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L’ANDAMENTO DELLA GESTIONE DEL GRUPPO 

1.  L’ANDAMENTO DELLA GESTIONE 
DEL GRUPPO 

Il bilancio consolidato riassume i risultati della ge-
stione del Gruppo bancario Iccrea per l’esercizio 2008. 

 
La configurazione del gruppo al 31 dicembre 2008 è 

la seguente:  
 

Società Capogruppo 
• Iccrea Holding S.p.A.  
Società controllate 
• Iccrea Banca S.p.A.  
• Banca Agrileasing S.p.A.  
• BCC Factoring S.p.A.**  
• Nolè S.p.A.**  
• Aureo Gestioni S.G.R.p.A.  
• BCC Vita S.p.A.  
• BCC Private Equity SGRpA.  
• BCC Gestione Crediti S.p.A.  
• BCC Multimedia S.p.A.  
• Immicra S.r.l.  
• BCC Solutions S.p.A.  
• BCC Securis S.r.l.**  
• Credico Finance S.r.l.**  
 
Società collegate 
• SeF Consulting S.p.A.  
• Finanziaria delle Banche di Credito Cooperativo del Friuli-  

Venezia Giulia per lo sviluppo del Territorio S.r.l.  
• Hi-MTF S.i.m. p.A.**  

 
** Indirettamente, tramite Banca Agrileasing e Iccrea Banca 

 
Il bilancio chiuso al 31 dicembre 2008 è stato redatto 

conformemente ai criteri di valutazione e di misurazione 
stabiliti dagli International Financial Reporting Standard 

(Ifrs) e dagli International Accounting Standards (Ias) – 
emanati dall’International Accounting Standards Board 
(IASB) e adottati dalla Commissione Europea secondo la 
procedura di cui all’art. 6 del Regolamento (CE) n. 
1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 
19 luglio 2002 – e secondo le disposizioni della Circolare 
n. 262 della Banca d’Italia del 22 dicembre 2005 “Il bilan-
cio bancario: schemi e regole di compilazione”. 

Nella presente Relazione sulla Gestione si illustrano 
brevemente le principali iniziative avviate e il loro stato di 
avanzamento, i livelli di intermediazione raggiunti, i servizi 
svolti, i principali profili economico-finanziari nonché i 
processi di adeguamento organizzativo in corso e le pro-
spettive dell’intero Gruppo bancario Iccrea. 

Il totale dell’attivo consolidato, a fine esercizio, si è at-
testato a 18.348 milioni, con un decremento pari a circa 
131 milioni (-0,67%) rispetto all’esercizio precedente.  

Nella tabella seguente viene riportata la composizione 
dell’attivo consolidato: 

 
 2008 2007 

Crediti verso banche 5.894.476 6.925.352 
Crediti verso clientela 9.490.666 8.490.443 
Attività finanziarie:     

- detenute per la negoziazione 691.219 1.498.130 
- valutate al fair value 29.479 373.985 
- disponibili per la vendita 850.439 666.520 
- derivati di copertura 4.472 3.902 

Attività materiali 224.186 148.779 
Attività immateriali 18.906 19.102 
Attività non correnti 806.521 0 
Altre attività 337.875 353.127 
Totale dell'attivo 18.348.239 18.479.340 
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L’andamento rispetto all’esercizio precedente è da ri-
condurre principalmente alle diverse strategie adottate sul 
fronte della raccolta nel corso del 2008. Infatti, lo sviluppo 
della crisi economica che ha confermato l’inaridirsi del 
mercato interbancario, la difficoltà di emissione sul merca-
to finanziario e la crescita rilevante degli spread creditizi 
per gli emittenti bancari, hanno consigliato di destinare al 
finanziamento delle attività corporate del gruppo parte 
delle risorse raccolte sul sistema BCC prima destinate 
all’impiego sul mercato interbancario. 

In tale senso va interpretata la diminuzione di oltre 1 
miliardo dei crediti verso banche, controbilanciata 
dall’analogo incremento della componente di crediti verso 
clientela (principalmente costituiti dalle attività corporate 
di Iccrea Banca e Banca Agrileasing). 

Il portafoglio delle attività finanziarie detenute per la 
negoziazione ha registrato una diminuzione della sua 
consistenza di circa 807 milioni (da 1.498 milioni a 691 
milioni), con una variazione negativa del 53,9% rispetto 
all’anno precedente principalmente a seguito dello spo-
stamento di una parte dei titoli di debito tra le attività fi-
nanziarie disponibili per la vendita. Tale movimentazione 
è avvenuta a seguito della straordinaria situazione di mer-
cato sviluppatasi nel corso del 2008 che ha portato alla 
revisione delle intenzioni di cessione a breve dei titoli in 
oggetto e alla loro diversa riclassificazione. Al riguardo la 
commissione UE con il regolamento numero 1004/2008 
ha apportato alcune modifiche alle norme di applicazione 
dei principi contabili internazionali recependo quanto 
proposto dallo IASB il 13/10/2008 in merito al principio 
contabile IAS numero 39 (riclassificazione delle attività fi-
nanziarie possedute per la negoziazione). In particolare è 
stata data la possibilità di riclassificare le attività finanziarie 
detenute nel portafoglio di negoziazione (HFT) e valutate 
al fair value, destinandole al portafoglio disponibile per la 
vendita (AFS). Tale trasferimento è stato effettuato pren-
dendo come riferimento i prezzi registrati al 12 settembre 

2008 quale giorno lavorativo precedente al manifestarsi 
del default di Lehman Brothers. 

In conseguenza di ciò, il portafoglio delle attività finan-
ziarie disponibili per la vendita è salito a 850 milioni dai 
667 milioni del 2007, composto prevalentemente da titoli 
di debito e da quote di OICR riferite ai fondi immobiliari 
Securfondo e Melograno. 

L’andamento delle attività finanziarie disponibili per la ven-
dita risente però, in senso opposto, della riclassificazione ope-
rata nel 2008 delle attività assicurative del Gruppo tra i gruppi 
di attività in corso di dismissione, così come tale riclassificazio-
ne spiega la diminuzione del 92% delle attività finanziarie va-
lutate al fair value. Nel mese di agosto del 2008, infatti, Iccrea 
Holding ha siglato un accordo con il Gruppo Cattolica Assicu-
razioni finalizzato alla cessione del 51% di BCC Vita, la cui effi-
cacia è condizionata alla ricezione delle previste autorizzazioni 
da parte delle autorità di vigilanza. In conseguenza di ciò, il 
complesso di attività e passività della Compagnia è stato ri-
classificato dalle voci proprie, principalmente attività e passività 
finanziarie valutate al fair value, attività finanziarie disponibili 
per la vendita e riserve tecniche, alle voci di attività e passività 
non correnti e gruppi di attività in corso di dismissione. 

Sotto il profilo del rischio di credito, si evidenzia il de-
terioramento del rapporto sofferenze/impieghi, attestatosi 
a fine anno sullo 0,80% contro lo 0,61% del 2007 e lo 
0,92% del 2006. Il medesimo rapporto misurato si soli 
crediti verso clientela ammonta a 1,49%, su livelli ampia-
mente inferiori alle medie del sistema, confermando la 
complessiva qualità raggiunta degli impieghi a clientela 
del Gruppo, cresciuti nel periodo di oltre 1 miliardo di eu-
ro. A dicembre 2008 le sofferenze nette verso clientela 
ammontano a circa 142 milioni(109 milioni nel 2007 e 
70,2 milioni nel 2006), mentrel’ammontare complessivo 
dei crediti dubbi si è attestato sui 351 milioni (inclusi 14,6 
milioni verso banche), rispetto a 245 milioni del 2007 e 
230 milioni  del 2006, corrispondente al 1,97% del totale 
dei crediti esposti in bilancio (1,6% nel 2006). 
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I rischi di mercato si mantengono, anche in relazione ai 
requisiti patrimoniali complessivi, su livelli estremamente 
contenuti, in linea con gli esercizi precedenti. Il Gruppo 
bancario non risulta esposto ad attività connesse con i 
mutui cosiddetti “sub-prime” americani. Nel comparto as-
sicurativo, il valore di mercato di alcune attività finanziarie 
ha risentito negativamente dell’allargamento degli spread 
di mercato. 

Le immobilizzazioni materiali hanno registrato un in-
cremento netto di circa 75 milioni (dai 149 milioni  del 
2007 ai 224 milioni del 2008) dovuto alla riclassifica degli  
immobili valutati al fair value.  

Analogamente agli impieghi fruttiferi, anche la provvi-
sta onerosa ha registrato un decremento, pari a un -
2,43% rispetto all’esercizio precedente, attestandosi sui 
16.190 milioni. 

La composizione del passivo risulta la seguente: 

I dati riportati in tabella evidenziano un incremento di 
114 milioni(+1,2%) della raccolta interbancaria, princi-
palmente da BCC, ed una diminuzione di 649 milioni  (-
19,2%) della raccolta diretta da clientela, per gli effetti di 

ricomposizione della raccolta del Gruppo Bancario descrit-
ti in precedenza.  

L’entità delle emissioni obbligazionarie è aumentata di 
circa 483 milioni, sostanzialmente per il ricorso della con-
trollata Banca Agrileasing, nella prima parte dell’esercizio, 
a due nuove emissioni obbligazionarie domestiche collo-
cate sulla rete BCC, ad un prestito sindacato e ad alcune 
emissioni relative al programma EMTN. 

La variazione delle passività finanziarie valutate al fair 
value è essenzialmente da ricondursi alla riclassificazione 
delle passività di competenza della compagnia di assicu-
razione relative a polizze di tipo Index Linked tra le passi-
vità in via di dismissione. Lo stesso fenomeno spiega la 
variazione delle riserve tecniche. 

Il patrimonio netto di pertinenza del gruppo ammonta 
a 729 milioni, segnando un decremento di circa 48 milioni  
rispetto al 2007. Tale andamento deriva da una parte alla di-
stribuzione dei dividendi al netto dell’autofinanziamento e 
dalla diminuzione delle riserve da valutazione relative alle 
attività finanziarie disponibili per la vendita. 

Il patrimonio netto di pertinenza di terzi, pari a 57,6 mi-
lioni, si decrementadi circa 366 migliaia di euro, per effetto 
delle politiche di autofinanziamento adottate e non quindi 
per variazioni significative in termini di interessenze parteci-
pative. Nella tabella seguente sono rappresentate le singole 
voci che compongono il patrimonio netto consolidato. 
  

