMONIAL 213 38.385 155 29.917 109 21.190

Art. 8 FIDEURAM VITA 21 3.343 21 3.222 20 3.021

Art. 8 INTESA SANPAOLO ASSICURAZIONI D 8 160 8 102 6 57

Assicurazioni e fondi i Art. 8 FONDO PENSIONE FIDEURAM 6 3.976 6 3.405 6 2.731
Art. 9 FIDEURAM VITA 1 54 1 65 1 53

INTESA SANPAOLO ASSICURAZIONI D 1 22 1 22 1 20

TOTALE ASSICURAZIONI E FOND] 37 7.555 37 6.816 34 5.882

Totale 353 92.755 307 82.760 240 60.415

di cui art. 8 345 91.765 298 81.966 232 59.808

di cui art. 9 8 990 9 794 8 607

! L'offerta in perimetro include fondi comuni di investimento & la carte, gestioni patrimoniali e prodotti di investimento assicurativi
sottoscritti dai clienti delle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest, IW Private Investments e Intesa Sanpaolo Private Banking. Ai fini del calcolo
sono escluse le linee GP personalizzate, polizze di private insurance, fondi interni dedicati (unit-linked) e gestioni separate (Ramo I).
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Fideuram, in quanto appartenente al Gruppo Intesa Sanpaolo, beneficia dei vantaggi derivanti dall'adesione e
partecipazione attiva di Intesa Sanpaolo a network e associazioni internazionali sui temi di sviluppo sostenibile.

Si segnala che sul sito web di Intesa Sanpaolo (https://group.intesasanpaolo.com/it/) & presente la Relazione

sulla gestione consolidata, comprensiva della Rendicontazione consolidata sulla sostenibilita.

Intesa Sanpaolo aderisce a nhumerose iniziative, tra cui I'UN Global Compact, ai Principles for Responsible Banking del
programma delle Nazioni Unite per I’Ambiente del Settore Finanziario (UNEP-FI) e agli Equator Principles. Inoltre, Intesa
Sanpaolo € inclusa in numerosi indici e classifiche di sostenibilita, tra cui Dow Jones Best-in-Class Indices, Climate A List
di CDP, MSCI ESG Indexes, FTSE4Good Index Series, Euronext ESG Indices tra cui MIB ESG Index, Morningstar ESG
Indexes, e l'indice tematico 2025 FTSE Diversity & Inclusion Index dedicato all'uguaglianza di genere.
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II valore dell'indice MSCI
ACWI (in dollari) e stato
di 1.014,62 a fine 2025
(841,33 a fine 2024)

Fonte: Bloomberg

I driver del mercato del risparmio gestito 2025-2027:

Espansione dei flussi e ottimizzazione dei canali di
raccolta: crescita degli AUM guidata da patrimonio globale e
investitori HNW!I/istituzionali, con diffusione di ETF, fondi
passivi/ibridi e ottimizzazione dei canali fee-based per migliorare
raccolta e fidelizzazione.

Innovazione tecnologica e orientamento tematico:
implementazione di piattaforme digitali avanzate, intelligenza
artificiale e modelli data-driven per I'asset allocation e la gestione
del rischio, con integrazione di strategie alternative e private
markets.

Demografia e longevita: aumento della domanda di soluzioni
previdenziali e assicurative di lungo periodo in risposta
allinvecchiamento della popolazione, con conseguente
incremento della raccolta e della diversificazione dei prodotti.

2.1 Lo scenario economico

2.2 Le prospettive di crescita del mercato

2.3 Il posizionamento competitivo

2.4 Brand Equity e Customer Satisfaction

2.5 La strategia del Gruppo
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2. Contesto esterno e strategie

2.1 Lo scenario economico

Nel 2025 la crescita economica a livello globale &
rimasta abbastanza robusta, nonostante lo shock
determinato dalle politiche dell’Amministrazione
USA, che sono risultate pili aggressive delle attese.
L’Amministrazione Trump, dopo la decisione di
aumentare del 20% i dazi sui beni cinesi, a inizio
aprile ha proceduto, con il cosiddetto “Liberation
Day”, a imporre un dazio universale del 10% su
tutte le importazioni negli USA e, in aggiunta, tariffe
reciproche sostanzialmente dipendenti dall’entita
del disavanzo commerciale con il partner in
questione, che sono risultate molto pesanti, in
particolare per le principali economie del Sud Est
Asiatico. La Cina ha immediatamente risposto ai
dazi con una ritorsione di pari entita, che ha pero
determinato una rapida escalation con gli USA e
spinto i dazi sulle importazioni dalla Cina a
raggiungere livelli assolutamente impensabili (il
145%). Le notevoli tensioni sui mercati successive
al Liberation Day hanno indotto I’Amministrazione
Trump, solo poche ore dopo I'entrata in vigore dei
dazi, a congelare per 90 giorni la componente
reciproca dei dazi (mantenendo perd quella
universale), al fine di negoziare accordi bilaterali
almeno con i principali partner commerciali. A inizio
luglio I’'Amministrazione ha deciso di sospendere
ulteriormente fino a inizio agosto I'applicazione
delle tariffe reciproche e nelle settimane successive
sono stati raggiunti accordi con i principali partner
commerciali (tra cui Unione Europea, Giappone e
Corea del Sud) con tariffe inferiori rispetto a quelle
decise nel Liberation Day, ma significativamente piu
elevate rispetto alle attese di inizio anno. Il livello
delle tariffe tra USA e Cina, equiparabile a un
embargo reciproco dopo l'escalation di inizio aprile,
e stato invece significativamente rivisto a inizio

maggio con un accordo (anche questo temporaneo)

PIL 2025

CRESCITA
MEDIA ANNUA

2,2%
USA

1,4%

Eurozona

4,9%

Cina

1.2%
Giappone

0,6%

Italia

La freccia indica il canfronto con
Iranno precedente (2024)
Fonte: Uffici tatistics nazional (  incremento  decremento)

che ha portato alla riduzione del 110% dei dazi
rispetto al livello raggiunto in aprile. Questo
accordo € stato poi ulteriormente esteso di tre mesi
in agosto e a fine ottobre in un incontro tra i
Presidenti Trump e Xi, ed & stata raggiunta una
tregua tra le parti, con una riduzione dei dazi sulle
importazioni cinesi del 10%, anche grazie al fatto
che la Cina ha potuto far valere nei negoziati il
proprio controllo sulle terre rare. L'emergere di
evidenti tensioni, non solo commerciali ma anche
politiche tra USA ed Europa, ha inaspettatamente
indotto i principali partiti moderati in Germania a
inizio marzo a varare un ampio programma di
stimolo fiscale, con un forte aumento sia della
spesa infrastrutturale sia della spesa militare.
Anche I'Unione Europea ha deciso di adottare un

piano per incentivare le spese militari.

Il breve conflitto tra Israele e Iran in giugno ha
invece avuto un impatto molto modesto sui mercati,
a parte un temporaneo aumento del prezzo del

petrolio.
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Il processo di disinflazione € proseguito nell’Area
Euro, mentre negli USA si & arrestato nella
primavera del 2025, anche per effetto dell'aumento
dei dazi sui prezzi dei beni, che pero € risultato nel
complesso inferiore alle attese. In Cina, invece, la
dinamica robusta dell'offerta a fronte di una
crescita anemica della domanda interna ha
continuato a riflettersi in un andamento molto
dimesso della dinamica dei prezzi. Nel corso del
2025 & proseguito (negli USA) o & stato completato
(nell’Area Euro) il rientro verso la neutralita delle

politiche monetarie.

Negli USA l'anticipo delle importazioni, dovuto ai
timori dei dazi, ha determinato un enorme
contributo negativo del canale estero nel primo
trimestre dell’anno, che si € riflesso in un lieve calo
del PIL. Nel secondo trimestre questo effetto si &
esaurito e le esportazioni nette hanno fornito un
contributo molto elevato alla crescita del PIL, che &
tornata decisamente vivace ed & rimasta molto
robusta anche nel terzo trimestre. La crescita ha poi
rallentato nella parte finale dell’anno, anche per
I'impatto dello shutdown del settore pubblico
federale, durato da inizio ottobre fino a quasi meta
novembre. Nella prima parte dell'anno la crescita
dei consumi ha comunque rallentato sensibilmente
rispetto ai ritmi prevalenti nel 2024 e si & registrato
un notevole deterioramento della fiducia dei
consumatori e, in misura minore, anche delle
imprese, in risposta alle scelte della nuova
Amministrazione Trump in materia di dazi e di
riduzione dell'occupazione nel settore pubblico. Un
contributo significativo alla crescita € invece venuto
dal forte aumento degli investimenti legati
all'Intelligenza Artificiale. Le condizioni del mercato
del lavoro sono rimaste piuttosto robuste fino
all'inizio della primavera, per poi registrare un netto
e inatteso deterioramento durante I‘estate,

probabilmente anche in risposta alle mutate

condizioni dell'offerta di lavoro, che ¢& stata

influenzata  dalle  politiche  di controllo
dellimmigrazione della nuova Amministrazione.
L'impatto degli aumenti dei dazi sui prezzi dei beni
€ stato invece inferiore alle attese. Pertanto, il
deflatore dei prezzi core (ovvero al netto di energia
e alimentari), la misura d'inflazione preferita dalla
Fed, dopo una fase di sostanziale stabilita, ha
accelerato solo lievemente nei mesi centrali
dell'anno. La Federal Reserve ha mantenuto i tassi
invariati fino a fine estate, con l'obiettivo di valutare
I'impatto sull’economia delle politiche della nuova
Amministrazione, non solo sul versante dei dazi, ma
anche su quello fiscale e dellimmigrazione. I
marcato indebolimento nei dati dell'occupazione
diffusi a inizio agosto ha pero indotto la Fed a
tagliare i tassi di 25 punti base nella riunione di
settembre. Due altri tagli, sempre di 25 punti base,
sono stati poi decisi nelle successive riunioni di

ottobre e dicembre.

Nel 2025 la ripresa nell’Area Euro si € rafforzata a
dispetto dell'incertezza geopolitica e
dell'imposizione delle tariffe sulle esportazioni
dellArea Euro verso gli Stati Uniti, decise
dall’Amministrazione USA. La crescita del PIL nella
prima meta dell'anno, soprattutto nel primo
trimestre, ha infatti beneficiato dell’accelerazione
delle esportazioni verso gli USA in anticipazione
dell'aumento delle tariffe, che si & poi materializzato
in un accordo tra USA ed Europa a fine luglio: i dazi
sono stati fissati a un livello del 15%, decisamente
inferiore al 30%-50% minacciato inizialmente dal
Presidente Trump e non vi sono state ritorsioni da
parte dell’'Unione Europea. Gia a partire dal secondo
trimestre I'andamento dell'attivita economica &
tornato piuttosto dimesso. La fiducia delle imprese
del settore manifatturiero ha registrato un costante
miglioramento, ma da livelli decisamente depressi

e grazie all'anticipo degli ordini per i dazi, mentre
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pil altalenante ¢ stata la dinamica nel settore dei
servizi, a causa di una domanda interna ancora
deludente, nonostante condizioni del mercato del
lavoro abbastanza robuste. Peraltro, l'incertezza
geopolitica, le difficolta strutturali del settore
manifatturiero europeo (alle prese con la sempre
pil intensa competizione della Cina) e le
preoccupazioni legate ai dazi hanno pesato
negativamente sulla fiducia dei consumatori e |l
tasso di risparmio € rimasto elevato. La novita piu
rilevante nel corso del 2025 € emersa dalla politica
fiscale, in quanto la percezione di una frattura nei
rapporti tra USA ed Europa ha indotto i partiti
centristi in Germania ad approvare, dopo le elezioni
del 23 febbraio, ma prima dell'insediamento del
nuovo Parlamento, un programma di espansione
fiscale di entita molto superiore alle attese (con un
fondo di €500 miliardi per investimenti
infrastrutturali e con l'esenzione dai vincoli di
bilancio per le spese per la difesa in eccesso all'1%
del PIL). Anche la Commissione Europea ha
presentato un piano per supportare lI'aumento delle
spese militari per i Governi dellUE e ha avviato
iniziative di rafforzamento della politica di difesa
comune. Si & per0 riacutizzata la crisi politica in
Francia a inizio settembre con un ennesimo cambio
di Primo Ministro e un faticoso processo di
approvazione della legge di bilancio. Nel corso
dell'intero anno linflazione €& rimasta vicino
all'obiettivo del 2% della BCE, mentre l'inflazione
core ha rallentato piu lentamente a causa di prezzi
dei servizi ancora elevati: l'inflazione complessiva
ha comunque concluso I'anno rientrando al 2%, con
I'inflazione core solo lievemente sopra, al 2,3%.
Nella prima meta dell'anno I'evidente processo di
disinflazione e le indicazioni ancora dimesse
riguardo alla crescita hanno indotto la BCE a
proseguire nei tagli dei tassi nel corso del primo
semestre del 2025, portando il tasso sui depositi al

2% a giugno, per poi entrare in pausa nelle restanti

riunioni, anche grazie alla resilienza mostrata dalla
crescita del PIL che, pur dimessa, ha reagito meglio
delle attese all'imposizione dei dazi nella seconda

meta dell’anno.

La crescita in Asia ha complessivamente rallentato
e le pressioni inflazionistiche sono diminuite e
pertanto la maggior parte delle banche centrali ha
deciso di tagliare i tassi di interesse. In Cina,
I'attivita economica ha accelerato
significativamente nel primo trimestre, favorita sia
dagli interventi del Governo a sostegno dei consumi
e degli investimenti sia dall’accelerazione delle
esportazioni in vista degli aumenti dei dazi da parte
dall’Amministrazione USA. Dopo un inizio d'anno
caratterizzato da un’escalation senza precedenti
della guerra commerciale tra USA e Cina, intorno a
meta maggio si € giunti a un accordo che ha
permesso di ridurre l'incertezza sulle prospettive di
crescita. Nonostante il persistere della crisi nel
settore immobiliare e gli aumenti dei dazi da parte
degli USA, la crescita & rimasta sostenuta anche
dopo il primo trimestre, con le esportazioni che,
grazie alla capacita di trovare mercati alternativi a
quello USA, sono rimaste solide, permettendo di
raggiungere l'obiettivo di crescita del Governo
intorno al 5%. Tuttavia, la presenza di numerosi
fattori di rischio ha indotto il Governo
all'approvazione di misure espansive di politica
fiscale nel corso del mese di settembre. In
Giappone, la crescita del PIL ha accelerato
significativamente e anche l'inflazione si & portata
sui massimi, permettendo alla BoJ di proseguire la
normalizzazione della politica monetaria con due
rialzi dei tassi a gennaio e dicembre. Verso la fine
dell'estate le dimissioni del Primo Ministro Ishiba
hanno portato all'inattesa nomina a capo del
Governo di Takaichi sostenitrice di politiche

economiche espansive.
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Nonostante il pesante calo in risposta al Liberation
Day, i mercati azionari hanno registrato nel 2025
performance decisamente notevoli, con un
progresso per l'indice S&P 500 negli USA del 16,4%
(ancora supportato in particolare dal settore
tecnologico) e per lindice Stoxx-600 in Europa del
16,6% (con una notevole sovraperformance del
mercato italiano, +31,5% per l'indice FTSE-MIB).
Ancora pil vivaci sono risultati il mercato
giapponese (+22,4% per l'indice Topix) e i mercati
emergenti (+30,6% per il relativo indice MSCI in
dollari). I mercati obbligazionari si sono mossi in
direzione diversa tra USA ed Europa: il rendimento
dei Treasuries decennali ha chiuso I'anno in calo di
circa 40 punti base, poco sopra il 4,15%, mentre |l
rendimento dei Bund decennali & aumentato di
quasi 50 punti base al 2,85% e lo spread dei titoli
italiani sui Bund si € ulteriormente ridotto. Nella
prima parte dellanno, in particolare in
corrispondenza della fase di maggiore attivismo
del’Amministrazione USA sui dazi, si € inoltre
registrato un significativo deprezzamento del
dollaro, che si € poi stabilizzato nel corso del
secondo semestre; I'euro ha guadagnato quasi il
14% sul dollaro nel periodo.
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Rendimento storico dei mercati 2016-2025

La tabella seguente riporta il risultato storico dei mercati suddiviso per fasce di rendimento.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Hs3% 0%/3% Maws/on Mc3%

Le informazioni, le opinioni e i dati contenuti in questa tabella non costituiscono in alcun mode ricerca, raccomandazione, consiglio di investimento, consulenza all'investimento o altra forma
di consulenza e sono soggetti a modifiche.

| dati esposti si riferiscono al passato. | risultati passati non costituiscono in ogni caso un indicatore affidabile dei risultati futuri.
Fonte: elaborazione interna a cura di Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking S.p.A.
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2.2 Le prospettive di crescita del mercato

IL MERCATO MONDIALE

Le analisi pil recenti confermano un andamento rassicurante: la ricchezza globale continua a crescere,
consolidando i segnali di ripresa emersi dopo i periodi di rallentamento. Tuttavia, osservando pil da vicino i 56
mercati presi in esame, emerge un quadro caratterizzato da velocita profondamente diverse. Se negli anni
passati il motore della ripresa era stato identificato nell'area EMEA (Europa, Medio Oriente e Africa), i periodi
pil recenti hanno visto il baricentro spostarsi con decisione verso il Nord America, favorito dalla resilienza del
dollaro statunitense e dalla performance brillante dei mercati finanziari. La concentrazione della ricchezza
rimane polarizzata: Stati Uniti e Cina continentale rappresentano, insieme, oltre la meta del patrimonio
personale globale. Questo dato sottolinea come persista un divario strutturale tra il Nord America e I'Oceania

rispetto alle restanti macroaree geografiche, nonostante i progressi compiuti a livello globale.

Guardando ai dati storici, il nuovo millennio ha segnato I'inizio di un'era di crescita costante. Al di la di singole
e fisiologiche fluttuazioni annuali, l'incremento del patrimonio mondiale € stato marcato in ogni regione. Un
indicatore particolarmente significativo di questo progresso € la progressiva e costante contrazione della fascia
di popolazione pil povera, ovvero quella con asset inferiori ai 10 mila dollari. Anche depurando il dato
dall'inflazione, la crescita appare solida: a partire dal 2000, la ricchezza totale al netto del debito € cresciuta a
un tasso annuo composto del 3,4% in termini reali. Le proiezioni suggeriscono che questa dinamica positiva

continuera a caratterizzare anche la seconda meta del decennio.

In questo scenario, cresce l'attenzione su una categoria di investitori emergente e sempre piu rilevante: gli
Everyday Millionaires. Si tratta di individui con un patrimonio compreso tra 1 e 5 milioni di dollari, una classe
di investitori che € piu che quadruplicata dall'inizio del secolo, raggiungendo quota 52 milioni. Il loro peso
economico ¢ diventato sistemico. Alla fine dello scorso anno, questa categoria gestiva circa 107 trilioni di dollari,
un valore che ha superato di quattro volte quello registrato nel 2000 e che ormai tallona da vicino i 119 trilioni
detenuti dai segmenti di ricchezza superiore (oltre i 5 milioni di dollari). Sebbene il ritmo di crescita di questa
fascia vari sensibilmente a seconda dei mercati locali, la tendenza al rialzo appare ormai come un fenomeno
globale e irreversibile, ridefinendo le strategie di gestione patrimoniale per il prossimo futuro.

Il panorama dei grandi patrimoni continua a espandersi, confermando una vitalita che non accenna a diminuire.
Il mondo ha accolto oltre 680 mila nuovi milionari (espressi in dollari statunitensi), segnando un incremento
dell'1,2%. Sebbene la crescita sia diffusa, alcuni mercati emergenti hanno mostrato performance eccezionali:
la Turchia ha guidato la classifica con un balzo superiore all'8%, seguita dagli Emirati Arabi Uniti che hanno

registrato un solido incremento del 5,8%.

Le informazioni contenute nel paragrafo “II Mercato mondiale” sono tratte dalla ricerca “Global Wealth Report 2025” pubblicata da UBS.
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Le prospettive a medio termine rimangono altrettanto ottimistiche. In proiezione, entro il 2029 la platea globale
dei milionari si arricchira di ulteriori 5,4 milioni di individui, un incremento di quasi il 9% rispetto ai livelli attuali,
a testimonianza di una capacita di generazione della ricchezza che resta solida nella quasi totalita dei 56 mercati

monitorati.

Sotto il profilo geografico, gli Stati Uniti consolidano la loro posizione di assoluta supremazia, infatti il numero
di milionari residenti negli USA supera la somma totale di quelli presenti in Europa occidentale e nella "Greater
China" messi insieme. Spostando lo sguardo sulla densita pro capite, I'Europa si conferma terra di eccellenze
patrimoniali. Svizzera e Lussemburgo continuano a contendersi il primato per la piu alta concentrazione di
milionari rispetto alla popolazione adulta, entrambi i mercati infatti mantengono una stabilita strutturale che li

pone ai vertici mondiali per ricchezza media per adulto.

L'analisi dei flussi di ricchezza totale evidenzia dinamiche regionali contrastanti. L'Europa dell'Est ha sorpreso
con una crescita del patrimonio personale superiore al 12%, tallonata da vicino dagli Stati Uniti. Al contrario,
mentre |'Asia sud-orientale e la Greater China hanno registrato progressi moderati, aree come I'Europa
occidentale, I'Oceania e I'America Latina hanno subito una lieve flessione rispetto ai massimi registrati negli
anni precedenti. Un dato interessante emerge dal confronto tra ricchezza media e ricchezza mediana: se
Svizzera e Stati Uniti guidano per ricchezza media, il Lussemburgo conquista il primo posto per ricchezza
mediana (un indicatore pil rappresentativo della distribuzione patrimoniale), seguito da Australia e Belgio.
Guardando al prossimo quinquennio, si prevede che il Nord America e la Greater China continueranno a essere

i principali motori propulsori della ricchezza globale, guidando il ritmo dell’economia mondiale.

Crescita della ricchezza media per adulto in valuta locale, dal 1° gennaio 2020 al 31 dicembre 2024, al netto
dell'inflazione

20% 1045% W
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Quando si analizzano le dinamiche della ricchezza nell'ultimo quinquennio, emerge una distinzione
metodologica cruciale: la scelta tra ricchezza media e ricchezza mediana. Mentre la media tende a essere
influenzata verso l'alto dai grandi patrimoni dei segmenti pili elevati, la mediana offre una visione pil autentica
dei livelli di benessere del ceto medio, rappresentando il punto esatto in cui la popolazione si divide a meta. I
dati degli ultimi cinque anni rivelano scenari profondamente divergenti a seconda delle aree geografiche. In
mercati come il Messico, la Svizzera e I'Italia, si € assistito a un fenomeno interessante: in termini reali e in
valuta locale, la ricchezza pro capite nei segmenti piu alti ha subito una lieve flessione, mentre € aumentata
nelle fasce basse e medie. Un caso emblematico & quello degli Stati Uniti, dove la crescita patrimoniale ¢ stata
trasversale a tutto lo spettro sociale, ma si & mossa a ritmi pili sostenuti proprio nei segmenti inferiori e mediani.
All'estremo opposto troviamo mercati come Singapore, Corea del Sud e Taiwan, dove la ricchezza media €
cresciuta molto pit velocemente di quella mediana. La disparita diventa ancora piu marcata in Israele e in
Turchia: in quest'ultima, la crescita della ricchezza mediana € stata inferiore a un quarto di quella media,
suggerendo una forte concentrazione del nuovo benessere nelle mani di pochi. Al contrario, nazioni come
I'Arabia Saudita (con una crescita uniforme intorno al 10%) e la Grecia (tra il 5% e il 6%) mostrano

un'evoluzione estremamente equilibrata, dove i due indicatori tendono a convergere.

L'Europa occidentale si conferma un mosaico complesso piuttosto che un blocco unitario. Nonostante molti
Paesi condividano la stessa valuta, I'aumento della ricchezza media corretto per l'inflazione varia sensibilmente
tra Stato e Stato, riflettendo dinamiche economiche e fiscali nazionali molto diverse tra loro. Un'analisi della
classifica dei primi 25 Paesi rivela due conclusioni degne di nota. In primo luogo, la ricchezza media supera
sistematicamente quella mediana in tutto il campione analizzato, spesso con un fattore di due a uno. In secondo
luogo, € proprio la classifica basata sulla mediana a riservare le maggiori sorprese: la “top ten” include mercati
meno appariscenti, che godono di un benessere diffuso, ma non straordinario in termini assoluti, riuscendo a
scalare le gerarchie mondiali grazie a una distribuzione del capitale pit equa ed efficiente rispetto alle grandi

potenze globali.

Crescita della ricchezza media e mediana per adulto in valuta locale, dal 1° gennaio 2020 al 31 dicembre
2024, al netto dell'inflazione
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CONCENTRAZIONE DELLA RICCHEZZA

La piramide della ricchezza
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La piramide della ricchezza € una sintesi visiva della distribuzione della ricchezza nei diversi livelli della societa:

o al vertice della piramide € rappresentata una piccola porzione di individui che posseggono una frazione
significativa della ricchezza globale;

e all'opposto, la base della piramide racchiude la frazione di soggetti (rappresentanti di una parte significativa
della popolazione mondiale) che posseggono una ricchezza netta bassa o nulla.

A livello globale, la concentrazione di patrimoni elevati presenta dinamiche geografiche estremamente

diversificate. In Svizzera e Lussemburgo, oltre un adulto su sette detiene un patrimonio superiore al milione di

dollari. Seguono, con un rapporto di uno a dieci, Hong Kong, Australia, Stati Uniti e Paesi Bassi.

Complessivamente, si annoverano 14 nazioni in cui i milionari rappresentano almeno il 5% della popolazione

adulta. Il Regno Unito si colloca appena al di sotto di questa soglia, con un'incidenza del 4,9%. Si segnala che

il Principato di Monaco non € incluso nel campione analizzato.

In linea con l'analisi degli scorsi anni, la distribuzione della ricchezza si conferma un fenomeno dinamico e

tutt'altro che statico. I dati confermano una marcata volatilita nel numero di milionari in diverse aree

geografiche, con variazioni significative sia in aumento, sia in diminuzione. La Turchia si distingue con un

incremento dell’8,4%, seguono gli Emirati Arabi Uniti, con un aumento del 5,8% e I'India, che registra una

crescita del 4,4%.

Sebbene il tasso di crescita percentuale degli Stati Uniti possa apparire contenuto (+1,5%), in termini assoluti

I'espansione & imponente: 379 mila nuovi milionari in un solo anno, ovvero oltre mille al giorno.

