E e

gruppo

‘Banca del




Mission

Assistere i clienti nella gestione
consapevole dei loro patrimoni,
partendo da un’attenta analisi
delle reali esigenze e del profilo
di rischio.

Offrire consulenza finanziaria
sull’'intero patrimonio del cliente
con l'ausilio di professionisti
altamente qualificati, nella piena
trasparenza e nel rispetto delle
regole, e la mission di
Fideuram - Intesa Sanpaolo
Private Banking.
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Questo Report e navigabile in forma interattiva,
con approfondimenti multimediali,

su vari device, sul sito www.fideuram.it
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D. Lgs.

254/2016

A proposito di questo Report

Tproposito di questo Report

BILANCIO INTEGRATO

Il Gruppo Fideuram - Intesa Sanpaolo
Private Banking, in linea con le evolu-
zioni del reporting a livello internazio-
nale, pubblica per il quinto anno con-
secutivo un Annual Report Integrato
redatto sulla base dei principi contenuti
nellInternational Integrated Reporting
Framework, emanato dall'International
Integrated Reporting Council (IIRC) nel
dicembre 2013.

Il processo di rendicontazione si propo-
ne di integrare, in una visione d’insieme,
il bilancio tradizionale con la comuni-
cazione delle performance ambientali,
sociali e di governance raggiunte dal
Gruppo.

Il documento si rivolge a tutti gli sta-

keholder in modo efficace per:

a. fornire una panoramica completa
della nostra capacita di creare valore
in modo sostenibile nel tempo;

b. evidenziare le connessioni tra la no-
stra strategia, le performance finan-
ziarie ed il contesto sociale, ambien-
tale ed economico in cui operiamo
per consentire al lettore di compren-
dere i risultati ottenuti e formulare
previsioni per il futuro;

C. rappresentare in modo completo,
chiaro ed essenziale le informazioni
(finanziarie e non finanziarie) per co-
municare al mercato con elevati stan-
dard di trasparenza.

QUADRO NORMATIVO
E LINEE GUIDA

Il Decreto legislativo 30 dicembre 2016
n. 254, pubblicato sulla Gazzetta Uffi-
ciale n. 7 del 10 gennaio 2017, ha dato
attuazione alla Direttiva 2014/95/UE
del Parlamento europeo e del Consiglio
del 22 ottobre 2014 in tema di comu-
nicazione di informazioni di carattere
non finanziario e di informazioni sulla
diversita. | nuovi obblighi, che si appli-

‘ Il Report Integrato
mostra tutte le

componenti che
influiscono sulla
creazione di valore,
partendo dal modello
di business ed
evidenziando
il focus strategico

del Gruppo , ,

cano a partire dal 2017, prevedono
la pubblicazione di una Dichiarazione
Non Finanziaria che copre i temi am-
bientali, sociali, attinenti al personale,
al rispetto dei diritti umani, alla corru-
zione attiva e passiva e rappresenta, in
relazione ai predetti ambiti, il modello
di gestione e organizzazione delle atti-
vita, le politiche praticate dall'impresa
ed i principali rischi.

Il nostro Gruppo rendiconta dal 2013 le
informazioni finanziarie e non finanzia-
rie, incluse le informazioni previste dal
D. Lgs. n. 254/2016, in un documento
integrato che illustra il modello di busi-
ness in base all’analisi dei capitali.

Le interdipendenze tra i diversi capita-
li, finanziario, produttivo, intellettuale,
umano, relazionale e naturale, permet-
tono di fornire un quadro completo ed
essenziale della capacita di creare valore
in modo sostenibile ed evidenziare le
connessioni tra strategia, performance
e contesto sociale.
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Le informazioni di natura non finanzia-
ria sono rendicontate in conformita alle
disposizioni del D. Lgs. n. 254/2016 e
alle linee guida “G4-Sustainability Re-
porting Guidelines” definite nel 2013
dal GRI-Global Reporting Initiative - li-
vello di applicazione Core, pil idoneo
a rappresentare i principi di sinteticita
e connettivita tipici di un Report Inte-
grato. Le sezioni dell’Annual Report In-
tegrato in cui & contenuta I'informativa
prevista dal D. Lgs. n. 254/2016 sono
identificate da un apposito contrasse-
gno che richiama il decreto.

CONCLUDENDO

Il reporting integrato & un percorso
in cui la perfezione si raggiunge man
mano che i processi per la produzione
delle informazioni saranno pienamente
sviluppati. In base a questa filosofia il
nostro Gruppo ha proseguito le azioni
volte a migliorare la qualita del repor-
ting attraverso il coinvolgimento degli
stakeholder, interni ed esterni, nella
scelta degli aspetti rilevanti da rendi-
contare in bilancio. | nostri Private Ban-
ker e clienti ne apprezzano i contenuti e
sostengono questo strumento di comu-
nicazione aziendale come mezzo essen-
ziale per garantire trasparenza e qualita
di informazione e formazione.

L'’Annual Report Integrato & disponibile,
in italiano e in inglese, sul sito internet
di Fideuram. Inoltre nella homepage del
sito internet é presente il formato inte-
rattivo web-based, caratterizzato dalla
presenza di approfondimenti multime-
diali (supporti audio e video) che inte-
grano ed arricchiscono nel reporting di
bilancio le diverse forme di comunica-
zione aziendale esterna.

Ringraziamo tutti gli stakeholder che
hanno partecipato in modo attivo al mi-
glioramento del nostro report e che vor-
ranno, anche in futuro, accompagnarci
nel processo di diffusione di una nuova
filosofia di comunicazione fondata sulla
trasparenza.



Highlights

Highlights

2017 2016 2015 2014 2013

ATTIVITA FINANZIARIE DELLA CLIENTELA
Raccolta netta di risparmio gestito (milioni di euro) 11.768 2.893 10.026 9.853 5.521
Raccolta netta complessiva (milioni di euro) 12.392 8.454 7.846 3.628 2.465
Assets Under Management (milioni di euro) 214.214 198.026 188.898 178.771 83.672
STRUTTURA OPERATIVA
Private Banker (n.) 5.950 5.848 5.846 5.851 5.104
Personale (n.) 3.126 3.010 2.928 2.865 1.458

- di cui donne (n.) 1.389 1.334 1.295 1.255 628

- di cui all'estero (n.) 179 160 144 145 128
Uffici dei Private Banker (n.) 323 324 325 328 331
Sportelli bancari (n.) 226 228 229 234 97
DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI CONSOLIDATI
Utile netto consolidato (milioni di euro) 871 786 747 582 313
Patrimonio netto consolidato (milioni di euro) 2.778 1.981 1.877 1.692 1.212
Utile netto consolidato base per azione (euro) 0,581 0,524 0,498 0,388 0,319
Dividendi per azione (euro) 0,525 0,476 0,374 0,298 0,201
Totale attivo (milioni di euro) 38.731 34.672 28.839 25.961 11.993
Valore economico generato (milioni di euro) 2.766 2.537 2.530 2.251 1.430
Valore economico distribuito (milioni di euro) 2.617 2.410 2.293 2.095 1.275
INDICI DI REDDITIVITA
R.O.E. (%) 37 41 42 34 29
R.O.A. (%) 2 2 3 2 3
Cost / Income ratio (%) 29 30 32 37 36
Costo del lavoro / Risultato lordo della gestione finanziaria (%) 17 16 17 20 14
Utile netto / Assets Under Management medi (%) 0,4 0,4 0,4 0,3 0,4
E.V.A. (milioni di euro) 788 716 681 510 265
INDICATORI SOCIALI
Reclami (n.) 1.260 1.214 1.131 1.488 2.120
Ore di formazione Private Banker (n.) 329.928 386.819 375.307 317.067 348.327
Donne in posizioni manageriali (% sul totale dei dirigenti) "1 12 1" 10 8
Tasso di turnover del personale (%) 10 10 10 10 8
Ore di formazione dipendenti (n.) 82.641 122.995 118.713 110.386 32.136
Elargizioni liberali (milioni di euro) 0,6 0,3 0,4 0,5 0,3
Risultato lordo della gestione finanziaria /
numero dipendenti (milioni di euro) 0,6 0,6 0,6 0,5 0,6
Assets Under Management per Private Banker (milioni di euro) 36 34 32 31 16
Consumi di carta per dipendente (Kg) 63 70 74 79 58
Rating di controparte (Standard & Poor’s) Long term: BBB Short term: A-2 Outlook: Stable

(*) | dati relativi al 2014 e al 2015 sono stati riesposti su basi omogenee, ove necessario, per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento. In particolare, i dati
tengono conto del contributo di Intesa Sanpaolo Private Banking, Sirefid e Intesa Sanpaolo Private Bank (Suisse) ipotizzando che gli effetti delle operazioni societarie si siano manifestati
a partire dal 1° gennaio 2014. | dati relativi al 2013 non sono stati riesposti.
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Clienti aderenti al servizio di
Consulenza evoluta

/0.816.

AUM Consulenza evoluta

€38.671m|n
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Capitale umano

Private Banker

5.950.

Dipendenti

3.120.

Capitale relazionale

Reti Fideuram e Sanpaolo Invest
Anzianita media di rapporto clienti

13

Rete Intesa Sanpaolo Private Banking
Anzianita media di rapporto clienti
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1. Modello di business - 1.1 La struttura del Gruppo D. Lgs.
254/2016

[

1.1 La struttura del Gruppo

Il Gruppo Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking opera in sette Paesi (ltalia, Francia,
Svizzera, Irlanda, Regno Unito, Lussemburgo e Cina) e si compone, oltre alla Capogruppo
Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking (“Fideuram”), di nove societa controllate
e due societa collegate.

IRLANDA | pustino REGNO UNITQ | ronora LUSSEMBURGO
FIDEURAM Filiali di FIDEURAM
ASSET MANAGEMENT IRELAND ) INTESA S\NPAOLO BANK LUXEMBOURG
PRIVATE BANKING
FIDEURAM
ASSET MANAGEMENT IRELAND
®@
)
o

FRANCIA | parici

FINANCIERE
FIDEURAM
SVIZZERA | weano ITALIA | miLano TorINO ROMA
] INTESA S\NPAOLO [ |R A h4
PRIVATE BANK SUISSE E ]FNT!sA[SA)N'EDLDPRMTE BANKING

INTESA SNNPAOLO
N7} PRIVATE BANKING

= SANPAOLO INVEST

FIDEURAM
INVESTIMENTI

SIREFID CINA | ainepao

FIDEURAM
FIDUCIARIA

FIDEURAM
VITA
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1.1 La struttura del Gruppo - 1. Modello di business

Fideuram - Intesa Sanpaolo
Private Banking S.p.A.

ASSET MANAGEMENT

Fideuram Investimenti
SGR S.p.A.

99 50%

Fideuram Asset
Management (Ireland) dac

100,00%

Fideuram Bank
(Luxembourg) S.A.

100,00%

Fideuram Vita S.p.A.

19,99%

Filiale di Londra di
Fideuram Asset Management (Ireland)

PRIVATE BANKING

Intesa Sanpaolo
Private Banking S.p.A.

100,00%

Sanpaolo
Invest SIM S.p.A.

100, 00%

Intesa Sanpaolo
Private Bank (Suisse) S.A.

100,00%

Qingdao Yicai Wealth
Management Co. Ltd

25,00%

Filiale di Londra di
Intesa Sanpaolo Private Banking
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SERVIZI FIDUCIARI E TESORERIA

SIREFID S.p.A.

100,00%

Fideuram Fiduciaria S.p.A.

100,00%

Financiére Fideuram S.A.

99,99%



1. Modello di business - 1.2 Il modello di business

1.2 1l modello di business

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking € la prima Private Bank italiana (tra le prime in
Europa) con oltre €214 miliardi di masse in gestione.

A partire dal 2015 guida le attivita della Divisione Private Ban-
king del Gruppo Intesa Sanpaolo, che riunisce al suo interno
le societa del mondo della consulenza finanziaria, dell’asset
management e dei servizi fiduciari del Gruppo.

La mission assegnata alla Divisione & di servire il segmento di
clientela di fascia alta, creando valore attraverso I'offerta di
prodotti e servizi mirati all’eccellenza, garantendo I'aumento
della redditivita delle masse gestite, grazie all’evoluzione della
gamma dei prodotti e delle modalita di offerta.

Il Gruppo Fideuram & specializzato, in particolare, nell’offerta
di servizi di consulenza finanziaria e nella produzione, gestio-
ne e distribuzione di prodotti e servizi finanziari, assicurativi
e bancari.

Il posizionamento del Gruppo si focalizza principalmente sui
segmenti di clientela Private e High Net Worth Individuals e la
distribuzione di prodotti e servizi avviene attraverso circa 6.000
professionisti altamente qualificati che operano in tre Reti se-
parate (Fideuram, Sanpaolo Invest e Intesa Sanpaolo Private
Banking) preservando i rispettivi brand commerciali, i modelli
di servizio e la propria tipologia di clientela e garantiscono una
copertura geografica completa del mercato italiano. Il modello
di servizio del Gruppo & fondato sulla consulenza professionale
e sulla creazione di un rapporto di fiducia di lungo periodo tra
cliente e Private Banker. Il Gruppo vanta una base di clientela
retail forte e stabile che pud contare su un’offerta specifica ed
un modello di servizio dedicato.

I servizi di consulenza offerti alla clientela si distinguono tra
un servizio di consulenza “base”, cui accedono gratuita-
mente tutti i clienti, coerente con i requisiti della normativa
MIFID 2 e tre servizi di consulenza “evoluta” (Sei, View e
Private Advisory) forniti a pagamento a fronte della sotto-
scrizione di un contratto dedicato, indirizzati in particolar
modo alla clientela con piu elevata disponibilita finanziaria.

Le soluzioni di investimento proposte dai Private Banker
sono prodotte e gestite in larga parte all'interno del Grup-
po, attraverso societa prodotto dedicate. Inoltre, grazie
ad accordi commerciali con primarie case di investimento
internazionali, il Gruppo offre anche prodotti di terzi, se-
condo il modello di architettura aperta guidata, al fine di
integrare le proprie competenze e soddisfare anche i biso-
gni piu sofisticati della clientela. Il Gruppo Fideuram svolge
anche attivita bancaria (raccolta del risparmio tra il pubbli-
co ed esercizio del credito) e offre alla propria clientela un
range completo di prodotti e servizi bancari.

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking appartiene al
Gruppo Bancario Intesa Sanpaolo ed e controllata al 100%
da Intesa Sanpaolo S.p.A..

‘ Un modello di business incentrato
sulla consulenza finanziaria
e patrimoniale e sulla relazione fiduciaria
tra Clienti e Private Banker ,,
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1. Modello di business - 1.2 Il modello di business

IL NOSTRO MODELLO DI BUSINESS

AN

CLIENTELA

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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PUNTI DI FORZA

Gruppo Integrato

Reti distributive di marchi
riconosciuti e distinti

Modello di servizio
basato sulla
consulenza evoluta

Approccio di architettura
aperta guidata

Focus sulla clientela Private e
High Net Worth Individuals




1.2 Il modello di business - 1. Modello di business

PRINCIPALI STRATEGIE

Modelli di servizio dedicati

Specializzazione dei modelli di servizio delle
Reti in base alle differenti esigenze dei Private
Banker e dei Clienti

2 Fabbrica dei Banker

Crescita del recruiting e potenziamento

dell'offerta formativa per creare la classe dei

“Private Banker del domani”

Rafforzamento offerta
prodotti e servizi

Ampliamento dell’offerta prodotti e
sviluppo della Consulenza Evoluta

4 Crescita all’estero

Sviluppo della presenza all’estero e
recruiting di Private Banker con esperienza
e clientela internazionale

5 Campione del digitale

Sviluppo di una piattaforma digitale per
favorire I'acquisizione di nuova clientela

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking Annual Report Integrato 2017 —— 13

CREAZIONE
DI VALORE

N

PRINCIPALI OBIETTIVI

Rafforzare la posizione
di leadership

accelerando il tasso di crescita nel mercato
italiano, mantenendo |'efficienza sui costi

Supportare la crescita estera

con lo sviluppo della presenza in mercati
di grandi dimensioni

Ampliare la base clienti

attraverso |'utilizzo di canali digitali e
potenziamento della visibilita del brand

Aumentare il grado di innovazione

tramite maggiore digitalizzazione e iniziative
di Advanced Analytics

Aumentare |'attenzione alla
Corporate Social Responsibility

attraverso I'impegno nella finanza
sostenibile



1. Modello di business - 1.3 Key drivers

1.3 Key drivers

RISULTATI OPERATIVI

Fideuram Intesa Sanpaolo Intesa Sanpaolo

Private Banking  Private Bank (Suisse)
47831 36356 396

O O
@& n. gruppi familiari
Private Banker n. 5 . 9 50 Clienti o 1 Egac;gz 2. 15;1; n. mandati

Raccolta Netta Totale Assets Under Management
el2,4 €214,
miliardi miliardi
di cui Raccolta Netta Gestita di cui Risparmio Gestito
ell,s €151,4

miliardi miliardi

di cui Consulenza Evoluta

€38,7

miliardi
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1.3 Key drivers - 1. Modello di business

RISULTATI ECONOMICI

Fideuram e
Sanpaolo Invest

13 anni €1’6

Intesa Sanpaolo

Anzianita media Private Banking Commissioni Nette miliardi
di Rapporto Clienti 11 anni Ricorrenti +12%

Cost / Income Ratio Utile Netto Consolidato

299, 871

(30% nel 2016) milioni
+11%

R.O.E.

e

37%

(41% nel 2016)
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1. Modello di business - 1.4 | fattori chiave nel processo di creazione di valore

1.4 | fattori chiave nel processo di creazione di valore

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

Focus sulla
clientela Private
e High Net
Worth Individuals

Approccio di
architettura
aperta guidata

Gruppo Integrato
&
&

o

Reti distributive
di marchi
riconosciuti

e distinti

Modello di servizio
basato sulla
consulenza evoluta

Un Gruppo Integrato di societa italiane ed estere con so-
cieta prodotto che consentono di reagire prontamente ai
cambiamenti di mercato, cogliendone le opportunita, e di
mantenere all'interno i margini dellattivita di gestione. Tale
modello di integrazione si fonda sul principio di specializ-
zazione 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 |'evoluzione dei bisogni del-
la clientela e sono in grado di creare le soluzioni di investi-
mento pil appropriate, anche tramite un Investment Center
per il Gruppo, con "obiettivo di avere una visione unitaria di
mercato che si declina in tipologie di asset allocation diffe-
renziate per profilo di clientela, propensione al rischio e rete
distributiva.