 2008 2007 
Riserve da valutazione  18.500 50.849 
Riserve 199.233 181.202 
Capitale 512.420 512.420 
Azioni proprie (-) -1.311 -1.311 
Utile (Perdita) d'esercizio (+/-) 413 34.262 
Patrimonio di pertinenza del Gruppo 729.255 777.422 
Patrimonio di pertinenza di terzi (+/-) 57.631 57.997 
Totale patrimonio netto 786.886 835.419 

 2008 2007 
Debiti verso banche 9.606.930 9.493.104 
Debiti verso clientela 2.722.796 3.371.329 
Passività finanziarie:     

- rappresentate da titoli 3.348.373 2.865.026 
- di negoziazione 422.251 371.135 
- valutate al fair value 13.441 394.269 
- derivati di copertura 76.022 98.623 

Totale passività onerose 16.189.813 16.593.486 
Passività associate ad attività in via di di-
smissione 

932.350 0 

Riserve tecniche 0 529.290 
Altre Passività e fondi 439.190 521.145 
Patrimonio netto 786.886 835.419 
Totale passivo 18.348.239 18.479.340 
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Il patrimonio di vigilanza consolidato risulta pari a 
1.036 milioni, rispetto ai 1.002 milioni del 2007. 
L’eccedenza patrimoniale consolidata, sui rischi di Primo 
Pilastro, ammonta a 137 milioni, rispetto ai 199 milioni 
dell’anno precedente. 

Il patrimonio di base e quello supplementare sono ri-
sultati, rispettivamente, pari a 657 milioni e 375 milioni 
(741 e 303 milioni nel 2007). A seguito delle novità nor-
mative introdotte nel 2008, le partecipazioni in società di 
assicurazione prima dedotte dal patrimonio totale oggi 
vengono dedotte in parti uguali dal patrimonio di base e 
supplementare. 
 

Il patrimonio e i coefficienti di vigilanza bancari 
 €’000 31/12/2008 31/12/2007 

Patrimonio di base prima dell'ap-
plicazione dei filtri prudenziali 

737.751 747.039 

Filtri prudenziali del patrimonio di 
base 

-26.307 -701 

Elementi da dedurre dal patrimonio 
di base 

-54.603 -5.321 

Totale patrimonio di base (TIER 1) 656.841 741.018 
Patrimonio supplementare prima 
dell'applicazione dei filtri pruden-
ziali 

430.179 304.708 

Filtri prudenziali del patrimonio sup-
plementare: 

-699 3.249 

Elementi da dedurre dal patrimonio 
supplementare 

-54.603 -5.321 

Totale patrimonio supplementare 
(TIER 2) 

374.876 302.637 

Elementi da dedurre dal totale pa-
trimonio di base e supplementare 

0 -43.874 

Patrimonio di vigilanza 1.031.717 999.781 
Patrimonio di terzo livello  
(TIER 3) 

4.579 1.824 

Patrimonio di vigilanza incluso 
TIER 3 

1.036.296 1.001.605 

 
 

Rispetto al 31 dicembre 2007, il patrimonio di vigilanza 
registra un incremento di circa 34 milioni, per effetto del-
le seguenti componenti. 

 
Diminuisce il patrimonio di base per effetto di: 

 
• perdite d’esercizio di alcune società del Gruppo e ri-

duzione dell’autofinanziamento (-11,8 milioni); 
• impatto dei filtri prudenziali dovuti alle riserve negati-

ve sulle attività finanziarie disponibili per la vendita (-
25,6 milioni); 

• aumento degli elementi da dedurre dal patrimonio di 
base (-49,2 milioni), per la deduzione del 50% della 
partecipazione in BCC Vita e delle attività finanziarie 
subordinate verso banche e società finanziarie ecce-
denti la soglia del 10% del patrimonio di base e sup-
plementare al lordo degli elementi da dedurre. In 

 

  31/12/2008 31/12/2007 
Requisito rischi di credito 810.816 704.505 
Requisito rischi di mercato 34.416 98.329 
Requisito rischi operativi 50.625 n.a. 
Altri requisiti patrimoniali 3.709 n.a. 
Requisiti complessivi 899.566 802.834 
      
Eccedenza 136.730 198.771 
      
Coefficiente di solvibilità 10,22% 11,37% 
Tier 1 capital ratio 5,84% 7,38% 
Coefficiente complessivo 9,22% 9,98% 
   
Requisiti aggiuntivi Pillar II 81.160 n.a. 
   
Eccedenza dopo Pillar II 55.570 n.a. 
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• particolare, nel dicembre 2008 è stata sottoscritta una 
obbligazione subordinata emessa da DZ Bank per 
150 milioni di euro; 

• crescita del patrimonio supplementare di circa 72 mi-
lioni, che trova origine nella emissione subordinata 
Lower Tier II di 150 milioni di euro, di cui circa 120 
milioni computabili, effettuata nel dicembre 2008, al 
netto di circa 54 milioni di effetti negativi per filtri 
prudenziali ed elementi da dedurre, analoghi questi 
ultimi a quelli del patrimonio di base; 

• inclusione nel patrimonio di 3° livello dei prestiti su-
bordinati non computabili nel Patrimonio Supple-
mentare di Banca Agrileasing, ai sensi del 12° aggior-
namento della Circolare 155/91 della Banca d’Italia. 

 
Il coefficiente di solvibilità per i rischi di credito è sceso 

al 10,2%, rispetto al 11,4% del 2007 ma sempre ben al di 
sopra dell’ 8% previsto per i gruppi bancari, mentre il co-
efficiente complessivo, comprendendo i rischi di mercato 
e, da quest’anno, i rischi operativi, si è posizionato al 
9,22%, rispetto al 9,98% dell’esercizio precedente che 
non includeva, però, i rischi operativi. 

Il Gruppo Bancario Iccrea, in applicazione della norma-
tiva c.d. di Secondo Pilastro (Pillar II) prevista dalla Circo-
lare 263/06 della Banca d’Italia, ha completato nel corso 
del secondo semestre 2008 il progetto relativo alla stima 
del capitale interno necessario a coprire tutti i rischi signi-
ficativi cui il Gruppo è esposto (c.d. progetto ICAAP). Tale 
stima include, oltre ai rischi di credito, di mercato ed ope-
rativi previsti dal Primo Pilastro, anche i rischi di concen-
trazione, di tasso di interesse sul portafoglio bancario, gli 
importi derivanti dalle prove di stress sui rischi di credito e 
di controparte, ed opportuni buffer di capitale costituiti a 
fronte dei rischi non misurabili. 

Alla data del 31 dicembre 2008, i requisiti così determi-
nati, in aggiunta ai requisiti patrimoniali ordinari, ammonta-
vano a 81,2 milioni di euro, che portano l’eccedenza patri-

moniale consolidata a 55,6 milioni a fine esercizio. Conside-
rando il capitale complessivo, il Tier-1ratio equivalente am-
monta a fine esercizio al 5,36%, ed il Total Capital ratio e-
quivalente al 8,45%. 

Il processo di determinazione del capitale interno è ri-
volto ad assicurare la copertura dei rischi rilevanti con ca-
pitale sia in ottica attuale, ovvero con riferimento 
all’esercizio chiuso, sia in ottica prospettica, ovvero con 
riferimento nel caso attuale al 31 dicembre 2009. 

Il Gruppo ha effettuato, sulla base del Piano Industriale 
2009-2011, la stima del capitale interno complessivo ne-
cessario per perseguire lo sviluppo delle operazioni piani-
ficate. Alla data del 31 dicembre 2009 sono proiettati re-
quisiti complessivi, incluso il secondo pilastro, per circa 
1.023 milioni, che si confronteranno senza interventi con 
un patrimonio di vigilanza all’incirca equivalente, esau-
rendo quindi nel corso del 2009 la capacità espansiva del 
Gruppo nel credito. 

L’autorità di Vigilanza sta inoltre spingendo per dotare i 
gruppi bancari e le banche di un maggior quantitativo di 
capitale, e di miglior qualità, innalzando il Tier-1 ratio sino 
ad un minimo del 6%. 

Al fine di ricostituire una congrua dotazione patrimo-
niale e di realizzare gli obiettivi di sviluppo interno ed e-
sterno pianificati, il Consiglio di Amministrazione di Iccrea 
Holding ha deliberato di richiedere ai Soci di aumentare il 
capitale sociale di 200 milioni di euro entro il 2009, e fino 
a 500 milioni in più tranches entro il 2013. La prima 
tranche di aumento di capitale consentirebbe di coprire 
adeguatamente i requisiti complessivi, e di perseguire un 
Tier-1ratio equivalente del 6,8%, in linea con le indicazio-
ni della Vigilanza, ed un Total Capital ratio equivalente del 
9,5%. 

Dal punto di vista reddituale, il risultato economico 
complessivo di gruppo evidenzia un utile d’esercizio di 
413 migliaia di euro, che si confronta con l’utile netto di 
circa 38 milioni conseguito nel 2007. 
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Il calo registrato è da imputare principalmente all’incre-
mento del costo della raccolta sul mercato finanziario, al ne-
gativo risultato dell’attività di negoziazione, all’incremento del 
costo del rischio ed ai risultati negativi dell’attività assicurati-
va. 

In dettaglio, il margine di interesse, pari a circa 196 
milioni, si riduce del 8,9% rispetto ai 216 milioni del 2007 
in quanto l’incremento degli interessi attivi (+11% a 932 
milioni) è stato più che compensato dall’incremento del 
costo della raccolta salito per l’ampliamento degli spread 
creditizi. 

Le commissioni nette continuano il trend positivo de-
gli ultimi anni con un incremento del 2,9% a 129 milioni 
circa, principalmente relative ai settori dei sistemi di pa-
gamento e della monetica. 

Il risultato dell’attività di negoziazione chiude con una 
perdita di 23 milioni rispetto all’utile di 21 milioni del 
2007, compensata però dal positivo andamento dei divi-
dendi (+3,8 milioni), dell’attività di copertura (+16,3 mi-
lioni) e degli utili da riacquisto di passività finanziarie (+16 
milioni). In particolare per quest’ultima voce, in ragione 
dell’andamento degli spread creditizi ed in coerenza con 
le politiche di finanza di Gruppo, si è proceduto al riacqui-
sto e successivo annullamento di titoli in circolazione e-
messi da Banca Agrileasing, riacquisto avvenuto a valori 
inferiori rispetto all’esposizione nominale. 

Conseguentemente, il margine di intermediazione, 
pari a circa 342 milioni, è diminuito di circa 7,5 milioni  
rispetto al 2007 (-2,1%), evidenziando una sostanziale te-
nuta dei margini gestionali nonostante la crisi. 

Le rettifiche nette sui crediti passano dai 36,8 milioni 
del 2007 ai 53,6 milioni attuali, con un aumento del 46%, 
sia per l’incremento in valore assoluto del portafoglio cre-
diti sia per la svalutazione di alcune posizioni rilevanti 
corporate e derivanti dai default di Lehman Brothers e di 
alcune banche Islandesi. 