La Cina continentale mantiene un ritmo sostenuto con oltre 386 nuovi milionari al giorno (+2,3%). Anche I'area

Medio Oriente e Africa mostra una resilienza notevole, con una crescita del 3,6%. Il Giappone ha registrato

una flessione dell'1,2%. Segnali negativi emergono anche in mercati solitamente dinamici come Estonia e

Repubblica Ceca (entrambe a -1,5%). Infine, flessioni piu lievi, comprese tra lo 0,3% e lo 0,5%, si sono

verificate in Germania, Grecia e Messico.
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IL MERCATO UE

I CONSUMI

Il panorama economico europeo restituisce un’immagine dell’Area Euro caratterizzata da una resilienza
inattesa, pur in un contesto di profonda trasformazione strutturale. Il terzo trimestre del 2025 ha superato le
stime prudenziali di inizio anno, mostrando una crescita del PIL che, sebbene moderata, ha beneficiato di una
domanda interna capace di assorbire gli shock derivanti dalle tensioni geopolitiche globali. Questa fase di tenuta
& stata sostenuta in modo determinante da un mercato del lavoro che ha mostrato una solidita senza
precedenti, con tassi di disoccupazione che nell'intera Unione Europea sono rimasti vicini ai minimi storici,

garantendo una base di stabilita per il reddito delle famiglie.

L'analisi dei consumi rivela una realta europea a piu velocita, dove le dinamiche nazionali riflettono diverse
capacita di adattamento allo scenario post-inflattivo. La Spagna si & distinta come il principale motore della
spesa nell'area euro, mantenendo una crescita superiore al 3% grazie a un mix virtuoso tra ripresa del turismo
e politiche attive per I'occupazione. Al contrario, la Germania ha manifestato segnali di affaticamento, con una
spesa privata che ha risentito della crisi di fiducia nel settore manifatturiero e dell'incertezza legata alla
transizione industriale. In questo quadro, la Francia e I'Italia hanno mostrato una tenuta intermedia, con
quest'ultima che ha saputo stabilizzare i consumi grazie a un clima di fiducia che & andato rafforzandosi nella
seconda meta del 2025, nonostante una composizione della spesa che vede una netta preferenza per i beni

durevoli rispetto ai servizi e ai beni non durevoli.

Un elemento centrale della dinamica europea ¢ il recupero del potere d'acquisto, favorito da un'inflazione che
e finalmente rientrata verso il target del 2% fissato dalla Banca Centrale Europea, attestandosi mediamente
intorno all'1,5% negli ultimi mesi dell'anno. Questo calo della pressione sui prezzi, unito a rinnovi contrattuali
che hanno portato a una crescita dei salari reali superiore all'1%, ha messo le famiglie nelle condizioni di
aumentare la spesa. Tuttavia, si osserva una persistente propensione al risparmio che rimane superiore ai livelli
storici pre-pandemici. Tale fenomeno riflette un atteggiamento prudenziale: le famiglie europee, pur
disponendo di maggiori risorse finanziarie, preferiscono ricostituire una riserva di liquidita o investire in
strumenti finanziari pit remunerativi, complice un orientamento della politica monetaria che, pur avviandosi

verso un allentamento, mantiene i rendimenti del risparmio gestito ancora attraenti.

La ricchezza delle famiglie nell'Unione Europea ha tratto beneficio anche dall'andamento positivo dei mercati
finanziari e da una gestione dei portafogli sempre pil orientata alla diversificazione. Nel 2025, la crescita dello
stock di ricchezza a prezzi correnti ha raggiunto il 4,3%, un valore che ha superato le aspettative iniziali. Si &
assistito a una progressiva migrazione dai titoli di Stato diretti verso prodotti pit complessi come i fondi comuni
e le polizze assicurative multi-ramo, segno di una rinnovata fiducia negli intermediari finanziari e nella ricerca
di rendimenti reali in uno scenario di tassi in calo. Parallelamente, il mercato immobiliare europeo ha iniziato a
dare segnali di ripresa, con una stabilizzazione delle quotazioni che ha integrato positivamente la componente

finanziaria della ricchezza netta.

Le informazioni contenute nel paragrafo “II mercato UE” sono tratte dalla Pubblicazione “Rapporto di previsione — dicembre 2025" redatta da Prometeia
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Guardando al 2026, la sfida principale per i consumi europei risiede nella capacita di trasformare I'aumento dei
redditi reali in una crescita economica sostenuta, superando le incertezze legate alle politiche commerciali
internazionali e alla saturazione di alcuni comparti merceologici. Se da un lato il sostegno dell'attivita economica
deriva da una parziale distensione sul fronte delle relazioni doganali, dall'altro la necessita per i governi UE di
dirottare risorse verso la difesa e le infrastrutture digitali limita i margini per politiche fiscali espansive a diretto
supporto del consumo. La crescita europea si trova quindi in una fase di stabilizzazione, in cui la disciplina di
bilancio e la capacita di spesa dei privati rappresentano i due pilastri su cui poggia la tenuta del sistema

economico di fronte alle turbolenze globali.

IL MERCATO DEL RISPARMIO

In stretta correlazione con I'andamento dei consumi, la gestione dei flussi finanziari nel 2025 ha mostrato una
vitalita rinvigorita sia per le famiglie sia per le imprese. 1l saldo finanziario delle famiglie nel secondo trimestre
dell'anno testimonia una capacita di accumulo che va oltre la semplice gestione corrente e ha superato €20
miliardi, segnando un incremento rispetto all'esercizio precedente. In un contesto caratterizzato dalla
progressiva riduzione dei tassi d'interesse, questo surplus di liquidita & stato indirizzato verso un accumulo
strategico di titoli di Stato a medio e lungo termine, sostenuto dal successo dei collocamenti retail di inizio

anno. Parallelamente, si & osservata una decisa ripresa del risparmio gestito e delle componenti azionarie.

Un segnale di mutamento rilevante riguarda la gestione della liquidita immediata: per la prima volta dopo un
triennio di contrazione, i depositi a vista sono tornati a crescere, alimentati dalla riduzione del costo opportunita
di detenere attivita liquide. I dati aggiornati all'autunno confermano questa tendenza, con un aumento dei
depositi overnight che riflette una preferenza per la flessibilita, a fronte di un contestuale ridimensionamento
dei depositi vincolati, in linea con le dinamiche osservate nelle principali economie europee. Anche il comparto
aziendale ha mostrato una dinamica simile, con un rafforzamento dei saldi finanziari che ha permesso maggiori
investimenti in titoli e strumenti gestiti, stabilizzando al contempo la componente dei depositi dopo la flessione

registrata nella prima parte dell'anno.

Dal punto di vista del sistema bancario, le politiche di raccolta si confermano equilibrate e prive di tensioni
strutturali. II mantenimento di un funding gap negativo e I'ampia disponibilita di depositi presso la banca
centrale assicurano una gestione della liquidita coerente con le necessita degli impieghi. In questa cornice,
I'azione degli istituti continuera a privilegiare il collocamento di prodotti di risparmio gestito e fondi comuni,
mentre le emissioni obbligazionarie proprie resteranno focalizzate prevalentemente sul segmento della clientela
istituzionale e wholesale.

Guardando all'orizzonte del prossimo triennio, si prospetta una differenziazione tra i settori istituzionali. Mentre
le famiglie manterranno saldi finanziari positivi, le imprese potrebbero vedere ridursi la propria capacita di
risparmio finanziario a partire dal 2027, con il progressivo esaurirsi dei finanziamenti legati al PNRR che imporra

un maggiore ricorso all'autofinanziamento per gli investimenti reali.
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Le scelte allocative del settore privato subiranno una nuova evoluzione verso la fine del 2027: I'attesa risalita
dei tassi di policy e un potenziale aumento dello spread sui titoli governativi riorienteranno le preferenze verso
strumenti di medio-lungo termine piu remunerativi. Si stima che il peso dei depositi sul totale delle attivita
finanziarie delle famiglie possa ridursi di circa tre punti percentuali, a favore di una ricomposizione della
ricchezza verso i titoli di Stato e, in misura pil contenuta, verso le obbligazioni bancarie, consolidando un

modello di portafoglio sempre piu orientato al rendimento di lungo periodo.

Famiglie: composizione delle attivita finanziarie in Italia
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Fonte: previsioni Prometeia su dati Banca d'Italia

Composizione dei depositi
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Fonte: previsioni Prometeia su dati Banca d'Italia
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IL MERCATO PRIVATE

Nel 2024 le condizioni economiche delle famiglie sono migliorate rispetto al biennio precedente, grazie al
progressivo rientro dell'inflazione e al consolidamento del mercato del lavoro. Il potere d'acquisto (reddito
disponibile reale) &€ tornato a crescere (+2,4%), mentre il calo dei prezzi energetici ha contribuito a ridurre
parte delle pressioni sul bilancio familiare. Nonostante questo contesto piu favorevole, il clima di fiducia ha
continuato a risentire dell'incertezza geopolitica e delle tensioni politiche interne all’Europa, elementi che hanno
alimentato un atteggiamento prudente nelle scelte di spesa. I consumi delle famiglie hanno pertanto registrato
un incremento ancora modesto (+0,4%) e il tasso di risparmio si € attestato al 9,4%, un valore superiore ai
livelli pre-pandemici. Complessivamente, il 2024 ha rappresentato un anno di transizione verso un contesto
piu stabile, ma ancora segnato da una forte attenzione alla gestione delle risorse da parte delle famiglie.

La propensione al risparmio & dunque rimasta sostenuta, portando la ricchezza finanziaria complessiva delle
famiglie italiane a superare la soglia dei €3.700 miliardi. E in questo bacino che si innesta la rilevanza del
comparto Private, che intercetta oltre un terzo della ricchezza investibile totale, confermandosi pilastro

fondamentale per la stabilita del sistema finanziario nazionale.

All'interno del panorama del risparmio italiano, il segmento dei clienti benestanti ha mostrato nel 2024 una
dinamica di crescita eccezionale: la ricchezza complessiva di questi nuclei ha raggiunto €1.451 miliardi (+9%),
superando nettamente il ritmo del resto della popolazione (+5,6%). Tale espansione & stata sostenuta sia dai
nuovi flussi di risparmio (€50 miliardi di raccolta netta), sia dall'esposizione ai mercati finanziari, che ha
consentito di beneficiare appieno della rivalutazione degli asset. Le famiglie in target Private (con patrimoni
superiori a 500 mila euro) sono salite a 715.592, con un incremento di quasi 24 mila unita nell'ultimo anno.

Il profilo di questa clientela & sempre pill sofisticato: il 47% possiede una laurea, il 60% ha pil di 55 anni e la
ricchezza rimane concentrata nel Nord Italia (77%), ma con una presenza capillare che raggiunge anche i
centri con meno di 30 mila abitanti. In crescita la presenza femminile, raddoppiata negli ultimi dieci anni (dal
13% al 26%), mentre il 78% ha figli, con una conseguente centralita delle tematiche successorie. Accanto alla
tutela del potere d'acquisto (preoccupazione per il 39% dei clienti), assumono peso crescente i temi legati alla

salute (54%) e alle tensioni geopolitiche (45%).

In questo scenario, il Private Banking ha dimostrato una capacita di attrazione superiore rispetto agli operatori
tradizionali, raggiungendo una quota di mercato sulla ricchezza investibile del 33,8% e una penetrazione del
68% sul mercato potenziale. Gli asset gestiti ammontano a €1.257 miliardi, con portafogli caratterizzati da
ampia diversificazione: il risparmio amministrato (titoli di stato, obbligazioni e certificati) pesa per il 30,7%, il
gestito (fondi e gestioni patrimoniali) per il 34,7%, mentre la componente assicurativa mostra segnali di

recupero.

Le informazioni contenute nel paragrafo “II Mercato Private” sono tratte dalla pubblicazione “Rapporto sul Private Banking in Italia (2025)", AIPB in collaborazione con Prometeia.
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Il vero motore di crescita € la Consulenza evoluta, che rappresenta il 18% delle masse, che amplia il ruolo del
consulente includendo I'analisi del patrimonio immobiliare, la protezione dai rischi di longevita e la
pianificazione intergenerazionale. I clienti seguiti con questo modello detengono portafogli piu articolati (in

media 5,4 tipologie di prodotti) e registrano livelli di fiducia (91%) e soddisfazione (97%) prossimi alla totalita.

La crescita del patrimonio finanziario & stata favorita anche da un importante effetto mercato e da flussi netti
positivi: il risparmio amministrato ha continuato a espandersi grazie all'interesse per i titoli di Stato; il gestito
ha segnato una forte ripresa, trainato dai fondi obbligazionari; la liquidita ha mostrato i primi segnali di
stabilizzazione, dopo anni di erosione.

Nel complesso, la clientela Private rappresenta oltre un terzo della ricchezza investibile nazionale e continua a
evolvere verso un profilo piu consapevole e orientato alla pianificazione del futuro. II modello Private €
percepito come un presidio di stabilita in un contesto segnato da incertezze economiche e geopolitiche, grazie
a portafogli piu efficienti e meno sbilanciati sulla liquidita. L'industria continua a investire sul capitale umano,
contando su oltre 17 mila professionisti con una raccolta pro-capite di €2,9 milioni, confermandosi un punto

di riferimento essenziale per accompagnare i clienti nelle scelte finanziarie di lungo periodo.

Le prospettive e il ruolo centrale del private banking

Nel triennio 2025-2027 si prevede che la ricchezza finanziaria delle famiglie italiane crescera in modo moderato
ma costante. A sostenerla saranno una propensione al risparmio strutturalmente superiore ai livelli pre-pandemici
e una dinamica dei redditi reali che, pur in un contesto di bassa crescita, si manterra positiva. La quota di reddito
risparmiata restera intorno al 9% lungo tutto il periodo, su valori superiori al triennio 2022-2024, mentre i consumi
torneranno a crescere piu del reddito disponibile. Questa combinazione portera a un aumento dei flussi investiti
in attivita finanziarie, stimati in circa €215 miliardi nel triennio, rispetto ai €200 miliardi accumulati nel 2022-2024.
La ricchezza finanziaria delle famiglie italiane € destinata a proseguire il proprio percorso di espansione,
raggiungendo €4.087 miliardi entro la fine del 2027 grazie a una crescita media annua del 3,5%. In questo
contesto, il comparto Private si conferma l'attore pili dinamico: la ricchezza delle famiglie benestanti superera
€1.515 miliardi gia entro la fine del 2025, beneficiando di una capacita di attrazione superiore agli altri operatori.
Questo vantaggio competitivo permettera al Private Banking di incrementare costantemente la propria quota di

mercato, che si prevede possa salire dal 33,8% del 2024 fino al 36,5% alla fine del periodo di previsione.

Il prossimo triennio segnera inoltre una fase cruciale per la ricomposizione dei portafogli, orientata al superamento
dell'eccesso di liquidita in favore di una maggiore diversificazione. 1l risparmio gestito e il comparto assicurativo
torneranno a occupare un ruolo centrale, arrivando a pesare insieme per la meta della ricchezza totale entro il
2027. 1l gestito € atteso in aumento di €158 miliardi, sostenuto in particolare dalle asset class obbligazionarie,
mentre i prodotti assicurativi cresceranno di €127 miliardi, trainati dalle soluzioni multiramo e di protezione. Al
contrario, la raccolta diretta nel perimetro Private scendera al 13%, riflettendo un investitore pil evoluto che,
supportato dalla consulenza, abbandona le posizioni pill prudenti per ricercare rendimenti reali in un contesto di

inflazione moderata.
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Lo scenario rimane esposto all'evoluzione delle tensioni commerciali globali. Un eventuale ripristino aggressivo
dei dazi determinerebbe una brusca frenata dell’effetto mercato per l'industria Private, con un impatto negativo
sugli asset stimabile in circa €46 miliardi nel solo 2025. In tale contesto di stress, I'aumento dell'incertezza
favorirebbe un rafforzamento del risparmio precauzionale e un ritorno alla liquidita, a scapito dei comparti gestiti.
La stabilita degli scambi internazionali si conferma quindi condizione essenziale affinché le strategie di
diversificazione e il valore della consulenza possano esprimersi pienamente, assicurando tutela e crescita dei

patrimoni nel lungo periodo.
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GLI INVESTIMENTI ESG

La maturazione della finanza sostenibile: un bilancio sul 2025

Il 2025 ha segnato una tappa fondamentale per gli investimenti ESG (Environmental, Social, Governance),
passando da una fase di crescita impetuosa a una di profonda maturazione strutturale. Se negli anni precedenti
la sostenibilita era spesso percepita come un'integrazione di portafoglio, oggi € divenuta una vera e propria

infrastruttura del sistema finanziario, influenzando trasversalmente regole, dati e strategie industriali.
I principali trend che hanno caratterizzato I'anno sono stati:

e Normalizzazione e qualita: dopo la volatilita dei flussi di inizio anno, il mercato si € stabilizzato. Gli investitori
hanno privilegiato la qualita e la trasparenza, portando il patrimonio globale dei fondi sostenibili a toccare il

record storico di 3.920 miliardi di dollari a meta 2025.

e Regolamentazione e pacchetto Omnibus: I'Unione Europea ha compiuto passi decisivi con la revisione del
regolamento SFDR e l'introduzione del pacchetto Omnibus, volto a semplificare la classificazione dei prodotti

e a rafforzare i presidi anti-greenwashing, rendendo le etichette ESG piu affidabili per il risparmiatore.

e Il clima come KPI finanziario: il rischio fisico legato ai cambiamenti climatici € entrato ufficialmente nei
principali indicatori di performance (KPI). La rendicontazione non & pili solo un obbligo di compliance, ma
uno strumento per valutare la resilienza operativa delle imprese di fronte a eventi estremi sempre pil

frequenti.

e Tecnologia al servizio della sostenibilita: I'Intelligenza Artificiale ha giocato un ruolo cruciale, venendo adottata
dall'83% dei dirigenti per monitorare le metriche ESG, ottimizzare l'efficienza energetica e migliorare

I'accuratezza dei dati non finanziari.

Rendimenti: la prova della resilienza

1l dibattito sul binomio sostenibilita-redditivita ha trovato risposte solide nei numeri del 2025. Nella prima meta
dell'anno, i fondi sostenibili hanno sovraperformato i peers tradizionali, registrando un rendimento mediano del
12,5% contro il 9,2% dei fondi convenzionali. Questa dinamica & stata favorita da una maggiore esposizione
verso i settori tecnologico e della transizione energetica, dimostrando che una selezione rigorosa basata su criteri
di sostenibilita pud agire come un efficace filtro di qualita, capace di mitigare i rischi e intercettare i driver di

crescita del futuro.

Sfide e orizzonti futuri

Nonostante il consolidamento, il settore affronta nuove complessita. Il rischio di greenwashing rimane al centro
dell'attenzione dei regolatori, spingendo verso una standardizzazione sempre pil stringente delle metriche.
Inoltre, I'attuale contesto geopolitico e le tensioni protezionistiche hanno imposto una riflessione sulla gestione

delle supply chain e sulla sicurezza energetica, temi ora integrati stabilmente nelle analisi ESG.
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Gli investimenti ESG in Italia

In Italia, il panorama della finanza sostenibile riflette una consapevolezza sempre pill matura. La clientela Private
mostra una propensione crescente verso prodotti che combinano rendimento e impatto sociale, con una quota
significativa del risparmio gestito che integra ormai stabilmente i criteri ESG. L'adozione della CSRD (Corporate
Sustainability Reporting Directive) sta portando anche le medie imprese italiane verso standard di trasparenza
elevati, facilitando I'afflusso di capitali verso le eccellenze del Made in Italy impegnate nella transizione ecologica.
Il mercato nazionale beneficia di un‘offerta sempre piu diversificata, che spazia dai sustainable bond ai fondi
specializzati in infrastrutture verdi, confermando I'ESG come una direttrice inarrestabile e centrale per il futuro del

risparmio nel Paese.

Le informazioni contenute nel paragrafo “Gli investimenti ESG” sono tratte dalle pubblicazioni: Morgan Stanley Institute for Sustainable Investing: Sustainable Reality Report 1H 2025;
Morningstar: Global Sustainable Fund Flows Report Q2 2025; AIPB (Associazione Italiana Private Banking): Rapporto sul Private Banking in Italia 2025; CONSOB: Rapporto sulla relazione

consulente-cliente e sostenibilita 2025.
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2.3 Il posizionamento competitivo

Il Gruppo Fideuram e leader nel settore della
consulenza e distribuzione di prodotti e servizi
finanziari per la clientela di fascia alta. II modello
distributivo del Gruppo si avvale di quattro marchi
noti, Fideuram, Sanpaolo Invest, IW Private
Investments e Intesa Sanpaolo Private Banking,
storicamente consolidati e riconosciuti nel mercato
italiano sia dai clienti sia dai Private Banker,
unitamente alla capacita delle Reti di proporsi
costantemente come polo di aggregazione, non
solo nei confronti di singoli professionisti del

settore, ma anche di intere realta aziendali.

Il Gruppo ha una posizione di leadership nel

mercato di riferimento  (Asset Gathering)

posizionandosi al sesto posto in Europa e al terzo

posto nell’Area Euro per masse in gestione.

Classifica dei primi dieci operatori del Private

Banking in Europa
(dati al 31.12.2025 - miliardi di euro)

AUM
uss® 4.045
Julius Bar 559
BNP Paribas 517
Deutsche Bank 508
HSBC® 441
Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking 425|
Santander® 346
Pictet 307
Indosuez Private Banking” 298
ABN-AMRO 283

(1) Invested Assets (Global Wealth Management Division).

(2) Dato stimato escludendo I'operazione di cessione HSBC Private Banking Germany

a BNP.

(3) Dato stimato.

(4) Dati riferiti a LCL Private Banking and Indosuez Wealth Management. I dati non
includono gli asset under custody della clientela istituzionale.

Per quanto riguarda invece il mercato italiano del
risparmio gestito e della distribuzione di prodotti
finanziari tramite le Reti di Private Banker iscritti
all’Albo unico dei Consulenti Finanziari, il Gruppo
Fideuram & leader indiscusso, posizionandosi
saldamente al primo posto della classifica Assoreti
con il 38,2% di quota di mercato al 31 dicembre
2025 (pari a circa €384,5 miliardi).

Nel 2025, inoltre, il Gruppo si € posizionato al primo
posto per raccolta netta totale (€14,6 miliardi).

Le tabelle seguenti evidenziano la ripartizione di
mercato degli AUM e della raccolta netta tra i

principali Gruppi operanti in Italia.

Quote di mercato per AUM
(miliardi di euro)

31.12.2025 31.12.2024

AUM % SULTOTALE AUM % SUL

AUM TOTALE AUM
Gruppo Fideuram (¥) 3845 382 3538 389
Banca Mediolanum 1376 137 1233 136
Finecobank 1373 136 121,7 134
Gruppo Banca Generali 1119 11,1 102,7 11,3
Allianz Bank 86,0 85 769 85
Gruppo Credito Emiliano 614 61 524 58
Gruppo Mediobanca 387 38 346 38
Gruppo Zurich 209 21 184 20
Gruppo BNP Paribas 138 14 11,9 13
Gruppo Monte dei Paschi di Siena 10,0 1,0 91 1,0
Altri operatori 49 05 41 05

(*) Il dato include esclusivamente le masse delle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest, IW
Private Investments e Intesa Sanpaolo Private Banking.
Fonte: Assoreti

Raccolta netta totale e gestita
(miliardi di euro)

2025 2024
RACCOLTA RACCOLTANETTA|  RACCOLTA  RACCOLTA
NETTA TOTALE GESTITA| NETTA TOTALE NETTA
GESTITA
Gruppo Fideuram (¥) 14,6 106 134 57
Finecobank 10,0 39 78 22
Banca Mediolanum 95 75 89 59
Allianz Bank 67 51 54 41
Gruppo Banca Generali 59 26 66 32
Gruppo Credito Emiliano 48 23 32 13
Gruppo Mediobanca 44 29 39 2,0
Gruppo Zurich 21 14 06 02
Gruppo BNP Paribas 16 08 09 06
Gruppo Banca Finanziaria Internazionale 06 01 05
Gruppo Monte dei Paschi di Siena 06 03 05 02

(*) Il dato include esclusivamente la raccolta delle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest,
IW Private Investments e Intesa Sanpaolo Private Banking.
Fonte: Assoreti
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2.4 Brand Equity e Customer Satisfaction

Il Gruppo Fideuram monitora costantemente la percezione dei consulenti finanziari italiani sulle Reti Fideuram

e Intesa Sanpaolo Private Banking, valutando I'indice di soddisfazione e la notorieta del Brand.

INDAGINE BRAND EQUITY

Nella ricerca FINER CF EXPLORER 2025, la Rete Fideuram é risultata ancora una volta al primo posto nella
considerazione dei consulenti finanziari italiani per notorieta e immagine del brand; inoltre, pud vantare quasi

il 100% di consulenti finanziari soddisfatti.

L'indagine €& stata svolta realizzando 3.950 interviste ! ’
¢ Indice sintetico di Brand Equity 2025 F: FIDEURAM
: 1000

telefoniche ai consulenti finanziari delle 16 principali
Competitor 1| 985 ___

Reti in Italia. Dalla ricerca € emerso che Fideuram, ~— 68.4 | Competitor 2

Competitor 3 | 56.8 ——

anche nel 2025, e riconosciuta prima per serieta e Competitor 5 |40.7 489 | Competitor 4

affidabilita, opportunita di crescita e carriera, T —

competenza del management, offerta di consulenza
Competitor 8 | 18.0 S

i —— 19.5 | Competitor 7
e formazione, disponibilita e preparazione del Competitor§ | 12.5 —

; _ - 11.8 | Competitor 10
personale di sede, oltre che per i migliori livelli i — Cmpetteriifa09 —

i .. . . . . i 4 7.5 | Competitor 12
retributivi. Fideuram & inoltre risultata al primo ;| CmPetiortize _
2.2 | Competitor 13

posto tra le reti che i consulenti finanziari delle altre

reti sceglierebbero se dovessero cambiare.

L'indagine FINER PB EXPLORER 2025, con il monitoraggio annuale sul mondo dei Private Banker e Wealth
Manager italiani, ha ancora una volta confermato Intesa Sanpaolo Private Banking quale realta leader per

considerazione, gradimento e livello di apprezzamento da parte dei professionisti del settore.
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L'indagine ¢ stata svolta attraverso 2.015 interviste
telefoniche a Private Banker delle 34 principali e piu
significative realta di Private Banking e Wealth
Management in Italia.