Tre 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 e Intesa Sanpaolo Private Ban-
king, storicamente consolidati nel mercato italiano, che
rappresentano elementi chiave per attrarre nuova clien-
tela ed i migliori professionisti del settore con un’offerta
completa di prodotti e servizi, filiali bancarie e competenze
all'avanguardia. La presenza fisica sul territorio, garantita
da 226 filiali e 323 uffici dei Private Banker, consente di
offrire un servizio a 360 gradi ai clienti, fidelizzandoli e raf-
forzando il ruolo del Gruppo quale interlocutore bancario
unico.

Un modello di servizio basato sulla consulenza evolu-
ta: 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
nelle seguenti due modalita di erogazione:

e Consulenza base: prestata gratuitamente a tutti i clienti,
consiste in un servizio di consulenza personalizzata sugli
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investimenti 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 a pagamento:

- Servizio di Consulenza evoluta Sei: consiste nell'identifi-
cazione delle specifiche esigenze del cliente classificate
per aree di bisogno, nell’analisi della posizione complessi-
va e del profilo di rischio/rendimento, nellindividuazione
di strategie di investimento e soluzioni per singola area di
bisogno, nel monitoraggio nel tempo.

Servizio di Consulenza evoluta View (Value Investment
Evolution Wealth): servizio di consulenza che considera
il patrimonio complessivo del cliente e supporta il Private
Banker nell'identificazione delle specifiche esigenze del
cliente, classificate per aree di bisogno, anche con I'aiuto
di profili guida della clientela (c.d. archetipi), consenten-
do di individuare strategie di investimento e soluzioni per
singola area di bisogno, nel rispetto del profilo di rischio/
rendimento del cliente, e di monitorarne nel tempo il pa-
trimonio in ottica globale.

Servizio di Consulenza evoluta Private Advisory: offerta di
consulenza personalizzata, ad alto valore aggiunto, per i
clienti che desiderano un coinvolgimento nelle scelte di
asset allocation, con l'aiuto del Private Banker e con il
supporto di uno specialista dell’unita Financial Advisory.

Inoltre il Gruppo offre tra i servizi di consulenza specialistica:

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

eservizi fiduciari, grazie al supporto di Sirefid e Fideuram
Fiduciaria;

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

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

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

L'Approccio di Architettura Aperta Guidata: modello che
prevede |'offerta di prodotti di terzi ad integrazione dell’offer-
ta di prodotti del Gruppo (in via complementare alla stessa),
per soddisfare anche i bisogni pil sofisticati tramite collabo-
razioni con primarie case d'investimento a livello mondiale.

Un forte focus sulla clientela Private e High Net Worth
Individuals (HNWI), segmenti che nel Gruppo detengono
oltre il 74% delle masse e che presentano elevate prospetti-
ve di crescita e sviluppo nel mercato italiano. Le masse am-
ministrate sono, inoltre, significativamente al di sopra della
soglia necessaria ad ottenere rilevanti economie di scala ed
a garantire una creazione di valore sostenibile nel tempo.

I 2017 ha visto il consolidarsi della struttura Private Wealth
Management, con |'obiettivo di sviluppare e servire il seg-
mento Private e High Net Worth Individuals delle Reti Fideu-
ram e Sanpaolo Invest, attraverso un approccio proattivo ed
un modello di business dedicato.
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Il Private Wealth Management fornisce il supporto neces-
sario ai Private Banker nella valutazione delle esigenze del
Cliente Private attraverso un modello di servizio dedicato
ed una specifica offerta di prodotti e servizi, rivolti soprat-
tutto a famiglie di imprenditori e professionisti, un target
tendenzialmente orientato a proteggere il valore nelle sue
varie forme ma anche estremamente eterogeneo e pronto
a dare voce ad esigenze complesse e articolate.

La business unit dedicata all’interno di Fideuram si articola
nelle seguenti strutture con i focus descritti:

e Private Advisory Unit, sviluppa I'offerta di servizi finanzia-
ri per la Clientela Private coordinandosi con le strutture
competenti e le strutture del Gruppo specializzate, origi-
nando soluzioni di valorizzazione e protezione del patri-
monio complessivo del Cliente;

e Wealth Solutions Competence Center, eroga servizi a va-
lore aggiunto (es. analisi a tutela del patrimonio familiare,
corporate finance, gestione beni di lusso, gestione patri-
monio immobiliare, ecc.) attivando le Strutture Centrali o
le Societa del Gruppo specializzate piuttosto che i forni-
tori competenti e selezionati per la realizzazione;

e Monitoraggio e Sviluppo Servizi, monitora la diffusio-
ne dei servizi offerti dalla Struttura alle Reti, analizza i
trend di mercato sull’offerta di servizi Private e fornisce
input per lo sviluppo dell’offerta e del modello nel suo
complesso.

Fideuram & dotata di Centri Private sul territorio dedicati

agli incontri con i Clienti.

Inoltre, per i clienti High Net Worth Individuals, il Gruppo
prevede la presenza di un’area di Direzione di Intesa San-
paolo Private Banking finalizzata a sostenere |'azione della
rete commerciale con contenuti e strategie mirate (“Hub
HNWI"), articolata nelle seguenti strutture:

e Competence Center, con la funzione di erogare servizi di
consulenza specialistica negli ambiti investment solution,
wealth advisory, real estate e accessori;

e Client Business Development, con la funzione di svilup-
pare la clientela esistente e di acquisirne di nuova, anche
mediante la creazione di un network di relazioni con ope-
ratori del settore private o professionisti esterni e di forni-
re servizi di finanza ordinaria, straordinaria e di credito ai
clienti imprenditori;

e Modello e Iniziative Commerciali, con la funzione di pre-
sidiare il modello di servizio dedicato e i correlati rischi,
nonché di svolgere un’attivita di pianificazione commer-
ciale per favorire il modello di interazione tra |'area di
Direzione e la rete specializzata.

Il modello di servizio offerto alla clientela HNWI tramite
la specializzazione della rete con risorse e filiali dedicate
("Filiali HNWI") si prefigge |'obiettivo di concentrare
in alcuni punti operativi le relazioni piu importanti e di
rafforzare il presidio commerciale sul segmento HNWI,
attraverso la creazione di soluzioni organizzative ad hoc.
Tali filiali interagiscono con il centro di competenza
HNWI su base regolare e ricorrente, per risolvere tutte le
problematiche tipiche di un modello di servizio dedicato
(offerta di prodotti e servizi, modalita commerciali, prezzo,
ecc.).
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1.5 | settori di attivita

Il modello di business del Gruppo, basato sulla consulenza finanziaria, si articola su tre aree:

AREA RISPARMIO GESTITO FINANZIARIO,
alla quale fanno capo le attivita relative
ai fondi comuni di investimento, alle
SICAV, ai fondi alternativi ed alle gestioni
patrimoniali individuali.

AREA RISPARMIO ASSICURATIVO, alla  AREA SERVIZI BANCARI, alla quale
quale fanno capo le attivita relative ai ~ fanno capo i servizi bancari e finanziari
prodotti di risparmio assicurativo unit  del Gruppo.

linked e tradizionali, previdenziali e di

protezione.

GESTIONI COLLETTIVE
DEL RISPARMIO

Approfondimento
R e pagine 72-76

[?& Approfondimento
sul Report Interattivo

AREA RISPARMIO GESTITO FINANZIARIO

Il Gruppo offre alla propria clientela:

L'offerta di organismi di investimento collettivo del risparmio ¢ sviluppata in una
logica di "architettura aperta”. | prodotti del Gruppo e di asset manager terzi, di
diritto italiano ed estero, sono creati nell’ambito sia della Direttiva 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 ad un indice di
mercato;

¢ flessibili, che si prefiggono la ricerca di risultati positivi in termini assoluti per
diversi livelli di rischio senza legarsi ad un benchmark di riferimento;

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 quali Hedge Fund e FIA che consentono di en-
trare 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.

All'interno di tali macro categorie, I'offerta si differenzia ulteriormente sia rispetto
alla tipologia di asset class in cui si concentrano gli investimenti con prodotti di
tipo azionario, obbligazionario, monetario e bilanciato, sia rispetto a caratteristiche
peculiari della politica di investimento e di strutturazione dei portafogli stabilita per
il fondo. Esempi di questi ultimi sono, tra gli altri, i fondi etici, i fondi a capitale
protetto e i fondi a target maturity.
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Le gestioni patrimoniali su base individuale si possono distinguere per stili di ge- GESTIONI INDIVIDUALI
stione e per tipologia di strumenti finanziari in cui possono investire.
DEL RISPARMIO

STILI DI GESTIONE

Linee flessibili

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

Linee a benchmark

e 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 personalizzate

e 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 ren-
dimenti 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.

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/
Sanpaolo Invest OMNIA, Fideuram Tesoreria e il Contratto di Gestione di portafogli Intesa
Sanpaolo Private Banking).

Con riferimento a Fideuram e Sanpaolo Invest I'offerta si basa sul “contratto unico di gestio-
ne” di Fideuram Investimenti SGR che consente di accedere ad un’articolata gamma di linee
di investimento tra loro combinabili secondo una logica di diversificazione della tipologia e ri-
schiosita dell'investimento (cd. logica “Core-satellite”) e differenziate per famiglie in funzione
dello stile gestionale, delle aree geografiche di riferimento e degli strumenti in cui investono.
Tale servizio offre soluzioni con un grado di personalizzazione crescente in funzione degli
importi investibili e, per la clientela Private, si pud tradurre nella costruzione di linee “dedica-
te” seguite da un apposito team di specialisti. A completamento, il Gruppo propone anche il
servizio di gestione di portafogli di Symphonia SGR.

Con riferimento a Intesa Sanpaolo Private Banking, I'offerta si articola in 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 dedicate alla clientela di elevato
standing, che desidera un aggiornamento costante sulle scelte di investimento adottate, le
“Linee Dinamiche” gestite da Intesa Sanpaolo Private Banking, caratterizzate da un’elevata
personalizzazione nello stile di gestione e negli asset sottostanti, le “Linee Private” gestite
da Eurizon Capital affidate a un team di specialisti dedicato ai grandi patrimoni e completano
I'offerta le “Linee Navigabili” che propongono ai clienti, in funzione del proprio profilo d'in-
vestimento, la possibilita di combinare soluzioni bilanciate e soluzioni dedicate a specifiche
categorie di attivita finanziarie.

Fideuram Tesoreria & un servizio di gestione disegnato appositamente per clienti istituzionali
della Divisione per la gestione della loro tesoreria.
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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 risparmio assicurativo (prodotti assicurativi di tipo tradizionale, prodotti
assicurativi unit linked e prodotti assicurativi multiramo che combinano entrambi)
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 of-
frono 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.

PRO DOTT| ASS'C U RATIVI | 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
TRAD|Z|ONAL| in una rendita vitalizia che puo essere reversibile (forma, quest’ultima, che prevede che, nel caso
di decesso del beneficiario, la rendita continui ad essere erogata a favore di un’altra persona), al
verificarsi di un evento legato alla vita dell'assicurato (soprawivenza o morte). Rientrano in tale
categoria i prodotti “Fideuram Vita Garanzia e Valore” proposti da Fideuram e Sanpaolo Invest e i
prodotti “Penso a te” e “Base sicura Tutelati” proposti da Intesa Sanpaolo Private Banking.

PRO DOTT| ASS|C U RATIVI ! 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
U N |T |_| N KED un premio da parte del contraente. Il 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 le polizze della famiglia “Fideuram Vita Insieme” pro-
poste da Fideuram e Sanpaolo Invest e le polizze “Fideuram Vita Private Mix” e “Selezione
Private” proposte da Intesa Sanpaolo Private Banking. Si tratta di soluzioni che integrano in
modo flessibile opportunita di investimento e tutele assicurative.
La famiglia “Fideuram Vita Insieme” si articola in diverse versioni declinate per segmento di
clientela che raggiungono il massimo livello di personalizzazione in “Fideuram Vita Insieme
Private”, la versione dedicata alla clientela Private.
L'offerta di prodotti assicurativi si estende anche alle polizze multiramo, che consentono di
combinare in percentuale variabile I'investimento in una gestione separata assicurativa tradi-
zionale con I'investimento in fondi interni di tipo unit linked e OICR. Rientrano in tale catego-
ria la polizza “Fideuram Vita Sintonia” distribuita dalle Reti Fideuram e Sanpaolo Invest e le
polizze “Synthesis” e “Synthesis HNWI", la versione dedicata alla clientela Private di elevato
standing, distribuite da Intesa Sanpaolo Private Banking.

PRODo-l—l-l DI PREVIDENZA Il Gruppo offre alla propria clientela la possibilita di sottoscrivere piani individuali pensionistici

e fondi pensione aperti, che prevedono, al raggiungimento dell’'eta pensionabile, il paga-
E PROTEZIONE  mento di una rendita vitalizia che pud essere anche reversibile (cd. “prodotti previdenza”).
Rientrano in tale categoria di prodotti il fondo pensione aperto “Fondo Pensione Fideuram”
proposto da Fideuram e Sanpaolo Invest e il fondo pensione aperto “Il 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 (cd. “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. Rientrano in tale categoria di prodotti “Fideuram Vita
Attiva” e “Salute Fideuram” proposti da Fideuram e Sanpaolo Invest e i prodotti “aCasaCon-
Me", “Polizza Tutela Famiglia”, “Polizza Infortuni”, “Polizza Prevenzione e Salute”, “Polizza
Interventi Chirurgici” e “Polizza Malattie Gravi” proposti da Intesa Sanpaolo Private Banking.
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AREA SERVIZI BANCARI

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

e servizi bancari ed 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 Mercury Payment Services con loghi Fideuram e Intesa Sanpa-
olo Private Banking, da CartaSi e American Express), mutui (erogati dal Gruppo
Intesa Sanpaolo) e Leasing per Intesa Sanpaolo Private Banking (erogati da Me-
diocredito Italiano), nonché prodotti di credito (principalmente garantiti da attivita
detenute presso il Gruppo stesso);

e opportunita di investimento in regime di Risparmio Amministrato.

| prodotti ed i servizi dell’Area Servizi Bancari sono, tra I'altro, complementari ed
integrano |'offerta dell’Area Risparmio Gestito Finanziario e dell’Area Risparmio As-
sicurativo.

L'offerta del Gruppo si articola su piti linee di conti correnti che prevedono condizioni declinate C O NT| C O RRE NT|
in funzione delle esigenze del cliente e della sua disponibilita finanziaria.

Appartengono a questa linea i conti correnti cosiddetti a “Zero Spese” e i conti dedicati alla

clientela Private (rispettivamente per Fideuram e Sanpaolo Invest il “Conto Zero Spese”, il

conto “Fideuram Private Banking” e il conto “Fideuram Private Wealth Management” e per

Intesa Sanpaolo Private Banking il “Conto Private Zero Spese” e il “Conto Private Flessibile”).

Le due tipologie di conto sono differenziate principalmente in termini di tasso creditore, per la

presenza o meno di spese di gestione e per |'offerta di carte di credito dedicate.

Nel comparto delle carte di credito, I'offerta del Gruppo é articolata in base ai differenti profili

della clientela.

Il Gruppo offre ai propri clienti aperture di credito che consentono di disporre di una elasticita ~ SERV/|Z] DI CREDITO
di cassa a fronte della messa a garanzia di prodotti di investimento detenuti presso il Gruppo

o a fronte di rilevanti masse in amministrazione presso il Gruppo e per Intesa Sanpaolo Private
Banking, di finanziamenti a breve e medio/lungo termine fino a quindici anni.