Il risultato netto della gestione finanziaria ed assi-

curativa è risultato pari a circa 288 milioni, con un de-
cremento di circa 16,5 milioni  rispetto al 2007. Tale risul-
tato è influenzato dalla riclassificazione del complesso 
delle attività e passività relative alla Compagnia BCC Vita 
tra le attività in corso di dismissione, a seguito del preli-
minare di compravendita siglato nel mese di luglio 2008 
con la Società Cattolica di Assicurazione avente ad oggetto 
il 51% della Compagnia stessa. La perdita dell’attività assi-
curativa del 2008, rappresentata alla voce 310 del conto 
economico, ammonta 30,9 milioni (rispetto ai -7,7 milioni 
del 2007), e considera il valore economico della Compa-
gnia determinato nella transazione con Cattolica. 

I costi operativi netti sono diminuiti di circa 2 milioni  
(-0,8%) passando dai 233 milioni del 2007 ai 231 milioni 
del 2008. Tale andamento riflette da una parte gli sforzi di 
efficientamento avviati dal Gruppo con il Piano Industriale 
2008-2010 volti al contenimento della dinamica delle 
spese amministrative, e dall’altra il contributo significativo 
degli altri proventi di gestione che passano dagli 8 milioni 
del 2007 agli oltre 20 milioni del 2008. 

Il rapporto Cost/Income consolidato continua il trend 
decrescente in atto da alcuni esercizi, attestandosi al 
67,5% contro il 68,4% del 2007 e il 72,4% del 2006 no-
nostante la flessione registrata nel margine di intermedia-
zione. 

Il risultato d’esercizio di competenza della capo-
gruppo è pari, come detto, ad un utile di 413 migliaia di 
euro dopo l’attribuzione ai terzi di utili per 3,5 milioni ed il 
computo di imposte per 22,7 milioni, in calo queste ulti-
me di circa 15 milioni rispetto al 2007 per i minori redditi 
conseguiti dalle società del Gruppo. 

 
Evoluzione prevedibile della gestione 
 
La Capogruppo Iccrea Holding S.p.A. ha approvato in 

data 27 marzo 2009 il nuovo Piano Industriale 2009-
2011. 
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Il Piano è stato sviluppato secondo una strategia ope-
rativa di concentrazione, nell’ambito dei segmenti di busi-
ness presidiati, sul mercato di riferimento istituzionale del 
Gruppo costituito dalle BCC e dalla loro clientela. Pur con 
le difficoltà generate dal mutato scenario macroeconomi-
co, si è indirizzata l’attività del Gruppo verso il persegui-
mento di alcuni obiettivi-chiave: 

 
• adeguata patrimonializzazione del Gruppo in relazio-

ne al ruolo chiave che è chiamato a svolgere nel si-
stema delle BCC nonché in relazione alle nuove pre-
visioni regolamentari (ICAAP); 

• contenimento del livello dei costi rispetto alle previ-
sioni del Piano 2008/2010; 

• aumento della capacità di selezione e valutazione dei 
rischi, contenendone il livello; 

• gestione integrata della Finanza di Gruppo, per otti-
mizzare le fonti di approvvigionamento della raccolta 
e contenerne il costo; 

• avvio operativo delle Joint Ventures concluse nel 
2008 e ricerca di possibili ulteriori opzioni strategiche 
sia in termini di alleanze che operazioni straordinarie. 

 
In sintesi il Piano evidenzia: 

 
• una crescita attesa dei volumi operativi (margine di 

intermediazione) nel triennio del 8%, con un incre-
mento del 21,7% dei risultati netti. La dinamica di 
crescita subisce un rallentamento rispetto al Piano 
2008-2010 a causa della flessione del 2008 e delle 
minori masse a reddito previste a seguito dello svi-
luppo della crisi; 

• una crescita del 18,6% annuo del margine di contri-
buzione. Il raggiungimento di tale obiettivo risulta 
particolarmente influenzato dalla dinamica del costo 
del rischio di credito rispetto allo scenario economico 
ed all’efficacia delle azioni gestionali previste (con-

centrazione sul canale BCC, diversificazione, mitiga-
zione, pricing e monitoraggio); 

• un livello di costi netti di funzionamento in linea con 
il consuntivo 2008 (+1,62% annuo nel triennio di Pi-
ano), che include azioni di efficientamento a perime-
tro aziendale costante, senza considerare gli auspicati 
effetti del progetto di revisione degli assetti organizza-
tivi del Gruppo attualmente in corso (Progetto Tan-
gram). Il cost/income è previsto in diminuzione dal 
67,5% del 2008 (influenzato dalla contrazione dei ri-
cavi e dagli oneri straordinari) al 56,4% del 2011 con 
un trend positivo del 5,9% annuo. 

 
L’organico complessivo del Gruppo, attualmente pari a 

1.430 unità, è aumentato nel 2008 di 38 unità per inseri-
menti mirati nelle singole aree operative. Nell’arco di pia-
no è previsto sostanzialmente invariato, senza tener conto 
di possibili interventi di natura straordinaria allo studio. 

Per quanto riguarda l’attività di impiego, il Gruppo in-
tende continuare ad espandere nel triennio i volumi di 
credito Corporate a disposizione del Sistema BCC nelle 
diverse forme tecniche del leasing, del factoring, del credi-
to ordinario e straordinario e del noleggio, rispettando gli 
obiettivi di penetrazione fissati come potenziale della 
Banca Corporate (circa 12 miliardi di impieghi nel seg-
mento) nell’arco di Piano. 
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2.  LE PRINCIPALI AREE STRATEGICHE 
D’AFFARI DEL GRUPPO  

Segmento Istituzionale  
 

Con il Piano Industriale 2008 – 2010 è stato affermato 
l’orientamento dell’area Finanza a servizio all’operatività 
delle BCC, con l’esclusione quindi dell’assunzione di posi-
zioni speculative, e in tale ottica sono state indirizzate le 
attività del Gruppo in modo da assicurare il supporto fi-
nanziario alle BCC, nelle forme tecniche più evolute, e 
mantenendo bassi profili di rischio proprietario. 

In particolare, in un contesto di mercato estremamente 
difficile come quello che ha caratterizzato il 2008, grande 
attenzione è stata prestata alla gestione della liquidità a 
seguito dalle tensioni sui mercati internazionali, secondo 
una strategia diprudenzaorientata sia all’allungamento 
della scadenze sugli strumenti di mercato monetario, sia 
all’incremento delle attività stanziabili disponibili. Con 
l’obiettivo di migliorare i coefficienti di liquidità si è prov-
veduto inoltre ad ampliare le potenzialità operative ren-
dendo attivabile tutta la gamma di operazioni messe a di-
sposizione dalla Banca Centrale Europea. In tale contesto, 
il Gruppo, attraverso Iccrea Banca, ha assicurato consulen-
za e supporto operativo alle BCC-CR, offrendo adeguata 
“protezione” nei casi di bisogno. In particolare, per quanto 
concerne le linee di tesoreria Iccrea Banca si è fatta carico 
del carry negativo tra tassi di mercato e BCE per evitare 
alle BCC-CR rischi di controparte nei momenti più critici 
delle tensioni di mercato, quando la crisi di fiducia 
sull’interbancario aveva di fatto annullato le possibilità di 
impiego delle disponibilità liquide. Si è provveduto ad una 
rimodulazione delle linee di credito a supporto della ope-
ratività di tesoreria delle BCC-CR, in modo da consentire 

al sistema di uniformarsi alle prescrizioni contenute nelle 
“Nuove Istrzioni di Vigilanza Prudenziale per le Banche”, 
emanatedalla Banca d’Italia. 
 

ALM 
Un impulso particolare è stato datoall’offerta di un ser-

vizio ALM volto a supportare le BCC-CR nella realizzazione 
di processi di gestione e controllo dell’attività orientati alla 
consapevolezza dei rischi attuali e prospettici, ovvero, per 
condividere sistemi di valutazione delle performance cor-
retti per il rischio rispetto a scelte di allocazioni del capita-
le. Raccogliendo l’opportunità offerta alle banche dalla 
nuova normativa di vigilanza (di poter avvicinare le logi-
che gestionali a quelle normative si sta implementando 
un sistema di gestione integrata dell’attivo e passivo a 
supporto delle decisioni aziendali e in linea con le prescri-
zioni normative. In questa prospettiva, è stata assicurata 
alle BCC-CR, nel pieno rispetto della propria autonomi-
a,un supporto costante, anche con il coinvolgimentodelle 
Federazioni, attraverso la realizzazionedi un sistema di a-
nalisi dei profili di equilibrio delle banche che consenta 
diindirizzarne l’azione di mercato nel rispetto del contesto 
normativo, e di stimolo per il Gruppo nell’offerta di pro-
dotti/servizi che risultino coerenti con le loro esigenze. At-
tualmente già 147 BCC-CR utilizzano i servizi ALM di Ic-
crea Banca. 
 

Mercati Monetari  
I volumi complessivi delle giacenze di tesoreria euro de-

positate dalle BCC-CR presso Iccrea Banca sono cresciuti ul-
teriormente nel corso del 2008 (da circa 5 miliardi di euro a 
circa 5,7 miliardi), sia nella componente delle giacenze sui 
conti di lavoro che in quella relativa ai depositi a scadenza. 

La struttura degli impieghi interbancari ha offerto ren-
dimenti significativi sia in virtù dell’aumentare del premio 
di liquidità espresso dal mercato per le scadenze compre-
se tra 3 e 6 mesi, sia per un’accorta gestione che, antici-
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pando i movimenti di mercato, ha incrementato gli impie-
ghi a tasso fisso creando margini addizionali.  

Nel corso del 2008 proprio per far fronte alle tensioni 
di liquidità, in aggiunta a quanto già rappresentato in me-
rito alla rimodulazione delle linee di credito a supporto 
della operatività di tesoreria delle BCC-CR per consentire 
loro di uniformarsi alle prescrizioni contenute nelle Istru-
zioni di Vigilanza, è stato realizzato un Accordo in sede 
Unico tra i principali gruppi cooperativi europei che pre-
vede l’assunzione dell’impegno di reciproca concessione 
di linee di credito non collaterizzate e non committed per 
utilizzi fino a 3 mesi pari a complessivi 550 milioni di eu-
ro. 

Nel corso del 2008 si è partecipato attivamente ai lavo-
ri finalizzati al progetto avviato dalla Banca d’Italia per la 
costituzione del mercato interbancario dei depositi assisti-
to dalle garanzia “collaterale” che ha preso avvio nel 2009, 
come successivamente indicato nei “Fatti di rilievo inter-
venuti dopo la chiusura dell'esercizio”. 

Per i servizi di tesoreria, nel 2008 è stato avviato il nuovo 
sistema TARGET2, in coincidenza con il quale sono state rior-
ganizzate alcune attività ed introdotti nuovi importanti servizi 
come la partecipazione alle aste di rifinanziamento della BCE. 

 
Finanza Innovativa  
Per quanto riguarda la strutturazione dei prodotti deri-

vati a supporto dell’attività di raccolta delle BCC-CR, 
l’esercizio 2008 si è contraddistinto per un mantenimento 
dei volumi negoziati e del numero di operazioni concluse 
rispetto all’esercizio precedente. La strutturazione nei di-
versi comparti, si è concentrata su prodotti plain vanilla. 