Intesa Sanpaolo Private Banking € stata valutata
migliore banca private in Italia, con i migliori servizi
di wealth management, le migliori operation e i
migliori servizi bancari tradizionali; € risultata molto
attenta alla qualita del servizio clienti, seria e
affidabile, con un management competente e

capace.

Indice sintetico di Brand Equity 2025

Competitor 21 | 8.5 —

INTESA SR
PRIVATE BANKING

N 1000

Competitor 1 | 87.5 _
Competitor2 | 70.7—
Competitor5 | 45.5 —

7 170.2 | Competitor 3

" 69.0 | Competitor 4
Competitor 7 | 35.8 —_ 36.4 | Competitor 6

Competitor8 | 35.2 — .
— 34.4 | Competitor 9

Competitor 11 | 30,1 —— T 32.3 | Competitor 10
Competitor12 | 216 —

Competitor 14 | 16.8 ——
Competitor 16 | 16.1—

—-17.3 | Competitor 13
= 16.5 | Competitor 15

~._ ™ 15.8 | Competitor 17
" 14.2 | Competitor 18
~ 9.3 | Competitor 20

Competitor 19 | 12.5—] ' _

Y,

I competitor riconoscono che Intesa Sanpaolo Private Banking offre opportunita di crescita e di carriera ed &

caratterizzata da un ottimo clima interno, mettendo i Private Banker al centro delle proprie strategie, risultando

la banca che i Private Banker delle altre banche sceglierebbero se dovessero cambiare realta.
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INDAGINE DI CUSTOMER SATISFACTION

Nel 2025 il Gruppo ha condotto Iindagine di Customer Satisfaction sui propri clienti, confermando un elevato

livello di disponibilita da parte degli stessi a interagire in maniera attiva e partecipativa con la banca di

riferimento. Al sondaggio, strutturato tenendo conto delle specificita dei modelli di servizio, hanno risposto circa

70 mila clienti, confermando l'elevata partecipazione gia registrata lo scorso anno. La rilevanza della

partecipazione ¢ risultata significativa in tutte le Reti, in misura proporzionale alla dimensione della clientela di

ciascuna di esse. In particolare, hanno risposto 46.157 clienti della Rete Fideuram, 13.123 della Rete Sanpaolo

Invest, 3.812 della Rete IW Private Investments, 2.325 di Fideuram Direct e 3.983 di Intesa Sanpaolo Private

Banking.

Dall'indagine sono emersi i seguenti aspetti:

Reti Fideuram, Sanpaolo Invest, IW Private Investments e Fideuram
Direct: il dato complessivo della soddisfazione dei clienti permane
sui livelli di eccellenza assoluta gia registrati nel 2024. II Customer
Satisfaction Index (CSI) € risultato infatti pari a 8,6 su una scala da
1a 10, in lieve crescita rispetto al 2024 (8,57). Anche il Net Promoter
Score (NPS), pari a 65, si mantiene su livelli molto elevati, sebbene
registri una diminuzione di 3 punti rispetto al 2024, principalmente
imputabile alla modifica della scala di rilevazione del parametro,
passata da 1-10 a 0-10.

Il ruolo del consulente finanziario si conferma un elemento
strategico e centrale nella valorizzazione dell'immagine delle Reti e
della banca sul mercato. Dall'indagine emerge che ben il 72% dei
clienti puo essere considerato un “promotore”, ossia un cliente con
una propensione molto elevata (9-10 su scala 0-10) a raccomandare
il proprio consulente finanziario a familiari, amici o conoscenti.

In particolare, nella relazione con il consulente finanziario i clienti
apprezzano sempre pil tre fattori chiave: la competenza tecnica, la
capacita di proporre soluzioni in linea con le esigenze individuali e le
competenze relazionali, che comprendono cortesia, chiarezza e
attenzione dedicata al cliente.

Tra gli elementi distintivi si confermano ai primi posti la solidita e

Net Promoter Score
(NPS)

Reti Fideuram / Sanpaolo
Invest / IW Private
Investments / Fideuram
Direct: 65

Rete Intesa Sanpaolo
Private Banking: 78

Customer Satisfaction
Index
(CSI)

Reti Fideuram / Sanpaolo
Invest / IW Private
Investments / Fideuram
Direct: 8,6

Rete Intesa Sanpaolo
Private Banking: 8,9

I'affidabilita, in ulteriore crescita rispetto al 2024, unitamente all'appartenenza a un grande gruppo

bancario con una lunga tradizione, all'attenzione al cliente e alla multicanalita. Per quanto riguarda le

tematiche e i prodotti ESG, non si riscontrano variazioni significative né in termini di conoscenza né di

propensione dei clienti a integrarli nelle proprie scelte di investimento. La familiarita e I'interesse verso

questo tipo di soluzioni restano piu elevati tra le fasce di clientela con maggiore disponibilita finanziaria.
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Intesa Sanpaolo Private Banking: la soddisfazione complessiva dei clienti cresce ulteriormente nel 2025, il
Customer Satisfaction Index & pari a 8,9 (8,8 nel 2024) e il Net Promoter Score ¢ risultato pari a 78 (75
nel 2024). 1 fattori maggiormente apprezzati restano la professionalita dei banker e del personale di filiale,
la capacita di comprendere le esigenze dei clienti, la flessibilita nella scelta del canale di contatto con la
banca (in presenza o da remoto) e la rapidita del servizio offerto.

I clienti esprimono valutazioni molto positive riguardo alla disponibilita di un team articolato di specialisti,
al tempo dedicato ai colloqui, alla chiarezza e alla semplicita con cui vengono illustrate le caratteristiche
degli investimenti e alla capacita di farli sentire privilegiati, oltre a riconoscere la solidita e I'affidabilita del
Gruppo Intesa Sanpaolo. Per quanto riguarda le tematiche legate agli investimenti, rimane stabile

I'interesse per i prodotti ESG e per i mercati privati.
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2.5 La strategia del Gruppo

IL PIANO DI IMPRESA 2026-2029

Negli ultimi anni, il Gruppo Fideuram ha consolidato la propria posizione di leadership nel Private Banking,
distinguendosi per la capacita di servire una clientela sofisticata e in costante crescita. Oggi, oltre 1,2 milioni
di clienti si affidano a una rete di circa 7.000 consulenti finanziari, che gestiscono patrimoni complessivi per
€425 miliardi, di cui ben €249 miliardi sono investiti in soluzioni di risparmio gestito. La crescita registrata
negli ultimi anni non ¢ solo quantitativa, ma riflette una strategia di sviluppo mirata e articolata su piu direttrici
grazie alla quale il Private Banking del Gruppo Fideuram si presenta oggi come un ecosistema integrato,
capace di coniugare tradizione e innovazione, attenzione al cliente e visione internazionale.

La strategia delineata nel Piano di Impresa 2026-2029 punta a rafforzare ulteriormente questa leadership,
sostenendo la crescita dei ricavi e delle masse gestite attraverso investimenti mirati, sviluppo di nuove
competenze e una costante evoluzione dell'offerta. I risultato € un modello di servizio che mette al centro le
persone, valorizza la consulenza e si propone come punto di riferimento per la gestione patrimoniale in Italia

e in Europa.

In particolare, tre sono le principali direttrici strategiche del piano industriale 2026-2029:

1. Rafforzamento dell'offerta commerciale domestica
Il rafforzamento dell’offerta commerciale domestica rappresenta uno dei pilastri fondamentali del piano.
Il Gruppo continuera a investire nella selezione e formazione di nuovi talenti, con attenzione sia ai giovani
banker sia ai professionisti con grandi portafogli, offrendo un servizio sempre pit personalizzato e di alta
qualita. L'offerta verra ulteriormente arricchita con nuovi prodotti dedicati ai clienti HNW e UHNW, con
soluzioni pensate anche per family office e imprenditori e si ampliera la gamma dei servizi con prodotti
pensionistici e di protezione all'interno della consulenza a 360 gradi e lo sviluppo degli strumenti digitali
come Robo4Advisory consentira di rispondere in modo sempre pill puntuale alle esigenze di ogni cliente.

Le principali iniziative riguardano:

e Reclutamento e formazione: focus su grandi portafogli e giovani banker, con formazione dedicata ai
manager per facilitare l'integrazione dei talenti.

e Sinergie tra reti: sfruttamento delle sinergie tra Intesa Sanpaolo Private Banking e Fideuram, inclusi
team di coverage congiunti per servire segmenti selezionati e migliorare il coaching dei banker piu
giovani.

e Sviluppo dei segmenti HNW e UHNW: rafforzamento del modello di servizio, offerta dedicata per
family office e imprenditori, potenziamento dei servizi di alta qualita e completamento dell’offerta in
ambito private market.

e Espansione dei prodotti di credito: focus sui prestiti Lombard tramite strumenti di targeting avanzato.

e Consulenza a 360 gradi: inclusione di prodotti pensionistici e di protezione, estensione di
Robo4Advisory per un’offerta personalizzata.

e Investment Center: rafforzamento dellinterazione tra team di investimento, consulenti e Private

banker per una maggiore prossimita alla clientela.
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2. Contesto esterno e strategie

2.

Potenziamento dell'offerta lifecycle e longevity

Un altro aspetto centrale & lo sviluppo di un ecosistema di consulenza che accompagna il cliente lungo
tutto il ciclo di vita, con particolare attenzione ai temi della protezione e della longevita. Il Gruppo intende
introdurre modelli di servizio innovativi, basati sulla segmentazione della clientela e sulla pianificazione
patrimoniale lifecycle, offrendo soluzioni assicurative e di investimento di lungo periodo, pensate per
tutelare la famiglia, la salute e il patrimonio anche nelle fasi di passaggio generazionale. L'utilizzo di
strumenti avanzati di CRM e analytics permettera di anticipare i bisogni emergenti e di proporre
raccomandazioni sempre pil personalizzate, mentre programmi di formazione e comunicazione rafforzano
le competenze delle reti commerciali.

Le principali iniziative riguardano:

e Protezione e risparmio: offerta potenziata di prodotti assicurativi (Casa, Famiglia, Salute, Infortuni),
prodotti di investimento di lungo periodo e pensionistici.

e Consulenza personalizzata: servizi di consulenza a 360 gradi durante il passaggio generazionale, con
I'obiettivo di acquisire e fidelizzare gli eredi.

e Strumenti e competenze: utilizzo di CRM abilitato da advanced analytics per identificare le esigenze
emergenti e sviluppare raccomandazioni personalizzate.

e Formazione e comunicazione: programmi dedicati per potenziare le reti commerciali sull'offerta

lifecycle e longevity.

Sviluppo della presenza internazionale

Sul fronte internazionale, Fideuram ha puntato su una presenza sempre piu solida in mercati ad alto
potenziale come Svizzera, Lussemburgo e Belgio. La crescita delle attivita finanziarie della clientela
internazionale & sostenuta da iniziative di marketing mirate, dall’assunzione di nuovi professionisti e dalla
valorizzazione delle sinergie con le altre Divisioni del Gruppo Intesa Sanpaolo, anche sui clienti istituzionali.
L'offerta di Digital Wealth Management, sviluppata anche in partnership con operatori globali come
BlackRock, rappresenta un ulteriore elemento distintivo, consentendo di gestire patrimoni complessi con
strumenti tecnologici all’avanguardia.

Le principali iniziative riguardano:

e Espansione geografica: rafforzamento della rete commerciale con assunzioni selezionate, iniziative di
marketing e comunicazione per potenziare la brand awareness.

e Sinergie di Gruppo: valorizzazione delle sinergie anche con altre Divisioni del Gruppo Intesa Sanpaolo,
anche con focus sui clienti istituzionali.

e Digital Wealth Management: estensione dell’'offerta digitale in partnership con BlackRock e pieno

utilizzo della piattaforma avanzata di gestione degli investimenti.
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3. Performance Capitale finanziario

3.1 Il 2025 in sintesi

In uno scenario caratterizzato da una persistente instabilita geopolitica che continua a incidere sull’andamento
dell'economia globale, il Gruppo Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking ha chiuso I'esercizio 2025 con un
utile netto consolidato di €1,6 miliardi, in crescita di €87 milioni rispetto al 2024 (+6%), confermando la solidita
del modello di business e la capacita di generare risultati sostenibili.

Il Cost / Income Ratio € risultato pari al 29%, in linea con lo scorso anno. Il R.O.E. si € attestato al 24% (34%
a fine 2024).

L'analisi dei principali aggregati economici evidenzia un aumento dei proventi operativi di €84 milioni rispetto
allo scorso anno (+3%). Tale risultato riflette principalmente la crescita delle commissioni nette (+€153 milioni)
e del risultato delle attivita finanziarie (+€19 milioni), solo parzialmente compensata dalla riduzione del margine
di interesse (-€81 milioni) e del risultato delle partecipazioni e altri proventi di gestione (-€7 milioni). Le rettifiche
di valore su crediti (-€6 milioni) e gli accantonamenti per rischi e oneri (-€13 milioni) hanno evidenziato
un’evoluzione favorevole rispetto allo scorso esercizio. In senso opposto si sono mossi i costi operativi (+€15
milioni) e i proventi non ricorrenti (-€20 milioni). Il risultato corrente lordo si & attestato a €2,4 miliardi, in

aumento del 3% rispetto al 2024.

Al 31 dicembre 2025 il numero dei Private Banker si & attestato a 7.000, in aumento rispetto a 6.814
professionisti al 31 dicembre 2024. Le masse per Private Banker al 31 dicembre 2025 sono risultate pari a circa
€61 milioni, in crescita rispetto a €58 milioni di fine 2024. L'organico del Gruppo € composto da 4.301 risorse,
in diminuzione rispetto alle 4.367 unita al 31 dicembre 2024. Gli sportelli bancari sono risultati pari a 243 e gl

uffici dei Private Banker si sono attestati a 395.

Andamento utile netto consolidato

(milioni di euro)

1.900 -

1.800 -
1.700 1.604
1.600 - 1.517 ®)
1500 1 1.403
1.400 -
1.300
1.200
1.101 1.070
1.100 -
1.000 -
900 -
800
700 : . : :
2021 2022 2023 2024 2025
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Andamento Assets Under Management (*)

(milioni di euro)

450.000 -
425.422
394.392
400.000 -
359.890
348.271
350.000 |
327.179
300.000 -
249.639
250.000 - 232.663
225.287
209.685
200.056
200.000 -
150.000 T T
2021 2022 2023 2024 2025
=0~ AUM Totali —0O—AUM Risparmio gestito

Andamento Raccolta Netta (*)

(milioni di euro)
18.000

15.979

15.000

12.000

9.000

6.000

3.000

-3.000
2021 2022 2023 2024 2025

—@— Racmka netta totale  —@—Racmlta netta gestita

(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.
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3.2 Prospetti contabili riclassificati

Stato patrimoniale consolidato

(riclassificato e in milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE

ATTIVO ASSOLUTA %
Cassa e disponibilita liquide 5.654 6.498 (844) -13
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico 1.120 941 179 19
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva 3.406 3.338 68 2
Titoli di debito valutati al costo ammortizzato 21.689 20.976 713 3
Finanziamenti verso banche 10.137 11.966 (1.829) -15
Finanziamenti verso clientela 14.685 14.022 663 5
Derivati di copertura 224 303 (79) -26
Partecipazioni 270 229 41 18
Attivita materiali e immateriali 1.126 1.223 (97) -8
Attivita fiscali 244 186 58 31
Altre voci dell'attivo 2.443 2.066 377 18
TOTALE ATTIVO 60.998 61.748 (750) -1
PASSIVO

Debiti verso banche 4.123 4.719 (596) -13
Debiti verso clientela 45.901 48.198 (2.297) -5
Passivita finanziarie di negoziazione 16 32 (16) -50
Derivati di copertura 223 288 (65) -23
Passivita fiscali 122 112 10 9
Altre voci del passivo 2.325 1.889 436 23
Fondi per rischi e oneri 746 710 36 5
Capitale sociale, riserve e strumenti di capitale 5.921 4.264 1.657 39
Patrimonio di pertinenza di terzi 17 19 (2) -11
Utile netto 1.604 1.517 87 6
TOTALE PASSIVO 60.998 61.748 (750) -1
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Conto economico consolidato ()

(riclassificato e in milioni di euro)

2025 2024 (*) VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Margine di interesse 1.100 1.181 (81) -7
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie 80 61 19 31
Commissioni nette 2.247 2.094 153 7
MARGINE DI INTERMEDIAZIONE 3.427 3.336 91 3
Risultato delle partecipazioni e altri proventi (oneri) di gestione 13 20 7) -35
PROVENTI OPERATIVI NETTI 3.440 3.356 84 3
Spese per il personale (548) (543) (5) 1
Altre spese amministrative (343) (335) (8) 2
Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immateriali (109) (107) (2) 2
COSTI OPERATIVI NETTI (1.000) (985) (15) 2
RISULTATO DELLA GESTIONE OPERATIVA 2.440 2,371 69 3
Rettifiche di valore nette su crediti 17) (23) 6 -26
Accantonamenti netti ai fondi rischi e rettifiche di valore nette su altre attivita (32) (45) 13 -29
Proventi (oneri) non ricorrenti netti - 20 (20) -100
RISULTATO CORRENTE LORDO 2.391 2.323 68 3
Imposte sul reddito per l'operativita corrente (670) (745) 75 -10
Oneri di integrazione e incentivazione all'esodo (al netto delle imposte) (32) (39) 7 -18
Effetti economici dei costi di acquisizione (al netto delle imposte) (19) (20) 1 -5
Oneri riguardanti il sistema bancario e assicurativo (al netto delle imposte) (6) (25) 19 -76
Rettifiche di valore dell’avviamento e delle altre attivita intangibili (al netto delle imposte) (78) - (78) n.s.
Utile (perdita) di pertinenza di terzi 18 23 (5) -22
UTILE NETTO 1.604 1.517 87 6

(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.

n.s.: non significativo
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3.3 Le attivita finanziarie dei clienti

Le masse in amministrazione (Assets Under Management) al 31 dicembre 2025 si sono attestate a €425,4
miliardi, in aumento di €31 miliardi rispetto al 31 dicembre 2024. Tale andamento & attribuibile sia alla
performance di mercato, che ha inciso in misura favorevole sui patrimoni per €17,8 miliardi, sia alla raccolta

netta positiva per €13,2 miliardi.

Evoluzione Assets Under Management 2025

(milioni di euro)

Raccolta netta 13.189 Effetto mercato 17.841
577 425.422
10.215 -
394.392 3484 2300 1.774 5,631 2.996 —
{1.083)
AUM Itrim. 2025 Il trim. 2025 III trim. 2025 IV trim. 2025 Itrim. 2025 II trim. 2025 III trim. 2025 1V trim. 2025 AUM
31.12.2024 31.12.2025

L'analisi per aggregati evidenzia come la componente di risparmio gestito (59% delle masse totali) € risultata
pari a €249,6 miliardi, in crescita di €17 miliardi rispetto alla consistenza di fine 2024. L'aumento & attribuibile
principalmente ai fondi comuni (+€8,4 miliardi), alle gestioni patrimoniali (+€4,7 miliardi) e alle assicurazioni
vita (+€3,3 miliardi). La componente di risparmio amministrato, pari a €175,8 miliardi, ha registrato un

incremento di €14 miliardi rispetto al 31 dicembre 2024.

Assets Under Management

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Fondi comuni 90.327 81.879 8.448 10
Gestioni patrimoniali 80.801 76.128 4.673 6
Assicurazioni vita 74.254 70.998 3.256 5
di cui: unit linked Fideuram Vita / Intesa Sanpaolo Assicurazioni 46.692 44.407 2.285 5
Fondi pensione 4.257 3.658 599 16
Totale risparmio gestito 249.639 232.663 16.976
Totale risparmio amministrato 175.783 161.729 14.054
di cui: Titoli 134.453 116.844 17.609 15
Totale AUM 425.422 394.392 31.030 8
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Nei grafici seguenti € indicata I'evoluzione su base trimestrale delle masse amministrate, distinte per tipologia
di raccolta e per Rete di vendita.

Assets Under Management - per tipologia di raccolta

(milioni di euro)

414.078 425.422
394.392 396.793 402.089
) )
31.12.2024 31.3.2025 30.6.2025 30.9.2025 31.12.2025
M Risparmio gestito [ Risparmio amministrato
Assets Under Management - per Rete di vendita
(milioni di euro)
425.422

414.078

25

394,392 396.793

179.269

174.552

170,613

153.164

31.12.2024 31.3.2025 30.6.2025 30.9.2025 31.12.2025
BRete Fideuram W Rete Sanpaolo Invest
Rete IW Private Investments B Rete Intesa Sanpaolo Private Banking (**)

BRete estera (*)

(*) Nella Rete estera sono inclusi gli AUM di Reyl, Intesa Sanpaolo Wealth Management e Alpian.
(**) Nella Rete di vendita di Intesa Sanpaolo Private Banking sono inclusi anche gli AUM di Siref Fiduciaria.
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3.4 La raccolta di risparmio

Nel 2025 le Reti distributive del Gruppo hanno acquisito una raccolta netta di €13,2 miliardi, in crescita di
€109 milioni rispetto al 2024 (+1%). L'analisi per aggregati mostra che la raccolta di risparmio gestito, pari a
€10,9 miliardi, ha evidenziato un aumento di €5 miliardi rispetto allo scorso anno. La componente di risparmio

amministrato, pari a €2,3 miliardi, ha registrato una flessione di €4,9 miliardi rispetto al 2024.

Raccolta netta (*)

(milioni di euro)

2025 2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Fondi comuni 6.711 3.092 3.619 117
Gestioni patrimoniali 2.573 2.410 163 7
Assicurazioni vita 1.182 34 1.148 n.s.
di cui: unit linked Fideuram Vita / Intesa Sanpaolo Assicurazioni (455) (835) 380 -46
Fondi pensione 397 342 55 16
Totale risparmio gestito 10.863 5.878 4.985 85
Totale risparmio amministrato 2.326 7.202 (4.876) -68
di cui: Titoli 5.349 5.134 215 4
Totale Raccolta netta 13.189 13.080 109 1

n.s.: non significativo

Trend Raccolta netta (*)
(milioni di euro)

3.820
4.000

00 /O\
2.854

1.839 1.857

2.000
1.323
1.000 1.280
760 783
(156)
(1.000) (498) (499)
Itrim. 2024 II trim. 2024 III trim. 2024 IV trim. 2024 Itrim. 2025 II trim. 2025 III trim. 2025 1V trim. 2025
=0~ Risparmio gestito Risparmio amministrato

(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.
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3.5 La segmentazione dei clienti

AUM AL 31 DICEMBRE 2025 CLIENTI AL 31 DICEMBRE 2025

e  Fideuram: €163 miliardi e Fideuram: n. 837.041

e  Sanpaolo Invest: €39,8 miliardi e Sanpaolo Invest: n. 193.974

e IW Private Investments: €9,3 miliardi e IW Private Investments: n. 59.355

e Intesa Sanpaolo Private Banking: €179,2 miliardi e Intesa Sanpaolo Private Banking: n. 47.607 (**)
e  Siref Fiduciaria: €4,6 miliardi (*) e  Siref Fiduciaria: n. mandati 1.682 (*)

e Rete estera: €29,5 miliardi e Rete estera: n. 31.596

(*) Il dato non include i mandati fiduciari relativi ad AUM del Gruppo. I mandati fiduciari (**) Numero di Gruppi familiari con AUM superiori a €250 mila.

totali risultano pari a n. 99.273 con masse complessive pari a €12,7 miliardi.

L'analisi della composizione della clientela evidenzia una forte concentrazione sui segmenti Private e HNWI.

1l focus sulla clientela di alto profilo (il 79% degli AUM, corrispondente a circa il 16% dei clienti, € riconducibile
ai segmenti Private e HNWI) consente infatti ai Private Banker di indirizzare I'offerta su un segmento che
presenta elevate prospettive di sviluppo nel mercato italiano. Il Gruppo prevede un modello di servizio dedicato,
attraverso un presidio organizzativo ad hoc e un’offerta di prodotti e servizi personalizzati. La tabella e i grafici

seguenti evidenziano la ripartizione delle masse in amministrazione per tipologia di clientela.

AUM per tipologia di clientela (*+*)

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
HNWI 128.536 116.882 11.654 10
Private 208.552 193.335 15.217 8
Affluent 67.411 63.834 3.577 6
Mass 20.923 20.341 582 3
Totale 425.422 394.392 31.030 8
Incidenza percentuale AUM per tipologia di clientela
31.12.2025 31.12.2024
" Mass " Mass
5 [ |
Affluent 5 = HNWI
o Afﬂlusent = = HNWI 16 \l 30
30
0
/0 0/0
Private Private
49 49

(***) La clientela del Gruppo Fideuram & ripartita nei seguenti segmenti:
High Net Worth Individuals: clientela con ricchezza finanziaria amministrata con potenziale superiore a €10.000.000.
Private: clientela con ricchezza finanziaria amministrata compresa fra €500.000 e €10.000.000.
Affluent: clientela con ricchezza finanziaria amministrata compresa fra €100.000 e €500.000.

Mass: clientela con ricchezza finanziaria amministrata inferiore a €100.000.
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3.6 La consulenza evoluta

Il Gruppo Fideuram & leader in Italia nella consulenza finanziaria e nella distribuzione, produzione e gestione
di servizi e prodotti finanziari alla clientela individuale. I principali elementi distintivi del Gruppo, che ne
caratterizzano la leadership di mercato, si fondano su un modello di business in cui la distribuzione €& realizzata
attraverso la relazione professionale tra Private Banker e cliente ed & sostenuta dalla forza di un Gruppo con
quattro marchi riconosciuti: Fideuram, Sanpaolo Invest, IW Private Investments e Intesa Sanpaolo Private

Banking che contribuiscono in modo determinante alla fidelizzazione della clientela a cui si aggiunge all’estero

la Rete di Intesa Sanpaolo Wealth Management.

Il modello di architettura aperta guidata prevede I'offerta di prodotti di terzi a integrazione dell’offerta di prodotti

del Gruppo. La relazione professionale tra Private Banker e cliente si declina in un modello di servizio di

consulenza finanziaria regolato da uno specifico contratto. Tale servizio € articolato su due modalita di

erogazione:

e Consulenza base: prestata gratuitamente a tutti i clienti, consiste in un servizio di consulenza personalizzata
sugli investimenti del cliente con una forte attenzione al presidio del rischio e all’adeguatezza del portafoglio
complessivo.

e Consulenza evoluta: fornita a fronte della sottoscrizione di un contratto dedicato e soggetta al pagamento

di commissioni.