L'attivita & svolta mediante la concessione di prodotti di credito garantiti da pegno su titoli o
altre attivita detenute presso il Gruppo e linee di credito concesse a fronte di masse in ammi-
nistrazione del cliente investite presso il Gruppo.

Il Gruppo offre alla propria clientela la possibilita di investire direttamente in azioni, ob- R|SPARM|O
bligazioni, obbligazioni strutturate, certificates e altri strumenti finanziari sia su mercato

pri?nario sia secogndario. E’ inoltre possibile effettuare operazioni di pronti contro termine e, AM M”\”STRATO
per Intesa Sanpaolo Private Banking, di Prestito Titoli. Inoltre, un servizio di finanza di Intesa

Sanpaolo Private Banking offre I'acquisto sul mercato primario di certificates e obbligazioni

dedicate al Private su tematiche d'investimento di particolare interesse. La genesi dei temi

d'investimento fa capo al servizio Emissioni Finanziarie di Intesa Sanpaolo Private Banking,

lo sviluppo degli strumenti finanziari & seguito da Banca IMI e I'emissione & a cura di Banca

IMI, Intesa Sanpaolo, istituzioni sovranazionali o primari emittenti internazionali.
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D. Lgs.

1.6 Gli stakeholder

I Gruppo considera di vitale
importanza perseguire I'obiettivo
di crescita mediante un’interazione
costante con tutti gli interlocutori
con cui entra in contatto nello
svolgimento della propria attivita.
Ai fini della creazione di valore
sostenibile, pertanto, la corretta
identificazione degli stakeholder di
riferimento e l'instaurazione di un
dialogo continuativo con ciascuno
di essi assumono una valenza
strategica.

254/2016

Nello svolgimento della propria attivita, il Gruppo ha come
obiettivo fondamentale quello di soddisfare i clienti, assisten-
doli nella gestione consapevole dei loro patrimoni, offrendo
loro consulenza finanziaria e previdenziale ed instaurando
con essi un rapporto di fiducia di lungo periodo. | clienti, in-
fatti, rivestono un ruolo centrale nella mission del Gruppo.

L'impegno nei confronti dell’azionista rappresenta il punto
di partenza nel perseguimento di una crescita quantitativa e
qualitativa che risulti sia sostenibile nel tempo sia caratterizza-
ta dal mantenimento di una redditivita di eccellenza.

| collaboratori rappresentano il fattore decisivo per il rag-
giungimento degli obiettivi aziendali. Il Gruppo investe co-
stantemente su di essi al fine di valorizzarne le competenze
individuali e favorirne la crescita professionale. Tra i collabo-
ratori sono compresi anche i Private Banker, su cui & pe-
raltro incentrato il modello di business. Legati al Gruppo da
un contratto di agenzia o assunti come lavoratori dipendenti
(nel caso della Rete Intesa Sanpaolo Private Banking), i Private
Banker sono professionisti iscritti all’Albo unico dei Consulen-
ti Finanziari.

| fornitori sono i partner commerciali con i quali il Gruppo
collabora, nell’interesse reciproco, per realizzare |'obiettivo di
soddisfare tutte le esigenze connesse all'acquisizione di beni
e servizi.

La comunita si compone di tutte le realta sociali e culturali
con le quali il Gruppo interagisce nel corso dello svolgimento
della propria attivita; include le primarie case di investimento
con le quali vengono intrattenuti rapporti di carattere strate-
gico.

L'ambiente rappresenta I'insieme delle variabili ecologiche
ed energetiche che sono impattate nello svolgimento dell’at-
tivita. Da questo punto di vista il Gruppo Fideuram ritiene che,
per creare valore in modo sostenibile, non si possa prescinde-
re dall'impegno a ridurre la propria impronta ecologica.

Il coinvolgimento efficace degli stakeholder produce numero-

si benefici sullo sviluppo della strategia del Gruppo:

e favorisce una migliore gestione dei rischi ed accresce la re-
putazione;

e consente di tener conto dell'insieme delle risorse disponi-
bili (conoscenze, persone e tecnologie) per raggiungere gli
obiettivi strategici;

e permette di comprendere in maniera approfondita I'am-
biente sociale in cui il Gruppo opera, inclusi gli sviluppi del
mercato e le nuove opportunita di business;
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e costruisce un clima di fiducia con i numerosi interlocutori di
riferimento;

e conduce ad uno sviluppo sociale piu equo e sostenibile me-
diante il coinvolgimento di piti soggetti nei processi decisionali;

e permette di svolgere una funzione sociale mediante la ge-
stione del risparmio dei clienti e del passaggio generaziona-
le della ricchezza finanziaria.

MATRICE DEGLI STAKEHOLDER

ALTA

900 0000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000000O0S

FORNITORI

Dipendenza dal Gruppo Fideuram

&)
6}@6}

COMUNITA

AMBIENTE

Influenza sul Gruppo Fideuram
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Gli stakeholder interagiscono con il Gruppo e rivestono, nel
loro complesso, un ruolo chiave ai fini delle decisioni strategi-
che del management. Nel grafico seguente viene rappresen-
tata I'importanza, con riferimento al modello di business, dei
principali stakeholder, misurata in termini di influenza/dipen-
denza rispetto al Gruppo Fideuram.
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1. Modello di business - 1.6 Gli stakeholder

Di seguito si riporta la mappa dei principali stakeholder del Gruppo Fideuram.

LA MAPPA DEGLI STAKEHOLDER

2017 2016
CLIENTI

Clienti Fideuram (n.) 547.891 528.091
Clienti Sanpaolo Invest (n.) 146.704 140.737
Clienti Intesa Sanpaolo Private Banking (n. gruppi familiari) 36.356 35.933
High Net Worth Individuals Clienti Sirefid (n.mandati) 2177 2.404
Z:‘I]\‘/Iiteent Clienti Intesa Sanpaolo Private Bank (Suisse) (n.) 396 377
Mass Masse in amministrazione (AUM) (milioni di euro) 214.214 198.026
Anzianita media di rapporto clienti Reti Fideuram e Sanpaolo Invest (anni) 13 13
Anzianita media di rapporto clienti Rete Intesa Sanpaolo Private Banking (anni) 1 1

AZIONISTA

Azioni Ordinarie Fideuram (n.)

1.500.000.000
Azioni prive di valore

1.500.000.000
Azioni prive di valore

Valore nominale unitario (euro) nominale nominale
Intesa Sanpaolo S.p.A. Patrimonio netto (milioni di euro) 2.778 1.981
Pay out consolidato (%) 90,39 90,87
Pay out civilistico (%) 99,96 99,75
Rating di controparte (Standard & Poor's) BBB/Stable BBB-/Stable
COLLABORATORI
Dipendenti: uomini (n.) 1.737 1.676
Dipendenti: donne (n.) 1.389 1.334
Dipendenti Dipendenti laureati (%) 48 46
Tasso di turnover (%) 10 10
Ore medie di formazione per dipendente (n.) 26 41
Private Banker (n.) 5.950 5.848
Private Banker AUM per Private Banker (milioni di euro) 36 34
Ore medie di formazione per Private Banker (n.) 55 66
FORNITORI
o Servizi informatici (milioni di euro) 21 18
Partner commerciali . . [
Gestione immobili (milioni di euro) 54 54
) L Servizi resi da terzi (milioni di euro) 105 105
Grandi Fornitori - - 5 - S
Spese professionali ed assicurative (milioni di euro) 18 21
. o Spese pubblicitarie e promozionali (milioni di euro) 7 8
Piccoli Fornitori L
Altre spese (milioni di euro) 32 45
COMUNITA
Primarie case d'investimento Beneficenza e atti di liberalita (milioni di euro) 0,6 0,3
Enti no profit Imposte correnti (milioni di euro) 315 292
Istituzioni pubbliche Imposte indirette (milioni di euro) 235 223
Territorio
Media
AMBIENTE
Associazioni ambientaliste Consumo di carta per dipendente (Kg) 63 70

Generazioni future
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1.6 Gli stakeholder - 1. Modello di business

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

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

DISTRIBUZIONE DEL VALORE ECONOMICO GENERATO

Il Valore creato per i CLIENTI si riflette nei rendimenti
ottenuti con la sottoscrizione dei prodotti finanziari offerti
dal Gruppo.

(m]
2015

%

O
2016

(m]
2017

Il Valore economico generato dal Gruppo viene distribuito
all’AZIONISTA sotto forma di dividendi.

22

28

Il Gruppo distribuisce il Valore generato ai propri

COLLABORATORI tramite:

e Commissioni passive

e Spese per il personale

e Accantonamenti per indennita contrattuali e Piani di
fidelizzazione delle Reti di Private Banker.

37

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

(o)

Il Gruppo ripartisce il Valore economico generato per
COMUNITA e AMBIENTE per mezzo di:

e Commissioni passive

® Spese amministrative (erogazioni liberali)

¢ Imposte dirette e imposte indirette.

20

VALORE ECONOMICO TRATTENUTO

Valore che rimane all’interno del Gruppo principalmente
sotto forma di accantonamenti, ammortamenti, fiscalita
anticipata e differita.
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Le masse in
amministrazione
ammontano a
€214,2 miliardi
in aumento di
€16,2 miliardi
rispetto al 2016

Le masse affidate
alla Consulenza evoluta
ammontano a

€38, 7 miliardi

in aumento del 13%
rispetto al 2016

Valore economico generato
(milioni di euro)

2.766

2.530 2.537

2.251

2014 2015 2016 2017






2. Strategie - 2.1 Lettera del Presidente D. Lgs.
254/2016

[

2.1 Lettera del Presidente

Il nostro Paese non ha mai avuto cosi tanto bisogno di
bravi consulenti finanziari.

Sono molti i fattori che rafforzano la necessita sociale di
professionisti altamente qualificati, in grado di aiutare le
famiglie a costruire, far crescere e tramandare alle prossime
generazioni i loro patrimoni.

Ne citero alcuni: la complessita crescente dei mercati, la scomparsa di rendimen-
Matteo Colafrancesco ti privi di rischio, la sempre maggiore correlazione tra la dimensione privata e
Presidente professionale della ricchezza o ancora |'acutizzazione delle esigenze di protezio-
ne. Tutti temi che rendono la pianificazione finanziaria oggi una conditio sine
gua non del benessere attuale e futuro dei nostri concittadini.

La nostra professione & senza dubbio quella meglio attrezzata per affrontare
queste sfide, anche in un contesto regolamentare sempre piu stringente. Il le-
gislatore ha pienamente riconosciuto I'importanza del ruolo che svolgiamo e ci
ha finalmente consentito di chiamarci con il nostro nome, consulenti finanziari,

I/ Fideuram. nata 50 all'interno di un quadro normativo sempre pil chiaro e trasparente.
anni fa, € un punto di Fideuram, nata 50 anni fa per fornire ai risparmiatori italiani un‘alternativa al
riferimento per tutta canale bancario tradizionale, pud contare su una storia, una credibilita ed una

. . . .. forza numerica che oggi non ha confronti sul mercato.
I'industria dei servizi 99
finanziari ll Forte di questo patrimonio di valori, di esperienze e di professionalita Fideuram

potra continuare domani a rappresentare, per tutta l'industria dei servizi
finanziari, un punto di riferimento e per tutti i suoi clienti un interlocutore
insostituibile.
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D. Lgs.

2.2 Lettera dell’Amministratore Delegato - 2. Strategie

—

2.2 Lettera dell’Amministratore Delegato

I 2017, appena concluso, rappresenta un anno di
straordinaria importanza per noi.

Un anno che chiude il Piano di Impresa avviato nel 2014. |l
primo piano che riguarda Fideuram - Intesa Sanpaolo Private
Banking nella sua nuova configurazione societaria, che ha unito
tutte le attivita di Private Banking del Gruppo Intesa Sanpaolo.

Abbiamo creato, nell’arco di questi quattro anni, il primo player del Private Ban-
king in Italia, uno dei leader in Europa. Lo abbiamo fatto attraverso un modello
unico che unisce e valorizza marchi forti, sul versante della distribuzione e delle
societa prodotto o di servizi, potenziati da una macchina operativa unificata.

Gli obiettivi erano sfidanti, sia dal punto di vista numerico, sia per la complessita
di un’operazione originale ed unica nel suo genere nel panorama europeo.

Oggi possiamo affermare che ogni obiettivo e stato raggiunto, ogni traguardo
superato. Un successo di questa portata e stato reso possibile soltanto grazie al
contributo di tutti i nostri stakeholder: azionisti, clienti, Private Banker, dipen-
denti, partner e fornitori. Ringrazio tutti per la loro fiducia e determinazione che
ci ha consentito di costruire, trimestre dopo trimestre, una storia di successo su
ogni fronte.

La forza dei risultati raggiunti sta nella loro continuita e sostenibilita, sia sul ver-
sante dei ricavi sia su quello dei costi: aumento costante delle attivita finanziarie
detenute dalla clientela, crescita esponenziale della nuova raccolta, focalizzazio-
ne sul risparmio gestito mantenendo livelli di efficienza unici in Europa. Cid ha
consentito un aumento significativo dell’utile e di mantenere inalterata la nostra
capacita di investimento.

Oggi, con il Piano di Impresa del Gruppo 2018-2021, si apre per noi una nuova
fase di sviluppo. | risultati raggiunti ci consentono di affrontare le nuove sfide
con serenita e determinazione. La serenita di essere dotati del modello vincente
e di poter contare sui migliori professionisti presenti sul mercato; la determina-
zione di voler conquistare nuovi spazi, per portare la qualita del nostro operato
ai nostri clienti, di oggi e di domani, in Italia e all’estero.

%Qv LI

Paolo Molesini
Amministratore Delegato

Utile netto
(€milioni)
871
582
2014 2017

Raccolta netta

(€milioni)
12.392
3.628
2014 2017

Asset Under Management
(€miliardi)
214
178

2014 2017
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2.3 La strategia del Gruppo

Il mercato del Private Banking a livello internazionale ¢ caratterizzato da una sempre maggiore
sofisticazione e competitivita. La crescita globale delle masse nei prossimi anni e prevista positiva
ma inferiore rispetto al passato, con progressiva maggiore rilevanza dei mercati emergenti.

La redditivita delle masse, che ha gia cominciato a registrare
una riduzione rispetto all’andamento tendenzialmente sta-
bile nell’'ultima decade, nei prossimi anni & attesa in contra-
zione per effetto sia della normativa (es. MiFID 2) sia delle
strategie commerciali aggressive di nuovi concorrenti en-
tranti. Sul versante della base costi, I'evoluzione normativa e
regolamentare comporta un potenziamento delle infrastrut-
ture, dei processi ed in generale delle risorse da mettere a
disposizione delle funzioni di controllo (Risk, Compliance e
AML). Ulteriori ed ingenti investimenti sono poi resi necessa-
ri dalla crescente pervasivita della digitalizzazione nelle rela-
zioni tra i clienti, i Private Banker e gli altri attori del mercato.
Gli operatori che sapranno realizzare in modo efficace gli
investimenti in digitalizzazione, potranno successivamente
conseguire benefici in termini di competitivita, produttivita
ed efficienza.

Se queste tendenze determinano un progressivo conteni-
mento della profittabilita, sensibile soprattutto per i player di
minore dimensione, si creano le condizioni per una finestra
di mercato utile ad un processo di selezione a favore di sog-
getti che dispongono di una scala maggiore e di un modello
di business focalizzato sull’attenzione alle nuove esigenze
della clientela e sull’erogazione di servizi di qualita, specia-
lizzati e personalizzati.

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking puo fare leva
0ggi su dimensioni rilevanti e su un modello di business in-
centrato sulla consulenza evoluta, finanziaria e patrimoniale,
e sulla relazione fiduciaria tra clienti e Private Banker. Tale
modello ha consentito a Fideuram - Intesa Sanpaolo Private
Banking di divenire leader indiscusso nel Private Banking in
ltalia con quote di mercato, redditivita ed efficienza eleva-
tissime. La presenza a livello internazionale & invece ancora
poco significativa.

In questo contesto ed in coerenza con il Piano strategico
del Gruppo Intesa Sanpaolo, la Divisione Private Banking
si pone importanti obiettivi per |'orizzonte temporale
2018-2021:
» Rafforzare la posizione di leadership nel mercato ita-
liano accelerando il tasso di crescita rispetto al passato e
mantenendo il livello di efficienza sui costi.
e Supportare la crescita estera e I'internazionalizzazione.
¢ Evoluzione della Divisione in un “campione del digitale”:
- Potenziando i canali digitali e la visibilita del brand, allar-
gando quindi la base clienti.

- Aumentando il grado di innovazione della Banca sia tra-
mite maggiore digitalizzazione sia attraverso iniziative di
Advanced Analytics.