Il progressivo aumento della richiesta di copertura dei 
rischi di tasso degli impieghi delle BCC-CR nell’esercizio 
2008 ha determinato un aumento delle operazioni di tipo 
IRS amortizing nel caso di copertura specifica ovvero di 
operazioni di tipo IRS a fronte di copertura macro sul 
complesso dei finanziamenti erogati.  

Al fine di superare le complessità amministrative ricon-
ducibili alla gestione degli strumenti finanziari derivati a co-
pertura dei mutui, su richiesta delle BCC-CR, è stato predi-
sposto un programma di emissione di strumenti finanziari 
derivati di tipo cartolare denominati Covered Warrant. Tali 
strumenti costituiscono per il sottoscrittore – titolare di un 
mutuo – un’assicurazione avverso il rischio di rialzo dei tassi. 

Inoltre, nell’ambito dell’offerta Corporate è stato ulti-
mato il “progetto derivati” che ha portato nel corso 
dell’anno all’offertaai clienti di Banca Agrileasing distru-
menti finanziari derivati a copertura del rischio tasso delle 
operazioni di finanziamento stipulate. 
 

Gestioni patrimoniali 
A fine dicembre 2008 i patrimoni in delega per conto 

della clientela istituzionale (BCC-CR, Fondo Nazionale 
Pensioni e BCC Vita) si sono attestati a 1,7 miliardi, contro 
i 3,0 miliardi del 2007; la flessione dei volumi gestiti, pari 
a circa il 44%, è stata in parte dovuta anche allatrasforma-
zione del Fondo Pensione Nazionale in multicomparto, 
con conseguente trasferimento della gestione degli attivi a 
controparti esterne e affidamento ad Iccrea Banca del ruo-
lo di banca depositaria. 

A fine 2008 risultano in gestione 91 BCC-CR rispetto 
alle 117 dell’anno precedente. 

Occorre rilevare che una buona parte dei prelie-
vi/chiusure è stata determinata soprattutto da necessità 
oggettive di liquidità da parte delle Banche. La crisi di li-
quidità si è diffusa rapidamente a tutti i livelli del sistema 
bancario nazionale e diverse BCC-CR, impossibilitate a 
raccogliere spread economicamente ragionevoli, hanno 
dismesso le gestioni per disporre della liquidità necessa-
ria. 

Nella seconda metà del 2008, il Servizio MA.S. ha avvi-
ato presso le BCC-CR l’attività di consulenza sui portafogli 
gestiti direttamente dalle BCC-CR. A fine 2008 risultano 
stipulati 14 contratti con altrettante BCC-CR. 
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Portafoglio titoli di proprietà  
Il portafoglio di proprietà nell’esercizio 2008 ha man-

tenuto mediamente la composizione presente alla fine 
dell’esercizio 2007 con un patrimonio medio investito di 
circa 1,1 miliardi, di cui 1 miliardo composto da titoli di 
stato a tasso variabile (CCT) e circa 100 milioni di titoli 
obbligazionari a tasso variabile. Tali titoli vengono in parte 
utilizzati per far fronte alle diverse esigenze di copertura 
delle garanzie (mediamente 235 milioni) e per esigenze 
di tesoreria (circa 400 milioni). 

Nel portafoglio di proprietà sono ricomprese anche 
obbligazioni emesse dalle BCC-CR la cui giacenza media è 
stari a circa 380 milioni. 

La gestione di tali portafogli ha risentito della forte vo-
latilità che si è manifestata sui mercati finanziari dovuta 
alla nota crisi del sistema finanziario internazionale. In 
particolare pur essendo la gestione dei portafogli basata 
principalmente su titoli di stato domestici ed a tasso va-
riabile, nello specifico CCT, l’andamento dei tassi 
d’interesse dovuto alla forte crisi del credito che si è mani-
festato nell’allargamento straordinario dello spread tra 
tassi eonia e tasso euribor, hanno fatto sì che tale com-
parto sia stato molto penalizzato. 

 
Customer Desk  
Negoziazione e Raccolta Ordini su strumenti quotati: 
 

• la raccolta ordini dalle BCC-CR ha subìto nel corso del 
2008 una forte contrazione nella componente aziona-
ria a causa della crisi finanziaria internazionale che ha 
determinato un drastico calo dei principali indici in-
ternazionali (3,7 miliardi nel 2008 contro 8,1 miliardi 
nel 2007). Di contro, per quanto riguarda i volumi 
negoziati sui titoli obbligazionari, si è registrato un fe-
nomeno contrario: un incremento dei volumi da 9,5 
miliardi del 2007 a 13,1 miliardi nel 2008, per effetto 

all’accentuarsi della crisi subprime che ha indirizzato 
gli investitori verso strumenti a bassissimo rischio; 

 
• la raccolta ordini da Aureo gestioni è stata inferiore 

alle attese per il effetto della  riduzione del patrimo-
nio gestito avvenuta nel corso del 2008. 

 
Negoziazione e raccolta ordini su Otc: 
 

• a febbraio 2008 ha preso avvio l’operatività del mer-
cato HiMTF, un mercato multilaterale di negoziazione 
di titoli obbligazionari autorizzato dalla CONSOB sotto 
il regime normativo introdotto dalla MiFID, in cui Ic-
crea Banca partecipa in qualità di azionista insieme 
con Banca Aletti, Centrosim ed ICBPI e dal luglio del 
2008 con Banca Sella. Su tale piattaforma di negozia-
zione Iccrea Banca ricopre il ruolo di market maker 
esponendo in maniera continuativa quotazioni impe-
gnative su più di 400 titoli obbligazionari. Allo stesso 
tempo, tramite i propri canali di colloquio con la rete 
delle BCC-CR, Iccrea svolge il ruolo di tramitatore de-
gli ordini della clientela delle stesse banche sul mer-
cato HiMTF.   

Nonostante la pesante crisi che ha investito buona par-
te dei settori rappresentati nel listino di HI-MTF si è riusciti 
ad intermediare efficacemente una percentuale significati-
va dei volumi negoziati mantenendo allo stesso tempo 
un’esposizione al rischio di tasso e di credito ben al di sot-
to dei limiti previsti dalla normativa interna.  

L’attività di Internalizzazione non Sistematica ha regi-
strato nel 2008 un andamento migliore rispetto a quanto 
preventivato in sede di budget. Nonostante la crisi dei set-
tore corporate e bancario i volumi di negoziazione si sono 
comunque mantenuti su livelli migliori delle aspettative. 

 
Servizi di pagamento 
La Commissione Europea, nell’ambito delle iniziative 
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pianificate per l’apertura di un unico mercato dei servizi 
finanziari nell’area EU e per l’armonizzazione delle norme 
nazionali in tema servizi finanziari e in particolare per i 
pagamenti (c.d. Financial Services Action Plano FSAP), ha 
definito attraverso la Payment Services Directive  (c.d. 
PSD) gli standard minimi richiesti per i principali servizi di 
pagamento, che insieme alla SEPA (Single Euro Payments 
Area) mirano a creare un unico mercato dei pagamenti 
europeo, che sarà aperto anche a nuovi operatori quali la 
grande distribuzione organizzata, gli operatori telefonici e 
di trasferimento denaro.  

Per far fronte alle sfide il Gruppo, per il tramite di IC-
CREA Banca, ha partecipato attivamente a tutte le iniziati-
ve di Categorie orientate a: 

 
• assicurare omogeneità informativa e creare la neces-

saria consapevolezza su tutte le entità del Sistema del 
Credito Cooperativo, dalle singole BCC-CR alle società 
e agli Enti associativi e consortili (Iccrea Banca, Casse 
Centrali, Centri Consortili Informatici, Federazioni lo-
cali, etc.); 

• coinvolgere tutte le entità della Categoria, per definire 
un approccio armonico e comune a tutti i soggetti 
coinvolti, evitando l’avvio di iniziative disomogenee e 
non coordinate; 

• supportare tutti gli attori del sistema del Credito Coo-
perativo coinvolti nell’erogazione di Servizi di Paga-
mento nello sforzo necessario per implementare la 
Direttiva nei tempi previsti. 

• creare sinergie per i cospicui investimenti effettuati. 
 
Incassi e pagamenti  
Nell’anno 2008 l’attività del Servizio Incassi e Paga-

menti è stata orientata allo sviluppo dei nuovi prodotti 
SEPA Credit transfer e Contante, oltre a continuare ad as-
sicurare la piena coerenza delle procedure interne alle e-
voluzioni degli standard di mercato nazionale ed interna-

zionale.  
Nonostante gli interventi dell’Antitrust che ha compor-

tato l’azzeramento della commissione interbancaria al 
tramite, si è registrato un incremento dei ricavi operativi 
dovuti: 

 
• all’incremento dei volumi tramitati; 
• all’acquisizione sul portafoglio di nuovi volumi ricevuti 

dalla clientela corporate; 
• per l’entrata a regime della nuova procedura offerta 

alle banche tramitate. 
 
Centro Applicativo  
Le rilevanti innovazioni introdotte dalla realizzazione 

della SEPA (Single Euro Payments Area) hanno determi-
nato un profondo cambiamento dello scenario competiti-
vo del “sistema Italia” nell’ambito dei servizi di controllo e 
veicolazione delle informazioni relative ai Sistemi di pa-
gamento. La maggiore concorrenza derivante dalla stan-
dardizzazione dei processi sta velocemente spingendo 
verso una concentrazione (a livello nazionale ed interna-
zionale) delle società che gestiscono il clearing dei Servizi 
di Pagamento (ad esempio fusione SIA – SSB, fusione TAI 
– INTERPAY in EQUENS, ecc). 

In questo contesto anche per il tradizionale target di 
clientela dell’Istituto (BCC-CR e Banche medio-piccole) si 
profilano possibilità ed opportunità proposte da vecchi e 
nuovi competitors dell’Istituto stesso. 

Alla luce di tale scenario Iccrea Banca, dopo aver intra-
preso come prima iniziativa un’alleanza con SECETI con 
l’obiettivo di ricercare collaborazioni e sinergie con le altre 
ACH europee, nell’anno appena trascorso ha continuato a 
perseguire tale obiettivo ed ha consentito alle banche 
clienti la raggiungibilità di quasi tutte le banche europee 
attraverso l’adesione ad EBA Clearing per l’applicazione 
SCT (unica famiglia applicativa attivata ad oggi nella SE-
PA). 
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Monetica 
Con riferimento al settore della monetica, la Carta di 

Credito Cooperativo si è ulteriormente rafforzata nel corso 
dell’esercizio, registrando una crescitadelle carte emesse, 
passate da 965.497 a fine 2007 a 1.092.167 a fine 2008. 