In particolare, il Gruppo offre alla clientela i seguenti servizi di Consulenza evoluta a pagamento:

e Consulenza evoluta Sei: servizio di consulenza evoluta a pagamento offerto da Fideuram, Sanpaolo
Invest e IW Private Investments, per rispondere in maniera sempre pil completa e adeguata alle esigenze
e alle caratteristiche della clientela. Attraverso un processo e un metodo strutturato in quattro fasi principali,
diagnosi, pianificazione, proposta e monitoraggio, Sei consente di fornire ai clienti un servizio di consulenza
personalizzato e di alto livello, in grado di supportarli nel raggiungimento dei loro obiettivi di investimento
e nella realizzazione dei loro progetti di vita. Anche grazie a servizi accessori a valore aggiunto, il Private
Banker € in grado di offrire un‘analisi patrimoniale complessiva, rispondendo alle particolari esigenze
finanziarie, immobiliari e successorie, del cliente e del suo nucleo familiare. Sei pone al centro il cliente con
i suoi bisogni e supporta il Private Banker nell'individuazione di soluzioni personalizzate ottimali per il loro
soddisfacimento e nel monitorarne I'andamento nel tempo. Il tutto tenendo sotto costante controllo la
rischiosita e la diversificazione del patrimonio complessivo del cliente. Nell’erogazione del servizio il Private
Banker & supportato, in tutte le fasi del processo, dalla Piattaforma di Consulenza: un applicativo
tecnologicamente all’avanguardia che mette a disposizione del Private Banker tutte le funzionalita e la
reportistica personalizzabile necessarie per erogare al cliente il servizio di consulenza evoluta. I clienti
persone fisiche, inoltre, hanno la possibilita di aderire al servizio Sei, e di gestire le variazioni in corso di
contratto, firmando tutta la modulistica generata e precompilata in automatico dai sistemi della Banca, in
modalita grafometrica ed elettronica a distanza, oltre che in modalita olografa.

¢ Consulenza evoluta WE ADD: servizio di consulenza evoluta a pagamento offerto da Intesa Sanpaolo
Private Banking. WE ADD nasce con l'obiettivo di arricchire e rafforzare il servizio di consulenza evoluta

grazie a competenza, metodo e visione. Il Private Banker, quale professionista qualificato, € I'interlocutore

120 Annual Report Integrato 2025 Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking



Capitale finanziario 3. Performance

unico nella relazione con il cliente: nell’erogazione del servizio & supportato e assistito dalle strategie di
investimento definite dal Comitato Investimenti e dalla struttura “Analisi e Strategie” di Intesa Sanpaolo
Private Banking. Una piattaforma digitale e innovativa, inoltre, gli consente di massimizzare e razionalizzare
I'impianto informativo a supporto delle scelte di investimento. Grazie ad un processo strutturato, € in grado
di conoscere il cliente, le sue esigenze e i suoi obiettivi di investimento, di analizzare e monitorare nel
tempo il singolo strumento finanziario e il portafoglio nel suo complesso. Molteplici e professionali viste di
dettaglio consentono al Private Banker di identificare soluzioni concrete in grado di rispondere alle
specifiche esigenze del cliente. Inoltre, nel 2025 & stato avviato il rilascio progressivo di un nuovo customer
journey che consente ai Private Banker di far aderire i clienti persone fisiche al servizio WE ADD, e di gestire
le variazioni contrattuali, in modalita completamente digitale: la modulistica, precompilata dai sistemi
Banca, puo essere firmata dai clienti in modalita grafometrica ed elettronica a distanza, oltre che olografa.
Consulenza evoluta Private Advisory: servizio di consulenza evoluta a pagamento offerto da Intesa
Sanpaolo Private Banking, ad alto valore aggiunto ed elevata personalizzazione, dedicato ai clienti con
almeno €2,5 milioni di attivita finanziarie che desiderano un supporto costante, nelle scelte di investimento,
da parte di un team di specialisti. Tale servizio, supportato dalla piattaforma Wealth Shaper, consiste in
un‘attivita di analisi del portafoglio del cliente, a cui segue la formulazione di proposte di allocazione
personalizzate e consigli mirati di acquisto e vendita su singoli strumenti finanziari. L'analisi di portafoglio
e le proposte di allocazione sono curate direttamente dal team centrale della struttura “Advisory”, con
I'obiettivo di guidare il cliente verso un portafoglio piu efficiente, diversificato e con un migliore controllo
del rischio. Il servizio di consulenza evoluta Private Advisory offre al cliente la possibilita di ricevere
raccomandazioni personalizzate sullintero patrimonio, comprendendo quindi, oltre a OICR e titoli, anche i
mandati di gestione patrimoniale e i prodotti finanziari assicurativi.

Consulenza evoluta ISWM: servizio di consulenza personalizzato e continuativo offerto da Intesa
Sanpaolo Wealth Management, che si avvale delle competenze specialistiche di professionisti dedicati,
altamente formati e di un’evoluta piattaforma tecnologica per controllare costantemente I'equilibrio tra

rischio e rendimento del portafoglio del cliente.

A fine dicembre 2025 i clienti aderenti al servizio di Consulenza evoluta ammontavano a oltre 74 mila unita,

corrispondenti a €68,9 miliardi di masse amministrate.

Le tabelle seguenti mostrano il trend registrato dal servizio di Consulenza evoluta.

Clienti aderenti al servizio di Consulenza evoluta

(numero)
31.12.2025] 31.12.2024 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
HNWI 1.863 1.515 348 23
Private 25.668 22.134 3.534 16
Affluent 32.939 30.099 2.840 9
Mass 14.068 13.453 615 5
Totale 74.538 67.201 7.337 11
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AUM Consulenza evoluta

(milioni di euro)

31.12.2025| 31.12.2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
HNWI 18.673 15.116 3.557 24
Private 40.869 34.793 6.076 17
Affluent 8.623 7.861 762 10
Mass 759 747 12 2
Totale 68.924 58.517 10.407 18
Commissioni per Consulenza evoluta
(milioni di euro)
2025 2024 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Commissioni attive 164 135 29 21
Commissioni passive (55) (41) (14) 34
Commissioni nette 109 94 15 16
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3.7 I rischi finanziari

Di seguito si riporta un quadro di sintesi nel quale sono rappresentati i principali rischi e incertezze che il Gruppo

si trova a dover fronteggiare nella gestione del business, nell’attuale scenario macroeconomico e di mercato.

CONTINUITA AZIENDALE

Il Gruppo ha chiuso I'esercizio con un utile netto di €1,6 miliardi e un R.O.E. del 24%. Le risorse finanziarie
acquisite dalla clientela tramite la raccolta diretta in conti correnti, depositi e pronti contro termine si sono
attestate a €45,9 miliardi, in flessione del 5% rispetto a fine 2024. Il patrimonio netto consolidato € risultato
pari a €7,5 miliardi. I Fondi propri di Fideuram si sono attestati a €3,6 miliardi e il Total Capital Ratio €& risultato
pari al 31,7%. Il Gruppo Fideuram effettua volontariamente una stima del calcolo su base consolidata dei
requisiti patrimoniali, che tiene conto dell’appartenenza al Gruppo bancario Intesa Sanpaolo. Al 31 dicembre

2025 tale calcolo mostrava un Common Equity Tier 1 ratio pari al 29% e un Total Capital Ratio pari al 29,1%.

La stabilita del Gruppo €& incentrata su cinque cardini fondamentali:

e un modello di business integrato tra produzione e distribuzione;

e ricavi sostenibili derivanti in larga parte da commissioni ricorrenti collegate a una base solida di masse di
risparmio gestito;

e un corretto dimensionamento degli organici tra risorse di sede e di rete distributiva, con un buon equilibrio
tra costi fissi e variabili;

e un sistema di monitoraggio dei rischi strutturato su diversi livelli di controllo;

e un efficace presidio dei contenziosi legali e fiscali con accantonamenti adeguati.

IL PORTAFOGLIO TITOLI E I RISCHI FINANZIARI CONNESSI

Per quanto riguarda la metodologia di determinazione del fair value dei titoli obbligazionari di proprieta, il
Gruppo ha mantenuto il riferimento diretto ai valori di mercato e solo marginalmente & ricorso a modelli
finanziari per il pricing di asset non quotati o illiquidi.

Il portafoglio bancario, pari a €52,2 miliardi al 31 dicembre 2025 (€53,4 miliardi al 31 dicembre 2024), &
costituito per €26,9 miliardi da conti correnti e finanziamenti a banche e clientela g, per la parte rimanente, da
titoli obbligazionari e derivati di copertura. La componente titoli risulta composta per il 11% da titoli governativi

italiani e per il 79% da titoli emessi da Intesa Sanpaolo.

La composizione del portafoglio ha conservato una buona qualita creditizia: 1'87,1% degli investimenti ha un
rating high investment grade e il 12,9% ha un rating investment grade.

L'esposizione complessiva al rischio di tasso di interesse (shift sensitivity) & in parte mitigata mediante la
sottoscrizione di contratti di asset swap collegati ai singoli titoli obbligazionari a tasso fisso presenti in

portafoglio.
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Composizione del portafoglio

31.12.2025

Investment grade
12,9

B High investment grade
87,1

IL RISCHIO DI LIQUIDITA

La composizione della struttura patrimoniale del Gruppo evidenzia il ruolo preminente della raccolta dalla
clientela che a fine anno ammonta a €45,9 miliardi ed € principalmente costituita da conti correnti e depositi
con caratteristiche di elevata stabilita nel tempo. II ricorso ai mercati pil volatili ed esposti a situazioni di crisi
di fiducia, come il mercato monetario (tramite la raccolta interbancaria) ha invece un ruolo limitato
nell’assicurare il funding delle attivita.

La liquidita originata dal passivo € in larga parte investita in un portafoglio titoli con scadenze medio-lunghe
ma che prevede una forte presenza di titoli stanziabili. Il Gruppo ha predisposto un sistema di monitoraggio
della liquidita basato sulla quantificazione dei flussi in entrata e in uscita e ha incentrato i controlli sia su
indicatori che evidenziano la misura di rischio nel breve termine sia su indicatori relativi alla liquidita strutturale,
finalizzati a controllare e gestire i rischi derivanti dal mismatching di scadenze a medio-lungo termine dell’attivo

e del passivo.
CONCLUSIONI

Il modello di business e le strategie adottate dal Gruppo per la realizzazione dei futuri piani di sviluppo

consentiranno di fronteggiare la volatilita dei mercati finanziari senza impatti sulla continuita aziendale.
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Di seguito si riportano, per le principali attivita del Gruppo, le tipologie di rischio, le misure di mitigazione
adottate e gli stakeholder coinvolti. Vengono anche illustrati gli effetti che ciascuna attivita genera sul conto

economico.

TIPOLOGIA DI RISCHIO

MISURE PER MITIGARE IL RISCHIO

EFFETTI ECONOMICI

STAKEHOLDER

INTERESSATI
1 Gruppo é attivo nell'offerta di servizi di Rischi operativi - applicazione delle direttive di Intesa Sanpaolo per la misurazione, - Commissioni attive CLIENTI
iaria e nella produzi Rischi reputazionali gestione e controllo dei rischi operativi; - Altri proventi di gestione PRIVATE BANKER
gestione e distribuzione di prodotti bancari, Rischi di performance - costituzione di un fondo contenzioso legale per fronteggiare eventuali AZIONISTA
assicurativi, previdenziali e di investimento tramite Rischi sociali procedimenti giudiziari; COMUNITA'
le proprie Reti di Private Banker e attraverso il - stipula di una polizza assicurativa a copertura di eventuali illeciti dei
servizio di Banca Diretta Private Banker;

- gestione dinamica personalizzata della ricchezza finanziaria dei clienti;

- due diligence commerciale per la clientela Private;

- approfondita conoscenza della clientela e delle controparti e rispetto della
normativa in tema di contrasto al riciclaggio e al finanziamento del

terrorismo.
11 Gruppo svolge un'operativita sui mercati Rischio di credito - applicazione dell'Investment Policy che sottopone il portafoglio titoli a - Margine di interesse AZIONISTA
finanziari per proprio conto: acquista e vende Rischio di liquidita limiti in termini di asset allocation, di rating, di area valutaria, di area - Risultato netto delle attivita e
strumenti finanziari e pone in essere strumenti di Rischio di mercato geografica, di concentrazione settoriale e di controparte; passivita finanziarie
mitigazione dei rischi ad essi connessi Rischi operativi - monitoraggio delle esposizioni in essere e verifica dell'efficacia degli

strumenti di copertura.

1l Gruppo eroga finanziamenti alla propria Rischio di credito - acquisizione di garanzie reali e personali o mandati irrevocabili a vendere - Interessi attivi AZIONISTA
clientela e opera sul mercato interbancario Rischio di liquidita strumenti finanziari; CLIENTI
Rischio di mercato - analisi del merito di credito della controparte, monitoraggio del COMUNITA'
Rischi operativi deterioramento delle garanzie e revisione periodica di ogni posizione;
Rischi ambientali - considerazione del rischio ambientale nella valutazione del merito

creditizio, acquisendo per i clienti appartenenti ai settori piti a rischio
specifiche informazioni a supporto.

Le principali fonti di raccolta per il Gruppo sono Rischio di liquidita - controllo della posizione di liquidita mantenendo un equilibrato rapporto - Interessi passivi AZIONISTA
costituite da depositi e conti correnti (banche e Rischio di mercato tra flussi in entrata e in uscita sia nel breve sia nel medio-lungo termine. CLIENTI
clientela) Rischi operativi
1 Gruppo investe sulle proprie persone: Rischi operativi - svolgimento di attivita di formazione; - Spese per il personale DIPENDENTI
Dipendenti Rischi reputazionali - elaborazione di procedure scritte, circolari e regolamenti interni; - Commissioni passive PRIVATE BANKER
Private Banker Rischi sociali - politiche di selezione del personale in linea con il rispetto dei diritti umani. - Accantonamenti netti a fondi ~ AZIONISTA
rischi e oneri COMUNITA'
- Altri oneri di gestione
E 1 Gruppo investe sulle proprie strutture Rischi operativi - applicazione di normative interne in materia di spesa volte a garantire un - Altre spese amministrative CLIENTI
8 operative Rischi reputazionali miglioramento continuo degli standard qualitativi e un attento processo di - Rettifiche di valore nette su DIPENDENTI
Rischi ambientali selezione dei fornitori; attivita materiali e immateriali PRIVATE BANKER
- riqualificazione energetica ed eliminazione delle barriere architettoniche FORNITORI
negli stabili e nelle filiali. AZIONISTA
1l Gruppo acquista beni e servizi per lo Rischi sociali - selezione dei fornitori in base a criteri di sostenibilita, rispetto dei diritti - Altre spese amministrative FORNITORI
svolgimento dell'operativita quotidiana Rischi ambientali umani, salute e sicurezza ed etica del business; AZIONISTA

- selezione dei fornitori in base all'analisi di conformita ambientale (es.
certificazioni e adozione tecnologie rispettose dell'ambiente).
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3.8 I risultati finanziari e non finanziari

Nel processo di creazione di valore il Gruppo Fideuram, nell'ambito del modello di business, utilizza le risorse
disponibili in coerenza con le strategie. II Gruppo persegue tre obiettivi strategici che, in modo congiunto tra

loro, consentono la creazione di valore sostenibile nel tempo.

La matrice seguente evidenzia le modalita con cui il Gruppo, nell'ambito del modello di business, crea valore

tramite la combinazione dei capitali disponibili (finanziario, produttivo, intellettuale, umano, relazionale e

naturale).
Fondi nella disponibilita del Gruppo, ottenuti attraverso diverse fonti di
Capitale finanziamento interne ed esterne, da utilizzare per lo svolgimento dell'attivita.
finanziario
- Immobili di proprieta, filiali, uffici dei Private Banker e beni mobili necessari
Capitale per lo svolgimento dellattivita.
produttivo
[ Beni immateriali e conoscenze che apportano un vantaggio competitivo per il
Capitale Gruppo. Includono i processi e le procedure e le proprieta intellettuali.
intellettuale

Patrimonio di competenze, capacita e conoscenze delle persone che prestano la
loro opera all'interno del Gruppo. Include i Private Banker e i dipendenti.

Capitale umano

> Risorse intangibili riconducibili alle relazioni del Gruppo con gli stakeholder
Capitale chiave, necessarie per valorizzarne il marchio, |'immagine e la reputazione.

relazionale

N/ Insieme dei processi e delle risorse ambientali, rinnovabili e non, che
Capitale contribuiscono alla generazione di beni o servizi per I'attivita del Gruppo.

naturale

126 Annual Report Integrato 2025 Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking



Capitale finanziario

3. Performance

Capitale produttivo Capitale finanziario

Capitale intellettuale

=]
c
©
£
3
2
©
o
o
©
o

Capitale relazionale

Capitale naturale

OBIETTIVI STRATEGICI DEL PIANO D'IMPRESA 2026-2029

RAFFORZAMENTO DELL'OFFERTA COMMERCIALE POTENZIAMENTO DELL'OFFERTA LIFCYCLE E

DOMESTICA

- Utile Netto

- Commissioni Nette

- Assets Under Management

- AUM per fasce di clientela

- Valore economico generato

- Numero dei clienti aderenti al servizio di
Consulenza evoluta

- AUM per Consulenza

evoluta

- Presenza territoriale della struttura logistica del - Realizzazione di interventi su filiali e uffici volti

Gruppo

- Potenziamento dell’operativita nei Centri
Private e HNWI in aree geografiche chiave
- Private Banker per area geografica e
commerciale

- Rafforzamento degli strumenti digitali a
supporto della consulenza

- Potenziamento del presidio organizzativo
dedicato alla formazione

- Investimenti in sistemi informativi e numero di

progettualita

- Integrazione dei criteri di sostenibilita nella
consulenza

- Fideuram Direct

SVILUPPO DELLA PRESENZA INTERNAZIONALE
LONGEVITY

- Utile Netto

- Commissioni Nette

- Asset Under Management
- Valore economico generato

- Utile Netto

- Commissioni Nette

- Assets Under Management
- AUM per fasce di clientela

- Valore economico generato

- Sviluppo di presidi in sedi internazionali
strategiche

- Presenza territoriale della struttura logistica del
Gruppo

- Private Banker per area geografica

a ridurre I'impatto ambientale sul territorio con
agevolazioni strutturali in favore del cliente

- Potenziamento dell'offerta dedicata ai prodotti - Crescita in mercati esteri ad alto potenziale di
di protezione e risparmio sviluppo
- Personalizzazione della consulenza offerta - Fideuram Direct Belgio e Lussemburgo

- Reclutamento di Private Banker di standing
elevato

- Turnover per genere ed eta

- Valutazione del grado di soddisfazione dei
Private Banker

- Ore di formazione per dipendenti e Private
Banker

- Formazione altamente specialistica

- Indice Brand Equity

- Ore di formazione per dipendenti e Private
Banker

- Formazione altamente specialistica

- Formazione online

- Digital Specialist

- Reclutamento di Private Banker di standing
elevato ed esperienza internazionale
- Dipendenti per area geografica

- Numero clienti per Private Banker

- Assets Under Management / numero Private
Banker

- Raccolta netta / numero Private Banker

- Net Promoter Score e Customer Satisfaction

Index

- | nostri premi

- Realizzazione di eventi online per la clientela
- Comunicazione di immagine e di prodotto su
stampa e web

- Tempi di risposta ai reclami

- Numero clienti Rete estera
- Numero clienti per Private Banker Rete estera

- Estensione delle funzionalita di interazione
digitale con i clienti

- Numero contatti clienti ricevuti dal Servizio di
Assistenza alla clientela

- Numero clienti

- Numero clienti per Private Banker

- AUM Prodotti sostenibili

- Riduzione delle emissioni

- Riduzione del consumo della carta grazie alla digitalizzazione dei moduli e all'uso della firma grafometrica e della firma digitale remota
- Miglioramento dei KPI ambientali, con particolare attenzione alle emissioni di gas a effetto serra (scopel, scope2 e scope3)
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3.8.1 Capitale finanziario

II Capitale finanziario include I'insieme dei fondi a disposizione del Gruppo nonché

le performance derivanti dall'impiego di tali fondi.

TEMI MATERIALI

PERCHE I TEMI SONO MATERIALI

POLICY AZIENDALI

Tutela della solidita e
redditivita del Gruppo
Adeguatezza patrimoniale
Governance fiscale
Competitivita sul mercato
Contributo all'economia
reale

Contributo all'occupazione

Il Gruppo fornisce prodotti e servizi di
eccellenza personalizzati in base alle esigenze
dei clienti attraverso un'accurata consulenza
da parte di professionisti altamente qualificati
con un‘attenzione particolare alla trasparenza
e al rispetto delle regole.

Il Codice Etico & uno strumento di
autoregolamentazione volontaria, parte integrante
del modello di gestione della Corporate Social
Responsibility. Contiene la mission, i valori aziendali
e i principi che regolano le relazioni con gli
stakeholder, a partire dall'identita aziendale. In
alcuni ambiti di particolare rilevanza (es. diritti
umani, tutela del lavoro, salvaguardia dell'ambiente,
lotta alla corruzione) richiama regole e principi
coerenti con i migliori standard internazionali.

INDICATORI CHIAVE (*)

Patrimonio Netto di Gruppo

(millical di eura)

L
ors | —  1.525
|

024 |
|
2023 |

o2z

J
{
021 |
1

Raccolta da Banche e Clientela

{milioni i euro)

2025

2024

2023

2022

2021

2023

2022

2021

5.781
2024

3.215
2023
3.815
022
3.319

2021

Utile netto consolidato
(millond di eura)

s | <

1517

1.403

1,101

Commissioni nette consolidate

{rmiliarid di eura)

50.024 2075
52.917 2024
50.125 2023
56.266 2022

60.306 2021

2.247

2.094

1.873

1.980

2,095

Cost / Income Ratio

(%)

2025 [ >

* 2024 |

a0 2023 |
w 2022 |

2021 |

34

29

29

3a

35

(*) Dati riesposti, ove necessario, per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.
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L'analisi del conto economico

Il Gruppo Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking ha chiuso I'esercizio 2025 con un utile netto consolidato
di €1,6 miliardi, in aumento di €87 milioni rispetto al 2024 (+6%).

Conto economico consolidato ()

(riclassificato e in milioni di euro)

2025 2024 (*) VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Margine di interesse 1.100 1.181 (81) -7
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie 80 61 19 31
Commissioni nette 2.247 2.094 153 7
MARGINE DI INTERMEDIAZIONE 3.427 3.336 91 3
Risultato delle partecipazioni e altri proventi (oneri) di gestione 13 20 7) -35
PROVENTI OPERATIVI NETTI 3.440 3.356 84 3
Spese per il personale (548) (543) (5) 1
Altre spese amministrative (343) (335) (8) 2
Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immateriali (109) (107) ) 2
COSTI OPERATIVI NETTI (1.000) (985) (15) 2
RISULTATO DELLA GESTIONE OPERATIVA 2.440 2.371 69 3
Rettifiche di valore nette su crediti (17) (23) 6 -26
Accantonamenti netti ai fondi rischi e rettifiche di valore nette su altre attivita (32) (45) 13 -29
Proventi (oneri) non ricorrenti netti - 20 (20) -100
RISULTATO CORRENTE LORDO 2.391 2.323 68 3
Imposte sul reddito per l'operativita corrente (670) (745) 75 -10
Oneri di integrazione e incentivazione all'esodo (al netto delle imposte) (32) (39) 7 -18
Effetti economici dei costi di acquisizione (al netto delle imposte) (19) (20) 1 -5
Oneri riguardanti il sistema bancario e assicurativo (al netto delle imposte) (6) (25) 19 -76
Rettifiche di valore dell’avviamento e delle altre attivita intangibili (al netto delle imposte) (78) - (78) n.s.
Utile (perdita) di pertinenza di terzi 18 23 (5) -22
UTILE NETTO 1.604 1.517 87 6

(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.

n.s.: non significativo
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Evoluzione trimestrale del conto economico consolidato

(riclassificato e in milioni di euro)

2025 2024

IV TRIMESTRE III TRIMESTRE I TRIMESTRE ITRIMESTRE IV TRIMESTRE HOITRIMESTRE IITRIMESTRE (*) ITRIMESTRE (*)
Margine di interesse 283 279 278 260 269 290 309 313
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie 22 16 22 20| 20 17 17 7
Commissioni nette 559 556 570 562 536 503 521 534
MARGINE DI INTERMEDIAZIONE 864 851 870 842 825 810 847 854
Risultato delle partecipazioni e altri proventi (oneri) di gestione 3) 6 5 5 1) 9 5 7
PROVENTI OPERATIVI NETTI 861 857 875 847 824 819 852 861
Spese per il personale (174) (127) (124) (123) (169) (127) (124) (123)
Altre spese amministrative (94) (84) (84) (81) (88) (85) (85) 77)
Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immateriali (28) (27) (27) (27) (29) (26) (26) (26)
COSTI OPERATIVI NETTI (296) (238) (235) (231)] (286) (238) (235) (226)
RISULTATO DELLA GESTIONE OPERATIVA 565 619 640 616 538 581 617 635
Rettifiche di valore nette su crediti (10) 3 @) 3)] 3) @) (20) 2
Accantonamenti netti ai fondi rischi e rettifiche di valore nette su altre attivita (5) (6) (17) ()] (12) (16) (10) @)
Proventi (oneri) non ricorrenti netti - - - - - - R 20
RISULTATO CORRENTE LORDO 550 616 616 609 523 563 587 650
Imposte sul reddito per l'operativita corrente (107) (195) (189) (179) (159) (197) (188) (201)
Oneri di integrazione e incentivazione all'esodo (al netto delle imposte) (15) ®) ®) ®) (26) ) 3) (6)
Effetti economici dei costi di acquisizione (al netto delle imposte) (5) ) O] (5) (6) O] (4) (5)
Oneri riguardanti il sistema bancario e assicurativo (al netto delle imposte) () - @) | @) - ) (21)
Rettifiche di valore dellavviamento e delle altre attivita intangibili (al netto delle; (78)
Utile (perdita) di pertinenza di terzi 9 4 3 2 8 7 6 2
UTILE NETTO 350 415 417 422 338 364 396 419

(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.

I proventi operativi netti si sono attestati a €3,4 miliardi, in aumento di €84 milioni rispetto allo scorso anno
(+3%). L'evoluzione dell’aggregato riflette dinamiche differenziate tra le principali componenti di ricavo: la
crescita delle commissioni nette (+€153 milioni) e del risultato delle attivita finanziarie (+€19 milioni) € stata
in parte compensata dalla flessione del margine di interesse (-€81 milioni) e del risultato delle partecipazioni e

altri proventi di gestione (-€7 milioni).