Sulla base di tali obiettivi, sono state identificate 5 iniziative
prioritarie per la Divisione Private Banking nei prossimi anni:

1. Modelli di Servizio dedicati: verranno ulteriormente spe-

cializzati i modelli di servizio delle Reti della Divisione. La
Rete di Intesa Sanpaolo Private Banking oltre a completare
la messa a regime del modello di servizio per la clientela
HNWI, attraverso i 7 centri dedicati, focalizzandosi sull’e-
stensione dei servizi e sulla omogeneizzazione della cultura
in Rete, continuera lo sviluppo di strumenti ed offerta di
prodotti e servizi specializzati. Anche le Reti di Fideuram e
Sanpaolo Invest introdurranno nuovi modelli di servizio per
coprire bisogni specifici della Rete (es. ricambio generazio-
nale, nuovi consulenti) e della base clienti (es. Affluent) con
indirizzi commerciali, prodotti e servizi differenziati.

. Reclutamento e Fabbrica dei Banker: si crescera in modo

sostanziale nel reclutamento di Consulenti Finanziari e Priva-
te Banker e si potenzieranno le attivita formative. Saranno
sviluppate iniziative specifiche per tipologia di reclutamento.
Per il reclutamento di fascia alta con portafogli elevati, ad
esempio, sara differenziato il processo rispetto al resto dei
reclutati. Verra inoltre lanciato un programma di recruiting di
circa 60 talenti all'anno da universita eccellenti, rafforzando
il brand di Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking come
top employer. La formazione dei consulenti e dei Private
Banker sara ulteriormente potenziata facendo leva sull’e-
sperienza del Campus Fideuram mutuando le best-practice
gia sviluppate e adattando I'offerta formativa alle nuove esi-
genze delle Reti e dei clienti. Per creare una “Fabbrica dei
Banker” che formi la classe dei “Private Banker di domani”
sara inoltre sviluppata una “Learning Factory” di Divisione
per I'offerta digitale di contenuti fruibili in ogni momento da
differenti dispositivi (e-learning online).

. Rafforzamento offerta prodotti e servizi: verra ulterior-

mente sviluppata la consulenza evoluta e si puntera all’au-
mento della penetrazione di un set specifico di prodotti. Il
consolidamento della leadership sulla consulenza evoluta
verra perseguito attraverso un ulteriore sviluppo della consu-
lenza patrimoniale sul segmento della clientela Private/HNWI,
lanciando un servizio di consulenza sui prodotti di raccolta
amministrata (principalmente titoli ed azioni in deposito) per
i clienti Private di Fideuram e Sanpaolo Invest (anche valoriz-
zando |'esperienza del metodo “Advisory” su Intesa Sanpaolo
Private Banking) e sviluppando un modello di consulenza de-
dicata al segmento Affluent/Lower Private. Si puntera inoltre
sull’'evoluzione dell’offerta prodotti e servizi rafforzando, ad
esempio, i prodotti d'investimento delle fabbriche di casa (es.
prodotti multi-delega, alternative) ed aumentando la spinta
commerciale sul lending e sulla gamma dei prodotti bancari
ed assicurativi verso specifici segmenti di clientela.
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4. Crescita all’estero: si sviluppera la presenza internazio-
nale della Divisione Private Banking in mercati di gran-
di dimensioni e con alti tassi di crescita anche attraverso
I'apertura di nuove filiali o entita giuridiche (“Investment
Advisory Company”) nei paesi di interesse. Lo sviluppo in-
ternazionale, sostenuto dalla cultura di governo dei rischi
fortemente radicata nel Gruppo Intesa Sanpaolo e nelle sue
controllate, fara perno sulla presenza del Gruppo in Svizze-
ra, scelta quale centro di sviluppo, indirizzo e governo delle
iniziative del Private Banking Internazionale della Divisione.
Il rafforzamento della presenza in Svizzera & gia in corso
grazie alla recente acquisizione del Gruppo Morval, ad un
piano di inserimento di Private Banker con esperienza e
clientela internazionale, al rafforzamento quali-quantitati-
vo delle strutture di Controllo e Governo ed alla realizza-
zione di una nuova piattaforma informatica ed operativa,
importanti fattori abilitanti per sostenere il nuovo modello
di servizio ed offerta. Verranno inoltre potenziate le attivita
a Londra e sviluppate quelle in Lussemburgo.

5. Evoluzione di Fideuram - Intesa Sanpaolo Private
Banking in “campione del digitale”: verranno svi-
luppate nuove funzionalita digitali evolute per acquisire
clienti “self-directed” e verra rafforzata I'attuale piatta-
forma digitale dei Private Banker (”Alfabeto”). Lo svi-
luppo del nuovo canale digitale prevede che la clientela
acquisita in modalita “self-directed” venga da subito as-
segnata ad un Consulente Finanziario responsabile della
relazione anche per quanto riguarda la gestione degli in-
vestimenti. Verranno estese le funzionalita di interazio-
ne digitale con i clienti dell’attuale piattaforma Alfabeto

=|=] Approfondimento
=l alla pagina 63
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(dalla formulazione alla firma delle proposte commerciali,
all'integrazione dei servizi di online banking nell’ottica di
un singolo canale digitale) e verranno definite specifiche
offerte, anche a pacchetto, per i clienti “digitali”. La di-
gitalizzazione comprendera inoltre la revisione dei princi-
pali processi di Divisione per incrementarne ulteriormente
I'efficacia e I'efficienza anche attraverso la loro completa
automazione (end-to-end). La continua ottimizzazione
della piattaforma digitale abilitera inoltre lo sviluppo di
competenze distintive sulle analisi dei dati utili per una
pit profonda comprensione dei fenomeni aziendali e per
I'individuazione di azioni di miglioramento delle perfor-
mance (Advanced Analytics).

Trasversale a tutte le iniziative e sottesa agli obiettivi del
Gruppo c'e la forte attenzione ai temi legati alla Corpo-
rate Social Responsibility. I| Gruppo aumentera I'impegno
nella finanza sostenibile con lo sviluppo di fondi e gestioni
patrimoniali con strategie di investimento ESG. Si continuera
a svolgere un ruolo attivo di sostegno e collaborazione nei
confronti dei territori e delle comunita locali, partecipando a
iniziative con finalita scientifica, culturale, umanitaria e assi-
stenziale. Proseguiranno infine le attivita di promozione del-
la cultura finanziaria e gli interventi volti a ridurre I'impatto
delle attivita aziendali sull’ambiente.

Nell’ambito delle cinque iniziative sopra descritte nonché
degli impegni sulle tematiche di CSR, il Gruppo intende con-
seqguire altrettanti obiettivi strategici che, in modo congiunto
tra loro, consentiranno di raggiungere |'obiettivo primario
della creazione di valore in modo sostenibile nel tempo.

Fideuram - Sede di Firenze
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3. Contesto operativo e mercato - 3.1 Lo scenario economico

3.1 Lo scenario economico

Nel 2017 la crescita dell’economia mondiale ha accelerato in misura superiore alle attese, sia
per effetto di una dinamica piu vivace del previsto nell’Area Euro e in Giappone sia per la fine
del rallentamento che aveva caratterizzato I'economia cinese a partire dal 2013.

Ad un quadro di crescita vivace e sin-
cronizzata a livello globale si & associata
una dinamica dei prezzi piuttosto mode-
rata e largamente in linea con le attese,
con la rilevante eccezione degli U.S.A.
dove l'inflazione, in particolare quella
core (che esclude energia e alimenta-
ri), ha sorprendentemente rallentato a
partire dalla primavera nonostante la
continua discesa del tasso di disoccu-
pazione. Il rafforzamento della ripresa
a livello globale e il ridimensionamento
dei rischi di deflazione si sono uniti ad
un atteggiamento meno accomodante
delle principali banche centrali.

Nel corso dell’anno gli sviluppi geo-
politici hanno influito sull’andamento
dei mercati. Il timore di una svolta in
senso populista nell’Area Euro é stato
largamente ridimensionato dall’esito
delle elezioni presidenziali in Francia,
che hanno registrato la netta affer-
mazione di Emmanuel Macron con un
programma di impronta riformista ed
europeista. Il rischio politico nell’Area
Euro e peraltro riemerso a fine anno,
seppur in tono minore, con le vicen-
de collegate al referendum sull'indi-

pendenza della Catalogna. Sempre in
Europa le elezioni anticipate nel Re-
gno Unito hanno indebolito il Partito
Conservatore, rendendo piu precaria la
posizione britannica nel negoziato su
Brexit. ' Amministrazione Trump, dopo
il tentativo fallito di cancellare la rifor-
ma sanitaria di Obama che aveva im-
pegnato il Congresso nella prima parte
dell’anno, ha potuto segnare a proprio
favore il passaggio della riforma fisca-
le, che ha ridotto significativamente
la tassazione sulle imprese. Nel corso
dell’estate si & anche registrato un au-
mento delle tensioni geopolitiche, con
I'escalation del programma nucleare
della Corea del Nord.

Negli U.S.A. la crescita é risultata piut-
tosto debole all’inizio dell’anno, pur in
presenza di un deciso miglioramento
della fiducia delle imprese e delle fa-
miglie, accelerando nei due trimestri
centrali fino a sopra il 3% annualizza-
to, per poi rallentare nell’'ultimo trime-
stre. La crescita e stata sostenuta da un
deciso recupero degli investimenti non
residenziali, mentre i consumi privati

Rendimento Bund e BTP a 10 anni
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sono cresciuti agli stessi ritmi dell’anno
scorso. La crescita robusta si e riflessa in
un ulteriore rafforzamento delle condi-
zioni del mercato del lavoro: la dinamica
dell’'occupazione & rimasta vivace, de-
terminando una flessione pil marcata
del previsto del tasso di disoccupazione
(4,1% a fine anno rispetto al 4,7% di
fine 2016). Il maggiore utilizzo delle ri-
sorse non si e pero riflesso in un aumen-
to della crescita dei salari e dei prezzi,
nonostante un’accelerazione a inizio
anno. L'inflazione core ha decisamente
e sorprendentemente rallentato a parti-
re da marzo, stabilizzandosi nella parte
finale dell’anno. Pur in presenza di una
dinamica dei prezzi inferiore al previsto,
la Federal Reserve ha deciso di aumen-
tare i tassi di 25 punti base nelle riunioni
di marzo, giugno e dicembre, awiando
inoltre la riduzione graduale del proprio
attivo a partire dal mese di ottobre, con
la rinuncia a reinvestire una parte dei ti-
toli del Tesoro e dei mutui cartolarizzati
in scadenza.

Nel corso del 2017 la crescita nell’Area
Euro ha decisamente accelerato. An-
che I'ltalia ha agganciato la ripresa ed
€ tornata a crescere su ritmi pre-crisi e
superiori alle attese. L'anno era peral-
tro iniziato con un certo nervosismo sui
mercati per i rischi posti dalle elezioni
presidenziali francesi che si sono pero
concluse con la netta affermazione
del candidato riformista ed europei-
sta. Questo risultato ha ridato slancio
all’euro, che ha iniziato una fase di
apprezzamento durata fino alla fine
dell’'estate (passando da 1,05 contro
il dollaro a circa 1,20 e stabilizzandosi
poi su questi livelli fino a fine anno).
La domanda interna ha continuato ad
essere il principale motore della cresci-
ta: accanto ai consumi privati, soste-
nuti da un robusto aumento dell’'oc-
cupazione, anche gli investimenti si
sono rafforzati. Infine la ripresa del
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commercio internazionale ha rivitaliz-
zato le esportazioni e la dinamica dei
prezzi ha registrato una svolta dopo
due anni di inflazione a zero o debol-
mente negativa. L'inflazione ha sorpre-
so al rialzo all'inizio dell’anno ma nei
mesi successivi, pur con una significa-
tiva volatilita, ha nuovamente corretto
al ribasso. U'aumento di inizio anno &
stato peraltro largamente determina-
to dalle componenti energetiche ed
alimentari: I'inflazione core ha infatti
concluso il 2017 allo 0,9%, lo stesso
livello di inizio anno. La Banca Centrale
Europea non ha modificato la propria
condotta in modo significativo a inizio
anno, ma a fine giugno il Presidente
Draghi ha iniziato a comunicare, seb-
bene in modo molto cauto, il proba-
bile avvio della strategia di uscita dalle
politiche ultra espansive. La decisione
pill importante é stata presa in ottobre,
guando e stato annunciato I'avvio del-
la riduzione del programma di Quan-
titative Easing a partire da gennaio
2018, con il calo degli acquisti mensili
da €60 a €30 miliardi.

In Asia la crescita economica e risultata
piuttosto sostenuta grazie al recupero
delle esportazioni, mentre la dinamica
dell'inflazione si & confermata dimes-
sa, consentendo la prosecuzione di po-
litiche monetarie espansive. In Cina la
crescita del PIL ha registrato una lieve
accelerazione. | prezzi alla produzione
sono risultati in sensibile recupero, so-
stenendo la redditivita delle imprese
ma senza trasferirsi sui prezzi al consu-
mo, la cui crescita ha anzi lievemente
rallentato in ragione di un forte calo
dei prezzi degli alimentari. Il rafforza-
mento della crescita si e associato a
un atteggiamento piu restrittivo delle
autorita di politica economica, volto
principalmente a moderare i rischi sul
versante della stabilita finanziaria. Le
autorita sono riuscite inoltre a ridimen-
sionare |'entita dei deflussi di capitali
dopo il forte aumento che aveva ca-
ratterizzato i due anni precedenti e le
riserve in valuta sono tornate a cresce-
re con regolarita nel corso dell’anno. |l
Giappone ha registrato una decisa ac-
celerazione della crescita del PIL, che &
risultata nettamente superiore alle at-
tese di mercato. Il recupero dei ritmi di
crescita e stato trainato principalmente
dalla domanda interna privata, sia per
consumi sia per investimenti. Nono-
stante un’ulteriore discesa del tasso di
disoccupazione, la dinamica dei salari

e dei prezzi & rimasta dimessa, anche
se si sono registrati alcuni segnali di
recupero dell’inflazione core. Il conte-
sto di inflazione bassa e molto distante
dall’obiettivo ha indotto la Bank of Ja-
pan a non apportare modifiche signifi-
cative alla propria strategia di politica
monetaria.

Il contesto di accelerazione sincronizzata
della crescita a livello globale, inflazio-
ne dimessa e graduale normalizzazione
delle politiche monetarie si ¢ riflesso in
una performance decisamente positiva
per i mercati azionari. Negli U.S.A. e in
Giappone le borse hanno registrato incre-
menti vicini al 20% (+19,4% per I'indice
S&P 500 e +19,7% per il Topix), mentre
ancora piu brillante e risultato I'andamen-
to dei mercati emergenti (+34,3% per
I'indice MSCI in dollari). La performance

dei mercati europei & stata pil contenuta
(+7,7% per I'indice DJ STOXX 600) con-
siderando anche il significativo apprezza-
mento dell’euro contro il dollaro nel corso
dell'anno. Il mercato italiano e risultato
piu brillante di quello europeo (+13,6%
per l'indice FTSE MIB). Sul versante ob-
bligazionario si sono registrati movimenti
pil contenuti, con i rendimenti a lungo
termine variati di poco tra inizio e fine
anno. Negli U.S.A. il tasso sui titoli gover-
nativi decennali ha chiuso I'anno su livelli
lievemente inferiori a quelli di partenza
(2,45%), dopo essersi perd awicinato al
2% a inizio settembre. Il rendimento dei
Bund decennali & aumentato di circa 20
punti base rimanendo pero su livelli stori-
camente molto depressi, mentre lo spre-
ad dei titoli governativi italiani a 10 anni
rispetto a quelli tedeschi ha chiuso I'anno
sostanzialmente invariato.

Andamento dei mercati azionari
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3.2 Le prospettive di crescita

IL MERCATO MONDIALE'

La crisi finanziaria globale del 2008 ha messo fine a un periodo di forte crescita che ha riguardato sia la ricchezza finanziaria sia
quella non finanziaria. Nonostante gli effetti devastanti che essa ha prodotto si & assistito da subito, a partire dal 2009, ad un
recupero del tasso di crescita, seppur ad un ritmo pil lento e fragile.

Nei dodici mesi precedenti meta 2017 sono giunti segnali ulteriormente incoraggianti da tutte le principali economie, con la
ricchezza globale cresciuta di $16.700 miliardi (+6,4%) e attestatasi a quota $280.000 miliardi. Inoltre gli asset non finanziari
hanno superato per la prima volta i livelli del 2007.

La creazione di ricchezza ha superato durante questo periodo la crescita della popolazione, determinando un aumento del
patrimonio medio pro capite al massimo storico di $56.540 rispetto a $52.800 del 2016 (+4,9%).

World wealth levels 2017
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No data

Source: James Davies, Rodrigo Lluberas and Anthony Shorrocks, Credit Suisse Global Wealth Databook 2017.

Da un punto di vista geografico, tra le maggiori economie, gli Stati Uniti hanno registrato un considerevole incremento della
ricchezza, con una crescita complessiva di $8.500 miliardi, sequono Europa e Cina con aumenti di ricchezza pari rispettivamente
a $4.800 miliardi e $1.700 miliardi, registrando entrambi tassi di crescita vicini al 6,4% rappresentativo della crescita globale.
L'’America Latina registra un tasso di crescita del 3,9%, che & un buon risultato rispetto agli anni precedenti. Le regioni ritarda-
tarie sono |'Asia (escluse Cina e India) e |'Africa, dove il totale della crescita si attesta a meno dell’1%.