La crescita del settore della monetica è connesso an-
che allo sviluppo della Carta prepagata Tasca: le carte in 
circolazione sono aumentate da 237.806 del 2007 a 
292.438 del 2008, registrando un incremento del 23%  

L’accresciuta domanda di servizi, unita all’esigenza di ga-
rantire un elevato standard di sicurezza, ha richiesto la mi-
grazione alla nuova piattaforma tecnologica microcircuito, 
realizzata attraverso il progetto Ottomila, cheattraverso 
l’identificazione di un unico soggetto emittente ed acquirer 
per tutta la Categoria BCC-CR, ha semplificato le operazioni 
di migrazione offrendo una soluzione ottimale sia sotto il 
profilo economico che funzionale.  

Nel corso del 2008, sono stati conclusi con esito posi-
tivo i collaudi interni con carte a chip di prova verificando 
la rete di accettazione ATM e POS e le fasi contabili coin-
volgendo anche i sistemi informativi delle Banche. E’ parti-
to il piano di migrazione del parco carte a banda, che alla 
data registra, su un totale di 1.800.000 carte a banda, 
560.000 carte microcircuito co-branded Maestro (32%). 

Contemporaneamente è stata offerta assistenza a tutte 
le strutture tecniche periferiche al fine di assicurare la mi-
grazione delle apparecchiature di accettazione (ATM e 
POS) in modo da ridurre il rischio delle manomissioni e 
delle conseguenti frodi tramite carte di pagamento.  

Al fine di assicurare la spendibilità delle carte Ottomila 
in modo omogeneo nell’area Euro, sono stati sottoscritti 
degli accordi con i circuiti VISA e Mastercard per la produ-
zione di carte co-branded che prevedono incentivi e sup-
porto organizzativo e commerciale alla migrazione da par-
te degli stessi. Tale soluzione ha consentito di realizzare 
economie di costo per tutto il Sistema del Credito Coope-
rativo. Le attività e la pianificazione in atto, quindi, assicu-

reranno il rispetto del piano di migrazione previsto da SE-
PA rendendo le carte Ottomila SEPA compliant entro il 
primo semestre del 2010. Questa attività, che vedrà anco-
ra l’Istituto e il Credito Cooperativo impegnato nel prossi-
mo 2009, sarà affiancata da un miglioramento e imple-
mentazione dell’offerta di servizi e prodotti e dal consoli-
damento del circuito di categoria. 

 
Sistemi informativi 
Al fine di adeguare i sistemi informativi interni alle 

nuove specifiche emanate dalla Banca d’Italia in materia 
di continuità operativa è stato avviato un esteso pro-
gramma di continua verifica e rafforzamento del sistema e 
delle connesse procedure di gestione con l’obiettivo di of-
frire alle BCC-CR servizi sempre più affidabili. In tale ambi-
to, in sintonia con quanto auspicato dall’Istituto di Vigilan-
za, Iccrea Banca ha sottoposto le procedure di gestione 
del proprio sistema alla valutazione di soggetti specializza-
ti nello specifico settore. In data 15 luglio 2008, la Società 
BSI (British Standards Institution), auditor accreditato 
presso l’UKAS (United Kingdom Accreditation Service), ha 
certificato che le procedure di gestione della continuità 
operativa di Iccrea Banca risultano conformi alle migliori 
pratiche di mercato raccolte nello standard BS 25999. Con 
il certificato "BCMS 531375", Iccrea risulta oggi il primo 
soggetto bancario europeo ad aver ricevuto l’ambito rico-
noscimento. 

 
Altri Servizi di supporto alle BCC 
Con riferimento ai servizi di gestione dei crediti dete-

riorati offerti alle BCC attraverso la controllataBCC Gestio-
ne Crediti, si evidenzia che nel 2008 si è registrato un ul-
teriore ampliamento della gamma d’offerta, affiancando 
alla tradizionale gestione dei “crediti in contenzioso”, la 
gestione dei “crediti scaduti”, integrata da un’attività for-
mativa per gli operatori delle BCC stesse, il “Monitoraggio 
dei Crediti e il “Canale Immobiliare” quale servizio a sup-
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porto delle vendite di beni immobili. 
Inoltre è stato avviato un progetto per la “Cessione 

pro-soluto dei crediti non performing”. 
 
Completano l’offerta del Segmento i servizi di “web e 

fonia” offerti da BCC Multimedia per favorire l’implemen-
tazione  “multicanalità” e della “intercanalità”. 

 
 

Segmento Corporate  
 
I prodotti e servizi per la clientela impresa  

 
Ancorché nel 2008 il mercato del credito nel suo com-

plesso sia cresciuto, non tutti i segmenti di finanziamento 
hanno avuto un andamento espansivo. In particolare, il 
segmento del leasing finanziario, tuttora il principale seg-
mento di riferimento del Gruppo, ha registrato nel 2008 
una battuta d’arresto rispetto all’anno precedente. La cau-
sa di tale andamento è da ricercare nelle peculiarità del 
prodotto fortemente connesso alla dinamica degli inve-
stimenti in beni durevoli delle impresee all’evoluzione dei 
cicli economici. 

Il progressivo deterioramento dell’economia e il gene-
rale clima di incertezza hanno inciso negativamente sul 
mercato del leasing che ha visto una flessione del 20,8% 
in termini di importo e dell’11,0% in termini di numero. 
La contrazione maggiore si è registrata nel prodotto im-
mobiliare (oltre il 30% di riduzione, sia in termini di vo-
lumi che di numero operazioni), con conseguenti effetti 
negativi anche per l’operatività del Gruppo, che a fronte di 
una progressiva riduzione del mercato potenziale, ha a-
dottato politiche commerciali più stringenti, per rafforzare 
il governo del prezzo in coerenza con l’andamento ano-
malo del mercato, e introdotto politiche creditizie più ade-
renti al mutato scenario di rischio. 

E’ stato, in particolare, utilizzato un approccio flessibile 

mirante a privilegiare il mantenimento del sostegno finan-
ziario al territorio ed alle BCC contingentando e restrin-
gendo l’operatività con canali complementari e ampliando 
il peso delle altre forme tecniche, in particolare il Credito 
Ordinario che nel suo primo anno di attività ha costituito il 
15% del totale dei volumi di impiego sviluppati nel 2008 
mente il contributo del leasing è sceso al disotto 70% del 
totale. 
 

Factoring 
(sviluppo)

7%

Finanza 
Straordinaria

7%

Leasing 
Ordinario

69%

Credito 
Ordinario

15%

Noleggio
2%

Composizione Percentuale volumi commerciali 2008 

 
 

 

Sotto il profilo della distribuzione si rileva una riparti-
zione territoriale alquanto equilibrata tra le aree commer-
ciali. Tale equilibrio è stato conseguito con il prosegui-
mento delle iniziative di sviluppo nei territori con minor 
presenza di leasing (in particolare il Centro Sud) ed attra-
verso l’ampliamento delle forme tecniche di finanziamen-
to, che hanno consentito di cogliere in modo più adegua-
to le istanze del territorio. 
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Volumi Peso % Volumi Peso %
872.644      30,6% 728.382     25,5%

Volumi Peso % Volumi Peso %
672.375      23,6% 579.568     20,3%

Nord-Ovest Nord-Est

Centro-Nord Centro-Sud

 
 
 

Il Leasing 
Lo sviluppo commerciale dell’anno 2008 si è basato su 

strategie mirate ad interpretare l’evoluzione del mercato 
ed a cogliere il momento opportuno per accelerare e ac-
quisire quote di mercato, mantenendo comunque 
l’attenzione alle indicazioni da piano sul presidio dei ri-
schi. 

Lo Stipulato è stato pari 2.078,4 milioni di euro (-
16,0% rispetto al 2007) a cui vanno aggiunti 59,2 milioni 
di euro di variazioni contrattuali per un totale di 2.137,7 
milioni di euro di nuovi investimenti leasing, che portano 
la variazione percentuale rispetto all’anno 2007 a -15,5%. 
L’attenzione alla redditività delle operazioni, mantenuta 
per tutto l’esercizio, insieme al deciso rialzo degli spread 
di mercato degli ultimi tre mesi dell’anno, hanno determi-
nato un incremento dello spread complessivo del 14,8% 
rispetto al 2007.  

I dati commerciali complessivi della Banca, conside-
rando il leasing (stipulato + variazioni contrattuali), 
l’attività di noleggio della controllata Nolè (60,5 milioni di 
euro) e l’attività leasing sviluppata per conto della Cassa 
Centrale Alto Atesina (26,6 milioni di euro), si sono atte-
stati su un totale aggregato pari a 2.224,9 milioni di euro 
(-16,7% rispetto al 2007).  

Il Mercato, comprendendo l’attività di noleggio ha regi-
strato nel 2008 una contrazione del 21%. La minore con-
trazione di impieghi registrati dal Gruppo ha consentito 
alla controllata Banca Agrileasing di ottenere una quota di 
mercato del 5,7% (nel 2007 era stata del 5,5%), posizio-
nandosi al 4° posto del ranking nazionale.La contrazione 
delle stipule rispetto al 2007 ha riguardato tutti i comparti 
di prodotto, seppur con diversa intensità. Tra le maggiori 
contrazioni si registrano quelle del comparto nautico, se-
guite da quello automobilistico, tipicamente comparti più 
immediatamente impattati dal rallentamento del ciclo e-
conomico. Dello stesso tenore l’andamento dell’immobi-
liare.  

Il comparto immobiliare, nello specifico, è stato il trai-
no principale della crescita di questi ultimi anni, sia con 
riferimento al mercato leasing che a Banca Agrileasing.  

La riduzione dei volumi di stipulato ha riguardato tutte 
le 4 macro-aree d’Italia, a conferma della diffusione terri-
toriale della crisi economica, ancorché abbia colpito pro-
porzionalmente in modo più rilevante il Nord Est. L’Area 
Nord Est ha risentito della presenza di operazioni big-
ticket nel comparto navale realizzate nel 2007, oltre che di 
un più intenso peggioramento della congiuntura econo-
mica. 

Le prospettive di mercato per il 2009 vanno da una 
previsione di andamento sostanzialmente piatto ad una di 
potenziale ulteriore riduzione di mercato nel 2009 che, 
per alcuni,  potrà arrivare anche al 20%. In questo scena-
rio di crisi, il Sistema di Credito Cooperativo potrebbe ave-
re delle ulteriori opportunità di sviluppo grazie alla carat-
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teristica di concreta vicinanza alle imprese. 
Sarà importante per il 2009 coniugare il sostegno al 

territorio con l’adeguata gestione del profilo del rischio, 
così da concorrere congiuntamente al mantenimento del-
la stabilità prospettica della Banca ed allo sviluppo delle 
imprese di riferimento delle Banche di Credito Cooperati-
vo. La Banca è consapevole che sarà necessario adottare 
flessibilmente orientamenti strategici diversi ove la con-
giuntura dovesse ulteriormente deteriorarsi e ove le politi-
che di rischio rendimento adottate non consentissero di 
operare efficacemente sul mercato. 
 