Margine di interesse

(milioni di euro)

2025 2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Rapporti con clientela 58 (35) 93 n.s.
Rapporti con banche 258 376 (118) -31
Interessi attivi su titoli di debito 765 889 (124) -14
Interessi su derivati di copertura 19 (49) 68 n.s.
Totale 1.100 1.181 (81) -7

Il margine di interesse, pari a €1,1 miliardi, ha registrato una riduzione di €81 milioni rispetto allo scorso
esercizio, riconducibile principalmente a minori interessi su titoli di debito e rapporti interbancari. Tale dinamica
e stata parzialmente compensata dall’aumento degli interessi netti su raccolta da clientela e sull’operativita in

derivati di copertura.
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L'analisi della dinamica trimestrale mostra, tuttavia, un progressivo recupero del margine nel corso

dell'esercizio, evidenziando la resilienza della redditivita in un contesto di graduale riduzione dei tassi di
mercato.

Andamento indice Euribor 3 mesi
(punti base)
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Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie

(milioni di euro)

2025 2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Risultato netto da cessione diattivita finanziarie - 1) 1 -100
Risultato netto delle attivita valutate al fair value
con impatto a conto economico 81 63 18 29
Risultato netto dellattivita di copertura (1) 1)
Totale 80 61 19 31

Il risultato netto delle attivita e passivita finanziarie, pari a €80 milioni, ha registrato un incremento di
€19 milioni rispetto allo scorso anno, ascrivibile prevalentemente alla crescita del risultato netto delle attivita
valutate al fair value (+€18 milioni), sostenuto dalla dinamica favorevole dell'operativita in cambi. In misura
pill contenuta ha contribuito anche il miglioramento del risultato da cessione di attivita finanziarie (+€1 milione),
mentre il risultato netto dell’attivita di copertura si € mantenuto sostanzialmente in linea con l'esercizio

precedente.

Evoluzione trimestrale del risultato netto delle attivita e passivita finanziarie

(milioni di euro)
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Commissioni nette

(milioni di euro)

2025 2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Commissioni attive 3.605 3.334 271 8
Commissioni passive (1.358) (1.240) (118) 10
Commissioni nette 2.247 2.094 153 7

Le commissioni nette si sono attestate a €2,2 miliardi, in aumento di €153 milioni rispetto al 2024 (+7%).
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Commissioni nette ricorrenti

(milioni di euro)

ITRIMESTRE II TRIMESTRE  III TRIMESTRE IV TRIMESTRE TOTALE
2025 550 555 572 585 2.262
2024 513 544 537 554 2.148
Differenza 37 11 35 31 114

Le commissioni nette ricorrenti, pari a €2,3 miliardi, hanno registrato un incremento rispetto allo scorso
anno (+€114 milioni, +5%) principalmente riconducibile alla crescita delle masse medie di risparmio gestito,
che sono passate da €220,6 miliardi a fine 2024 a €238,2 miliardi a fine 2025 (+€17,6 miliardi, +8%).
L'andamento trimestrale conferma una crescita progressiva delle commissioni ricorrenti nel corso dell’anno,

coerente con I'evoluzione delle masse medie gestite.

Evoluzione trimestrale delle commissioni nette ricorrenti

(milioni di euro)
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Le commissioni di performance sono risultate pari a €13 milioni, in diminuzione di €7 milioni rispetto allo
scorso esercizio. Nel Gruppo Fideuram le commissioni di performance sulle gestioni patrimoniali individuali sono
prelevate con frequenza annuale, salvo il caso in cui il cliente decida di chiudere il rapporto anticipatamente.
Le commissioni di performance applicate ai fondi interni assicurativi maturano giornalmente sulla performance
del fondo, ma esiste un High Water Mark assoluto (clausola che prevede I'addebito delle commissioni solo se il
valore del fondo & superiore al massimo valore raggiunto nelle date precedenti nelle quali sono state addebitate
performance fee). Per gli OICR istituiti dal Gruppo le commissioni di performance sono prelevate con frequenza
annuale (ma ¢ presente la clausola di High Water Mark).
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Commissioni nette di front end

(milioni di euro)

ITRIMESTRE II TRIMESTRE III TRIMESTRE IV TRIMESTRE TOTALE
2025 92 93 68 74 327
2024 95 62 48 48 253
Differenza 3) 31 20 26 74

Le commissioni nette di front end, pari a €327 milioni, hanno registrato un significativo incremento rispetto

al 2024 (+€74 milioni, +29%), trainato dalla maggiore contribuzione delle attivita di raccolta ordini e

collocamento di titoli obbligazionari, fondi comuni e certificati.

Evoluzione trimestrale delle commissioni nette di front end

(milioni di euro)
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Altre commissioni passive

(milioni di euro)

ITRIMESTRE II TRIMESTRE III TRIMESTRE IV TRIMESTRE TOTALE
2025 (84) 78) @5) (108) (355)
2024 (74) (85) (84) (84) (327)
Differenza (10) 7 1) (24) (28)

Le altre commissioni passive, pari a €355 milioni, hanno evidenziato un aumento di €28 milioni (+9%)

rispetto allo scorso anno per effetto di maggiori oneri per incentivazioni e anticipi provvigionali a favore delle

Reti distributive. Si segnala che, con decorrenza 30 giugno 2025, € stato riscontato il costo degli incentivi

riconosciuti alla Rete di consulenti finanziari dipendenti di Intesa Sanpaolo Private Banking, al fine di garantire

una maggiore coerenza nella rappresentazione della correlazione tra costi sostenuti e relativi ricavi attesi. La

modifica ha generato un impatto positivo di circa €30 milioni nel conto economico del 2025.
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Evoluzione trimestrale delle altre commissioni passive

(milioni di euro)
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Il risultato delle partecipazioni e altri proventi (oneri) di gestione, pari a €13 milioni, ha registrato una

flessione di €7 milioni rispetto al 2024, ascrivibile principalmente a maggiori oneri connessi ai Private Banker.

Costi operativi netti

(milioni di euro)

2025 2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Spese per il personale 548 543 5 1
Altre spese amministrative 343 335 8 2
Rettifiche di valore nette su attivita materiali e immateriali 109 107 2 2
Totale 1.000 985 15 2

I costi operativi netti si sono attestati a €1 miliardo, in crescita di €15 milioni rispetto al 2024 (+2%). Le
spese del personale, pari a €548 milioni, sono aumentate di €5 milioni prevalentemente per effetto degli
aumenti contrattuali previsti dal rinnovo del contratto collettivo ABI. Le altre spese amministrative, pari a €343
milioni, hanno registrato un incremento di €8 milioni, principalmente ascrivibile a maggiori spese informatiche
e per servizi resi da Intesa Sanpaolo. Le rettifiche di valore nette su attivita materiali e immateriali, pari a €109
milioni, sono aumentate di €2 milioni per maggiori ammortamenti relativi a software e diritti d'uso su beni in

leasing.
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Evoluzione trimestrale dei costi operativi netti

(milioni di euro)
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Le rettifiche di valore nette su crediti, pari a €17 milioni, hanno registrato una riduzione di €6 milioni
rispetto allo scorso anno, per effetto del corrispettivo riveniente dalle operazioni di acquisto da Intesa Sanpaolo
dei crediti fiscali della clientela, previsti dal Decreto Rilancio (D.L. 34/2020), solo parzialmente compensato da

maggiori rettifiche su finanziamenti alla clientela.

Accantonamenti netti ai fondi rischi e rettifiche di valore nette su altre attivita

(milioni di euro)

2025 2024 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Indennita contrattuali dovute ai Private Banker (21) (33) 12 -36
Cause passive, revocatorie, contenziosi e reclami (12) - (12) n.s.
Piani di fidelizzazione delle Reti - (12) 12 -100
Altri accantonamenti @) - 7) n.s.
Rettifiche (riprese) di valore su altre attivita 8 - 8 n.s.
Totale (32) (45) 13 -29

Gli accantonamenti netti ai fondi rischi e le rettifiche di valore nette su altre attivita sono risultati
complessivamente pari a €32 milioni, in diminuzione di €13 milioni rispetto allo scorso anno. In particolare, gli
accantonamenti per indennita contrattuali dovute ai Private Banker e per i piani di fidelizzazione delle Reti
(entrambi in diminuzione di €12 milioni) si sono ridotti principalmente per effetto della dinamica dei tassi di
attualizzazione, che ha determinato un minor onere a conto economico rispetto al 2024. Gli accantonamenti
per contenzioso legale e fiscale sono aumentati di €12 milioni, in larga parte per effetto dell’accantonamento
cautelativo degli interessi maturati sul credito verso I'Erario per IRAP versata in eccesso su dividendi esteri. Le
rettifiche di valore nette su altre attivita hanno beneficiato di riprese di valore su titoli obbligazionari in
portafoglio per €8 milioni. Infine, la voce include €7 milioni di accantonamenti riconducibili alla stima degli oneri

connessi a iniziative commerciali in corso di realizzazione.
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I proventi (oneri) non ricorrenti netti includono i ricavi e i costi non attribuibili alla gestione operativa. La
voce presenta un saldo nullo, a fronte di un ricavo di €20 milioni rilevato nel 2024, relativo all’utile da cessione

dell’attivita di Soggetto Incaricato dei Pagamenti.

Le imposte sul reddito, pari a €670 milioni, sono diminuite di €75 milioni rispetto al 2024, principalmente
per effetto della rilevazione da parte di Fideuram — in applicazione di quanto previsto dalla Legge di Bilancio
2026 — di un credito verso I'Erario relativo all'IRAP versata in eccesso in esercizi precedenti, sui dividendi
incassati da societa controllate residenti in altri Stati membri dell'Unione Europea e, in misura minore, per il
rilascio di fondi imposte eccedenti. Il tax rate si & conseguentemente attestato al 28%, in riduzione rispetto al
32% registrato nel 2024.

Gli oneri di integrazione e incentivazione all’'esodo (al netto delle imposte) hanno evidenziato un
saldo di €32 milioni, in diminuzione di €7 milioni rispetto allo scorso esercizio principalmente per effetto di

minori oneri di incentivazione all'esodo.

Gli effetti economici dei costi di acquisizione (al netto delle imposte), pari a €19 milioni, si riferiscono
agli importi riconducibili alle rivalutazioni di titoli e all'iscrizione di attivita immateriali intangibili, rilevate in
bilancio in seguito all'acquisizione del Gruppo Reyl, del Ramo UBI Top Private, di IW Private Investments, di

Intesa Sanpaolo Wealth Management e di Alpian.

Gli oneri riguardanti il sistema bancario e assicurativo (al netto delle imposte) accolgono i costi
finalizzati a mantenere la stabilita del sistema bancario e assicurativo, rilevati a conto economico in
ottemperanza a specifiche disposizioni normative. Nel 2025 sono risultati pari a €6 milioni, includendo la
contribuzione al sistema di garanzia dei depositi (€2 milioni) e al Fondo di garanzia assicurativo dei rami vita
(€4 milioni), a fronte di €25 milioni rilevati nel 2024 relativi agli oneri per la contribuzione al sistema di garanzia

dei depositi (€20 milioni) e al Fondo di garanzia assicurativo dei rami vita (€5 milioni).

Le rettifiche di valore dell’avviamento e delle altre attivita intangibili (al netto delle imposte), pari
a €78 milioni, si riferiscono alle svalutazioni per impairment degli avviamenti del Gruppo Reyl (€50 milioni) e di
Alpian (€28 milioni).

L'utile (perdita) di pertinenza di terzi si riferisce ai risultati netti delle societa incluse nell’area di

consolidamento integrale di spettanza di terzi. La voce & diminuita di €5 milioni rispetto allo scorso anno per

effetto della variazione del risultato di pertinenza di terzi di Alpian S.A.
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La distribuzione del valore

La creazione di valore per gli stakeholder & uno degli obiettivi strategici principali di Fideuram. Il Gruppo
considera di vitale importanza perseguire tale obiettivo attraverso una interazione costante e strutturata con

tutti gli stakeholder con cui interagisce nello svolgimento della propria attivita.

Al fine di rappresentare in modo trasparente ed efficace la ripartizione del valore economico tra le diverse
categorie di stakeholder, il Gruppo utilizza la tabella del Valore economico generato, elaborata in base alle voci
del conto economico consolidato 2025, opportunamente riclassificate secondo le istruzioni dell’ABI

(Associazione Bancaria Italiana), in coerenza con le linee guida del GRI-Global Reporting Initiative.

Il Valore economico generato esprime la ricchezza complessivamente prodotta nel corso dell’esercizio, che
viene in larga parte distribuita agli stakeholder con cui il Gruppo intrattiene rapporti nell'ambito dell’'operativita

ordinaria.

Il Valore economico trattenuto, determinato come differenza tra il Valore economico generato e quello
distribuito, € destinato a sostenere gli investimenti produttivi, con I'obiettivo di favorire la crescita economica
e la stabilita patrimoniale, nonché di assicurare la creazione di nuova ricchezza a vantaggio degli stakeholder.
Nel 2025 il Valore economico generato dall‘attivita complessiva del Gruppo si & attestato a €5,2 miliardi, in

aumento di €213 milioni rispetto all’esercizio precedente.

La ricchezza prodotta & stata distribuita tra gli stakeholder secondo le seguenti modalita:

e  Collaboratori: hanno beneficiato del 35,9% del Valore economico generato, per un ammontare di €1,8
miliardi, comprensivo dei compensi riconosciuti alle Reti di Private Banker e delle retribuzioni del personale
dipendente;

e  Stato e Comunita: hanno ricevuto risorse per €1,1 miliardi, corrispondenti al 21,7% del Valore economico
generato, principalmente riconducibili alle imposte dirette e indirette; I'importo include anche gli oneri
relativi ai sistemi di garanzia dei depositi e al Fondo di garanzia assicurativo dei rami vita;

e  Fornitori: hanno beneficiato del 7,2% del Valore economico per complessivi €371 milioni, corrisposti a
fronte dell’acquisto di beni e servizi;

e  Azionista Intesa Sanpaolo: nel corso dell’esercizio non € stato attribuito Valore economico, in assenza di
una previsione di distribuzione di dividendi a valere sull'utile 2025;

e  Valore economico trattenuto: la quota residua del Valore economico generato, pari a €1,8 miliardi, & stata
trattenuta dal Gruppo e comprende principalmente le voci di conto economico relative all’utile d’esercizio,
alla fiscalita anticipata e differita, agli ammortamenti, agli accantonamenti ai fondi per rischi e oneri e alle

rettifiche di valore dell’avviamento.

138 Annual Report Integrato 2025 Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking



Capitale finanziario 3. Performance

Il Valore economico (*)

(milioni di euro)

2025 2024 VARIAZIONE

ASSOLUTA %

Valore economico generato 5.153 4,940 213
Valore economico distribuito (3.337) (3.314) (23) 1

Collaboratori (1.849) (1.798) (51)
Stato, enti ed istituzioni, Comunita (1.117) (1.159) 42 -4
Fornitori (371) (357) (14) 4
Valore economico trattenuto 1.816 1.626 190 12

Valore economico generato (*)

(milioni di euro)

5.153
4.940

m Valore economico
trattenuto

1.117 Fornitori

Stato, enti ed istituzioni,
Comunita

u Collaboratori

2025 2024

Incidenza percentuale del Valore economico generato (%)

2025 2024

L] Valore ® Collaboratori ] Valore ® Collaboratori
economico 359 economico 36,4
trattenuto trattenuto

35,2 32,9
= Stato, enti ed chl[;g - o L Sta_tu,_ent_iefl
Fornitori istituzioni, ! |st|tuzr0nE,
7.2 Comunita Comunita
21,7 23,5

(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking Annual Report Integrato 2025 139



3. Performance

Capitale finanziario

I risultati per settore di attivita

La struttura operativa del Gruppo si articola in tre Aree di business, che rappresentano i principali settori di

attivita con riferimento alle tipologie di prodotti finanziari offerti alla clientela:

e Area risparmio gestito finanziario, alla quale fanno capo le attivita relative ai fondi comuni di

investimento, alle SICAV, ai fondi di investimento alternativi (FIA) e alle gestioni patrimoniali individuali.

e Area risparmio assicurativo, che comprende le attivita relative ai prodotti di risparmio assicurativo unit

linked, multiramo e tradizionali, previdenziali e di protezione.

¢ Area servizi bancari e risparmio amministrato, alla quale fanno capo i servizi bancari — tra cui conti

correnti, carte di pagamento, soluzioni di pagamento digitali e finanziamenti — e i prodotti finanziari del

Gruppo, inclusi i prodotti di liquidita e le emissioni sul mercato primario.

L'analisi di dettaglio fornisce una descrizione dei prodotti e servizi offerti, delle iniziative realizzate nel corso

dell’esercizio e dell'attivita di ricerca e sviluppo; sono inoltre illustrati i risultati economici, i principali dati

operativi e gli indicatori di redditivita distinti per Aree di business (Business segments). Le informazioni sono

presentate sulla base del contributo di ciascuna Area al risultato di Gruppo, ossia al netto delle scritture di

consolidamento.

Segment reporting al 31 dicembre 2025

(milioni di euro)

RISPARMIO RISPARMIO SERVIZI BANCARI E TOTALE
GESTITO ASSICURATIVO RISPARMIO GRUPPO
FINANZIARIO AMMINISTRATO FIDEURAM
Margine di interesse - - 1.100 1.100
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie - - 80 80
Commissioni nette 1.559 559 129 2.247
Margine di intermediazione 1.559 559 1.309 3.427
Costi operativi netti (407) (100) (493) (1.000)
Altro (31) (11) 6 (36)
Risultato corrente lordo 1.121 448 822 2.391
AUM medi 162.602 75.642 168.414 406.658
AUM puntuali 171.128 78.511 175.783 425.422
Raccolta netta 9.284 1.579 2.326 13.189
Indicatori
Cost / Income Ratio 26% 18% 37% 29%
Commissioni nette / AUM medi 1,0% 0,7% 0,1% 0,6%
Risultato lordo / AUM medi 0,7% 0,6% 0,5% 0,6%
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AREA RISPARMIO GESTITO FINANZIARIO

All'area del Risparmio gestito finanziario fanno capo le attivita relative alle gestioni patrimoniali e ai fondi comuni
di investimento che, al 31 dicembre 2025, ammontavano a €171,1 miliardi (40% del totale delle masse
amministrate), in aumento di €13,1 miliardi rispetto al 31 dicembre 2024. La raccolta netta, pari a €9,3 miliardi,
ha registrato un forte incremento rispetto allo scorso anno (+€3,8 miliardi). Il contributo al risultato lordo si &
attestato a €1,1 miliardi, in crescita di €115 milioni rispetto allo scorso anno principalmente per effetto
dell'aumento delle commissioni nette. Il rapporto tra commissioni nette e masse in gestione (AUM) & risultato

pari all'1%, mentre quello tra il risultato lordo e AUM medi € risultato pari allo 0,7%.

Risparmio gestito finanziario

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 (*) VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Margine di interesse - - - -
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie - - - -
Commissioni nette 1.559 1.448 111 8
Margine di intermediazione 1.559 1.448 111 8
Costi operativi netti (407) (409) 2 -
Altro (31) (33) 2 -6
Risultato corrente lordo 1.121 1.006 115 11
AUM medi 162.602 148.672 13.930 9
AUM puntuali 171.128 158.007 13.121 8
Raccolta netta 9.284 5.502 3.782 69
Indicatori
Cost / Income Ratio 26% 28%
Commissioni nette / AUM medi 1,0% 1,0%
Risultato lordo / AUM medi 0,7% 0,7%

(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.

11 2025 & stato un anno positivo per i mercati finanziari, malgrado la volatilita collegata soprattutto alle politiche
commerciali dell'amministrazione statunitense e all'intensificarsi delle tensioni geo-politiche.

Nello sviluppare la propria offerta, il Gruppo ha confermato per il risparmio gestito la realizzazione di nuove
soluzioni per fornire tutele alla valorizzazione del capitale, privilegiando strutture per assorbire la volatilita e
rimanere investiti, sia in ambito obbligazionario sia azionario. Rispetto alle attivita svolte, il primo focus &

dedicato ai nuovi fondi comuni tradizionali.

Nel corso dell'anno gli Asset Manager del Gruppo hanno realizzato varie soluzioni, con I'obiettivo di fornire agli
investitori nuovi strumenti per la diversificazione del portafoglio. Con riferimento agli strumenti di natura
obbligazionaria, dalla collaborazione di Fideuram con Man Group sono stati realizzati i seguenti nuovi comparti
obbligazionari di Asteria Funds:

e Asteria Funds - 2028 IG Corporate Bond e Asteria Funds - 2029 IG Corporate Bond, due nuove edizioni del

comparto che investe prevalentemente in obbligazioni investment grade con approccio high conviction, su
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un orizzonte temporale di tre anni. La strategia si basa su un portafoglio concentrato di titoli attentamente
selezionati dal gestore sulla base di un’approfondita analisi fondamentale e modelli proprietari, con
particolare attenzione ai rischi. Il comparto promuove, tra le altre, caratteristiche ambientali e sociali ai sensi
dell’articolo 8 del Regolamento UE 2088/2019 sulla finanza sostenibile.

o Asteria Global Investment Grade Opportunities, che ricerca opportunita di rendimento principalmente nelle
obbligazioni di emittenti ritenuti tra i piu affidabili (investment grade), puntando a un obiettivo di reddito e
crescita del capitale nel medio-lungo termine.

o Asteria Financial Credit Opportunities, che ha I'obiettivo di conseguire rendimenti investendo principalmente,
direttamente o indirettamente, in un portafoglio di titoli a reddito fisso di istituti finanziari quotati o scambiati

su mercati riconosciuti a livello globale.

Con Eurizon Capital SGR, nell'ambito di prodotti dedicati all'investimento nel mondo del credito, sono stati
collocati i seguenti fondi che investono in strumenti finanziari con durata media finanziaria decrescente,
adottando una strategia (c.d. Buy & Watch) che permette di monitorare I'andamento e le caratteristiche dei

titoli selezionati valutandone le eventuali sostituzioni:

e Eurizon Strategia Credito 3 anni, che investe in titoli corporate (obbligazioni societarie) dell’Area Euro e Stati
Uniti, con tendenziale copertura del cambio, per beneficiare del livello dei tassi interessanti anche in
strumenti di credito strutturato come i titoli subordinati bancari AT1.

e Eurizon Credit Opportunities, che investe in obbligazioni societarie e governative ad alto rendimento
prevalentemente dell'area euro, con la possibilita di diversificare a livello internazionale e in strumenti di

credito strutturato.

Infine, in esclusiva per Intesa Sanpaolo Private Banking, Fideuram Asset Management (Ireland) ha realizzato
due nuovi comparti obbligazionari di Willerfunds Private Suite. In linea con la filosofia della Sicav, anche i nuovi

fondi sono stati sviluppati con un approccio attento alle tematiche della sostenibilita. Si tratta di:

e Willerfunds Private Suite - PIMCO European Income Bond, che mira a conseguire una distribuzione stabile
dei proventi, ottenuti tramite un portafoglio gestito attivamente di obbligazioni denominate principalmente
in euro con duration media tra zero e otto anni. Il comparto & stato classificato come “ESG Promotion
Strategy” in quanto, tra le altre, promuove caratteristiche ambientali e sociali che sono una componente
vincolante per la selezione degli investimenti.

o Willerfunds Private Suite - JPM Global Aggregate Bond, che combina una visione macroeconomica top-down
e un‘analisi bottom-up dei fondamentali dei singoli settori obbligazionari. Il processo di investimento &
globalmente integrato, basato sulla ricerca e imperniato sull'analisi dei fondamentali di fattori quantitativi e

tecnici di vari Paesi, settori ed emittenti.

Con riferimento agli strumenti di natura azionaria, Eurizon Capital SGR ha creato per il Gruppo Fideuram tre
soluzioni per investire in modo progressivo sui mercati azionari:
e Eurizon Step to Global Trends: fondo caratterizzato da uno stile di gestione flessibile che permette di

investire in maniera graduale sui mercati azionari globali per coglierne le opportunita. L'investimento
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progressivo azionario (step in) riduce la volatilita e permette di gestire meglio il market timing, ovvero la
scelta del momento di ingresso o uscita dai mercati.

e Eurizon Dynamic Step to Global Trends: il fondo, partendo da un portafoglio inizialmente investito in titoli
di Stato (BTP), permette di accrescere progressivamente I'esposizione ai mercati azionari globali con la
possibilita di accelerarne l'investimento in caso di una significativa riduzione del valore dei mercati azionari.

e Eurizon Step Emerging Markets Top Brands: soluzione di investimento “step in” progettata per favorire il
riposizionamento di portafoglio verso asset class a elevato potenziale di crescita come l'azionario
emergente, poco presenti nell'asset mix tradizionale. Elemento distintivo della nuova soluzione &
rappresentato dalla selezione azionaria, concentrata su societa a elevata capitalizzazione dei mercati
emergenti, con un solido profilo patrimoniale e significativa crescita degli utili. La soluzione prevede un

incremento progressivo sul mercato azionario emergente.

E inoltre proseguita la consueta attivitd sui prodotti degli asset manager terzi, con I'aggiornamento delle

soluzioni di investimento e la manutenzione dei prodotti gia in distribuzione.

Nell'ambito dei fondi alternativi, si & rafforzata la collaborazione con Eurizon Capital SGR che, a seguito
dell'acquisizione del ramo di azienda di Fideuram Asset Management SGR dedicato alle gestioni collettive, ha
assunto la gestione e le attivita post-vendita dei fondi della piattaforma FAI - Fideuram Alternative Investments.
In continuita con gli anni precedenti, Eurizon Capital SGR ha realizzato, in esclusiva per il Gruppo Fideuram, il
nuovo programma Eurizon FIA Futuro Italia, fondo di diritto italiano non riservato di tipo chiuso. La
partecipazione al fondo pud consentire, ricorrendone le condizioni, di beneficiare della disciplina di cui ai piani
individuali di risparmio a lungo termine alternativi. Il collocamento, avviato nel corso dell’ultimo trimestre, si
concludera nei primi mesi del 2026.

Con riferimento ai Fondi Alternativi chiusi riservati alla clientela professionale e caratterizzati da meccanismo di
investimento a Capital Call, € proseguita la collaborazione con la Sicav iCapital con la realizzazione del nuovo
comparto iCapital - Neva II Lux Access Fund, che consente di accedere alla strategia di Venture Capital Neva
II di Neva SGR che investe in start-up multi-stage (dalla fase “seed” a quella “growth”) ad alto potenziale di
crescita. Il collocamento, avviato a fine settembre, si concludera nel 2026.