1. Le informazioni contenute nel presente paragrafo sono tratte dalla ricerca “Global Wealth Report 2017" pubblicata da Credit Suisse in novembre 2017.
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Dal 2008 il Global Wealth Report evidenzia un legame diretto tra la crescita della ricchezza delle famiglie a livello globale e
I'aumento degli investimenti finanziari. Nel 2016 si era assistito ad un’inversione di tendenza, in quanto era aumentata per la
prima volta la quota di attivi non finanziari; il trend & proseguito anche nel 2017, superando i livelli pre crisi e rappresentando
il principale driver di crescita nella maggior parte delle regioni.

Annual contribution (%) to growth of wealth per adult by component, 2000 — 2017
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Source: James Davies, Rodrigo Lluberas and Anthony Shorrocks, Credit Suisse Global Wealth Databook 2017.

Nelle altre zone geografiche il modello di crescita & abbastan-
za uniforme se si considerano i tassi di cambio costanti per
la valutazione della ricchezza globale. | risultati nella regione
Asia-Pacifico e in Africa sono invece positivi sotto I'ipotesi di
tassi costanti crescendo rispettivamente del 4,7% e del 6,1%.
L'impatto dei tassi di cambio & invece neutrale nelle altre re-
gioni: Europa ed India ne hanno leggermente beneficiato,
mentre Cina e America Latina hanno subito un lieve effetto
negativo.

Credit Suisse stima che la ricchezza finanziaria globale cre-
scera nei prossimi 5 anni ad un tasso annuo del 3,9%, fino
a toccare $341.000 miliardi. Si tratta di una previsione al ri-
basso rispetto a quella dell’anno passato, che stimava una
crescita annua del 5,4%, ma che € maggiormente in linea con
il recente trend. 'aggiustamento si & reso necessario a cau-
sa delle proiezioni eccessivamente positive sulle performance
degli asset finanziari.

Dal 2000 la ricchezza globale in dollari & cresciuta mediamen-
te del 5% annuo; tuttavia si possono suddividere due sotto
periodi: prima della crisi economica globale la ricchezza glo-
bale cresceva ad un tasso annuo del 9,5%, mentre successi-
vamente al 2008, dopo una contrazione nell’anno della crisi
(-12,6%), la ricchezza & tornata a crescere ad un tasso annuo
del 3,8% riflettendo la bassa crescita del PIL a livello globale.
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DISTRIBUZIONE REGIONALE

Dall'inizio del secolo, le economie emergenti hanno influenzato in misura significativa |'allocazione globale della ricchezza. Se negli
anni 2000 le economie emergenti rappresentavano appena I'11% del patrimonio globale, oggi contribuiscono alla crescita per il
25% ed ospitano il 18% della popolazione mondiale di Ultra-High Net Worth. La Cina rappresenta da sola il 9% del primo decile
di detentori di ricchezza a livello globale: una quota nettamente superiore a quella di Francia, Germania, Italia e Regno Unito.

Gli Stati Uniti sono destinati a rimanere il motore della crescita della ricchezza globale anche nei prossimi anni. Credit Suisse non si
aspetta grandi cambiamenti nella classifica per le economie pit avanzate mentre per le economie emergenti prevede un maggiore

dinamismo.

CONCENTRAZIONE DELLA RICCHEZZA

The global wealth pyramid 2017
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Source: James Davies, Rodrigo Lluberas and Anthony Shorrocks, Credit Suisse Global Wealth Databook 2017.

La concentrazione della ricchezza pud essere rappresentata
come una piramide alla cui base, con il maggior numero di
persone, e rappresentata la quota di adulti che possiede una
ricchezza inferiore a $10.000. Nel 2017 si stima che siano
circa 3,5 miliardi le persone, pari al 70% della popolazione
adulta mondiale, che vivono in queste condizioni. Nei Paesi
sviluppati circa il 30% degli adulti ricade in questa categoria:
per la maggior parte di essi si tratta tuttavia di una condizione
transitoria, per motivi che risiedono, per esempio, nelle scarse
performance dei vari business o nelle dinamiche del mercato
del lavoro, oppure associata alla fascia di eta dell’individuo
(giovani e anziani). Nei Paesi poveri, come l'India e I'Africa,
circa il 90% degli adulti ricade in questa categoria.

Nella fascia di ricchezza media che va da $10.000 a $100.000
ci sono circa 1,1 miliardi di adulti pari al 21% della popola-
zione adulta mondiale. In questa categoria rientra la classe
media di molti Paesi sviluppati con una ricchezza media com-
plessiva di $33.000 miliardi. Invece, se si considerano i Paesi
in via di sviluppo, si rileva che I'India e I'Africa incidono con

una percentuale molto bassa, mentre la Cina ha circa il 35%
della popolazione che ricade in questa fascia, piu del doppio
di quella presente negli anni 2000.

Considerando le due fasce, il 91% della popolazione adulta
mondiale possiede una ricchezza di circa $40.000 miliardi pari
al 14% della ricchezza complessiva mondiale.

Il top della piramide include gli individui che possiedono
una ricchezza superiore a $100.000 che sono pari a 427
milioni. Pertanto si nota che circa I'8% della popolazione
complessiva detiene 1'86% ($240.000 miliardi) della ricchez-
za complessiva. Da un punto di vista geografico I'Europa, il
Nord America e la regione Asia-Pacifico (escluse Cina e In-
dia) registrano 1'89% degli adulti milionari. Al primo posto si
posizionano gli Stati Uniti con il maggior numero di milionari
pari a 15,4 milioni (43% del totale). Al secondo posto si po-
siziona il Giappone, sebbene la sua quota sia scesa dal 13%
del 2011 al 7% del 2017, mentre al terzo posto si colloca il
Regno Unito con il 6% seguito da Germania, Francia e Cina
con il 5%, dall'ltalia con il 4% di milionari e da Canada e
Australia con il 3%.
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Number of dollar millionaires HIGH NET WORTH INDIVIDUALS

(% of world total) by country, 2017 Di sequito & rappresentato il vertice della piramide della ric-
chezza globale che evidenzia il numero di individui che pos-
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Kingdom Credit Suisse stima in oltre 148 mila gli Ultra-High Net Wor-
th Individuals (UHNWI) in tutto il mondo ovvero coloro che
Japan 7 hanno un patrimonio netto superiore a $50 milioni. Gli HNWI
sono circa 36 milioni di adulti e posseggono una ricchezza
Rest of 1 2 che va da $1 milione a oltre $50 milioni. Di questi circa 31,4
World milioni di adulti ricadono nella fascia $1 — 5 milioni, 3 milioni
Source: James Davies, Rodrigo Lluberas and Anthony Shorrocks, nella fascia $5 — 10 milioni e 1,6 milioni di adulti nella fascia
Credit Suisse Global Wealth Databook 2017. superiore a $1 0 ml|l0ﬂ|

Gli HNWI sono concentrati in particolari regioni e Paesi e sono
accomunati da stili di vita similari, partecipando a mercati del
lusso e possedendo portafogli focalizzati sugli stessi asset fi-
nanziari. Il Nord-America guida la classifica con 16,4 milioni
di adulti HNWI (46 %), segue I'Europa con 10,8 milioni (30%).
La regione Asia-Pacifico (escluse Cina e India) con 6,1 milioni
di membri pari al 17% & la terza area in cui sono presenti il
maggior numero di milionari; la Cina da sola conta 2 milioni
di membri per un’incidenza pari al 5%. Il restante 2% si distri-
buisce in India, Africa e America Latina.

Le previsioni di Credit Suisse evidenziano un aumento del
22% del numero dei membri HNWI, che tocchera quota 44
milioni nel 2022. Si prevede che il Nord America rimarra la
regione con il maggior numero di milionari, che passeranno
da 15,3 milioni a 17,8 milioni; anche il Giappone dovrebbe
osservare una crescita di circa un milione dei propri HNWI.
Invece, a differenza di Canada e Australia, & stimato per il
Regno Unito un leggero declino in ragione delle aspettative
negative sulle performance post Brexit.
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IL MERCATO ITALIANO?

Quadro generale sul risparmio gestito

(miliardi di euro)

2016 (*) 2015 2014 2013 2012
CONSISTENZE
Attivita finanziarie delle Famiglie italiane (AFF) 4.185 4.177 4.070 3.979 3.801
Risparmio gestito consolidato (RG) 1.415 1.335 1.257 1.086 1.020
- Fondi comuni 302 286 251 206 189
- Gestioni patrimoniali 858 801 737 639 625
- Riserve tecniche Vita 623 581 529 514 468
- Fondi pensione 105 94 84 75 69
- Rettifiche (473) (427) (344) (348) (331)
% RG su AFF 34% 32% 31% 27% 27%
FLUSSI
Attivita finanziarie delle Famiglie italiane (AFF) 34 3 33 16 33
Risparmio gestito consolidato (RG) 65 98 1M1 (34) 3
- Fondi comuni 17 32 40 (30) (19)
- Gestioni patrimoniali 26 42 25 (16) 6
- Riserve tecniche Vita 42 52 15 46 9)
- Fondi pensione 4 4 5 5 5
- Rettifiche (24) (32) 26 (39) 20
% RG su AFF n.s. n.s. n.s. n.s. 9%

(*) I dati del 2016 sono stimati.
n.s.: non significativo
Fonte: Banca d'ltalia

Nel 2017 la propensione al risparmio delle famiglie, ovvero la quota di reddito disponibile non destinata ai consumi, & risultata
in calo rispetto al 2016, abbassandosi nel terzo trimestre all’8,2% per le famiglie consumatrici (dall’8,5% per lo stesso periodo

del 2016) (Fig. 1).

Propensione al risparmio delle famiglie
consumatrici in Italia (at trimestrali, valori %) € reddito
diSponibile (variazione % tendenziale, dati reali) (Fig. 1)

9.5 15
>0 \ 1,0
85 \
05

N N4
75 o
7.0 -0,5

3Q14 1Q15  3Q15 1Q16  3Q16 Q17  3Q17

H Propensione al risparmio Reddito disponibile (dx)
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Fonte: elaborazioni Prometeia su dati Banca d'ltalia.

Nel corso dell’anno la formazione di risparmio, unito ad un contributo ancora positivo dei mercati, hanno determinato un’acce-
lerazione della crescita della ricchezza finanziaria delle famiglie italiane, che si & attestata al 4,2% a settembre 2017 con stock
prossimi a €4.300 miliardi. Sono stati pertanto per la prima volta ampiamente superati i livelli di massimo toccati nel 2006 (Fig. 2).

2. Le informazioni contenute nel presente paragrafo sono tratte dalla pubblicazione “Analisi e previsioni - mercato del risparmio in Italia” redatta da Prometeia.
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In termini di allocazione del risparmio, i dati mostrano un rafforzamento degli investimenti delle famiglie in strumenti di rispar-
mio gestito (fondi comuni, gestioni patrimoniali, prodotti assicurativi vita e fondi pensione) ampiamente superiori a €70 miliardi
con un importante ridimensionamento dell’accumulo di liquidita e Iulteriore riduzione del portafoglio titoli (Fig. 3).

In base alle statistiche della Banca d'ltalia sulla raccolta amministrata delle banche, gli stock di titoli di Stato detenuti dalle
famiglie italiane si sono stabilizzati in settembre intorno a €130 miliardi e rappresentano circa il 3% delle attivita finanziarie
delle famiglie. Il peso dei titoli di debito complessivi in portafoglio si & pertanto ridotto di oltre 1 punto percentuale nei primi
nove mesi dell’anno, a favore dei fondi comuni (+0,8% a oltre il 12% del totale) e, in misura minore, dei prodotti assicurativi e
pensionistici (+0,4% al 23,2%). Si é ridotto anche il peso delle attivita liquide, che restano comunque la componente prevalente
del portafoglio al 31,2% del totale (Fig. 4).

Investimenti delle famiglie italiane
nei principali strumenti finanziari g3

(miliardi di euro)

Portafoglio finanziario
delle famiglie italiane eig. 4

(composizione %)

n 30,5 3.8 31,2
Prodotti gestiti (*)
D 24,4 22,8 231 23,2
0 21,5 22,5
Titoli pubblici D—
e bancari 12,1
0+ 9,9 | 108 L
8,7 7.6
Depositi E 2,9 ﬁ 2,8
-100 -60 -20 20 60 100 2015 2016 set-17

M set-17 set-16 M set-15 set-14 M Att. Liquide Titoli Debito Azioni e Part.
(*) Fondi comuni, Gestioni patrimoniali, polizze vita e fondi pensione. Fondi Comuni M Ris. Tecniche Vita M Altro

Fonte: elaborazioni e stime Prometeia su dati Banca d'ltalia, Assogestioni, Assoreti e ANIA.

Fonte: elaborazioni Prometeia su dati Banca d'ltalia.

Nella seconda meta del 2017, I'economia italiana si e rafforzata ulteriormente, beneficiando del miglioramento dell’'economia
mondiale, della riduzione del rischio politico nell’Area Euro, dell’estensione del Quantitative Easing della Banca Centrale Eu-
ropea e degli effetti espansivi delle politiche fiscali. La crescita annuale del PIL dovrebbe attestarsi in media d‘anno all'1,6%, il
livello piu alto negli ultimi sette anni e le condizioni dovrebbero restare favorevoli per il 2018 e buona parte del 2019. Le politi-
che monetarie verranno modificate con cautela per non interrompere bruscamente la ripresa. La crescita del PIL nel 2018 po-
trebbe pertanto proseguire a ritmi solo in lieve rallentamento rispetto al 2017, per poi portarsi all'1% nel biennio successivo.
In questo scenario, nel 2018 la spesa per consumi delle famiglie (in termini reali) dovrebbe mantenere un ritmo di crescita in
linea con il 2017, per rallentare moderatamente nel biennio successivo in linea con I'andamento della formazione di reddito
disponibile. La propensione al risparmio delle famiglie italiane, dopo la flessione del 2017, dovrebbe mostrare un recupero
marginale nei prossimi anni, attestandosi ancora sotto I'8% nel 2020. Il miglioramento delle condizioni economiche delle
famiglie, pur in un quadro di stabilita della propensione al risparmio, determinera un miglioramento dei flussi di investimento
in attivita finanziarie che potranno spiegare circa la meta della crescita complessiva delle attivita finanziarie nel prossimo
triennio (Fig. 5).

Contributi di flussi e mercati alla crescita
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Fonte: Prometeia, Rapporto di Previsione (dicembre 2017).
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La crescita del portafoglio finanziario, dopo il rimbalzo del 2017 legato al quadro positivo sui mercati azionari, dovrebbe atte-
starsi al 2,4% medio annuo nel prossimo triennio, approssimandosi a oltre €4.642 miliardi a fine 2020 (Tab. 1).

Attivita finanziarie delle famiglie italiane gab. 1)

(composizione % e volumi in miliardi di euro)

2013 2014 2015

Attivita liquide 30,6 30,6 30,5
- di cui a vista 15,8 16,6 17,4
Totale titoli 15,6 12,6 9,9
- di cui residenti privati 87 6,3 4,6
Azioni e partecipazioni 22,9 23,1 24,4
Risparmio gestito 23,0 25,9 27,6
- F. comuni 8,6 10,1 10,8

- Riserve vita (*) 11,5 12,6 13,5

- Fondi pensione / PIP 29 3,2 3,4
Altro (©) 79 7,8 7,6
Totale 100,0 100,0 100,0
Totale AF (mld euro) 3.979 4.070 4.177
var. % 4,7 2,3 2,6

2016 2017 2018 2019 2020 ('20-17)
31,8 31,2 30,9 30,7 30,4 -0,8
19,1 19,3 19,2 19,1 18,9 -0,3
8,7 7.0 6,0 53 4,9 -2,1
34 2,2 1,4 0,9 0,5 -1,7
22,5 23,5 23,9 23,9 24,1 0,5
29,3 30,9 32,1 33,1 33,9 3,0
11,3 12,2 12,9 13,4 13,8 1,6
14,4 15,0 15,2 155 15,8 0,8
3,6 3,8 4,0 4,1 4,3 0,6
7,8 7.3 7.1 7.0 6,8 -0,6

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

4.185 4.329 4.440 4.533 4.642
02 3,4 2,6 2,1 2,4

(*) al netto dei PIP.
() comprende altre riserve, TFR e altri conti attivi e passivi.

Fonte: Prometeia, Rapporto di Previsione (dicembre 2017) e previsioni Prometeia su dati Banca d'ltalia, Covip, Ania e Assogestioni.

In termini di allocazione del risparmio, il quadro finanziario
del 2017 & stato molto favorevole alle componenti di rispar-
mio gestito, che hanno guadagnato circa I'1,5% di quota sul
portafoglio approssimandosi al 31% del totale a svantaggio
dei titoli di debito, soprattutto obbligazioni bancarie. Con il
progressivo esaurirsi della ricomposizione dei portafogli fi-
nanziari dai titoli di debito, i nuovi investimenti delle famiglie
in strumenti gestiti saranno correlati in misura maggiore alla
formazione di nuovo risparmio, che potra essere indirizzato in
maniera piu stabile del passato verso strumenti di risparmio
gestito, favorendo una maggiore diversificazione in base alle
esigenze delle famiglie.