Finanziamenti Ordinari 
Il 2008 è stato il primo anno completo di attività per i 

finanziamenti ordinari da parte di Banca Agrileasing. 
L’attività nel comparto del credito ordinario è stata avviata 
a metà 2007 a seguito dell’acquisto dello specifico ramo 
d’azienda presente nella consorella ICCREA Banca, 
nell’ambito del progetto di riposizionamento strategico 
che il Gruppo Bancario Iccrea sta portando progressiva-
mente a compimento. 

Nell’anno sono state stipulate 229 operazioni per 
complessivi 454 milioni di euro facendo segnare una cre-
scita del 120% rispetto al 2007 e superando il budget de-
finito a piano del 37%. Tale risultato è stato raggiunto gra-
zie alla collaborazione delle Banche di Credito Cooperati-
vo, alla cui clientela è rivolta in esclusiva l’attività sul credi-
to ordinario, sfruttando le sinergie con le BCC e la capaci-
tà di relazione che le filiali della Banca hanno saputo e-
sprimere. 

 
Il dato per forma tecnica rafforza il trend già in prece-

denza in atto di prevalenza delle aperture di credito fon-
diarie. Nel complesso le operazioni stipulate nel credito 
ordinario risultano nella stragrande maggioranza dei casi 
assistite da un security package più che adeguato, costitui-

to da ipoteche fondiarie di congruo valore e fidejussioni 
delle Banche di Credito Cooperativo partecipanti ai pool 
per firma, in una percentuale in media intorno al 30% del 
rischio.  Di ammontare ancora limitato, ma già interessan-
te, i crediti per firma, costituiti generalmente da controga-
ranzie in favore delle BCC a fronte di loro affidamenti, sot-
to forma di fidejussioni stop-loss o marginali. Assoluta-
mente residuale l’attività in crediti chirografari.  

 
Importante è stata l’attività di selezione svolta 

nell’anno. Le posizioni esaminate sono state 547, per 
complessivi 1,2 miliardi di euro circa. Significativo il nume-
ro delle operazioni declinate, a testimonianza dell’atten-
zione che si sta rivolgendo alla qualità del credito. Tale a-
zione, che non ha trascurato il sostegno al territorio, si è 
potuta giovare del rapporto privilegiato che le BCC hanno 
con i propri clienti, consentendo di valorizzare le peculiari-
tà dei territori di riferimento delle stesse. 

 
L’accelerazione degli impieghi, più rilevante delle atte-

se, è stata determinata anche dalla positiva risposta di ter-
ritori diversi da quelli originariamente toccati dal prodotto, 
in particolare le aree del Nord Est e Nord Ovest. 
L’adesione all’offerta di credito ordinario da parte delle a-
ree Nord Ovest e Nord Est ha rappresentato una reale no-
vità per quei territori, e quindi per le BCC, che tradizio-
nalmente non utilizzavano le strutture centrali del Movi-
mento. 

 
Finanza Straordinaria 
L’anno ha registrato l’ulteriore sviluppo dell’attività di 

Finanza Straordinaria. Il rafforzamento effettuato della 
struttura organizzativa dedicata ha consentito di presidiare 
più efficacemente il mercato e le Banche di Credito Coo-
perativo, determinando un risultato commerciale impor-
tante. Sono state stipulate nel corso dell’anno 30 opera-
zioni di finanziamento per un ammontare complessivo di 
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€ 215,9 milioni (di cui 42,0 milioni nella forma di leasing) 
a fronte di 19 operazioni stipulate nel corso del 2007 per 
un ammontare di € 92,3 milioni (incremento del 134%). 
Peraltro va registrato che il consuntivo dell’anno è risulta-
to molto superiore rispetto alle previsioni di budget. 

La composizione per tipologia di finanziamenti stipulati 
nel 2008 è stata la seguente: Acquisition Finance 65%; 
Project Finance 27%; Real Estate 4%; Shipping 4%. Nel 
2008 è cresciuta in misura significativa la componente 
Acquisition Finance (61% nel 2007) e Project Finance 
(11% nel 2007), confermando l’attenzione della Banca al 
segmento imprese ed a quello della produzione di ener-
gia  da fonti rinnovabili. La quota dedicata al Real Estate 
(28% nel 2007) si è viceversa contratta in modo significa-
tivo. 

In crescita il ruolo assunto sul mercato in questo speci-
fico comparto finanziario. Né è testimonianza l’aumento 
del peso di finanziamenti in pool in cui si è svolto il ruolo 
di Arranger anche per rispondere in modo professionale 
alla richiesta di supporto proveniente dal canale BCC. 

La suddivisione per canale evidenzia un peso 
sull’ammontare totale dei finanziamenti stipulati relativo 
alle aziende clienti di BCC pari al 59% sul totale.  

 
Sostanzialmente stabile, in rapporto ai volumi com-

plessivi, l’attività sviluppata nel segmento Advisory: sono 
state perfezionate complessivamente 17 operazioni a 
fronte di 20 operazioni nel corso del 2007; nel 71% dei 
casi tali operazioni sono ascrivibili al canale BCC. 

 
Al di là degli aspetti dimensionali dell’attività, è da ri-

marcare che sono proseguiti nel 2008 gli interventi volti a 
massimizzare le sinergie con le Banche di Credito Coope-
rativo. Tale azione è stata svolta anche attraverso interven-
ti di qualificazione del personale BCC, sia con formazione 
sul camposia attraverso la partecipazione della Direzione 
Finanza Straordinaria a convegni ed eventi promossi in 

collaborazione con le stesse BCC. Resta preminente 
l’obiettivo di perseguire la missione di tutela e sviluppo 
del territorio delle BCC, contribuendo ad estendere i rap-
porti con nuove fasce di clientela, aumentando la visibilità 
delle BCC tramite il finanziamento di progetti infrastruttu-
rali locali, rafforzando il ruolo delle banche nel sostenere 
le PMI clienti e ampliando la loro collaborazione con Ban-
ca Agrileasing attraverso la sindacazione degli interventi di 
impiego. 

 
Non vanno dimenticate, in questo contesto, le sinergie 

con la Sgr BCC Private Equity, che completa l’offerta di 
servizi del GBI alle imprese con il servizio di gestione col-
lettiva del risparmio realizzata attraverso la promozione, 
l’istituzione e l’organizzazione di fondi mobiliari di inve-
stimento chiusi. La collaborazione con la partecipata non 
si è infatti limitata ad alcune operazioni concluse congiun-
tamente su aziende clienti di BCC. Rilevante è stata anche 
l’attività commerciale congiunta di sviluppo, contatto e 
analisi dei fabbisogni delle imprese clienti delle BCC, a 
supporto dell’offerta integrata del Gruppo Bancario IC-
CREA nel segmento corporate.  

 
Le prospettive relative all’attività di finanziamento nel 

loro complesso sono di rallentamento, in particolare con 
riferimento alle operazioni di acquisition finance originate 
dai fondi di private equity. Tale andamento potrà, prevedi-
bilmente, essere compensato da “acquisizioni corpora-
te”,dalla crescita di operazioni di project finance nel setto-
re energetico e dallo sviluppo degli impieghi nel settore 
pubblico con particolare riferimento agli investimenti im-
mobiliari e infrastrutturali di media e piccola dimensione. 
 

Derivati di Copertura 
Nel corso del 2008 è stato concluso il Progetto Deriva-

ti, con l’avvio dell’operatività nel campo dei servizi di inve-
stimento finalizzati alla gestione di esigenze di copertura 
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dei rischi di tasso della clientela. 
Tale prodotto contribuisce all’allargamento della gam-

ma d’offerta e punta alla fidelizzazione della clientela del-
la BCC attraverso la fornitura di derivati esclusivamente di 
copertura, ovvero di contenimento del rischio, connessi a 
sottostanti operazioni di finanziamento della clientela. La 
messa in campo di questo prodotto a sostegno alle im-
prese è oggi ancor più importante se si considera il mo-
mento di turbolenza dei tassi e lo scenario incerto atteso. 
Si tratta, infatti, di prodotti specificamente creati per tute-
lare le imprese dai rischi connessi alle variazioni dei tassi 
di interesse. 

 
Da segnalare l’intensa attività promozionale messa in 

opera per far conoscere alle imprese clienti delle BCC le 
finalità, le potenzialità e gli effetti dei “derivati di copertu-
ra”. Nel secondo semestre del 2008 sono stati organizzati 
(con il Sole24Ore e con alcune BCC) tre convegni a cui 
hanno partecipato circa 350 clienti delle Banche di Credi-
to Cooperativo. Le aziende coinvolte hanno espresso un 
giudizio di apprezzamento per l’offerta di derivati targati 
Banca Agrileasing, soprattutto in previsione di un possibile 
utilizzo nel 2009. 

 
Nuovi mercati internazionali 
Il Gruppo Bancario, in questi ultimi anni, ha raccolto 

l’esigenza di supporto manifestata dalle Banche di Credito 
Cooperativo alla loro azione di sostegno al processo di in-
ternazionalizzazione in atto della Piccola e Media Impresa 
italiana loro cliente. In risposta a tale necessità il Gruppo 
Bancario ha avviato uno specifico progetto “internaziona-
lizzazione”. Nel suo ruolo di servizio in qualità di banca 
corporate, ed all’interno del più ampio progetto di Gruppo 
in corso di sviluppo, la Banca ha avviato già dal 2007 il 
“Progetto Mediterraneo”. Tale progetto è nato con 
l’obiettivo di offrire un più ampio supporto su tutti i profili, 
dalla consulenza ai finanziamenti alle imprese clienti delle 

BCC, con una visione strategica di apertura 
dell’imprenditoria italiana allo sviluppo in aree geografi-
che in cui si legge un alto potenziale di espansione eco-
nomica, e sono prevedibili potenziali alti ritorni prospetti-
ci. 

L’apertura di un Ufficio di Rappresentanza in Tunisia, 
avvenuta nel 2007, rappresenta un primo passo per la 
strutturazione di un insieme di servizi prestati in Italia e 
finalizzati al supporto delle attività di delocalizzazione del-
le imprese, con il valore aggiunto dato da una consulenza 
specializzata basata sulla conoscenza del territorio e delle 
esigenze delle aziende. 
 

Private Equity  1 
L’attività d’investimento delle risorse raccolte dai fondi 

comuni gestiti, il cui ammontare complessivo ammonta a 
85 milioni, ha consentito nel corso del 2008, di effettuare 
varie  operazioni a valere sulle disponibilità dei fondi in 
gestione: 
 
Private Equity1 
MC2 Impresa 
Dominato Leonense 
 

Alcune attività relative al segmento corporate sono ri-
maste di competenza di Iccrea Banca.  