Infine, per la componente di fondi alternativi semi liquidi, nel 2025 & proseguito il collocamento di Eurizon High
Income Credit, Fondo di Investimento Alternativo di diritto italiano aperto non riservato, che consente agli
investitori di accedere ad una selezione di asset class del credito high income, che includono anche obbligazioni

non tradizionali e tipicamente riservate alla clientela istituzionale.

Per quanto concerne le gestioni patrimoniali individuali, il 2025 & stato caratterizzato dal perfezionamento
delle operazioni di scissione totale di Fideuram Asset Management SGR a beneficio di Fideuram con
trasferimento a quest’ultima, con effetto dal 1° luglio 2025, del compendio delle attivita di Gestioni di Portafogli,
e di scissione parziale da Eurizon Capital SGR a Fideuram, con effetto dal 1° ottobre 2025, del Ramo GP Private,

che include selezionate gestioni patrimoniali distribuite dal Gruppo Fideuram.
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I principali interventi del 2025 sulle gestioni patrimoniali hanno interessato tutto il perimetro dei servizi di

investimento in gamma. In particolare, si segnalano:

e per i servizi dedicati alle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments:

- su Fogli Fideuram, il rinnovo dell’offerta di linee Step-in Dynamic e Dynamic Plus a ingresso progressivo
sulle strategie Equity World ETF, Equity Strategies ed Equity Mix della piattaforma Fogli, per consentire
un investimento graduale nel mercato azionario partendo da un portafoglio iniziale conservativo
caratterizzato da investimenti di natura monetaria e obbligazionaria (tutte le suddette soluzioni in logica
step-in sono classificate ex art. 8 SFDR); il rinnovo dell’offerta di linee obbligazionarie target date con
due edizioni della linea Cedola e Protezione 2030 (focalizzata sul mercato europeo e caratterizzata da un
obiettivo di protezione del capitale a scadenza e dalla distribuzione nel corso del periodo di investimento
di cedole periodiche annuali) e un’edizione della Linea Credito Protetto 2032 (che si propone di cogliere
le opportunita di rendimento offerte dal mercato obbligazionario con scadenza entro il 2032, unitamente
all'obiettivo di protezione del 100% del capitale investito). Sono inoltre stati inseriti in gamma i Fogli
Global Equity Hedged e Equity Strategies Hedged, che prevedono una sostanziale copertura dagli effetti
dell'oscillazione dei cambi delle divise dei Paesi sviluppati;

- su Fideuram Omnia, il rinnovo dell'offerta a finestre di collocamento di linee in logica Step-in Dynamic,
per l'investimento progressivo sulla strategia azionaria Active Beta 100 con classificazione ex. art. 8
SFDR; la realizzazione della nuova linea obbligazionaria target date Ego Personal Bond 2030, che investe
prevalentemente in titoli di debito corporate e titoli di Stato di emittenti appartenenti allOCSE con
scadenza non superiore a fine 2030;

e per i servizi dedicati alla Rete Intesa Sanpaolo Private Banking, il rinnovo dell'offerta ha interessato
unicamente il perimetro della gestione multilinea Wealth Collection, con l'integrazione nel contratto delle
seguenti soluzioni:

- linea Private Liquidita, che si pone l'obiettivo di fornire una soluzione per la gestione della liquidita
attraverso linvestimento in titoli obbligazionari governativi e corporate investment-grade con un
posizionamento breve/medio in termini di duration e con una gestione diversificata sia per tipologia di
emittente sia per ripartizione geografica;

- nel primo semestre la linea obbligazionaria Private Bond 2029, nel secondo semestre la linea
obbligazionaria Private Bond 2030, caratterizzate da un portafoglio composto da strumenti finanziari del
mercato monetario e/o obbligazionario denominati in euro e con scadenza non superiore rispettivamente
al 2029 - 2030;

- linea obbligazionaria Credito Protetto 2030, che punta a cogliere le opportunita del mercato delle
obbligazioni societarie dell'area Euro, con l'obiettivo di protezione del capitale investito a scadenza al

netto di oneri fiscali ed eventuali prelievi.

Infine, per Intesa Sanpaolo Private Banking, il contratto “Linee Private” € stato interessato dalla consueta

attivita di manutenzione della gamma.
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AREA RISPARMIO ASSICURATIVO

In tale area sono comprese le attivita relative al comparto delle assicurazioni vita e dei fondi pensione che, al
31 dicembre 2025, ammontavano complessivamente a €78,5 miliardi, corrispondenti al 19% del totale delle
masse amministrate del Gruppo, in aumento di €3,9 miliardi rispetto al 31 dicembre 2024. La raccolta netta,
positiva per €1,6 miliardi, ha evidenziato un significativo incremento rispetto allo scorso anno (+€1,2 miliardi).
Il contributo al risultato lordo si & attestato a €448 milioni, in crescita di €19 milioni rispetto allo scorso anno
principalmente per effetto dell’aumento delle commissioni nette. Il rapporto tra commissioni nette e masse in
gestione (AUM) é risultato pari allo 0,7%, mentre I'incidenza del risultato lordo sugli AUM medi € risultato pari
allo 0,6%.

Risparmio assicurativo

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 (*) VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Margine di interesse - - - -
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie - - - -
Commissioni nette 559 540 19 4
Margine di intermediazione 559 540 19 4
Costi operativi netti (100) (99) (1) 1
Altro (11) (12) 1 -8
Risultato corrente lordo 448 429 19 4
AUM medi 75.642 71.894 3.748 5
AUM puntuali 78.511 74.656 3.855 5
Raccolta netta 1.579 376 1.203 n.s.
Indicatori
Cost / Income Ratio 18% 18%
Commissioni nette / AUM medi 0,7% 0,8%
Risultato lordo / AUM medi 0,6% 0,6%

(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.

n.s.: non significativo

Nell'ambito dei prodotti assicurativi rivolti alle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments, il
2025 é stato caratterizzato dal lancio di nuove soluzioni assicurative e da concomitanti azioni di restyling e
ampliamento dell'offerta. Con riferimento ai prodotti assicurativi della compagnia Fideuram Vita, € continuato
I'arricchimento della gamma di soluzioni disponibili nel prodotto unit-linked Fideuram Vita Futura, con la
realizzazione dei seguenti nuovi fondi interni:

e FV Equity World Step-In Smart Dynamic 7, una soluzione che consente la costruzione progressiva di un
portafoglio azionario globale nell’arco di 24 mesi.

e FV Life Income Road che ha l'obiettivo di massimizzare la generazione di reddito investendo in modo
prevalente in strumenti di natura azionaria, attraverso la selezione di societa di medie e grandi dimensioni
che mediamente distribuiscono importanti flussi di dividendi.

Inoltre, & proseguito il completamento delle funzionalita in post-vendita della versione a premi ricorrenti di FV

Futura. Con riferimento ai prodotti tradizionali, € proseguito il collocamento del prodotto di Ramo I Fideuram

Vita - Garanzia e Valore 2.
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Per Intesa Sanpaolo Private Banking, nel 2025 ¢ stata ampliata I'offerta, con l'inserimento della polizza Progetto
Garanzia Private III, prodotto di investimento assicurativo di Ramo I di Intesa Sanpaolo Assicurazioni a vita
intera e premio unico, dedicato in esclusiva alle persone fisiche che per caratteristiche e qualita della gestione

separata ha consentito di rilanciare l'interesse collocandosi tra le migliori soluzioni del mercato.

Infine, & proseguita l'offerta di soluzioni di private insurance di compagnie terze in co-intermediazione con
Firstance, primario broker assicurativo. Oltre all'introduzione della nuova polizza CNP Excellence, prodotto di
Ramo I legato alla Gestione Separata Gefin promosso dalla compagnia CNP Vita Assicura e destinato alle
persone giuridiche e alle fiduciarie, nella seconda parte dell'anno sono state effettuate delle azioni di restyling

di alcune polizze multiramo di diritto estero, caratterizzate dall'inserimento di alcuni fondi esterni.

AREA SERVIZI BANCARI E RISPARMIO AMMINISTRATO

L'area Servizi bancari e risparmio amministrato comprende i servizi bancari e finanziari, le strutture centrali del
Gruppo, le attivita di holding, la finanza nonché I'attivita di coordinamento e controllo delle altre aree operative.
In tale ambito confluisce anche il risparmio amministrato, costituito prevalentemente da titoli e conti correnti,
che al 31 dicembre 2025 ammontava complessivamente a €175,8 miliardi, pari al 41% del totale delle masse
amministrate del Gruppo, in aumento di €14,1 miliardi rispetto al 31 dicembre 2024. La raccolta netta, pari a
€2,3 miliardi, ha evidenziato una flessione di €4,9 miliardi rispetto all’esercizio precedente. Il contributo dell’area
al risultato lordo € risultato pari a €822 milioni, in diminuzione di €66 milioni rispetto allo scorso esercizio. Il
rapporto tra commissioni nette e masse in gestione (AUM) é risultato pari allo 0,1%, mentre l'incidenza del

risultato lordo sugli AUM medi ¢ risultato pari allo 0,5%.

Servizi bancari e risparmio amministrato

(milioni di euro)

31.12.2025| 31.12.2024 (*) VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Margine di interesse 1.100 1.181 (81) -7
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie 80 61 19 31
Commissioni nette 129 106 23 22
Margine di intermediazione 1.309 1.348 (39) -3
Costi operativi netti (493) (477) (16) 3
Altro 6 17 (11) -65
Risultato corrente lordo 822 888 (66) -7
AUM medi 168.414 156.858 11.556 7
AUM puntuali 175.783 161.729 14.054 9
Raccolta netta 2.326 7.202 (4.876) -68
Indicatori
Cost / Income Ratio 37% 35%
Commissioni nette / AUM medi 0,1% 0,1%
Risultato lordo / AUM medi 0,5% 0,6%

(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.

Nel corso del 2025, relativamente ai servizi bancari sono proseguite le iniziative a supporto dell’acquisizione
di nuovi clienti e allo sviluppo dei clienti esistenti. Oltre all’'offerta di conti correnti a tassi agevolati, sono

proseguite le iniziative commerciali con prodotti di liquidita (cash deposit e buoni di risparmio con tassi agevolati
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per le persone fisiche e time deposit vincolati sia per le persone fisiche sia per le persone giuridiche), anche

abbinati alla sottoscrizione di prodotti di risparmio; le medesime iniziative hanno riguardato anche la linea

commerciale di Fideuram Direct per i clienti che hanno aderito a un modello di servizio a distanza.

Nel primo semestre 2025, nell'ambito dei pagamenti digitali sono state rilasciate le seguenti novita:

e PagoBANCOMAT® su Google Pay: le carte di debito emesse su circuito nazionale PagoBANCOMAT®
possono essere associate al wallet digitale Google Pay consentendo ai clienti di effettuare pagamenti tramite
dispositivi Android abilitati;

e Payment Bracelet Tapster: le carte di pagamento abilitate al circuito Visa o Mastercard possono essere
associate al nuovo device wearable Bracelet Tapster per effettuare pagamenti contactless.

Nel secondo semestre 2025 per Intesa Sanpaolo Private Banking & stata avviata la commercializzazione del

nuovo prodotto carta di debito “XME Debit Card” tramite il nuovo Customer Journey omnicanale sviluppato

nell'ambito del progetto di trasformazione tecnologica di Gruppo. La nuova card & destinata ai clienti

maggiorenni titolari di conto corrente in euro e introduce alcuni elementi innovativi come la possibilita di

richiedere la carta in formato digitale con supporto fisico opzionale e la possibilita di personalizzare il layout in

fase di acquisto dai canali Internet Banking e App.

Infing, in linea con quanto previsto dal Regolamento Europeo UE 2024/886, sono state introdotte importanti

novita sui bonifici SEPA. In particolare, per favorire la diffusione e I'utilizzo dei bonifici istantanei, le principali

misure adottate riguardano:

e |'equiparazione delle commissioni tra bonifici istantanei e ordinari;

e [|'obbligo di rendere disponibili i bonifici istantanei su tutti i canali e per tutte le tipologie;

e la gestione dei limiti di importo dei bonifici istantanei;

o [‘attivazione della Verifica del Beneficiario (VoP) su tutti i bonifici SEPA in euro, sia ordinari sia istantanei,

disposti tramite canali digitali o allo sportello.

Con riferimento al risparmio amministrato, |'offerta di titoli sul mercato primario & stata caratterizzata dalle
emissioni realizzate da Intesa Sanpaolo in esclusiva per il Gruppo Fideuram. L'offerta in certificates & proseguita
in continuita con I'anno precedente, con il collocamento di una serie di investment certificates su indici azionari
e tassi, con protezione totale del capitale a scadenza, partecipazione alla performance dei sottostanti e talvolta
premi digitali annuali. Inoltre, per la clientela professionale, sono stati proposti dei credit linked certificates e,
per i clienti di Intesa Sanpaolo Private Banking, degli investment certificates su singoli titoli azionari e con
protezione condizionata del capitale. Per la componente obbligazionaria, sono stati distribuiti tre prestiti
obbligazionari Intesa Sanpaolo: un’obbligazione senior non preferred tasso fisso 3,37% annuo con scadenza
sette anni e due obbligazioni subordinate T2 a tasso fisso con scadenza 10 anni. Infine, sempre con emittente
Intesa Sanpaolo, sono stati realizzati anche dei private placement sia in forma obbligazionaria sia di certificate.
Per quanto riguarda i collocamenti di terzi, sono state collocate tre obbligazioni a tasso misto e scadenza a
sette anni degli emittenti Goldman Sachs Group, Citigroup e Mediobanca.

Si segnala inoltre la partecipazione all’offerta pubblica di sottoscrizione di Cassa Depositi e Prestiti dell’'emissione
denominata CDP Obbligazioni a Tasso Misto 2025-2032.
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Per la componente di titoli governativi, il Gruppo ha partecipato anche ai collocamenti della prima emissione
del BTP Piu, della quinta e sesta emissione del BTP Valore e della ventesima emissione del BTP Italia.

Infine, si segnala la partecipazione all’'offerta riservata a investitori professionali delle azioni della societa Tecno
S.p.A. societa benefit, operatore di riferimento nel mercato italiano per le PMI nel percorso di trasformazione
digitale e sostenibile (twin transition) che offre servizi di consulenza strategica, energy management, carbon

management e lifecycle management.
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Le attivita estere

Nel 2025, con riferimento all‘attivita ordinaria, Fideuram Asset Management (Ireland) ha proseguito nella
funzione di gestore di prodotti collettivi del risparmio (organismi di investimento collettivo lussemburghesi e
italiani) e di prodotti istituiti dalle compagnie di assicurazione del Gruppo (fondo pensione di diritto italiano).
Le masse sui prodotti di diritto lussemburghese istituiti da Fideuram Asset Management (Ireland) al 31 dicembre
2025 si sono attestate a €52,4 miliardi, in crescita di €2,7 miliardi rispetto al 31 dicembre 2024. Tale andamento
risente dellincidenza positiva dei mercati per €2,8 miliardi sulle masse in gestione durante il periodo di
osservazione e dell’effetto negativo della raccolta netta di €0,1 miliardi.

Nel corso del 2025 sono stati lanciati due comparti aggiuntivi della linea di ETF passivi Ailis SICAV D-X, con
I'obiettivo di arricchire le asset classes disponibili in tale gamma di prodotti, aggiungendo un ETF azionario EMU
€ uno con esposizione alle commodities. A fine 2025, la gamma degli Exchange Traded Fund (ETF) passivi
proposti includeva quattro ETF azionari che replicano I'andamento degli indici rappresentativi della performance
di azioni di societa a larga e media capitalizzazione, diversificati per aree geografiche (Globale, Stati Uniti,
Europa ed area EMU), tre ETF obbligazionari che replicano I'andamento dei rispettivi indici, declinati su diverse
scadenze, rappresentativi della performance dei titoli di Stato emessi nell’Eurozona e che attribuiscono
maggiore peso ai paesi con rating ESG pari o superiore ad AA e un ETF con esposizione diversificata alle
commodities, tramite un indice unico la cui composizione mira a ridurre I'esposizione a materie prime che
incidono su emissioni di gas con impatto sull’effetto serra e a privilegiare al contempo l'allocazione ai “metalli
di transizione” come argento, rame e zinco, oltre che oro. Tutti gli ETF con esposizione azionaria e
obbligazionaria sono classificati come art. 8 in base al Regolamento SFDR (Sustainable Finance Disclosure
Regulation), mentre I'ETF D-X Commodities & classificato come art. 6 del Regolamento SFDR. Le masse al 31
dicembre 2025 ammontano a €5,6 miliardi (€3,5 miliardi al 31 dicembre 2024).

A decorrere dal 17 novembre 2025, nel contesto della razionalizzazione del Gruppo Intesa Sanpaolo, le attivita
di Fideuram Asset Management UK sono state trasferite a Eurizon SLJ Capital, societa della Divisione Asset

Management di Intesa Sanpaolo.

Reyl & Cie & una banca di diritto svizzero con sede a Ginevra e controllate estere in Europa, Medio Oriente,
Asia e Sudamerica. Reyl persegue una strategia di sviluppo innovativa, incentrata su soluzioni integrate
attraverso tre linee di business: Wealth Management, Asset Services e Asset Management.

Al 31 dicembre 2025, gli Assets Under Management consolidati di Reyl ammontavano a CHF14 miliardi, di cui
CHF13,1 miliardi riferiti alla linea di business Wealth Management, CHFO0,8 miliardi alla linea Asset Services e

CHFO,1 miliardi alla linea Asset Management.

Intesa Sanpaolo Wealth Management ¢ un istituto di credito di diritto lussemburghese, con filiali in Belgio,
che fornisce principalmente servizi di private banking a clienti HNW e UHNW. La banca detiene il 100% del
capitale sociale di CBP Quilvest PE Fund GP, che ¢& il partner di un fondo di investimento di private equity. Al
31 dicembre 2025 Intesa Sanpaolo Wealth Management gestisce un patrimonio di circa €10,8 miliardi (€9,5

miliardi al 31 dicembre 2024) nel private banking e €3,4 miliardi nei servizi patrimoniali (€3 miliardi al 31
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dicembre 2024). Nel 2025, oltre all'implementazione di nuove normative (ad esempio DORA, Instant Payment,
1S020022) e allintroduzione di nuovi strumenti volti a migliorare I'efficienza operativa, la banca ha investito
nello sviluppo di una nuova piattaforma digitale di gestione patrimoniale, lanciata in collaborazione con
BlackRock sui mercati belga e lussemburghese, dove Intesa Sanpaolo Wealth Management opera gia con il

marchio Fideuram Direct.

Alpian ¢ una banca digitale svizzera con sede a Ginevra. La sua attivita consiste nell’offrire servizi di gestione
patrimoniale e servizi bancari quotidiani (pagamenti, conto multivaluta, carte di debito) accessibili tramite
applicazione mobile. Da agosto 2024, la banca & consolidata integralmente nel Gruppo Intesa Sanpaolo. Al 31
dicembre 2025, gli Assets Under Management di Alpian ammontano a CHF234 milioni (CHF150 milioni al 31
dicembre 2024).

Alpian Technologies, con sede a Londra, svolge un ruolo strategico nella supervisione tecnologica e
nell'adozione delle best practice del settore. Fondata nel 2021, condivide un team manageriale unificato e
persegue una strategia integrata per ottimizzare le infrastrutture digitali e i servizi IT. La societa supporta gli
sviluppi IT in ambito internazionale, in collaborazione con la banca lussemburghese Intesa Sanpaolo Wealth
Management.
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La gestione dell’attivo e del passivo

Nelle tabelle che seguono ¢ riportata I'analisi delle principali voci di stato patrimoniale, poste a confronto con i

corrispondenti saldi al 31 dicembre 2024.

Stato patrimoniale consolidato

(riclassificato e in milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE

ATTIVO ASSOLUTA %
Cassa e disponibilita liquide 5.654 6.498 (844) -13
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico 1.120 941 179 19
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva 3.406 3.338 68 2
Titoli di debito valutati al costo ammortizzato 21.689 20.976 713 3
Finanziamenti verso banche 10.137 11.966 (1.829) -15
Finanziamenti verso clientela 14.685 14.022 663 5
Derivati di copertura 224 303 (79) -26
Partecipazioni 270 229 41 18
Attivita materiali e immateriali 1.126 1.223 (97) -8
Attivita fiscali 244 186 58 31
Altre voci dell'attivo 2.443 2.066 377 18
TOTALE ATTIVO 60.998 61.748 (750) -1
PASSIVO

Debiti verso banche 4.123 4.719 (596) -13
Debiti verso dlientela 45.901 48.198 (2.297) -5
Passivita finanziarie di negoziazione 16 32 (16) -50
Derivati di copertura 223 288 (65) -23
Passivita fiscali 122 112 10 9
Altre voci del passivo 2.325 1.889 436 23
Fondi per rischi e oneri 746 710 36 5
Capitale sociale, riserve e strumenti di capitale 5.921 4.264 1.657 39
Patrimonio di pertinenza di terzi 17 19 (2) -1
Utile netto 1.604 1.517 87 6
TOTALE PASSIVO 60.998 61.748 (750) -1
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Evoluzione trimestrale dello stato patrimoniale consolidato

(riclassificato e in milioni di euro)

31.12.2025 30.9.2025 30.6.2025 31.3.2025 31.12.2024 30.9.2024 30.6.2024 (*) 31.3.2024 (*)
ATTIVO
Cassa e disponibilita liquide 5.654 5714 4.556 5715 6.498 6.693 5.721 7.156
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto economico 1.120 1.003 963 926 941 897 736 765
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla redditivita complessiva 3.406 3.392 3.404 3.457 3.338 3.105 3.065 3.126
Titoli di debito valutati al costo ammortizzato 21.689 21.644 21.530 20.493 20.976 19.898 19.437 19.104
Finanziamenti verso banche 10.137 10.756 10.280 11.100 11.966 10.688 10.685 9.572
Finanziamenti verso clientela 14.685 14.012 13.963 13.834 14.022 13.709 13.683 13.559
Derivati di copertura 224 263 303 327 303 314 251 258
Partecipazioni 270 246 240 235 229 225 238 237
Attivita materiali e immateriali 1.126 1.175 1.197 1.204 1.223 1.217 1.195 1.212
Attivita fiscali 244 150 152 174 186 173 200 214
Altre voci dell'attivo 2.443 2.203 2.283 2.227 2.066 1.877 1.971 1.903
TOTALE ATTIVO 60.998 60.558 58.871 59.692 61.748 58.796 57.182 57.106
PASSIVO
Debiti verso banche 4.123 5.5% 5301 3.838 4.719 5.221 4.634 4.745
Debiti verso clientela 45.901 44.420 43.593 46.195 48.198 44.997 43.774 44.217
Passivita finanziarie di negoziazione 16 18 42 31 32 37 19 32
Derivati di copertura 223 260 260 267 288 323 268 318
Passivita fiscali 122 170 119 157 112 190 234 199
Altre voci del passivo 2.325 2.263 2.244 2.306 1.889 1.943 2.655 2.354
Fondi per rischi e oneri 746 691 659 688 710 619 590 622
Capitale sociale, riserve e strumenti di capitale 5.921 5.869 5.794 5.772 4.264 4.268 4.183 5.386
Acconti su dividendi - - - - - - (1.200)
Patrimonio di pertinenza di terzi 17 17 20 16 19 19 10 14
Utile netto 1.604 1.254 839 422 1.517 1.179 815 419
TOTALE PASSIVO 60.998 60.558 58.871 59.692 61.748 58.796 57.182 57.106
(*) Dati riesposti su basi omogenee per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.
Cassa e disponibilita liquide
(milioni di euro)
31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Cassa 64 53 11 21
Depositi a vista presso Banche Centrali 3.516 3.673 (157) -4
Conti correnti a vista verso banche 2.074 2.772 (698) -25
Totale 5.654 6.498 (844) -13

La voce cassa e disponibilita liquide comprende la cassa e tutti i crediti a vista verso banche. Al 31 dicembre
2025 la voce ha registrato un saldo di €5,7 miliardi, in diminuzione di €844 milioni rispetto a fine 2024,

principalmente per effetto della riduzione della liquidita detenuta sui conti correnti bancari (-€698 milioni) e sui

depositi a vista presso Banche Centrali (-€157 milioni).

Attivita finanziarie

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto a conto
economico 1.120 941 179 19
Attivita finanziarie valutate al fair value con impatto sulla
redditivita complessiva 3.406 3.338 68 2
Titoli di debito valutati al costo ammortizzato 21.689 20.976 713 3
Derivati di copertura 224 303 (79) -26
Totale 26.439 25.558 881 3
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Le attivita finanziarie del Gruppo, pari a €26,4 miliardi, hanno evidenziato un aumento di €881 milioni
rispetto alla consistenza di fine 2024, riconducibile prevalentemente all‘incremento dei titoli di debito classificati
nel portafoglio al costo ammortizzato (+€713 milioni) e delle attivita finanziarie valutate al fair value con impatto

a conto economico (+€179 milioni), per effetto dei nuovi acquisti effettuati nel corso dell’esercizio.

Nella tabella seguente & riportato il valore di bilancio delle esposizioni del Gruppo al rischio di credito sovrano.

(milioni di euro)

ATTIVITA' ATTIVITA TOTALE
FINANZIARIE AL FINANZIARIE
COSTO VALUTATE AL FAIR
AMMORTIZZATO VALUE CON
IMPATTO SULLA
REDDITIVITA'
COMPLESSIVA
Ttalia 1.776 177 1.953
Spagna 401 401
Belgio 228 228
Paesi Bassi 30 30
Lussemburgo 30 30
Svizzera 30 30
Portogallo 19 19
Francia 9 9
Islanda 9 9
Stati Uniti 5 5
Totale 1.811 903 2.714
Passivita finanziarie
(milioni di euro)
31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Passivita finanziarie di negoziazione 16 32 (16) -50
Derivati di copertura 223 288 (65) -23
Totale 239 320 (81) -25

Le passivita finanziarie, pari a €239 milioni, sono costituite da strumenti finanziari derivati. Rispetto al 31
dicembre 2024 la voce ha registrato una riduzione di €81 milioni, attribuibile principalmente alle variazioni di

fair value dei derivati in portafoglio.