Il mercato del risparmio gestito ha chiuso il 2017 con volumi
molto elevati di raccolta netta, grazie all’andamento positi-
vo dei mercati azionari che ne ha alimentato una maggio-
re domanda soprattutto da parte delle famiglie. Tra i diversi

prodotti, i fondi comuni hanno chiuso I'anno toccando nuo-
vi massimi, con una raccolta in linea con i livelli elevati del
2014 e volumi piu che doppi rispetto al 2016. | fondi hanno
beneficiato, per il quinto anno consecutivo, del maggiore ri-
corso dei gestori a tale tipologia di investimento nei servizi di
gestione patrimoniale, in ottica di diversificazione e migliora-
mento delle performance dei prodotti. E stata invece debole
la componente delle gestioni patrimoniali investita in titoli; la
bassa redditivita sugli investimenti obbligazionari ha pesato
pit delle attese sulla domanda istituzionale, negativa per la
prima volta dal 2011. Complessivamente il mercato dell’asset
management italiano, con una crescita media annua superio-
re al 5%, potrebbe approssimarsi a €1.650 miliardi nel 2020,
grazie in larga parte ai fondi comuni che, sostenuti dalla do-
manda sia retail sia istituzionale, dovrebbero superare ampia-
mente €1.100 miliardi (dato al netto di duplicazioni, relativo
ai prodotti detenuti da investitori italiani) (Tab. 2).
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3.2 Le prospettive di crescita - 3. Contesto operativo e mercato

Mercato del risparmio gestito mb. 2

(miliardi di euro e variazioni %)

STOCK 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Fondi comuni italiani ed esteri (*) 695,3 780,4 819,9 920,3 997,7 1.053,0 1.116,5
var. % 21,4 12,2 51 12,2 84 55 6,0
Gestioni patrimoniali 574,5 625,6 665,6 679,5 701,4 717,8 746,3
var. % 14,3 8,9 6,4 2,0 3,2 2,3 4,0
- di cui in fondi comuni 133,3 154,5 167,8 179,8 1923 203,3 216,3
var. % 16,0 15,9 86 7,0 7,0 57 6,4
- di cui in titoli 441,2 471,0 497,8 499,7 509,1 514,5 530,0
var. % 13,8 6,8 5,7 0,4 1,9 1,1 3,0
Totale (al netto di duplicazioni) 1.136,6 1.251,4 1.317,8 1.420,0 1.506,7 1.567,5 1.646,5
var. % 18,4 10,1 53 7,8 6,1 4,0 5,0

Raccolta netta

Fondi comuni italiani ed esteri (*) 81,8 76,4 35,8 81,5 55,8 44,8 41,7
Gestioni patrimoniali 22,5 37,4 17,5 10,3 17.1 17,2 19,9
- di cui in fondi comuni 10,0 17,5 8,0 7,9 7,4 7,6 81

(*) Al netto di duplicazioni; per i fondi di operatori esteri, stime Prometeia su dati Assogestioni.
Fonte: stime e previsioni Prometeia su dati Banca d'ltalia e Assogestioni.

Il mercato dell’asset management ha beneficiato del rafforzamento sia delle reti bancarie sia delle reti di consulenti finanziari.
In particolare, nel 2017 la raccolta netta delle reti bancarie & quintuplicata rispetto all’anno precedente superando ampiamente
€40 miliardi, mentre quella delle reti di consulenti finanziari ha raggiunto per la prima volta €20 miliardi, frutto di un anda-
mento molto positivo di diversi operatori. Nel complesso, pertanto, si conferma che gli investimenti retail in fondi comuni e
gestioni patrimoniali potrebbero essersi attestati intorno a €60 miliardi nel 2017, su livelli di poco inferiori al punto di massimo
degli ultimi anni, toccato nel 2014.

Per il prossimo triennio, la domanda retail di strumenti gestiti restera positiva ma si ridimensionera progressivamente, portan-
dosi intorno a €25 miliardi nell’ultimo anno di previsione. Da un lato, infatti, si chiuderanno i margini di ricomposizione dei
portafogli finanziari e tornera positiva la domanda di titoli pubblici, per I'atteso aumento dei rendimenti a scadenza; dall’altro,
la formazione di nuovo risparmio migliorera lentamente e potra pertanto compensare solo in parte il venir meno della ristruttu-
razione dei portafogli che ha spiegato in larga parte gli investimenti in strumenti gestiti degli ultimi anni.

Si conferma inoltre uno scenario di progressivo ridimensionamento della raccolta netta sia per la distribuzione bancaria, dovuto
in larga parte al venir meno della ricomposizione del portafoglio della clientela, sia per le reti di consulenti finanziari, per effetto
dei cambiamenti del contesto competitivo con I'entrata in vigore della MiFID 2, pur ipotizzando una migliore tenuta di questo
canale distributivo data la rilevanza assunta dai servizi di consulenza per orientarsi nelle scelte di investimento (Fig. 6).

Flussi investiti dalla clientela retail in fondi
comuni e Gp per canale distributivo (*) g s

(miliardi di euro)

80
67,2 62,1
60 49,4
46,6
40,4
40 29,1
24,3
16,7
20 ?
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
M Sportelli Consulenti Finanziari (A)

(*) totale al netto di duplicazioni.
() abilitati all’offerta fuori sede.
Fonte: stime e previsioni Prometeia su dati Banca d'ltalia, Assogestioni e Assoreti.
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Complessivamente, gli stock di fondi comuni e Gestioni patrimoniali collocati dalle reti di consulenti finanziari, con una crescita
media annua dell’8% nel prossimo triennio, dovrebbero ampiamente superare €250 miliardi a fine 2020 con un aumento della
quota di mercato di oltre I'1 %. La quota di mercato degli sportelli, dopo I'aumento di 0,8% del 2017, si ridurrebbe nei prossimi
anni e gli stock toccherebbero €600 miliardi a fine 2020, il doppio rispetto a fine 2012 (Tab. 3).

Patrimonio gestito per canale distributivo (*) b.3)

(miliardi di euro e valori %)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Sportelli bancari 346,4 428,5 469,7 481,0 529,9 560,9 578,6 600,2
var. % 157 23,7 9,6 2,4 10,2 59 3,2 3,7
QdM 36,1 37,7 37,5 36,5 37,3 37,2 36,9 36,5
Consulenti finanziari (») 143,4 161,8 1711 181,5 203,5 225,5 240,8 255,8
var. % 11,8 12,8 58 6,1 12,1 10,8 6,8 6,3
QdMm 14,9 14,2 13,7 13,8 14,3 15,0 15,4 15,5
Istituzionale 470,5 546,3 610,7 655,2 686,6 720,3 748,2 790,5
var. % 10,1 16,1 11,8 7,3 4,8 4,9 3,9 57
QdMm 49,0 48,1 48,8 49,7 48,4 47,8 47,7 48,0

(*) Fondi comuni di investimento collocati direttamente e gestioni patrimoniali, al netto di duplicazioni.
(M) Abilitati all’offerta fuori sede.
Fonte: stime e previsioni Prometeia su dati Banca d'ltalia, Assoreti e Assogestioni.
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3.3 Il posizionamento competitivo del Gruppo

II' Gruppo Fideuram - Intesa
Sanpaolo Private Banking &
leader nel settore della con-
sulenza e distribuzione di pro-
dotti e servizi finanziari per la
clientela di fascia alta.

Il modello distributivo del Gruppo si av-
vale di tre marchi noti, Fideuram, Intesa
Sanpaolo Private Banking e Sanpaolo
Invest, storicamente consolidati e ri-
conosciuti nel mercato italiano sia dai
clienti sia dai Private Banker, unitamen-
te alla capacita delle Reti di proporsi
costantemente come polo di aggrega-
zione, non solo nei confronti di singoli
professionisti del settore ma anche di
intere realta aziendali.

Completano il quadro un’elevata pro-
fittabilita (R.O.E. ai piu elevati livelli di
mercato) che fa leva su economie di
scala legate ad un portafoglio medio
pro-capite di circa €36 milioni per Pri-
vate Banker.

Il Gruppo ha una posizione di leadership
nel mercato di riferimento (Asset Ga-
thering) posizionandosi al settimo po-
sto in Europa ed al terzo posto nell’Area
Euro per masse in gestione.

Per quanto riguarda invece il mercato
italiano del risparmio gestito e della di-
stribuzione di prodotti finanziari tramite
le Reti di Private Banker iscritti all’Albo
unico dei Consulenti Finanziari, il Grup-
po é leader indiscusso, posizionandosi
saldamente al primo posto della classi-
fica Assoreti con il 40,4% di quota di
mercato al 31 dicembre 2017 (pari a
circa €209,3 miliardi). Nel 2017 inoltre
il Gruppo si & posizionato al primo po-
sto sia per raccolta netta totale (€12,2
miliardi) sia per raccolta netta gestita
(€11,5 miliardi).

Le tabelle seguenti evidenziano la ri-
partizione di mercato delle AUM e del-
la raccolta netta tra i principali Gruppi
operanti in Italia.

Classifica dei Primi 10 operatori di Private Banking

In Europa
(dati al 30.6.2017 - miliardi di euro)
AUM
UBS™ 951
Credit Suisse @ 655
BNP Paribas 355
Julius Bar 325
HSBC 277
Deutsche Bank @ 215
| Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking 207 |
ABN-AMRO 191
Pictet@ 171
Santander 160
(1) Invested assets; escluso Wealth Management Americas
(2) Assets Under Management (Private Banking)
(3) Invested assets
(4) Dati al 31.12.2016
Fonte: Elaborazione interna basata su bilanci, presentazioni e comunicati stampa.
Quote di mercato per AUM
(miliardi di euro)
31.12.2017 31.12.2016
AUM % SUL AUM % SUL
TOTALE TOTALE
AUM AUM
Gruppo Fideuram (*) 209,3 40,4 192,9 41,0
Banca Mediolanum 69,3 13,4 64,3 13,6
Finecobank 57,9 11,2 51,4 10,9
Gruppo Banca Generali 55,7 10,7 47,5 10,1
Allianz Bank 45,3 8,7 40,3 8,6
Gruppo Azimut 39,8 7.7 36,0 7.6
Finanza e Futuro 14,4 2,8 14,1 3,0
Gruppo Unione di Banche ltaliane 9,9 1,9 8,7 1,8
Banca Monte dei Paschi di Siena 6,5 1,2 5,9 1,3
Gruppo Credito Emiliano 5,5 11 5.4 11
(*) Il dato include le masse delle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e Intesa Sanpaolo Private Banking.
Fonte: Assoreti
Raccolta Netta Gestita e Totale
(miliardi di euro)
2017 2016
RACCOLTA RACCOLTA RACCOLTA RACCOLTA
NETTA NETTA NETTA NETTA
TOTALE GESTITA TOTALE GESTITA
Gruppo Fideuram (*) 12,2 11,5 7,8 2,6
Gruppo Banca Generali 6,9 6,0 5,7 4,0
Banca Mediolanum 4,8 4,9 5,6 3,3
Finecobank 5,4 3,9 4,3 1,8
Allianz Bank 4,4 4,4 3,3 2,5
Gruppo Azimut 2,3 1,8 3,2 2,4
Gruppo BNP Paribas 1,0 0,8 1,2 0,8
Finanza e Futuro 0,9 0,7 0,6 0,5
Gruppo Unione di Banche ltaliane 0,8 0,4 0,7 0,3
Gruppo Credito Emiliano 0,1 0,2 0,7 0,4

(*) Il dato include la raccolta delle Reti Fideuram, Sanpaolo Invest e Intesa Sanpaolo Private Banking.

Fonte: Assoreti
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3.4 | rischi finanziari

Di seqguito si riporta un quadro di sintesi nel quale sono rappresentatii 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 quest’anno con un
utile netto di €871 milioni e un R.O.E.
del 37%. Le risorse finanziarie acquisite
dalla clientela tramite la raccolta diretta
in conti correnti, depositi e pronti con-
tro termine si sono attestate a €30,6
miliardi, in crescita dell’11% rispetto a
fine 2016. Il patrimonio netto consoli-
dato e risultato pari a €2,8 miliardi e
risente ancora di minusvalenze da valu-
tazione del portafoglio disponibile per
la vendita per €75 milioni. | Fondi pro-
pri di Fideuram si sono attestati a €999
milioni e il Total Capital ratio & risultato
pari al 14,1%. Il Gruppo Fideuram ef-
fettua volontariamente una stima del
calcolo su base consolidata dei requisiti
patrimoniali, che tiene conto dell’ap-
partenenza al Gruppo bancario Intesa
Sanpaolo. Al 31 dicembre 2017 tale cal-
colo mostrava un Common Equity Tier
1 ratio pari al 15,8%.

€871mmm

Utile netto consolidato

€788mmi

Dividendi distribuiti

=|Z=| Approfondimento
alle pagine 297-331

Fideuram quest’anno & in grado
di distribuire al proprio azionista un
dividendo in forte crescita rispetto
allo scorso esercizio (+€74 milioni)
passando da €714 milioni a €788
milioni con un pay out ratio del
90,39% sull'utile  consolidato e
del 99,96% sull'utile civilistico di
Fideuram - Intesa Sanpaolo Private
Banking S.p.A..

La stabilita del Gruppo & incentrata su
cinque cardini fondamentali:

e un modello di business integrato tra
produzione e distribuzione;

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 efficace presidio dei contenziosi
legali e fiscali con accantonamen-
ti adeguati (i fondi rischi per cause
passive, contenzioso, titoli in default
e reclami ammontano al 4% del pa-
trimonio netto consolidato);

e un sistema di monitoraggio dei ri-
schi strutturato su diversi livelli di
controllo;

e ricavi stabili derivanti principalmente
da commissioni ricorrenti legate alle
masse di risparmio gestito.
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IL RISPARMIO GESTITO

La raccolta netta complessiva ha evi-
denziato un risultato estremamente
positivo, attestandosi a €12,4 mi-
liardi. Tale valore, da considerarsi
particolarmente soddisfacente, ha
contribuito alla crescita delle masse
che, anche grazie alla performance di
mercato dei patrimoni (+€3,8 miliar-
di), hanno registrato un incremento
dell’8%. Il dato disaggregato mostra
un incremento delle masse di rispar-
mio gestito, passate da €136,5 miliar-
di a€151,4 miliardi (+11%). Anche le
masse di risparmio amministrato han-
no evidenziato un aumento rispetto
al dato dello scorso anno, passando
da €61,5 miliardi a €62,8 miliardi
(+2(Vo).

'attestazione delle masse medie di
risparmio gestito su livelli superiori ri-
spetto al precedente esercizio (€144,3
miliardi a fine 2017, in crescita di
€13,7 miliardi rispetto al 2016), oltre
alla variazione del product mix dei pa-
trimoni, ha consentito di migliorare il
volume delle commissioni nette ricor-
renti, che a fine anno si sono attestate
a €1,6 miliardi, con un incremento
del 12% rispetto allo scorso esercizio.
Le commissioni di performance sono
aumentate di €5 milioni, mentre le
commissioni nette di collocamento si
sono mosse in senso opposto (-€20
milioni rispetto al 2016).
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IL PORTAFOGLIO TITOLI E |
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
é ricorso a modelli finanziari per il pri-
cing di asset non quotati o illiquidi.

Il portafoglio bancario, pari a €14,5
miliardi a fine 2017 (€12,1 miliardi al
31 dicembre 2016), & costituito quasi
esclusivamente da titoli obbligazionari
e risulta composto per il 20% da titoli
governativi italiani e per il 64% da tito-
li emessi da societa del Gruppo Intesa
Sanpaolo. Come gia anticipato, a fine
anno era iscritta a patrimonio netto una
riserva negativa su titoli disponibili per
la vendita per complessivi €75 milioni
(-€98 milioni al 31 dicembre 2016). La
variazione di tale riserva é riconducibile
in larga parte alle variazioni di fair value
delle emissioni governative in portafo-
glio. La composizione del portafoglio
ha conservato una buona qualita cre-
ditizia: il 7% degli investimenti ha un
rating high investment grade, il 92,9%
appartiene all'investment grade e solo il
residuo 0,1% ha un rating speculative
grade.

L'esposizione complessiva al rischio di
tasso di interesse (shift sensitivity) & mi-
tigata mediante la sottoscrizione di con-
tratti asset swap collegati ai singoli titoli
obbligazionari a tasso fisso presenti in
portafoglio. A fine 2017 nel passivo del-
lo stato patrimoniale erano iscritti deri-
vati di copertura per complessivi €1 mi-
liardo, in diminuzione dell’11% rispetto
al 31 dicembre 2016. Le coperture si
riferiscono al 46% dei titoli del portafo-
glio disponibile per la vendita e al 24%
dei titoli presenti nel portafoglio crediti.