 
Estero  
Sono proseguite le iniziative per lo sviluppo del soste-

gno alle BCC-CR nei confronti delle esigenze delle piccole 
e medie imprese nei rapporti con l’estero, quali la con-
venzione con la SACE (il cui ruolo è di  coprire i rischi poli-
tici e commerciali delle attività di operatori italiani con 
l’estero) e con la SIMEST (che promuove l’internazio-
nalizzazione delle imprese italiane). Nello specifico è stato 
raggiunto un accordo con SACE per la definizione di una 
polizza per i rischi di credito su prestiti concessi esclusi-
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vamente in Italia dalle BCC-CR o da Società del GBI; tale 
linea di credito (denominata “Credit Enhancement”) favo-
rirà la crescita della competitvità delle piccole e medie a-
ziende in Italia, anche in vista di eventuali attività tese allo 
sviluppo all’estero. Per quanto concerne, invece, il rappor-
to con SIMEST ne è conseguita la possibilità di attivare 
forme di collaborazione contrattuali in grado di assistere 
l’operatività delle BCC-CR (anche in termini di formazio-
ne) e della loro clientela corporate a supporto degli inve-
stimenti sul lato consulenziale, agevolativo-finanziario e di 
coinvestimento nel venture capital, con l’intento di assicu-
rare un adeguato sostegno nell’ambito dei processi di a-
pertura e/o consolidamento dei flussi esteri generati da 
dette imprese. 
 

Finanza Agevolata  
Nel corso del 2008, Iccrea Banca ha proseguito 

l’attività di “Banca Concessionaria“ di Enti Pubblici (princi-
palmente del Ministero dello Sviluppo Economico) per la 
gestione e l’erogazione dei contributi, nonché per il moni-
toraggio dei progetti d’investimento, presentati dalle im-
prese in risposta a specifici Bandi Pubblici emanati dai 
Gestori dei fondi istituiti con le diverse leggi di agevola-
zione.  

Va segnalato, inoltre, anche il forte avvio della nuova 
operatività derivante dalla stipula della Convenzione con 
Fondosviluppo che, sebbene perfezionata nel corso del 
2007, ha fatto registrare solo nel secondo semestre 2008 
un interessante sviluppo di attività, raggiungendo a fine 
anno 110 milioni di euro di presentato e  31 milioni di eu-
ro di deliberato. 
 

Segmento Retail  
 
La gestione del risparmio per la clientela privata  
Gestioni collettive 
Alla fine dell’anno 2008 il patrimonio dei Fondi gestiti 

attraverso la controllata Aureo Gestioni ammontava a 
3.203 milioni di euro ripartito per il 98,3% nei Fondi Co-
muni, per il 3,9% nei Fondi di Fondi, per l'1,7% nel Fondo 
Pensione. Il comparto delle gestioni patrimoniali chiude 
l’anno con masse in gestione pari a 420 milioni di cui 270 
milioni riferite alle linee istituzionali. 

Con riferimento all’offerta dei fondi comuni si eviden-
zia che nel corso del 2008 è stata arricchita la gamma con 
tre nuovi prodotti:due fondi flessibili (Aureo Defensive e 
Aureo Flex Opportunity) che si contraddistinguono per la 
gestione del rischio come strumento di creazione del valo-
re, e Aureo Cash Dynamic,  quale efficace alternativa al 
conto corrente, ma con una gestione più dinamica rispet-
to ad un fondo di liquidità tradizionale. Inoltre, è stata av-
viata la migrazione verso la nuova piattaforma informatica 
per i Fondi Comuni di Investimento, con l’obiettivo di per-
seguire un maggior livello di automazione dei processi 
produttivi (in particolare quelli amministrativi), aumen-
tando in tal modo il livello di efficienza complessiva. 

Nei primi mesi del 2009 è stata inoltre avviata l’offerta 
di collocamento delle Sicav di Terzi, attraverso del portale 
FinvWeb. 
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Composizione del Patrimonio Gestito per categoria di 
prodotto

Fondi di Fondi; 
3,5%

Fondo Pensioni; 
1,5%

Fondi comuni; 
83,4%

GPF; 0,4% GPM; 11,2%

 
 

Assicurazione Vita 
 

L’attività nel comparto assicurativo Vita, attraverso la 
controllata BCC Vita, ha visto concentraregli sforzi nel limi-
tare gli impatti negativi derivanti dalla volatilità dei mercati 
finanziari trovando soluzioni di prodotto che, in termini di 
rendimento/ rischio finanziario, rispondessero alle esigen-
ze della clientela delle BCC/ CRA. 

 
I premi emessi e contabilizzati per l’intero portafoglio 

del lavoro diretto hanno raggiunto l’importo di 180 milio-
ni di Eurocon una crescita del 50% rispetto all’esercizio 
precedente (119 milioni nel 2007). 

L’incremento significativo della raccolta premi, è princi-
palmente riconducibile: 
 
• all’interesse riscontrato sul mercatodal collocamento 

di prodotti con Specifica Provvista di Attivi; 
 

• agli effetti derivanti dall’applicazione del Regolamento 
ISVAP N. 5/2006, che ha comportato un rafforzamen-
to del presidio commerciale da parte della Compa-
gnia su tutto il territorio nazionale. 

 
Le riserve assicurative al fine 2008 ammontavano a914 

milioni, sostanzialmente stabili rispetto all’esercizio prece-
dente. 
 

Composizione delle Riserve per categoria di prodotto

Tradizionali; 
66,08%

Index; 33,44%

TCM; 0,10%

Unit-FIP; 0,38%

 
 

Si evidenzia inoltre che al fine di tenere indenne la 
propria clientela dagli oneri derivanti dal fallimento di Le-
hman Brothers, il Gruppo ha deciso di intervenire a favore 
dei clienti che hanno sottoscritto i contratti Index Linked 
con sottostanti le obbligazioni del Gruppo Lehman Bro-
thers riconoscendo le prestazioni previste dai contratti 
stessi a scadenza (capitale assicurato e la cedola prevista). 

Infine, data 7 agosto 2008 è stato sottoscritto un ac-
cordo che prevede l’acquisizione da parte del Gruppo Cat-
tolica del 51% di BCC VITA S.p.A. e la costituzione, me-
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diante l’avvio di un’iniziativa comune nel ramo danni, di 
una società partecipata al 51% da Cattolica Assicurazioni, 
ed al 49% da ICCREA HOLDING S.p.A.L’obiettivo della 
partnership è quello di rafforzare la presenza di mercato 
di BCC VITA S.p.A. e di aprire nuove prospettive di svilup-
po nel comparto bancassurance danni in grado di offrire 
al sistema delle BCC/CR prodotti eservizi innovativi per 
sostenere lo sviluppo dell’impresa nella dimensione loca-
le.L’efficacia di tale accordo è soggetta ad autorizzazione 
da parte dell’Organo di Vigilanza. 

 
 

Il valore creato per le BCC  
 
Il Gruppo Bancario nell’assolvere alla propriafunzione 

di supporto costante alle BCC per migliorarne il posizio-
namento sul mercato e accrescerne la capacità competiti-
va, contribuisce alla creazione di valore sul territoriooltre 
che attraverso la messa a disposizione di prodotti e servizi 
nei diversi segmentidi operatività, anche mediante 
l’erogazione di una quota significativa di commissioni 
commisurate ai volumi operativi sviluppati. 

In tale ottica, al 31 dicembre 2008, le commissioni che 
complessivamente il Gruppo ha riconosciuto alle BCC 
ammontano a 175 milioni, in crescita del 2,4% rispetto al 
2007, nonostante la flessione nel credito corporate 
(leasing e factoring) e nell’asset management dovuta al 
calo dei volumi erogati ed in gestione, che è stata com-
pensata dal positivo sviluppo delle operazioni condotte 
sotto i marchi Crediper e Crediper Casa e dalla monetica. 

Il Gruppo Bancario Iccrea contribuisce inoltre alle attivi-
tà degli Enti Centrali federativi del Credito Cooperativo at-
traverso i contributi associativi e la partecipazione alle 
campagne promozionali nazionali, e remunera il capitale 
investito dalle BCC e dagli Enti Soci attraverso il dividendo 
ordinario di Iccrea Holding Spa. 

 

 
€/mio 2005 2006 2007 2008 

Asset Management 48,0 52,0 55,0 34,2 
Bancassicurazione 3,9 6,1 4,2 5,3 
Credito Corporate 14,4 12,8 13,4 11,7 
Monetica 71,3 81,6 86,5 101,6 
Crediper 3,5 9,7 12,0 22,5 
Totale commissioni 141,1 162,2 171,1 175,2 
Contributi di Sistema 4,2 5,3 5,3 6,8 
Dividendi Holding (*) 12,8 12,8 12,8 15,3 
Totale complessivo 158,1 180,3 189,2 197,3 
 
(*) dividendi per anno di erogazione 
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3.  La misurazione, il controllo  
e la gestione dei rischi  

Iccrea Holding e le società del Gruppo bancario svol-
gono le proprie attività ispirandosi a criteri di prudenza e 
di contenimento dell’esposizione ai rischi, in relazione 
all’esigenza di stabilità connessa all’esercizio dell’attività 
bancaria ed alle prevalenti caratteristiche di supporto e 
servizio alle Banche di Credito Cooperativo ed alla loro 
clientela. 

 
Coerentemente con tali principi, il Gruppo persegue 

obiettivi di crescita in linea con lo sviluppo e con le esi-
genze del Sistema del Credito Cooperativo, garantendo, 
mediante un’equilibrata gestione dei portafogli di attività 
e passività, un’affidabile e sostenibile generazione di valo-
re nel tempo. 

 
Nell’ambito del Gruppo, negli ultimi anni, si è intrapre-

so, riguardo ai rischi creditizi, finanziaried operativi, un 
percorso evolutivo di adeguamento di metodi e strumenti 
con riferimento sia alla normativa esterna sia alle esigenze 
di gestione e monitoraggio interno. 
 
Rischi di Credito 

Nell’operatività creditizia verso clientela ordinaria, co-
stituita prevalentemente da piccole e medie imprese (c.d. 
clientela corporate), i principi fondamentali di gestione 
dei rischi sono rappresentati dalla attenta analisi del meri-
to di credito delle controparti, il contenimento delle singo-
le esposizioni con il conseguente frazionamento del por-
tafoglio di impieghi, l’acquisizione di garanzie ed il siste-
matico controllo dell'evoluzione del rapporto creditizio. 

 
L’assunzione del rischio di credito verso la clientela 

corporate è assistita da un modello di valutazione del me-
rito di credito basato sull’utilizzo di un sistema esperto. Il 
modello è stato continuamente sviluppato e migliorato 
negli anni, ampliandone la base di conoscenza, integran-
done le basi dati esterne e migliorandone l’automazione. 
Il modello dal 1999 è integrato nel processo e nel front-
end di vendita. 

Il modello è sottoposto a periodica verifica interna di 
predittività, ricalibratura delle componenti valutative con 
conseguente aggiornamento della stima dei parametri di 
rischio e di ridefinizione delle classi di rating. 