Finanziamenti verso banche

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Crediti verso Banche Centrali 64 69 (5) -7
Depositi a scadenza 9.355 10.705 (1.350) -13
Altri finanziamenti 718 1.192 (474) -40
Totale 10.137 11.966 (1.829) -15

I finanziamenti verso banche, pari a €10,1 miliardi, hanno evidenziato una flessione di €1,8 miliardi rispetto
alla consistenza di fine 2024, attribuibile alla riduzione dei depositi a scadenza (-€1,3 miliardi) e degli altri

finanziamenti con Intesa Sanpaolo (-€474 milioni).
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Debiti verso banche

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Conti correnti 1.038 902 136 15
Depostti a scadenza 817 1.306 (489) -37
Pronti contro termine 370 584 (214) -37
Debiti per leasing 85 95 (10) -11
Altri debiti 1.813 1.832 (19) -1
Totale 4.123 4.719 (596) -13

I debiti verso banche, pari a €4,1 miliardi, hanno registrato una diminuzione di €596 milioni rispetto al 31
dicembre 2024, per effetto della riduzione dei depositi a scadenza (-€489 milioni) e dei pronti contro termine

(-€214 milioni), parzialmente compensata dall'aumento dei conti correnti (+€136 milioni).

La posizione interbancaria netta conferma da sempre il Gruppo nel ruolo strutturale di datore di fondi,
evidenziando uno sbilancio attivo sul mercato interbancario pari a €8,1 miliardi (inclusi i conti correnti a vista).
Tale posizione deriva da €12,2 miliardi di crediti (di cui €11,1 miliardi verso societa del Gruppo Intesa Sanpaolo)

e da €4,1 miliardi di debiti (di cui €3,1 miliardi verso societa del medesimo Gruppo).

Finanziamenti verso clientela

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Conti correnti 10.756 10.321 435 4
Mutui 1.518 1.540 (22) -1
Altri finanziamenti 2.293 2.057 236 11
Attivita deteriorate 118 104 14 13
Totale 14.685 14.022 663 5

I finanziamenti verso clientela, pari a €14,7 miliardi, sono costituiti prevalentemente da affidamenti a breve
termine (con rimborso entro 12 mesi ovvero forme tecniche revocabili senza scadenza prefissata). L'aumento
di €663 milioni rispetto al 31 dicembre 2024 ¢ attribuibile principalmente alla crescita dei conti correnti (+€435
milioni) e degli altri finanziamenti (+€236 milioni). I crediti problematici netti, che rappresentano una quota
marginale del portafoglio, si sono attestati a €118 milioni, in aumento di €14 milioni rispetto al 31 dicembre
2024. In particolare, i crediti in sofferenza sono risultati pari a €69 milioni, in crescita di €27 milioni rispetto al
saldo di fine 2024; le inadempienze probabili sono risultate pari a €40 milioni, in diminuzione di €15 milioni
rispetto al 31 dicembre 2024; i finanziamenti scaduti o sconfinanti sono risultati pari a €9 milioni, in aumento

di €2 milioni rispetto a fine 2024.

154 Annual Report Integrato 2025 Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking



Capitale finanziario

3. Performance

Debiti verso clientela

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Conti correnti 40.966 38.662 2.304 6
Depostti a scadenza 4.597 9.195 (4.598) -50
Pronti contro termine 5 5 - -
Debiti per leasing 181 171 10 6
Altri debtti 152 165 (13) -8
Totale 45.901 48.198 (2.297) -5
I debiti verso clientela, pari a €45,9 miliardi, hanno registrato una diminuzione di €2,3 miliardi rispetto al 31

dicembre 2024 per effetto della significativa flessione dei depositi a scadenza (-€4,6 miliardi), solo in parte

compensata dalla crescita della raccolta in conto corrente (+€2,3 miliardi).

Attivita materiali e immateriali

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Diritti d'uso su beni in leasing 266 268 2) -1
Immobiii di proprieta 55 51 4 8
Altre attivita material 23 22 1 5
Attivita materiali 344 341 3 1
Avviamento 372 447 (75) -17
Intangibili Assets Under Management 250 270 (20) -7
Software 160 165 (5) -3
Attivita immateriali 782 882 (100) -11
Totale attivita materiali e immateriali 1.126 1.223 (97) -8

Le attivita materiali e immateriali, pari complessivamente a €1,1 miliardi, hanno evidenziato una riduzione

di €97 milioni rispetto al 31 dicembre 2024, principalmente riconducibile alle svalutazioni per impairment degli

avviamenti riferiti al Gruppo Reyl e ad Alpian e, in misura minore, agli ammortamenti dell’esercizio.

Le attivita immateriali intangibili, pari a €250 milioni, si riferiscono alla valorizzazione degli Assets Under

Management riconducibili alle acquisizioni del Gruppo Reyl (€78 milioni), del Ramo UBI Top Private (€65

milioni), di Intesa Sanpaolo Wealth Management (€56 milioni) e di IW Private Investments (€51 milioni).

L'avviamento, pari a €372 milioni, & attribuibile per €190 milioni al Gruppo Reyl, per €140 milioni ai rami Private

acquisiti da Intesa Sanpaolo Private Banking e per €42 milioni a Intesa Sanpaolo Wealth Management. La

riduzione di €75 milioni rispetto all’esercizio precedente & riconducibile alle svalutazioni per impairment rilevate

sugli avviamenti del Gruppo Reyl e di Alpian.
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Si riporta di seguito la composizione dei fondi per rischi e oneri al 31 dicembre 2025, che ha evidenziato un

aumento di €36 milioni rispetto alla consistenza di fine 2024.

Fondi per rischi e oneri

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Indennita contrattuali dovute ai Private Banker 298 284 14 5
Piani di fidelizzazione delle Reti 199 167 32 19
Oneri per il personale 154 182 (28) -15
Cause passive, contenzioso e reclami 82 73 9 12
Altri fondi 13 4 9 n.s.
Totale 746 710 36 5

Il fondo per indennita contrattuali dovute ai Private Banker &€ aumentato di €14 milioni per effetto degli
accantonamenti dell’esercizio. Il fondo per i Piani di fidelizzazione delle Reti ha registrato un incremento di €32
milioni, principalmente riconducibile all'aumento del fair value delle polizze assicurative stipulate a beneficio dei
Private Banker. Il fondo per oneri del personale € diminuito di €28 milioni a seguito degli utilizzi intervenuti nel
corso dell'anno. Il fondo per cause passive, contenzioso e reclami € aumentato di €9 milioni, principalmente
per effetto dell'accantonamento cautelativo degli interessi maturati sul credito verso I'Erario per IRAP versata
in eccesso su dividendi esteri e, in misura minore, per nuovi accantonamenti per contenzioso legale intervenuti
nell’'esercizio. Gli altri fondi hanno mostrato un incremento di €9 milioni, ascrivibile principalmente agli
accantonamenti per iniziative commerciali e, in misura minore, agli accantonamenti al fondo garanzie e

impegni.
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Il patrimonio netto

Il patrimonio netto del Gruppo al 31 dicembre 2025, con inclusione dell’utile dell’esercizio, & risultato pari a

€7,5 miliardi e ha presentato la seguente evoluzione:

Evoluzione del Patrimonio di Gruppo

(milioni di euro)

Patrimonio netto al 31 dicembre 2024 5.781
Variazione delle riserve da valutazione 9)
Variazione degli strumenti di capitale 1)
Operazioni straordinarie 171
Contributo straordinario Legge di Bilancio 2026 (21)
Utile netto 1.604
Patrimonio netto al 31 dicembre 2025 7.525

Le riserve da valutazione al 31 dicembre 2025, pari a €119 milioni, hanno registrato una flessione di €9 milioni
rispetto al 31 dicembre 2024, attribuibile principalmente alla riduzione della riserva di copertura dei flussi
finanziari. L'impatto delle operazioni straordinarie € principalmente riconducibile alla plusvalenza realizzata a
seguito della cessione a Intesa Sanpaolo delle azioni Eurizon Capital SGR emesse al servizio dell’acquisizione
da parte di Fideuram del Ramo fondi di Fideuram Asset Management SGR e, in misura minore, alla riduzione
del debito per acquisto di azioni della controllata Reyl & Cie, rilevata a patrimonio netto in seguito alla
rideterminazione del valore della put option sulle azioni detenute da terzi.

Infine, il contributo straordinario previsto dalla Legge di Bilancio 2026 si riferisce all‘onere rilevato in bilancio
in seguito alle modifiche alla disciplina dell'imposta straordinaria sull'incremento del margine di interesse,
istituita a carico delle banche dall'art. 26 del Decreto-legge 10 agosto 2023, n. 104 (convertito, con
modificazioni, dalla Legge 9 ottobre 2023, n. 136). Tale norma prevedeva |'applicazione di un‘imposta, con
aliquota pari al 40% e con limite massimo pari allo 0,26% degli attivi ponderati per il rischio, sull'incremento
del margine di interesse registrato nel 2023 rispetto al 2021, riconoscendo alle banche la facolta, in alternativa
al versamento dellimposta, di destinare a una specifica riserva non distribuibile un importo almeno pari a due
volte e mezza I'imposta dovuta. Avvalendosi di tale opzione, Fideuram e Intesa Sanpaolo Private Banking, in
sede di approvazione del bilancio 2023 e di destinazione dell’utile d’esercizio, avevano deliberato la destinazione
alla suddetta riserva di un ammontare complessivo pari a €75,9 milioni, corrispondente a 2,5 volte 'ammontare
dell'imposta altrimenti dovuta di circa €30,4 milioni. La Legge n. 136 del 2023 sopra citata stabiliva inoltre che,
qualora la Riserva 2023 fosse stata successivamente utilizzata per la distribuzione di utili, I'imposta del 40%
sarebbe divenuta dovuta, maggiorata — a decorrere dal 30 giugno 2024 — degli interessi calcolati al tasso sui
depositi presso la BCE.

La Legge di Bilancio 2026 ha modificato tale norma prevedendo in sintesi:

e che le distribuzioni di dividendi o di riserve effettuate dalle banche italiane a partire dal 1° gennaio 2029 si
presumono effettuate utilizzando in via prioritaria la suddetta riserva, con conseguente obbligo di

versamento dell'imposta nella misura del 40%, oltre agli interessi calcolati dal 30 giugno 2024;
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¢ la possibilita, entro il 31 dicembre 2028, di assoggettare la riserva ad un contributo straordinario con le

seguenti aliquote:

- 27,5% per la riserva risultante nel bilancio chiuso al 31 dicembre 2025;

- 33% per la riserva risultante nel bilancio chiuso al 31 dicembre 2026.
La normativa dispone espressamente che il pagamento del contributo straordinario nei termini sopra indicati
comporti la non applicazione dell'imposta del 40%, né dei relativi interessi.
Poiché le previsioni introdotte dalla Legge di Bilancio 2026 configurano una nuova obbligazione, distinta da
quella precedente che ¢ stata estinta mediante la costituzione della riserva, per la rilevazione contabile del
contributo straordinario il Gruppo ha ritenuto di far riferimento allo IAS12 che, al paragrafo 61A, richiede di
rilevare la fiscalita in coerenza con la posta di riferimento su cui € computata I'imposta. Nel caso specifico,
poiché I'obbligazione di pagare un contributo straordinario ha origine dalla scelta del Gruppo di costituire una
riserva patrimoniale in luogo del pagamento dellimposta prevista dal Decreto-legge n. 104/2023 e tale
obbligazione é disgiunta rispetto a quella precedente, il contributo straordinario, pari a €21 milioni per le banche
del Gruppo Fideuram, & stato imputato in riduzione di una riserva disponibile del patrimonio netto, in

contropartita all'iscrizione di passivita fiscali correnti.

Raccordo tra patrimonio netto e risultato della Capogruppo Fideuram S.p.A. e patrimonio netto e
risultato di Gruppo

(milioni di euro)

31.12.2025

Patrimonio di cui: Utile

netto dell'esercizio

Saldi di Fideuram S.p.A. 5.212 670

Risultati delle societa consolidate integralmente 865 865

Effetto del consolidamento delle societa controllate e collegate 1.187 27
Storno rettifiche di valore su partecipazioni e rilevazione impairment

avviamento 161 46

Riserve da valutazione delle societa consolidate integralmente 83 -

Strumenti di capitale delle societa consolidate integralmente 17 -

Dividendi incassati - 4

Saldi di bilancio consolidato 7.525 1.604
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La tabella seguente riporta i fondi propri di Fideuram S.p.A. e i principali ratio al 31 dicembre 2025.

Ratio patrimoniali di Fideuram S.p.A.

(milioni di euro)

31.12.2025 31.12.2024
CET1 3.637 2.204
Tier 1 3.637 2.204
Fondi propri 3.637 2.204
Totale attivita ponderate per il rischio 11.468 8.170
CET1 Ratio 31,7% 27,0%
Tier 1 Ratio 31,7% 27,0%
Total Capital Ratio 31,7% 27,0%

Fideuram, in quanto appartenente al Gruppo bancario Intesa Sanpaolo, € soggetta alla normativa sui requisiti
patrimoniali su base individuale e non & tenuta alla presentazione di tali informazioni su base consolidata. Ai
fini informativi, il Gruppo redige volontariamente una stima dei requisiti patrimoniali su base consolidata,
elaborata tenendo conto dell’'appartenenza al Gruppo bancario Intesa Sanpaolo.

Al 31 dicembre 2025 tale calcolo mostrava un Common Equity Tier 1 ratio pari al 29% (27,5% al 31 dicembre
2024) e un Total Capital Ratio pari al 29,1% (27,7% al 31 dicembre 2024).
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3.8.2 Capitale produttivo

Il capitale produttivo include gli immobili di proprieta, I'organizzazione territoriale

degli sportelli bancari e degli uffici dei Private Banker, nonché tutti i beni mobili

necessari per lo svolgimento dellattivita del Gruppo.

TEMI MATERIALI

PERCHE I TEMI SONO MATERIALI

POLICY AZIENDALI

Customer Satisfaction
Accessibilita ai  servizi
diversamente abili

per  clienti

Il modello di business del Gruppo pone al
centro il Private Banker quale figura che
diffonde e promuove i prodotti e i servizi
bancari tramite I'offerta fuori sede.
L'incontro tra cliente e Private Banker &
centrale nella relazione di fiducia che si
instaura; pertanto, il Gruppo mette a
disposizione dei Private Banker una
presenza capillare di filiali e uffici.

Riveste particolare importanza per il
Gruppo la capacita di accogliere tutti i
clienti nelle proprie strutture, eliminando le
barriere architettoniche e dotando di
interfacce speciali gli ATM.

1l Gruppo applica integralmente il
documento di governance “Principi di
sicurezza” che contiene le norme e i
comportamenti necessari per ottimizzare le
misure di sicurezza e, di conseguenza,
minimizzare i rischi per le persone e per i
beni.

Sportelli bancari e uffici dei Private Banker del Gruppo

(n.)
2025 2024 2023
Sportelli bancari - Rete Fideuram 102 105 112
Sportelli bancari - Rete Intesa Sanpaolo Private Banking 135 139 145
- di cui Centri High e Ultra High Net Worth Individuals 10 10 10
Sportelli bancari all'estero 6 6 6
Totale Sportelli bancari 243 250 263
Uffici dei Private Banker - Rete Fideuram 206 208 206
Uffici dei Private Banker - Rete Sanpaolo Invest 113 110 119
Uffici dei Private Banker - Rete IW Private Investments 65 63 65
- di cui Wealth Management Unit 6 6 6
Uffici dei Private Banker - Rete Intesa Sanpaolo Private Banking 4 4 4
Uffici dei Private Banker all'estero 7 7 8
Totale Uffici dei Private Banker 395 392 402

STRUTTURA LOGISTICA A SUPPORTO DELLE RETI

Per lo svolgimento della propria attivita i Private Banker si avvalgono di
una struttura logistica articolata in 237 sportelli bancari distribuiti sul
territorio nazionale (102 per la Rete Fideuram e 135 per la Rete Intesa
Sanpaolo Private Banking), a cui si aggiungono 6 sportelli presenti
all’estero (Bruxelles, Gand, Ginevra, Lugano, Lussemburgo e Zurigo), oltre
a 395 uffici dei Private Banker (206 riferibili alla Rete Fideuram, 113 alla

Rete Sanpaolo Invest, 65 alla Rete IW Private Investments, 4 alla Rete

Intesa Sanpaolo Private Banking e 7 alla Rete estera).
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Nel corso del 2025 & proseguito il rafforzamento delle sinergie operative tra le Reti, aumentando il numero di
uffici condivisi in cui operano fianco a fianco Private Banker delle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW
Private Investments.

Nel 2026 l'obiettivo & quello di consolidare ulteriormente l'integrazione e la condivisione degli spazi tra le

Reti, in linea con le comuni strategie commerciali.

ORGANIZZAZIONE TERRITORIALE DELLE RETI

Per la prestazione dei servizi di investimento il Gruppo si avvale delle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest, IW
Private Investments e Intesa Sanpaolo Private Banking, dislocate e operanti sull'intero territorio nazionale;
all'estero si avvale della Rete composta da Reyl & Cie e Intesa Sanpaolo Wealth Management, operante in
Svizzera, Lussemburgo e Belgio.

Le quattro Reti italiane sono organizzate in Aree. Ciascuna area € dimensionata in base alle potenzialita

commerciali del territorio di riferimento e pud comprendere pil regioni o solo alcune province.

A decorrere dal 1° gennaio 2026, & entrato in vigore il nuovo assetto delle aree commerciali in cui sono
articolate territorialmente le Reti Fideuram, Sanpaolo Invest, IW Private Investments e Intesa Sanpaolo
Private Banking. Tale riorganizzazione, in un’‘ottica di ottimizzazione ed efficientamento delle strutture di
Rete, prevede una razionalizzazione della struttura della Rete IW Private Investments con la riduzione delle
aree commerciali da 7 a 4, mentre le Reti Fideuram e Rete Sanpaolo Invest manterranno la loro struttura
attuale (rispettivamente 12 aree per la Rete Fideuram, con un unico spostamento della provincia di Vercelli
che passa dall’Area 1 all’Area 6 e 6 aree per Rete Sanpaolo Invest), cosi come la Rete Intesa Sanpaolo
Private Banking, per la quale sono state confermate le 9 aree commerciali.

L'organizzazione delle Reti, in continuita con le iniziative avviate negli anni precedenti, prevede sia una
maggiore valorizzazione dei talenti femminili sia il rinnovamento delle strutture attraverso la nomina di
manager giovani, in sostituzione di coloro che si avviano progressivamente alla fase conclusiva del proprio
percorso lavorativo.

II rinnovamento delle strutture manageriali di Rete € finalizzato al raggiungimento degli obiettivi di sviluppo
del business in termini di crescita dimensionale e reclutamento, per una gestione pil efficace del processo di
cambiamento con particolare riferimento all'inclusione, all'innovazione e alla diffusione della cultura digitale,
in coerenza con il piano dimpresa 2026-2029.

Il nuovo assetto ¢ legato alle diverse esigenze che il contesto di riferimento impone in termini di:

e miglioramento dell'attivita manageriale di coordinamento dei consulenti finanziari delle Reti;

o presidio capillare del territorio per una sempre pil dedicata e adeguata qualita del servizio offerto alla
clientela;

e raggiungimento degli sfidanti obiettivi di crescita, innovazione e diffusione della cultura digitale;

o focalizzazione sulla gestione differenziata e dedicata dei consulenti finanziari, con presidi diffusi e focus

su formazione e crescita professionale.
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RAZIONALIZZAZIONE DELLE SEDI

Nel 2025 sono proseguite le attivita di razionalizzazione e ottimizzazione del patrimonio immobiliare, con il
duplice obiettivo del miglioramento qualitativo delle agenzie e del contenimento dei costi. Dall'inizio dell’anno
sono continuati gli interventi di efficientamento sul territorio nazionale che hanno riguardato le Reti Fideuram,
Sanpaolo Invest e IW Private Investments. Numerosi sono stati i trasferimenti in nuove sedi all'interno dello
stesso comune come quelle di Massa, Civitanova Marche, Milano, Lecce, Torino, Napoli, Fabriano, Caserta,

Senigallia, San Benedetto del Tronto e Lugo di Romagna, ai quali si aggiunge anche la nuova apertura di

Roma in Via delle Muratte angolo Via del Corso.

Per la Rete Intesa Sanpaolo Private Banking, nel 2025 sono stati chiusi gli uffici di Roma - Condotti, Napoli -

Riviera di Chiaia, Milano - Corso Venezia e San Benedetto del Tronto ed & stato rilocalizzato lo sportello

private di Civitanova Marche.

Le tabelle seguenti mostrano la composizione delle Aree territoriali delle cinque Reti.

Struttura territoriale della Rete Fideuram

AREA

10

11

12

1.1.2026
REGIONI
Piemonte (province di Biella, Torino e
Verbano-Cusio-Ossola), Sardegna e Valle
d'Aosta
Lombardia (province di Como, parte della
provincia di Milano e Varese)

Lombardia (province di Bergamo, Lecco,
parte della provincia di Milano, Monza-
Brianza e Sondrio)

Lombardia (province di Brescia, Cremona,
Lodi e Mantova) e Veneto (provincia di
Verona)

Friuli Venezia Giulia, Trentino Alto Adige
e Veneto (esclusa la provincia di Verona)

Lombardia (provincia di Pavia) e
Piemonte (province di Alessandria, Asti,
Cuneo, Novara e Vercelli)

Liguria
Emilia Romagna
Toscana

Lazio

Abruzzo, Basilicata, Marche, Molise,
Puglia e Umbria

Calabria, Campania e Sicilia

31.12.2025

Capitale produttivo

31.12.2024

REGIONI

Piemonte (province di Biella, Torino,
Verbano-Cusio-Ossola e Vercelli),
Sardegna e Valle d'Aosta

Lombardia (province di Como, parte della
provincia di Milano e Varese)

Lombardia (province di Bergamo, Lecco,
parte della provincia di Milano, Monza-
Brianza e Sondrio)

Lombardia (province di Brescia, Cremona,
Lodi e Mantova) e Veneto (provincia di
Verona)

Friuli Venezia Giulia, Trentino Alto Adige
e Veneto (esclusa la provincia di Verona)

Lombardia (provincia di Pavia) e
Piemonte (province di Alessandria, Asti,
Cuneo e Novara)

Liguria
Emilia Romagna
'Toscana

Lazio

Abruzzo, Basilicata, Marche, Molise,
Puglia e Umbria

Calabria, Campania e Sicilia

REGIONI

Piemonte (province di Biella, Torino, Verbano-
Cusio-Ossola e Vercelli), Sardegna e Valle
d'Aosta

Lombardia (province di Como, parte della
provincia di Milano e Varese)

Lombardia (province di Bergamo, Lecco, parte
della provincia di Milano, Monza-Brianza e
Sondrio)

Lombardia (province di Brescia, Cremona,
Lodi e Mantova) e Veneto (provincia di
Verona)

Friuli Venezia Giulia, Trentino Alto Adige e
Veneto (esclusa la provincia di Verona)

Lombardia (provincia di Pavia) e Piemonte
(province di Alessandria, Asti, Cuneo e
Novara)

Liguria

Emilia Romagna
Toscana

Lazio

Abruzzo, Basilicata, Marche, Molise, Puglia e
Umbria

Calabria, Campania e Sicilia

Struttura territoriale della Rete Sanpaolo Invest

AREA
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31.12.2025

31.12.2024

REGIONI
Liguria, Lombardia, Piemonte, Valle
d'Aosta e Veneto (provincia di Verona)

Friuli Venezia Giulia, Trentino Alto Adige
e Veneto (esclusa provincia di Verona)

Abruzzo, Emilia Romagna, Marche,
Molise, Toscana e Umbria

Lazio

Basilicata e Puglia

Campania, Calabria e Sicilia

REGIONI
Liguria, Lombardia, Piemonte, Valle

d'Aosta e Veneto (provincia di Verona)

Friuli Venezia Giulia, Trentino Alto Adige
e Veneto (esclusa la provincia di Verona)

Abruzzo, Emilia Romagna, Marche,
Molise, Toscana e Umbria

Lazio

Basilicata e Puglia

Calabria, Campania e Sicilia




Struttura territoriale della Rete IW Private Investments

1.1.2026

Friuli-Venezia Giulia, Lombardia,

Piemonte (esclusa la provincia di Cuneo),

Valle d’Aosta e Veneto

Emilia Romagna, Lazio (provincia di
Rieti), Liguria, Marche, Piemonte
(provincia di Cuneo), Toscana e Umbria
Abruzzo, Basilicata, Calabria, Campania,
Lazio, Molise, Puglia, Sardegna e Sicilia

Abruzzo (provincia di Pescara), Lazio
(provincia di Roma), Liguria (provincia di

Genova), Lombardia (province di Milano e

Monza-Brianza), Piemonte (provincia di
Torino) e Toscana (provincia di Firenze)

AREA

REGIONI
1
2
3
4 - Wealth
Management dal
01.01.2026
5 - Wealth
Management fino al
31.12.2025
6
7

31.12.2025

ICapitale produttivo

31.12.2024

REGIONI

Emilia Romagna (province di Bologna,
Modena e Rimini), Lombardia (province di
Como, Lodi, Milano, Monza-Brianza e
Varese) e Marche

Lazio (provincia di Rieti), Liguria,
Piemonte (provincia di Cuneo), Toscana e
Umbria

Basilicata, Calabria, Campania, Puglia e
Sicilia

Abruzzo, Lazio (esclusa la provincia di
Rieti), Molise e Sardegna

Abruzzo (provincia di Pescara), Lazio
(provincia di Roma), Liguria (provincia di
Genova), Lombardia (province di Milano e
Monza-Brianza), Piemonte (provincia di
Torino) e Toscana (provincia di Firenze)

Emilia Romagna (province di Parma e
Piacenza), Friuli Venezia Giulia,
Lombardia (province di Bergamo, Brescia,
Como, Cremona, Lecco e Mantova) e
Veneto

Piemonte (esclusa la provincia di Cuneo)
e Valle d'Aosta

REGIONI

Emilia Romagna (province di Bologna,
Forli-Cesena, Modena e Rimini),
Lombardia (province di Como, Lodi,
Milano, Monza-Brianza e Varese) e
Marche

Lazio (provincia di Rieti), Toscana e
Umbria

Basilicata, Calabria, Campania, Puglia e
Sicilia

Abruzzo, Lazio (esclusa la provincia di
Rieti) e Sardegna

Abruzzo (provincia di Pescara), Lazio
(provincia di Roma), Liguria (provincia di
Genova), Lombardia (provincia di Milano
e Monza-Brianza), Piemonte (provincia di
Torino) e Toscana (provincia di Firenze)

Emilia Romagna (province di Parma e
Piacenza), Friuli Venezia Giulia,
Lombardia (province di Bergamo, Brescia,
Como, Cremona, Lecco, Varese e
Mantova) e Veneto

Liguria e Piemonte

Struttura territoriale della Rete Intesa Sanpaolo Private Banking

31.12.2025

AREA
Area Centro

Area Emilia e Romagna

Area Lombardia Nord

Area Lombardia Sud

Area Milano

Area Nord Est

Area Piemonte Sud, Liguria e Toscana

Area Sud

Area Val d'Aosta, Piemonte Nord e Torino

IAbruzzo, Lazio, Marche (esclusa la
provincia di Pesaro Urbino), Sardegna e
Umbria

Emilia Romagna e Marche (provincia di
Pesaro Urbino)

Lombardia (province di Bergamo, Como,
Lecco, parte della provincia di Milano
escluso il Comune di Milano e Varese)

Lombardia (province di Brescia, Cremona,
Lodi, Mantova, parte della provincia di
Milano escluso il Comune di Milano,
Monza-Brianza e Pavia)

Lombardia (Comune di Milano)

Friuli Venezia Giulia, Trentino Alto Adige
e Veneto

Liguria, Piemonte (province di
Alessandria, Asti, Cuneo) e Toscana

Basilicata, Calabria, Campania, Molise,
Puglia e Sicilia

Piemonte (province di Biella, Novara,
Torino, Verbania e Vercelli) e Valle
d'Aosta

31.12.2024
AREA REGIONI
Area Centro Abruzzo, Lazio, Marche (esclusa la provincia

Area Emilia e Romagna

Area Lombardia Nord

Area Lombardia Sud

Area Milano

Area Nord Est

Area Piemonte Sud, Liguria e Toscana

Area Sud

Area Val d'Aosta, Piemonte Nord e Torino

Struttura territoriale della Rete estera (*)

31.12.2025

Rete estera
L

AREA TERRITORIALE
Belgio - Bruxelles e Gand

31.12.2024

AREA TERRITORIALE
Belgio - Bruxelles e Gand

0 - Lt L

Svizzera - Ginevra, Lugano e Zurigo

Svizzera - Ginevra, Lugano e Zurigo

di Pesaro Urbino), Sardegna e Umbria

Emilia Romagna e Marche (provincia di
Pesaro Urbino)

Lombardia (province di Bergamo, Como,
Lecco, parte della provincia di Milano
escluso il Comune di Milano e Varese)

Lombardia (province di Brescia, Cremona,
Lodi, Mantova, parte della provincia di
Milano escluso il Comune di Milano, Monza-
Brianza e Pavia)

Lombardia (Comune di Milano)

Friuli Venezia Giulia, Trentino Alto Adige e
Veneto

Liguria, Piemonte (province di Alessandria,
Asti, Cuneo) e Toscana

Basilicata, Calabria, Campania, Molise,
Puglia e Sicilia

Piemonte (province di Biella, Novara,
Torino, Verbania e Vercelli) e Valle d'Aosta

(*) La Rete estera comprende la struttura commerciale del Gruppo Reyl e di Intesa Sanpaolo Wealth Management.
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3. Performance Capitale produttivo

ACCESSIBILITA DEI SERVIZI

Per garantire l'accesso alle filiali ai clienti diversamente abili, nelle nuove aperture sono installate le
dotazioni atte a garantire il superamento delle barriere architettoniche, mentre continua, ove possibile,
I'adeguamento delle strutture nelle filiali esistenti. La stessa attenzione riguarda l'accessibilita ai
macchinari ATM, con I'adeguamento degli sportelli automatici con una specifica interfaccia rivolta alle
esigenze dei clienti non-vedenti e ipovedenti nonché con l'installazione, ove possibile, dei macchinari ATM

di tipologia piu bassa dedicati a persone con mobilita ridotta.