Composizione
del portafoglio

Speculative Il High
grade investment grade
0,1 7,0

Ny

%o

Investment grade

92,9
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IL RISCHIO DI LIQUIDITA

La composizione della struttura pa-
trimoniale del Gruppo evidenzia il
ruolo preminente della raccolta dalla
clientela che, a fine anno, ammonta
a circa €30,6 miliardi ed & princi-
palmente costituita da depositi con
caratteristiche di elevata stabilita nel
tempo. Il ricorso ai mercati piu vola-
tili ed esposti a situazioni di crisi di
fiducia, quali il mercato monetario
(tramite la raccolta interbancaria) ha
invece un ruolo limitato nell’assicu-
rare il funding delle attivita.

La liquidita originata dal passivo
& prevalentemente investita in un
portafoglio titoli con scadenze me-
dio-lunghe ma che prevede una
forte presenza di titoli stanziabili. Il
Gruppo ha predisposto un sistema
di monitoraggio della liquidita ba-
sato sulla quantificazione dei flussi
in entrata e in uscita ed ha incen-
trato i controlli sia su indicatori che
evidenziano la misura di rischio nel
breve termine sia su indicatori relati-
vi alla liquidita strutturale, finalizzati
a controllare e gestire i rischi deri-
vanti 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 realizza-
zione dei futuri piani di sviluppo con-
sentiranno di fronteggiare la volatilita
dei mercati finanziari senza impatti
sulla continuita aziendale.
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D. Lgs.

254/2016

3.5 | rischi non finanziari

Il Gruppo monitora attentamente la propria esposizione ai rischi non finanziari.

Nel corso del 2017 sono pervenuti
1.260 reclami, in aumento del 3,8%
rispetto ai 1.214 del 2016. Per quan-
to riguarda i tempi di attesa, i giorni
medi di evasione dei reclami sono sen-
sibilmente inferiori rispetto alle previ-
sioni della normativa di riferimento:
23 giorni per i reclami sui servizi ban-
cari (rispetto ai 30 previsti) e 35 giorni
per quelli sui servizi di investimento
(su 60 previsti dalla normativa).

Particolare attenzione e riservata an-
che al rispetto del Modello di Organiz-
zazione, Gestione e Controllo ai sensi
del D. Lgs. 231/2001 con 316 ore di
formazione nel 2017.

In materia di salute e sicurezza il
Gruppo monitora costantemente il
rispetto della normativa e degli stan-
dard previsti tramite il proprio Servizio
di Prevenzione, Protezione e Tutela
Ambientale: cid ha consentito di man-
tenere il tasso di infortunio sul lavoro
nel 2017 a un livello molto basso.

Nel corso dell’anno il Gruppo ha conti-
nuato a perseguire le proprie politiche
di contenimento dei consumi energe-
tici. Nell’ambito dello smaltimento dei
rifiuti, oltre ad aver adeguato processi
e procedure alla direttiva comunale
sullo smaltimento tramite raccolta dif-
ferenziata, ha anche aderito al registro
elettronico SISTRI (Sistema di controllo
della tracciabilita dei rifiuti). Il totale di
rifiuti pro-capite si & attestato a 27 kg
per addetto, in linea rispetto al 2016.
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Il processo di dematerializzazione dei
documenti cartacei ha inoltre consenti-
to una notevole riduzione del consumo
di carta, passato dai 70 kg per addetto
del 2016 ai 63 kg per addetto nel 2017.

Nel corso del 2017, in continuita con
gli esercizi passati, non sono perve-
nute segnalazioni relative a pratiche
discriminatorie o al mancato rispetto
dei diritti umani.

L3

-
i
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3.5 | rischi non finanziari - 3. Contesto operativo e mercato

Di seguito si riportano, per le principali attivita del Gruppo, le tipologie di rischio, le misure di mitigazione adottate e gli sta-

keholder coinvolti. Vengono anche illustrati gli effetti che ciascuna attivita genera sul conto economico del Gruppo.

N TIPOLOGIA EFFETTI STAKEHOLDER
ATTIVITA DI RISCHIO MISURE PER MITIGARE IL RISCHIO ECONOMICI INTERESSATI
Il Gruppo & attivo nell'offerta di  Rischi operativi - applicazione delle direttive di Intesa Sanpaolo - Commissioni attive ~ CLIENTI
servizi di consulenza finanziaria  Rischi reputazionali per la misurazione, gestione e controllo dei - Altri proventi di PRIVATE BANKER
e nella produzione, gestione e  Rischi di performance  rischi operativi; gestione AZIONISTA
dis.tribulzilone di prodoltti. bancari,v Rischi sociali - costituzione di un fondo contenzioso legale per COMUNITA
assicurativi, ~ previdenziali e di fronteggiare eventuali procedimenti giudiziari;
investimento tramite le proprie Reti ) ) ) i )
di Private Banker - stipula di una polizza assicurativa a copertura
di eventuali illeciti dei 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.
<>t Il Gruppo svolge un’operativita  Rischio di credito - applicazione  dell'Investment Policy che - Margine diinteresse AZIONISTA
I°8 sui mercati finanziari per proprio  Rischio di liquidita sottopone il portafoglio titoli a limiti in termini - Risultato netto delle
= conto: acquista e vende strumenti  Rischio di mercato di asset allocation, di rating, di area valutaria,  attivita e passivita
finanziari e pone in essere  Rischi operativi di area geografica, di concentrazione finanziarie
strumenti di mitigazione dei rischi settoriale e di controparte;
ad essi connessi - monitoraggio delle esposizioni in essere
e verifica dell'efficacia degli strumenti di
copertura.
Il Gruppo eroga finanziamenti  Rischio di credito - acquisizione di garanzie reali e personali o - Interessi attivi AZIONISTA
alla propria clientela ed opera sul  Rischio di liquidita mandati irrevocabili a vendere strumenti CLIENTI
mercato interbancario Rischio di mercato finanziari; COMUNITA
Rischi operativi - analisi del merito di credito della controparte,
Rischi ambientali monitoraggio del deterioramento  delle
garanzie e revisione periodica di ogni
posizione;
- considerazione del rischio ambientale nella
valutazione del merito creditizio, acquisendo
per i clienti appartenenti ai settori piu a
rischio specifiche informazioni a supporto.
Le principali fonti di raccolta per il Rischio di liquidita - controllo della posizione di liquidita - Interessi passivi AZIONISTA
Gruppo sono costituite da depositi  Rischio di mercato mantenendo un equilibrato rapporto tra flussi CLIENTI
e conti correnti (banche e clientela)  Rischi operativi in entrata e in uscita sia nel breve sia nel
medio-lungo termine.
Il Gruppo investe sulle proprie  Rischi operativi - svolgimento di attivita di formazione; - Spese per il DIPENDENTI
persone: Rischi reputazionali - elaborazione di procedure scritte, circolari personale PRIVATE BANKER
Dipendenti Rischi sociali e regolamenti; - Commissioni passive  AZIONISTA
B Private Banker - politiche di selezione del personale in linea - Accantonamenti COMUNITA
r con il rispetto dei diritti umani. netti a fondi rischi
S e oneri
- Altri oneri di
gestione
Il Gruppo investe sulle proprie  Rischi operativi - applicazione di normative interne in materia - Altre spese CLIENTI
strutture operative Rischi reputazionali di spesa volte a garantire un miglioramento ~ amministrative DIPENDENTI
Rischi ambientali continuo degli standard qualitativi e un - Rettifiche divalore  PRIVATE BANKER
attento processo di selezione dei fornitori. nette su attivita FORNITORI
materiali AZIONISTA
e immateriali
Il Gruppo acquista beni e servizi  Rischi sociali - fornitori etici; - Spese FORNITORI
per lo svolgimento dell'operativita  Rischi ambientali - incarichi professionali conferiti nel rispetto amministrative AZIONISTA

quotidiana

dei diritti umani.

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking

Annual Report Integrato 2017 —— 49




4.1 11 2017 in sintesi

4.2 Prospetti contabili riclassificati

4.3 Le attivita finanziarie dei clienti

4.4 La raccolta di risparmio

4.5 La segmentazione dei clienti

4.6 La consulenza evoluta

4.7 | risultati economici, finanziari e di sostenibilita

4.8 | fatti di rilievo avvenuti dopo il 31.12.2017 e la prevedibile evoluzione
della gestione

L : I Il R.O.E.
a raccolta netta totale si @ attestato

e pari a €1 2,4 miliardi al 37%
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4., Performance - 4.1 11 2017 in sintesi

4.1 11 2017 in sintesi

Il Gruppo Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking ha chiu-
so |'esercizio 2017 con un utile netto consolidato di €871
milioni, in crescita di €85 milioni rispetto al 2016 (+11%).

Il Valore economico generato dall’attivita del Gruppo al 31
dicembre 2017 si & attestato a €2,8 miliardi, in aumento di
€229 milioni rispetto allo scorso anno. Il R.O.E. & risultato
pari al 37%.

L'analisi dei principali aggregati economici evidenzia come
I"'utile corrente al lordo delle imposte ha registrato una cre-

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking - Sede Legale Torino

scita di €122 milioni rispetto al 2016. Tale dinamica & in
larga parte attribuibile al risultato netto della gestione fi-
nanziaria, in aumento di €136 milioni rispetto allo scorso
anno (+8%) principalmente per effetto delle commissioni
nette (+€143 milioni, +9%). Le spese di funzionamento
hanno evidenziato un incremento di €23 milioni, mentre
gli accantonamenti per rischi e oneri sono diminuiti di €7
milioni rispetto allo scorso anno. Il Cost/Income Ratio si e
attestato al 29%, in miglioramento rispetto al 30% regi-
strato nel 2016.
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112017 in sintesi - 4. Performance

Al 31 dicembre 2017 il numero dei Private Banker si & at- Andamento Assets Under Management (*)
testato a 5.950, in aumento rispetto a 5.848 professionisti

al 31 dicembre 2016. Le masse per Private Banker al 31 di-
cembre 2017 sono risultate pari a circa €36 milioni, in cre-

(milioni di euro)

240.000
scita di €2 milioni rispetto allo scorso anno. L'organico del 214.214
Gruppo & composto da 3.126 risorse, in aumento rispetto ~ 220:000 198.026
alle 3.010 unita al 31 dicembre 2016 principalmente per la  200.000 188.898
crescita della rete distributiva e commerciale. Gli sportelli 178.171
bancari sono risultati pari a 226 e gli uffici dei Private Ban- 180000 151.384
ker si sono attestati a 323. 160.000 i

140.000 132.006 fr

121.590
120.000
100.000

2014 2015 2016 2017

~~ AUM Totali == AUM Risparmio gestito

Andamento Raccolta Netta (*)

(milioni di euro)

14.000 12.392

12.000 10.026
10.000
8.000
6.000
4.000

2.000

3.628

2.893

2014 2015 2016 2017

~{~ Raccolta totale == Raccolta risparmio gestito

Andamento utile netto consolidato (*)

(milioni di euro)

1.000

871
900

786
800 747
700
582
600
500
2014 2015 2016 2017

(*) Dati riesposti su basi omogenee, ove necessario, per tener conto delle variazioni interve-
nute nel perimetro di consolidamento.
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4.2 Prospetti contabili riclassificati

Stato patrimoniale consolidato

(riclassificato e in milioni di euro)

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
ATTIVO
Cassa e disponibilita liquide 78 71 7 10
Attivita finanziarie (diverse dai crediti e da quelle detenute sino
alla scadenza) 4.898 4.533 365 8
Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza - 125 (125) -100
Crediti verso banche 22.510 18.705 3.805 20
Crediti verso clientela 9.645 9.602 43 -
Derivati di copertura 5 3 2 67
Partecipazioni 148 141 7 5
Attivita materiali 53 40 13 33
Attivita immateriali e avviamento 188 181 7 4
Attivita fiscali 161 180 (19) -1
Altre voci dell'attivo 1.045 1.091 (46) -4
TOTALE ATTIVO 38.731 34.672 4.059 12
PASSIVO
Debiti verso banche 2.641 2.665 (24) -1
Debiti verso clientela 30.581 27.561 3.020 1
Passivita finanziarie di negoziazione 45 27 18 67
Derivati di copertura 981 1.103 (122) -1
Passivita fiscali 96 64 32 50
Altre voci del passivo 1.150 813 337 41
Fondi per rischi e oneri 459 458 1 -
Patrimonio di pertinenza del Gruppo 2.778 1.981 797 40
TOTALE PASSIVO 38.731 34.672 4.059 12
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4.2 Prospetti contabili riclassificati - 4. Performance

Conto economico consolidato

(riclassificato e in milioni di euro)

2017 2016 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Margine di interesse 159 161 (2) -1
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie 26 35 9) -26
Commissioni nette 1.686 1.543 143 9
RISULTATO LORDO DELLA GESTIONE FINANZIARIA 1.871 1.739 132 8
Rettifiche di valore nette per deterioramento 2 2) 4 n.s.
RISULTATO NETTO DELLA GESTIONE FINANZIARIA 1.873 1.737 136 8
Spese per il personale (314) (286) (28) 10
Altre spese amministrative (220) (225) 5 -2
Rettifiche di valore nette su attivita materiali ed immateriali (15) (15) - -
SPESE DI FUNZIONAMENTO (549) (526) (23) 4
Accantonamenti netti ai fondi rischi e oneri (33) (40) 7 -18
Utili (perdite) delle partecipazioni 9 10 Q)] -10
Altri proventi (oneri) di gestione - (3) 3 -100
UTILE (PERDITA) DELLA OPERATIVITA
CORRENTE AL LORDO DELLE IMPOSTE 1.300 1.178 122 10
Imposte sul reddito dell'esercizio per |'operativita corrente (389) (342) (47) 14
Oneri riguardanti il sistema bancario (al netto delle imposte) (16) (18) 2 -1
Proventi (oneri) non ricorrenti (al netto delle imposte) (24) (32) 8 -25
UTILE NETTO 871 786 85 1

n.s.: non significativo
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4.3 Le attivita finanziarie dei clienti

Le masse in amministrazione (Assets Under Management) al 31 dicembre 2017

€ 2 1 4 2 miliardi si sono attestate a €214,2 miliardi, in aumento di €16,2 miliardi rispetto al 31 di-
I cembre 2016 (+8%). Tale risultato & attribuibile all'andamento positivo della raccol-

Assets Under Management ta netta (€12,4 miliardi) e, in misura minore, alla performance di mercato di €3,8

o miliardi registrata dai patrimoni (€3,1 miliardi nel risparmio gestito ed €0,7 miliardi
(+8% rispetto al 2016) nel risparmio amministrato).

Evoluzione Assets Under Management 2017

(milioni di euro)

Raccolta netta 12.392 Effetto mercato 3.796
214.214
198.026 2332 5.176 2.743 210 2.493 1.812 388
(897)
AUM | trim. Il trim. Il trim. IV trim. [ trim. Il trim. I trim. IV trim. AUM
31.12.2016 2017 2017 2017 2017 2017 2017 2017 2017 31.12.2017

L'analisi per aggregati evidenzia come la componente di risparmio gestito (71% delle masse totali) si & attestata a €151,4
miliardi (+€14,8 miliardi rispetto al 31 dicembre 2016). La crescita, sostenuta dall’ottima performance della raccolta netta, ha
riguardato principalmente i fondi comuni (+€8,4 miliardi) e, in misura minore, le assicurazioni vita (+€3,8 miliardi) e le gestioni
patrimoniali (+€2,4 miliardi). La componente di risparmio amministrato, pari a €62,8 miliardi, ha registrato un aumento di
€1,4 miliardi rispetto alla consistenza di fine 2016.

Assets Under Management

(milioni di euro)

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

ASSOLUTA %

Fondi comuni 56.653 48.263 8.390 17
Gestioni patrimoniali 43.493 41.088 2.405 6
Assicurazioni vita 49.395 45.623 3.772 8
di cui: unit linked Fideuram Vita / Intesa Sanpaolo Vita 34.387 30.512 3.875 13
Fondi pensione 1.843 1.574 269 17
Totale risparmio gestito 151.384 136.548 14.836 1
Totale risparmio amministrato 62.830 61.478 1.352 2
di cui: Titoli 36.864 37.787 (923) -2
Totale AUM 214.214 198.026 16.188 8
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4.3 Le attivita finanziarie dei clienti - 4. Performance

Nei grafici seguenti e 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 Assets Under Management per rete di vendita

(milioni di euro) (milioni di euro)
250.000 250.000
214.214
202851 207130  211.685 202851  207.130  211.685  214.214
198.026 - 198.026 .
200.000 200.000
62.830
B 60.726 62.176 Gy
. 106.177
150.000 150.000 97.989 99.924 103.194 105.863 06
100.000 X
100.000 e 20476 20.678 21.017 21.457
136.548 142.125 144.954 (22858 151.384
50.000
50.000 Wi 82.451 83.258 84.805 86.580
31.12.2016 31.3.2017 30.6.2017 30.9.2017 31.12.2017 31.12.2016 31.3.2017 30.6.2017 30.9.2017 31.12.2017
I Risparmio gestito Risparmio amministrato M Fideuram Sanpaolo Invest Intesa Sanpaolo Private Banking (*)

(*) Nella Rete di vendita di Intesa Sanpaolo Private Banking sono incluse le AUM di Sirefid e
Intesa Sanpaolo Private Bank (Suisse).
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4.4 La raccolta di risparmio

Raccolta netta Nel 2017 le Reti distributive del Gruppo (Fideuram, Sanpaolo Invest e Intesa San-
paolo Private Banking) hanno acquisito una raccolta netta di €12,4 miliardi, in
crescita di €3,9 miliardi rispetto allo scorso anno (+47%). L'analisi per aggregati

€ 1 2 4 . . mostra che la raccolta di risparmio gestito, pari a €11,8 miliardi, ha registrato un
J miliardi forte aumento (+€8,9 miliardi) rispetto al 2016, in quanto i consulenti finanziari

del Gruppo hanno indirizzato una quota maggiore dei patrimoni della clientela

(+€3,9 miliardi verso prodotti di risparmio gestito (soprattutto fondi comuni) per beneficiare della
rispetto al 2016) congiuntura favorevole dei mercati. La componente di risparmio amministrato,

.......................................................................... positiva per €624 milioni, & inferiore di €4,9 miliardi rispetto allo scorso esercizio
in linea con la ricomposizione dell’asset allocation dei patrimoni gestiti.

Raccolta netta

(milioni di euro)

2017 2016 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Fondi comuni 7.311 (1.451) 8.762 n.s.
Gestioni patrimoniali 1.140 292 848 n.s.
Assicurazioni vita 3.112 3.900 (788) -20
di cui: unit linked Fideuram Vita /
Intesa Sanpaolo Vita 3.344 3.815 “471) -12
Fondi pensione 205 152 53 35
Totale risparmio gestito 11.768 2.893 8.875 n.s.
Totale risparmio amministrato 624 5.561 (4.937) -89
di cui: Titoli (1.354) (984) (370) 38
Totale Raccolta netta 12.392 8.454 3.938 47
n.s.. non significativo
Trend Raccolta netta
(milioni di euro)
4.000 3.385 3.398
3.000
2.196 2.374
2.000
1.000
(74), 1.028
. (322)
(37)
(1.000)
(1.053) (923)
(2.000)

I'trim. 2016 Il trim. 2016 il trim. 2016 IV trim. 2016  Itrim. 2017 Il trim. 2017 Il trim. 2017 IV trim. 2017

I Risparmio gestito Risparmio amministrato

58 —— Annual Report Integrato 2017 Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking



4.5 La segmentazione dei clienti - 4. Performance

4.5 La segmentazione dei clienti

AUM al 31 dicembre 2017

e Fideuram: €86.580 milioni
e Sanpaolo Invest: €21.457 milioni

e Intesa Sanpaolo Private Banking:
€101.244 milioni

o Sirefid: €3.657 milioni ™

* Intesa Sanpaolo Private Bank (Suisse):
€1.276 milioni

(*) Il dato non include i mandati fiduciari relativiad AUM del Gruppo; le masse
complessive ammontano a €7,5 miliardi.

CLIENTI al 31 dicembre 2017

e Fideuram: n. 547.891
e Sanpaolo Invest: n. 146.704

e Intesa Sanpaolo Private Banking:
n. 36.356¢"

e Sirefid: n. mandati 2.177

* Intesa Sanpaolo Private Bank (Suisse):
n. 396

(**) Numero di Gruppi familiari con AUM superiori a €250 mila.

L'analisi della composizione della clientela evidenzia una forte
concentrazione sul segmento Private e HNWI. Il focus sulla
clientela di alto profilo (oltre il 74% delle AUM si riferisce a
clientela Private e HNWI) consente infatti ai Private Banker di
indirizzare |'offerta su un segmento che presenta elevate pro-
spettive di sviluppo nel mercato italiano. Il Gruppo prevede
un modello di servizio dedicato, attraverso un presidio orga-
nizzativo ad hoc (Centri Private e Filiali HNWI) 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)

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
HNWI 51.864 41.489 10.375 25
Private 107.389 104.250 3.139 3
Affluent 39.827 37.524 2.303 6
Mass 15.134 14.763 371 3
Totale 214.214 198.026 16.188 8

(***) La clientela del Gruppo Fideuram é ripartita nei sequenti segmenti:

Incidenza percentuale delle AUM
per tipologia di clientela

31.12.2017
W HNWI
24,2
W Affluent
18,6
O
Private
50,1
31.12.2016
Mass B HNWI
7,5 21,0
W Affluent
18,9
% |
Private
52,6

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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4.6 La consulenza evoluta

€38,7 miliardi

Consulenza evoluta

= A .
pprofondimento
. sul Report Interattivo

[%l Approfondimento
sul Report Interattivo

Il Gruppo Fideuram e leader in ltalia nella consulenza finanziaria e nella distribuzio-

ne, produzione e gestione di servizi e prodotti finanziari alla clientela individuale.

| 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 tre marchi riconosciuti Fideuram, Intesa Sanpaolo Private

Banking e Sanpaolo Invest, e una Rete di 226 sportelli bancari e di 323 uffici di

Private Banker dislocati su tutto il territorio nazionale, che contribuiscono in modo

determinante alla fidelizzazione della clientela. Il modello di architettura aperta gui-

data 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 mo-

dello 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 sequenti servizi di consulenza evoluta

a pagamento:

e Consulenza evoluta Sei: servizio che consiste nell'identificazione delle specifiche
esigenze del cliente classificate per aree di bisogno, nell’analisi della posizione
complessiva del cliente e del profilo di rischio/rendimento, nell'individuazione di
strategie di investimento e soluzioni per singola area di bisogno, nel monitoraggio
nel tempo.

e Consulenza evoluta View (Value Investment Evolution Wealth): servizio di con-
sulenza offerto da Intesa Sanpaolo Private Banking, che considera il patrimonio
complessivo del cliente e supporta il Private Banker nell’identificazione delle spe-
cifiche esigenze del cliente, declinate per aree di bisogno, anche con l'aiuto di
profili guida della clientela (c.d. archetipi). View si configura come un modello
di consulenza completo, che ha come ulteriore punto di forza I'integrazione del
servizio Advisory. Inoltre, View consente di individuare strategie di investimento e
soluzioni per singola area di bisogno, nel rispetto del profilo di rischio/rendimento
del cliente, e di monitorarne nel tempo il patrimonio in ottica globale.

e Consulenza evoluta Private Advisory: servizio di consulenza personalizzata, ad
alto valore aggiunto, per i clienti che desiderano un coinvolgimento nelle scelte di
asset allocation, con I'aiuto del Private Banker e con il supporto di uno specialista
dell’'unita Financial Advisory.
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A fine dicembre 2017 i clienti aderenti al servizio di Consulenza evoluta ammontava-

no a oltre 70 mila unita, corrispondenti a circa €38,7 miliardi di masse amministrate. 7 O .
Oltre mila

Le tabelle e il grafico seguenti evidenziano il trend registrato dal servizio di Consulen-

za evoluta. clienti aderenti al servizio

di Consulenza evoluta

Clienti aderenti al servizio di Consulenza evoluta

(numero)
31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
HNWI 682 520 162 31
Private 18.344 15.924 2.420 15
Affluent 34.746 34.679 67
Mass 17.044 17.204 (160) -1
Totale 70.816 68.327 2.489 4

AUM Consulenza evoluta

(milioni di euro)

31.12.2017 31.12.2016 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
HNWI 4.573 3.688 885 24
Private 24.293 20.717 3.576 17
Affluent 8.787 8.672 115 1
Mass 1.018 1.029 (11) -1
Totale 38.671 34.106 4.565 13

Commissioni per Consulenza evoluta

(milioni di euro)

2017 2016 VARIAZIONE
ASSOLUTA %
Commissioni attive 129 118 11 9
Commissioni passive (50) (48) @ 4
Commissioni nette 79 70 9 13

Evoluzione delle commissioni nette per
Consulenza evoluta (*)

(milioni di euro)

90
79
* O
70
70 65
59
60
50
2014 2015 2016 2017

(*) Dati riesposti su basi omogenee, ove necessario, per tener conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento.
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4.7 | risultati economici, finanziari e di sostenibilita

Nel processo di creazione di valore il Gruppo Fideuram, attraverso il modello di business, utilizza le risorse disponibili e le mo-

difica in base alle strategie.

Il Gruppo persegue cingque obiettivi strategici che, in modo congiunto tra loro, consentono di raggiungere |'obiettivo principale
della creazione di valore sostenibile nel tempo.

A tal fine il Gruppo assegna, modifica e consuma i seguenti capitali:

1l

Capitale finanziario

s

Capitale produttivo

Capitale umano

I
Q
&2
8

O\ /O
Oo— —O0
O/ \O

Capitale relazionale

Capitale naturale

Fondi nella disponibilita del Gruppo, ottenuti attraverso diverse fonti di fi-
nanziamento interne ed esterne, da utilizzare per lo svolgimento dell'attivita.

Immobili di proprieta, filiali, uffici dei Private Banker e beni mobili neces-
sari per lo svolgimento dell’attivita.

Beni immateriali e conoscenze che apportano un vantaggio competitivo
per il Gruppo. Includono i processi e le procedure, le proprieta intellettua-
li e gli altri beni immateriali associati al marchio e alla reputazione.

Patrimonio di competenze, capacita e conoscenze delle persone che pre-
stano la loro opera all'interno del Gruppo. Include i Private Banker e i
dipendenti.

Risorse intangibili riconducibili alle relazioni del Gruppo con gli stakehol-
der chiave, necessarie per valorizzare I'immagine, la reputazione e la sod-
disfazione dei clienti.

Insieme dei processi e delle risorse ambientali, rinnovabili e non, che con-
tribuiscono alla generazione di beni o servizi per I'attivita del Gruppo.

62 —— Annual Report Integrato 2017 Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking



Capitale
finanziario

C?:Fitale
produttivo

Q
[}
=S
BL
©
V)

umano intellettuale

Capitale

Capitale
relazionale

v
=8
5%
Ve

4.7 | risultati economici, finanziari e di sostenibilita - 4. Performance

Si riporta di seguito il contributo dei capitali al processo di creazione di valore da cui emerge come, attraverso il modello di
business, il Gruppo raggiunge gli obiettivi strategici tramite la combinazione dei capitali disponibili. Per meglio rappresentare
questo concetto & stata utilizzata la seguente matrice di connettivita che mette in relazione i capitali, gli obiettivi strategici e i

principali indicatori di performance.

MODELLI DI
SERVIZIO DEDICATI

- Utile Netto

- Commissioni Nette

- Numero dei clienti
con elevata
potenzialita

- AUM per fasce di
clientela

- Valore economico
generato

- Potenziamento
dell'operativita nei
Centri Private e nelle
Filiali HNWI in aree
geografiche chiave

- Sviluppo della
Piattaforma Alfabeto
Fideuram

- Potenziamento del
presidio organizzativo
dedicato

- Indagine GFK Eurisko

- Reclutamento di
Private Banker di
standing elevato

- Realizzazione di
eventi dedicati sul
territorio per migliorare
I'informazione e
la relazione con la
clientela

- Comunicazione di
immagine e di prodotto
su stampa e web

OBIETTIVI STRATEGICI

FABBRICA
DEI BANKER

- Utile Netto

- Commissioni Nette
- Spese del personale

- Altre Spese
amministrative

- Valore economico
generato

- Sviluppo del
Campus Fideuram

- Potenziamento
del presidio
organizzativo
dedicato

- Reclutamento di
Private Banker di
standing elevato

- Ore di formazione per
dipendenti e Private
Banker di alto profilo

- Consistenza strutture

per grado

- Formazione altamente

specialistica

RAFFORZAMENTO  psema CAMPIONE
E SERVIZI ALL'ESTERO DEL DIGITALE
- Utile Netto - Utile Netto - Utile Netto
- Commissioni Nette - Commissioni Nette - Assets Under
- Commissioni per - Assets Under Management
Consulenza evoluta Management - Valore economico
- Numero dei clienti - Valore economico generato
aderenti al servizio di generato

Consulenza evoluta
- AUM per Consulenza
evoluta

- Presenza territoriale
della struttura logistica
del Gruppo

- Personalizzazione della
consulenza offerta

- Sviluppo di presidi
in sedi internazionali
strategiche

- Crescita in mercati
esteri ad alto
potenziale di sviluppo

- Numero di operazioni
disposte dai clienti
via web

- Sviluppo di una
piattaforma
informatica con
ulteriori moduli
a supporto degli

investimenti
- Rafforzamento della
Piattaforma Alfabeto
- Progetto Fideuram - Reclutamento di - Formazione
Campus, la Scuola di Private Banker di presso Fideuram
formazione per Private  standing elevato Campus

Banker

- Formazione dipendenti
e Private Banker

- Numero di Private
Banker per area
commerciale e per
regione

ed esperienza
internazionale

Estensione delle
funzionalita di
interazione digitale
con i clienti

- Tempi di risposta ai
reclami

- Patrimonio e
rendimento prodotti di
finanza sostenibile

Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking

ATTENZIONE Al TEMI LEGATI ALLA CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY

- Impegno nella finanza
sostenibile con investimenti in
Assets Under Management
con approccio ESG

- Spese amministrative
(elargizioni liberali e
sponsorizzazioni)

- Nuovi clienti negli
investimenti sostenibili

- Realizzazione di interventi
su filiali e uffici volti
a ridurre I'impatto
ambientale sul territorio

- Potenziamento
dell'offerta prodotti per la
crescita nei mercati esteri
e sviluppo sul mercato
italiano

- Valorizzazione
del patrimonio di
competenze e sviluppo
dei dipendenti e dei
Private Banker

- Incremento
dell'immagine, della
reputazione aziendale e
della soddisfazione dei
Clienti e della Comunita

- Miglioramento dei KPI
ambientali
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Capitale finanziario

/ 4.7.1 Capitale finanziario

i

Il Capitale finanziario include l'insieme dei fondi a disposizione del Gruppo
nonché le performance economiche derivanti dall'impiego di tali fondi.

INDICATORI CHIAVE ©

Patrimonio Netto di Gruppo

(milioni di euro)

2017 ] 2778
2016 ] 1.981

2015 ] 1877

2014 {1 1602

Raccolta da Banche e Clientela

(milioni di euro)

2017 {] 33222

2016 {1 30.226

2015 ] 24529

2014 ] 21699

R.O.E.

(%)

2017 {] 37
2016 ]

2015 ] 22
2014 L

Utile netto consolidato

(milioni di euro)

2017 {] sn
2016 {] 786
] 747

2015

2014

] 582

Commissioni nette consolidate

(milioni di euro)

2017 {] 1686
2016 ] 1543
2015 ] 1467

] 1218

2014

Cost / Income ratio
(%)

2017 {1 2
2016 ] 30

2015 132
2014 ] 37

(*) | dati relativi al 2014 e al 2015 sono stati riesposti su basi omogenee, 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 2017 con un utile netto consolidato di €871 milioni, in
crescita di €85 milioni rispetto allo scorso anno (+11%).

Conto economico consolidato

(riclassificato e in milioni di euro)

2017 2016 VARIAZIONE

ASSOLUTA %
Margine di interesse 159 161 2) -1
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie 26 35 9) -26
Commissioni nette 1.686 1.543 143 9
RISULTATO LORDO DELLA GESTIONE FINANZIARIA 1.871 1.739 132 8
Rettifiche di valore nette per deterioramento 2 (2) 4 n.s.
RISULTATO NETTO DELLA GESTIONE FINANZIARIA 1.873 1.737 136 8
Spese per il personale (314) (286) (28) 10
Altre spese amministrative (220) (225) 5 -2
Rettifiche di valore nette su attivita materiali ed immateriali (15) (15) - -
SPESE DI FUNZIONAMENTO (549) (526) (23) 4
Accantonamenti netti ai fondi rischi e oneri (33) (40) 7 -18
Utili (perdite) delle partecipazioni 9 10 1) -10
Altri proventi (oneri) di gestione - 3) 3 -100
UTILE (PERDITA) DELLA OPERATIVITA CORRENTE
AL LORDO DELLE IMPOSTE 1.300 1.178 122 10
Imposte sul reddito dell'esercizio per I'operativita corrente (389) (342) (47) 14
Oneri riguardanti il sistema bancario (al netto delle imposte) (16) (18) 2 -1
Proventi (oneri) non ricorrenti (al netto delle imposte) (24) (32) 8 -25
UTILE NETTO 871 786 85 1

n.s.: non significativo

Evoluzione trimestrale del conto economico consolidato

(riclassificato e in milioni di euro)

2017 2016
v n [ | \" 1] ] |
TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
Margine di interesse 38 39 42 40 40 40 39 42
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie 2 9 5 10 6 9 - 20
Commissioni nette 436 423 418 409 403 369 387 384
RISULTATO LORDO DELLA GESTIONE FINANZIARIA 476 471 465 459 449 418 426 446
Rettifiche di valore nette per deterioramento 3 (1) - - 1 (1) (1) (1M
RISULTATO NETTO DELLA GESTIONE FINANZIARIA 479 470 465 459 450 417 425 445
Spese per il personale (84) (77) (79) (7