II Gruppo si avvale nello svolgimento delle proprie attivita dei sequenti immobili di proprieta:
e Roma — Piazzale Giulio Douhet 31;
e Roma — Via Cicerone 44;

e Lugano - Riva Caccia 1a.

Gruppo Fideuram — Presidio del territorio — Struttura logistica e distribuzione territoriale dei Private Banker

(n.)
SPORTELLI BANCARI UFFICI DEI PRIVATE BANKER PRIVATE BANKER

2025 2024 2023 2025 2024 2023 2025 2024 2023

Piemonte 34 35 37 46 50 50 910 866 880

Valle d’Aosta 1 1 1 2] 2 2 9 11 11
Liguria 10, 10 11 28 28 28 295 293 296
Lombardia 53 55 58 61 61 60 1.664 1.634 1.560
Veneto 25 25 27, 28, 28 28 546 540 535

Friuli Venezia Giulia 6 6 6 11 10 10 122 125 126
Trentino Alto Adige 4 4 4 7 7 7 39 40 43

Emilia Romagna 24 24 24 39 37 37 667 617 619
Toscana 20 20 21 45 44 44 673 640 649

oy Umbria 3 3 3 8 8 9 106 91 87
2 Marche 5 6 6 16) 16 16 159 151 147
Lazio 13 14 16 36 33 35 830, 862 812
Abruzzo 4 4 4 13 13 13 107 99 97

Molise - - - p 2 2 13, 14 13
Campania 13, 15 17 18, 18 21 367 356 344
Basilicata - - - 2] 2 2 12 13 13

Puglia 8 8 8 9 9 11 139 133 133
Calabria 4 4 4 3 3 4 30 33 37

Sicilia 7 7 7 10 10 11 148 146 148
Sardegna 3 3 3 4 4 4 50 46 43
Fideuram Direct - - - - - - 23 18 9

2 Gruppo Reyl 3 3 3 7 7 8 47 46 50
E Intesa Sanpaolo Wealth Management 3 3 3 - - - 44 40 44
Totale 243 250 263 395 392 402 7.000 6.814 6.696
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3. Performance

Distribuzione per Area Commerciale delle quattro Reti italiane del Gruppo

Di seguito si riporta la distribuzione commerciale delle Reti Sanpaolo Invest e Intesa Sanpaolo Private

Banking al 31 dicembre 2025 e la nuova distribuzione commerciale delle Reti Fideuram e IW Private

Investments a partire dal 1° gennaio 2026.

Rete Fideuram: 12 Aree

AREA 1

Private Banker 372
Sportell Bancari 8
Uffici dei

Private Banker 20
AUM €153 miliardi

AREA 2

Private Banker 399
Sportell Bancan &
Uffici gei

Private Banker 9
AU €17.6 midiardi

AREA 3

Private Banker 366
sportelli Bancar 7
Uffici dei

Prvate Banker 11
ALM €15,0 miardi

AREA 4

Private Banker 227
Sporteli Bancari 6
Utfici dei

Prate Banker 8
ALM €3.8 miliard

AREA 5

Private Banker 358
Sportell Bancan 11
Uffici dei

Private Banker 30
ALUM €16,1 miliardi

AREA 6
Private Banker 234

Sportell Bancari 6 \

" Fideuram Direct

Uthici dei
Private Bankes 17 Private Banker 23
AUM €9.5 miliardi AUM €35 milierdi )

Rete Sanpaolo Invest: 6 Aree

AREA 1

Frivate Banker 446
Uifici dei

Private Banker 42
AUN €15.9 miliardi

AREA 2
Frivate Banker 65
Ufici dai
Private Banker 10
AL E2 4 miliard]

AREA 3

Private Banker 275
Uiffici dei

Private Banker 35
AN €7, mitizrdi

AREA 7

Private Banker 157
Sportelli Bancari &
Uttfici del

Private Banker 9
ALM €54 miliard:

AREA 8

Private Banker 462
Sportelli Bancar 10
Uffici del

Private Banker 23
AL €184 midiardi

AREA 9

Private Banker 430
spartelli Bancar 12
UFfici dei

Private Banker 26
AUM 14,5 millardi

AREA 10

Private Banker 376
Sportelli Bancar &
Ufici del

Private Banker 13
AUM €155 miiard

AREA 11

Private Banker 294
Sportell Bancan &
Uffici dei

Private Banker 22
AUM €3,0 miliard!

AREA 12

Private Banker 326
Sportelli Bancar 12
Uffici dal

Private Banker 18
AUM €11,0 miliarch

AREA 4

Frivate Banker 335
Uifici dei

Frivate Banker 16
AUN 10,6 miliards

AREA 5

Private Banker 22
Ufici dai

Private Banker 4
AL 0,7 miliardi

AREA &

Private Banker 68
Uifici dei

Private Banker 6
AUM €21 mikizrdi

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking Annual Report Integrato 2025 165



3. Performance

Rete IW Private Investments: 4 Aree

AREA 1

Private Banker 169
Uitfici e

Provate Banker 18
ALIM €3,2 miliardi

AREA 2

Frivate Banker 149
Uffici dei

Private Banker 25
AL €2.3 miliards

AREA 3

Frivate Banker 164
Wtfici del

Private Banker 16
AL €24 miliardi

AREA 4

Wealth Manager 29

Liffici dei Wealth Manager &
AUK €15 miliardi

Rete Intesa Sanpaoclo Private Banking: 9 Aree

AREA 1
LOMEARDIA NORD
Private Banker 99
Sportefli Bancari 10
Ufici dei Private Banker 1
AN €16,3 miliardi

AREA 2
MILANO

Private Banker 168
Sportelli Bancas 9
AU €40,7 miliardi

AREA 3

VALLE D'AQSTA,
PIEMONTE NORD E TORINO
Private Banker 140

Sportelli Bancari 15

AUN €194 miliardi

AREA 4

PIEMONTE SUD,
LIGURIA E TOSCANA
Private Banker 160
sportelli Bancari 21

Uifict dei Frivate Banker 2
AN €226 miliardi

AREA 5
LOMBARDIA SUD
Frivata Banker 103
Sportedli Bancari 13

Uffici dlei Private Banker 1
AUN €151 miliardi
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AREA 6

NORD EST
Private Banker 154
Sportelli Bancari 23
AU €22.3 miliard]

AREA 7
EMILIA E
ROMAGNA
Frivate Banker 87
Sportelli Bancari 15

AUM €17,9 miliardi

AREA 8
CENTRO
Frivate Banker 114
Sportelfi Bancari 12
AUNE €140 miliardi

AREA 9

sSUD

Frivate Banker 98
Sporteli Bancan 17
AU €10.8 miliardi



[Capitale intellettuale

3. Performance

3.8.3 Capitale intellettuale
II capitale intellettuale include i beni immateriali basati sulle conoscenze quali la
proprieta intellettuale (copyright, software, diritti e licenze) e il capitale

organizzativo (sistemi e procedure).

TEMI MATERIALI

PERCHE I TEMI SONO
MATERIALI

POLICY AZIENDALI

Gestione del portafoglio
clienti

Gestione trasparente del
portafoglio clienti

Attenzione alla clientela High Net
Worth Individuals

Sviluppo delle reti
commerciali e diffusione
della cultura finanziaria e di
sostenibilita

Nuovi strumenti a disposizione
della clientela

Sviluppo dei servizi di
consulenza anticipando le
richieste del mercato
Potenziamento degli strumenti a
supporto della consulenza

Privacy e Sicurezza dei Dati
Protezione dei dati personali dei
clienti (data security)
Cybersecurity e protezione dei
dati

Prevenzione delle frodi
informatiche e informativa alla
clientela

Adeguatezza dei controlli sulle
Reti distributive

Data management

Innovazione e
Digitalizzazione

Impatto dell'Intelligenza
Artificiale sui processi aziendali
Adozione di tecnologie sostenibili
allineate ai migliori standard di
settore (es: banking online,
firme digitali, archiviazione in
cloud, Banca Diretta)

Offrire una consulenza professionale
e all'avanguardia & un fattore su cui
si basa la competitivita del Gruppo;
una consulenza a 360 gradi che
comprende anche le esigenze del
cliente non prettamente di natura
finanziaria.

L'innovazione dei servizi aggiuntivi e
dei prodotti di investimento ¢ al
centro delle attivita aziendali e
coinvolge anche gli strumenti a
supporto della consulenza, tramite i
quali il cliente accede ai servizi con
modalita diverse dal canale
tradizionale.

1l focus & sulla clientela HNWI (High
Net Worth Individuals), ovvero
individui con una ricchezza
finanziaria superiore a dieci milioni di
euro. Tale focalizzazione consente di
ottenere economie di scala e
garantire una creazione di valore
sostenibile nel tempo.

Il Gruppo si pone l'obiettivo di
rendere chiara e trasparente
I'esposizione delle informazioni
destinate alla clientela attraverso
una documentazione dal linguaggio
semplice, volta a facilitare la
comprensione delle caratteristiche
dei prodotti e dei servizi prestati e
delle condizioni economiche
applicate. L'offerta dei servizi e dei
prodotti € effettuata considerando il
livello di conoscenza del cliente e la
sua propensione al rischio.

Il Gruppo considera di importanza
strategica la sicurezza informatica in
relazione alla protezione delle
informazioni in considerazione della
maggiore propensione dei clienti a
usufruire dei servizi online.

L'introduzione dell'Intelligenza
Artificiale sta trasformando i processi
aziendali, rendendo pit efficienti le
operazioni quotidiane e ottimizzando
la gestione delle risorse. L'adozione
di tecnologie sostenibili, allineate ai
migliori standard di settore, svolge
un ruolo fondamentale in questo
cambiamento.

II Gruppo, nella prestazione dei servizi di investimento,
ha applicato le disposizioni previste dalla Direttiva
Comunitaria MIFID 2 ed effettua il monitoraggio, tramite
le funzioni di controllo, con un’attivita di validazione
preventiva e verifica costante dell'idoneita delle
procedure interne, anche sotto il profilo della conformita.

II Gruppo attribuisce rilievo strategico alla protezione
delle informazioni e dei processi trattati all'interno delle
proprie strutture, tutelando gli interessi e i diritti dei
collaboratori e dei clienti sia nello sviluppo di nuovi servizi
e soluzioni, sia nella gestione operativa delle attivita
aziendali.

L'evoluzione della tecnologia in uso, le modifiche nei
processi operativi conseguenti alla loro automazione e la
continua evoluzione del sistema economico, possono
impattare sui livelli aziendali di rischio di sicurezza
informatica, il cui efficace presidio concorre alla
mitigazione del rischio informatico.

Particolare attenzione viene posta al trattamento dei dati
personali attraverso un processo che ha I'obiettivo di
definire le logiche di protezione dei dati attraverso
I'individuazione dei potenziali rischi di non conformita —
considerati la natura, I'oggetto, il contesto e le finalita del
trattamento — e di misure tecniche e organizzative idonee
per mitigare tali rischi fin dalla fase di progettazione e
lungo l'intero ciclo di vita del trattamento dei dati. La
Privacy by Design (termine con cui si indica la protezione
dei dati fin dalla progettazione) pertanto deve assicurare
che i trattamenti siano conformi ai requisiti normativi e
che i dati siano trattati con I'adozione delle necessarie
garanzie in modo sicuro dal momento della raccolta fino
a quello della cancellazione.

Il Gruppo utilizza I'Intelligenza Artificiale in piena
aderenza ai principi di tutela degli interessi pubblici
dell'lUnione Europea e con tale prospettiva ha elaborato le
Linee Guida per I'utilizzo dell'Intelligenza Artificiale che,
nel definire ruoli, responsabilita e macro-processi,
servono da indirizzo nell’utilizzo della medesima e che
saranno adeguate nel tempo sulla base dell’evoluzione
normativa.
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3. Performance [Capitale intellettuale

2025 2024 2023
Clienti aderenti al servizio di Consulenza evoluta (n.) 74.538 67.201 61.827
AUM Consulenza evoluta (milioni di euro) 68.924 58.517 48.340

LA CONSULENZA

PRINCIPALI OBIETTIVI FISSATI PER IL 2025 AZIONI E RISULTATI RAGGIUNTI

Evoluzione e arricchimento del servizio di Consulenza | Nel corso del 2025 & stata avviata la definizione delle
evoluta Sei di Fideuram. specifiche funzionali del servizio di Consulenza evoluta
Sei, con l'obiettivo di:

e integrare allinterno del servizio una nuova
componente a valore aggiunto dedicata alla
“Longevity”. A tal fine, a settembre 2025 & stato
avviato un progetto pilota per valutarne la rilevanza
commerciale;

e valorizzare la componente di “Protezione” all'interno
del servizio Sei, anche a seguito del collocamento,
avviato il 15 dicembre 2025, del nuovo prodotto
assicurativo "SFERA+" per la protezione della salute,
dei beni e della famiglia;

e aggiornare ed evolvere le principali funzionalita e
report dedicati al servizio Sei: monitoraggio,
patrimonio presso terzi, patrimonio immobiliare,
nucleo familiare e passaggio generazionale;

¢ gestire lo spostamento dei fondi “a la carte” dagli
attuali contratti ai depositi amministrati / rubriche
fondi, secondo i piu diffusi standard di mercato.

Inoltre, a partire da marzo 2025, sono state integrate

nella rendicontazione trimestrale dei servizi di

consulenza base ed evoluta Sei, specifiche informazioni

ESG. In particolare, la rendicontazione include: le

risposte del cliente alle nuove domande sulla

sostenibilita introdotte nello scorso anno nel
questionario di profilatura; la valutazione della

coerenza ESG del portafoglio rispetto alle preferenze di

sostenibilita dichiarate; e le nuove informazioni relative

alle caratteristiche ESG dei prodotti detenuti dal cliente.

Evoluzione e arricchimento dei servizi di Consulenza | Nel corso del 2025 é stato:

evoluta WE ADD e Private Advisory di Intesa Sanpaolo | avviato il rilascio progressivo di un nuovo

Private Banking. customer journey che consente ai Private Banker
di far aderire i clienti persone fisiche al servizio WE
ADD, nonche di gestire le variazioni contrattuali in
modalita completamente digitale;

e rafforzato il sistema di presidi volto a preservare la
qualita dei servizi WE ADD e Private Advisory,
prevedendo la sospensione del pagamento della
commissione periodica da parte del cliente nel caso
sussistano una o piu delle seguenti condizioni:
patrimonio inferiore a una soglia minima prevista,
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profilo finanziario scaduto, profilo di esperienza e
conoscenza pari a “Minimo”, portafoglio non
adeguato per tre trimestri consecutivi, mancato invio
o0 consegna al cliente, con frequenza almeno
trimestrale, della reportistica prevista dai servizi.

Valorizzazione e sviluppo delle competenze sul servizio di
Consulenza evoluta Sei.

Nel 2025 & proseguito il percorso formativo dedicato sia
alle figure manageriali sia ai Private Banker, con
I'obiettivo di estendere le competenze tecniche e
relazionali relative alla consulenza Sei a una platea
sempre pill ampia. Grazie a un metodo strutturato, a
competenze specialistiche e a strumenti dedicati, la
Consulenza evoluta riveste un’importanza sempre
maggiore come elemento distintivo del modello di
servizio di Fideuram.

Rendicontazione commerciale volta a supportare I'attivita
delle Reti e a ottimizzare il livello di servizio verso la
clientela.

Sono state definite le specifiche funzionali per far
evolvere ulteriormente la rendicontazione commerciale
gia disponibile alle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest, IW
Private Investments e Intesa Sanpaolo Private Banking,
ed estenderla anche al nucleo familiare per la clientela
Fideuram.

Aggiornamento e consolidamento del modello di servizio
in coerenza con la normativa, in particolare in termini di
rafforzamento dei controlli di adeguatezza e di
informazioni fornite alla clientela in relazione alle
caratteristiche dei prodotti e dei servizi prestati.

Nel corso del 2025 sono stati consolidati gli impatti della

normativa sul modello di business delle Reti Fideuram,

Sanpaolo Invest, IW Private Investments e Intesa

Sanpaolo Private Banking. Le novita introdotte hanno

riguardato:

¢ |'avvio del monitoraggio in ambito “Product Oversight
and Governance (POG)” dei servizi di Consulenza
evoluta Sei, WE ADD e Private Advisory;

e |'aggiornamento del Target Market dei prodotti di
investimento assicurativi che prevedono una
molteplicita di opzioni di investimento, in linea con le
raccomandazioni IVASS - Lettera al Mercato del 27
marzo 2024: in particolare, € stato innalzato il livello
di “Conoscenza ed Esperienza” richiesto e sono state
riviste alcune domande del questionario “Demands &
Needs” necessario per la sottoscrizione di tali
prodotti;

¢ |'aggiornamento del rendiconto relativo ai costi, oneri
e incentivi del portafoglio investimenti, con nuove
indicazioni volte a declinare in modo pil preciso e
puntuale alcune delle voci riferite ai costi, oneri e
incentivi, cosi da facilitarne la lettura e |Ia
comprensione da parte della clientela.

Per le Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private
Investments, sono state oggetto di revisione le regole
di applicazione della sospensione di 30 giorni per
I'attivazione del questionario MIFID in caso di
riprofilatura della clientela, in linea con le prassi gia in
essere all'interno del Gruppo Intesa Sanpaolo.

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking Annual Report Integrato 2025 169



3. Performance [Capitale intellettuale

Tutti gli interventi relativi all’aggiornamento e al
consolidamento  del modello di  valutazione
dell'adeguatezza e del modello di servizio, in coerenza
con la normativa, sono stati integrati nelle piattaforme
e nella reportistica in uso alle Reti e messi a disposizione
della clientela.

Il Gruppo Fideuram ha scelto di adottare il modello operativo della consulenza. Tale modello trova applicazione
nella prestazione dei servizi di investimento nei confronti della clientela che abbia deciso di avvalersi delle
raccomandazioni personalizzate del Gruppo e quindi abbia scelto la consulenza in abbinamento a ogni altro
servizio di investimento, per qualsiasi operazione disposta presso le filiali, tramite i consulenti finanziari abilitati
all'offerta fuori sede, nonché tramite tecniche di comunicazione a distanza. Nella prestazione del servizio di
consulenza in materia di investimenti vengono preventivamente raccolte dal cliente (o dal potenziale cliente)
le informazioni, necessarie alla definizione del profilo finanziario, relative a:

e conoscenza ed esperienza in materia di prodotti finanziari o servizi di investimento;

¢ situazione finanziaria e capacita di sopportare le perdite;

o obiettivi di investimento;

o preferenze di sostenibilita in materia di investimenti.

Accanto al servizio di consulenza base fondato sulla profilatura della clientela in termini di rischiosita massima
e sulla valutazione di adeguatezza tra profilo finanziario e rischiosita del patrimonio complessivo, sono proposti
i servizi di Consulenza evoluta a pagamento:

e Consulenza evoluta Sei tramite le Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments;

e Consulenza evoluta WE ADD e Private Advisory attraverso la Rete di Intesa Sanpaolo Private Banking.

CONSULENZA EVOLUTA SEI

1l servizio di Consulenza evoluta Sei, offerto dalle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e IW Private Investments a
fronte della sottoscrizione di un contratto dedicato, ha I'obiettivo di rispondere in maniera sempre pit completa
e adeguata alle esigenze e alle caratteristiche della clientela.

Il *“metodo Sei” pone al centro il cliente e i suoi bisogni, segmentati nelle sei aree di protezione, liquidita, riserva,
previdenza, investimento ed extra-rendimento.

Attraverso un processo e un metodo strutturato in quattro fasi principali, diagnosi, pianificazione, proposta e
monitoraggio, Sei consente di fornire ai clienti un servizio di consulenza personalizzato e di alto livello, in grado
di supportarli nel raggiungimento e nel monitoraggio nel tempo degli obiettivi di investimento e nella
realizzazione dei loro progetti di vita.

Anche grazie a servizi accessori a valore aggiunto (Monitoraggio Immobiliare, Passaggio Generazionale, Nucleo
e Selezione Titoli), Sei consente di rispondere a particolari esigenze finanziarie, immobiliari e successorie, del
cliente e del suo nucleo familiare, con la possibilita di estendere in modo sistematico I'analisi alla totalita degli
asset, anche se detenuti presso altri intermediari finanziari, e di includere anche una rappresentazione dei beni
di natura non finanziaria: patrimonio immobiliare, aziendale e altri beni di valore. Il tutto tenendo sotto costante

controllo la rischiosita e la diversificazione del patrimonio complessivo del cliente.
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Grazie a rendiconti periodici chiari e dettagliati, il cliente ha la possibilita di verificare I'evoluzione del proprio
patrimonio verso gli obiettivi prefissati e di monitorare I'adeguatezza della rischiosita del patrimonio rispetto al
profilo finanziario.

In fase di adesione al servizio Sei, o in fase successiva, il cliente ha la possibilita di individuare la porzione del

proprio patrimonio, il cosiddetto “Portafoglio Sei”, da considerare:

e ai fini del calcolo della commissione periodica annua prevista dal servizio a carico del cliente;

e ai fini della verifica della soglia minima di patrimonio necessaria ad attivare il servizio e mantenerlo nel
tempo: il mancato rispetto di tale soglia, insieme al profilo finanziario scaduto e al profilo di esperienza e
conoscenza pari a “Minimo”, determinano l'impossibilita di attivare il servizio o, in caso di servizio gia attivo,
ne determinano la sospensione.

Sono stati introdotti ulteriori presidi per monitorare la qualita del servizio. In presenza di specifiche fattispecie,

il pagamento della commissione periodica da parte del cliente viene sospeso, mentre il servizio Sei resta

comunque attivo. Tali fattispecie si riferiscono alla hon adeguatezza del patrimonio complessivo del cliente per

tre trimestri consecutivi, al “Portafoglio Sei” non sufficientemente diversificato (in termini di numerosita di

prodotti) per due trimestri consecutivi e alla mancata movimentazione del “Portafoglio Sei” per piu di 12 mesi.

Nell'erogazione del servizio Sei il Private Banker & supportato, in tutte le fasi del processo, dalla Piattaforma di
Consulenza: un applicativo tecnologicamente all'avanguardia che mette a disposizione del Private Banker tutte
le funzionalita e la reportistica necessarie per fornire al cliente la Consulenza evoluta.

I clienti persone fisiche, inoltre, hanno la possibilita di aderire al servizio Sei e di gestire le variazioni in corso
di contratto, firmando tutta la modulistica generata e precompilata in automatico dai sistemi della Banca, in

modalita grafometrica ed elettronica a distanza, oltre che in modalita olografa.

Nel 2025 si & ulteriormente rafforzato il ruolo della struttura Private Wealth Management nello sviluppo e nel
supporto ai segmenti Private e High Net Worth Individuals della clientela, attraverso un approccio proattivo e
un modello di business dedicato. Il modello considera in maniera globale e sinergica tutte le sfere patrimoniali
del cliente e del suo nucleo familiare, utilizzando competenze intersettoriali che fanno leva sul lavoro di team