Il modello di rating ed il sistema di “front end” di ven-
dita consentono una forte automazione del processo i-
struttorio (attribuzione rating e valutazione operazione) e 
di delibera delle operazioni (delibera elettronica), permet-
tendo di mantenere contemporaneamente il controllo sul 
processo, sulla qualità dei dati e sull’utilizzo dei poteri de-
legati (tracciatura di ogni scelta/variazione effettuata). 

La valutazione del rischio viene altresì effettuata su ba-
se continuativa attraverso l’attribuzione del rating anda-
mentale a tutte le controparti imprese presenti nel porta-
foglio crediti ad ogni data di elaborazione. L’attribuzione 
periodica del rating è assicurata dallo stesso sistema in-
terno di rating utilizzato per la fase di assunzione del ri-
schio di credito.A supporto delle analisi di sintesi sul posi-
zionamento di rischio sul portafoglio globale degli impie-
ghi sono stati realizzati nelle principali società del Gruppo 
datawarehouse aziendaliche raccolgono le informazioni 
rilevanti sulle controparti, nonché tutte le valutazioni di 
rating effettuate. Il periodico monitoraggio del portafoglio 
ha per oggetto le risk components, gli indici di qualità del 
credito (crediti anomali) ed il profilo rischio/rendimento 
delle operazioni. 

Il processo di sorveglianza sistematica, finalizzato alla 
valutazione delle anomalie, al controllo andamentale per 
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la corretta classificazione e per l’attivazione delle conse-
guenti azioni operative, si avvale di uno specifico applica-
tivo. In particolare, la procedura di controllo segnala le 
anomalie andamentali, allocando le posizioni in differenti 
classi di anomalia.  
 

Con riferimento all’operatività con controparti bancarie, 
finalizzata prevalentemente all’attività sui mercati moneta-
ri e valutari, all’intermediazione mobiliare ed alla negozia-
zione di strumenti derivati, il Gruppo pone particolare at-
tenzione all’analisi del rischio di credito delle controparti, 
utilizzando un sistema interno di valutazione, che integra 
il rating rilasciato dalle agenzie specializzate, ed effettuan-
do il controllo sistematico dell’esposizione creditizia ed il 
rispetto dei massimali di rischio attribuiti. 

Sono stabiliti criteri specifici per la determinazione del-
le posizioni di rischio. Il rischio è quantificato attraverso 
fattori di ponderazione della posizione applicati al valore 
nominale delle somme erogate, nei finanziamenti e nei 
depositi, al valore dei titoli, al valore nozionale dei contrat-
ti derivati di tesoreria e cambi, al valore corrente positivo 
degli altri contratti derivati. La rilevazione quantitativa del-
le posizioni è effettuata tramite apposita procedura infor-
matica. 
 

Rischi Operativi 
Il Gruppo si è dotato di un modello unitario di rileva-

zione e analisi dei rischi operativi applicato su tutte le so-
cietà comprese nel perimetro di gruppo. L’approccio adot-
tato, nell’ambito del quale sono state sviluppate e imple-
mentate metodologie, processi e strumenti, consente di 
valutare l’esposizione al rischio operativo per ciascuna a-
rea di business e, contestualmente, di raggiungere i se-
guenti ulteriori obiettivi specifici: 

 
• fornire ai risk owner una maggior consapevolezza dei 

rischi connessi alla propria operatività; 
• valutare il posizionamento delle diverse società del 

Gruppo rispetto all’esposizione ai fattori di rischio o-
perativo presenti nei processi aziendali; 

• fornire una view complessiva, per periodo e perime-
tro di osservazione, delle problematiche operative 
delle diverse strutture aziendali; 

• fornire informazioni necessarie al miglioramento del 
Sistema dei Controlli Interni; 

• ottimizzare le azioni di mitigazione dei rischi operativi, 
attraverso un processo che, partendo dall’identifica-
zione dei rischi, dalla loro valutazione economica e 
dall’individuazione degli elementi di criticità interna 
ad essi sottostanti, consente di effettuare un’analisi 
costi/benefici degli interventi da attuare. 

 

Rischi finanziari 
Con riferimento alle attività di negoziazione, interme-

diazione e investimento, il fattore di rischio prevalente è 
rappresentato dal rischio di tasso di interesse. La posizio-
ne tasso è caratterizzata dai seguenti profili gestionali: 
 
• nel breve termine, da un lato, la gestione di tesoreria 

privilegia, ai fini del dimensionamento dinamico del 
mismatching , l’adozione di derivati su tassi plain va-
nilla quali FRA ed OIS; dall’altro, nel contesto del por-
tafoglio dei titoli di proprietà, è significativa la porzio-
ne dei titoli di stato a tasso indicizzato con stretta fi-
nalità sia di negoziazione sia di garanzia e funziona-
mento;  

• sulle posizioni di medio e lungo termine la gestione 
del rischio di interesse è attuata attraverso 
l’intermediazione di titoli cash effettuata sul mercato 
MTS nell’ambito del quale Iccrea Banca conferma il 
proprio ruolo di market maker; al contempo, è svolta 
anche una specifica gestione di un Book di contratti 
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derivati OTC su tassi d’interesse, in primo luogo inte-
rest rate swap, connessa all’azione di supporto a favo-
re delle BCC;  

• rilevano altresì, nell’ambito della gestione dinamica 
della posizione tasso superiore a 12 mesi, la compra-
vendita di contratti futures su titoli negoziati su mer-
cati ufficiali con meccanismi di compensazione e ga-
ranzia; 

• risultano inoltre presenti contratti derivati su tassi 
connessi alla trasformazione dei criteri di indicizza-
zione caratteristici delle operazioni di raccolta. 

 
L’esposizione complessiva al rischio di tasso è concen-

trata sull’operatività in euro e pertanto risultano marginali 
gli effetti di correlazione tra gli andamenti delle curve di 
tasso riferiti ad aree valutarie diverse.    

 
Nell’ambito delle attività di controllo dei limiti operati-

vi, viene effettuata la verifica del rispetto dei limiti dimen-
sionali del portafoglio di negoziazione nel suo insieme e 
nelle sue articolazioni, nonché dei limiti di rischio. Sono 
inoltre configurati limiti di perdita massima e soglie di at-
tenzione economica. 

 
Il monitoraggio dell’esposizione al rischio di tasso di 

interesse dei portafogli bancari è attuato attraverso il si-
stema di ALM, con rilevazioni effettuate con cadenza 
mensile. Sono adottati metodi di sensitività e di simula-
zione delle variazioni del margine di interesse a fronte di 
differenti ipotesi di variazione delle curve dei tassi di inte-
resse.  

Particolare attenzione viene posta al monitoraggio del 

“rischio di base” derivante dalla diversa tempistica di ri-
prezzamento e/o dalla diversità dei parametri di indicizza-
zione delle attività e delle passività.  

 
In relazione alle mutate condizioni dei mercati finan-

ziari internazionali, il Gruppo bancario ha intensificato le 
attività di monitoraggio dei rischi di liquidità, ponendo i-
noltre particolare attenzione alla diversificazione delle fon-
ti di raccolta. A tal proposito, a decorrere del mese di ot-
tobre 2008, la funzione Risk Management predispone con 
frequenza settimanalela segnalazione per la Banca d’Italia 
nella quale si monitora l’equilibrio dei flussi di cassa atte-
sia livello consolidato. 

La posizione di liquidità viene inoltre sottoposta ad 
una prova di stress, secondo metodologie interne ed ipo-
tesi in linea con le attuali condizioni dei mercati, coeren-
temente con i principi e le prassi indicati dal Comitato di 
Basilea. 

 
La necessità di assicurare lo strutturale soddisfacimen-

to delle esigenze di funding delle attività di impiego non-
ché il complessivo equilibrio dei profili temporali e di in-
dicizzazione delle attività e delle passività ha portato alla 
definizione di una serie di principi, di strumenti di analisi e 
di modalità procedurali di gestione finanziaria a livello sia 
individuale che di gruppo. 

I profili di bilanciamento tra le attività e le passività so-
no sottoposti a monitoraggio attraverso gli esiti del sud-
detto sistema di ALM e l’utilizzo di specifici indicatori di 
monitoraggio degli sbilanci rilevati per le diverse scaden-
ze.  

  



 
 
 

    

 32 

ICCREA HOLDING S.P.A. – RELAZIONI E BILANCIO CONSOLIDATO 2008 

 

Allegato  
 

Raccordo tra l’utile e il patrimonio netto consolidato e l’utile e il patrimonio netto della Capogruppo. 
 
 

 Capitale Riserve Riserve di 
valutazione 

Utile di 
esercizio 

Patrimonio 
Netto 

Bilancio Iccrea Holding S.p.A. 512.420  37.589  22.397      13.897  586.303  
Risultati delle società consolidate        6.732 6.732 
Risultati successivi al primo consolidamento   178.774     178.774 
Riserve di valutazione delle società consolidate     (2.879)   (2.879) 
Storno Dividendi incassati da società del gruppo   37.555   (37.555) 0 
Risultati delle società valutate al patrimonio netto   (106)   (75) (180) 
Ammortamento differenze positive allocate   (2.994)   (654) (3.647) 
Rettifica svalutazioni       19.596 19.596 
Altre rettifiche di consolidamento   246   1.943 2.189 
Quote di pertinenza dei soci di minoranza   (53.143) (1.018) (3.471) (57.631) 
Importi di competenza del Gruppo Iccrea 512.420 197.922 18.500 413 729.255 
Patrimonio di terzi   53.143 1.018 3.471 57.631 
Patrimonio netto consolidato 512.420 251.065 19.518 3.884 786.886 
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RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE 

Signori Soci, 
 
 il bilancio consolidato dell’esercizio 1 gennaio – 
31 dicembre 2008, consegnatoci dal Consiglio di Ammini-
strazione è stato predisposto sulla base della Circolare n. 
262 del 22 dicembre 2005 emanata dalla Banca d’Italia 
con provvedimento del Direttore Generale. 
 Il patrimonio netto consolidato al 31 dicembre 
2008 ammonta a 786,9 milioni di euro, quello di perti-
nenza di terzi ammonta a 57,6 milioni di euro. 
 I principi applicati sono analiticamente descritti 
nella nota integrativa. 
 Il Collegio Sindacale ha accertato l’adeguatezza 
dell’organizzazione presso la Capogruppo in ordine al cor-
retto afflusso delle informazioni necessarie da parte delle 
società inserite nell’area di consolidamento e 
all’adeguatezza delle procedure di consolidamento. 
 La relazione degli Amministratori riferisce in misu-
ra esauriente sulla gestione del Gruppo. La nota integrati-
va consolidata fornisce l’illustrazione e l’analisi dei dati di 
bilancio e contiene le informazioni richieste dalla discipli-
na generale e speciale sui bilanci dei gruppi bancari. Sono 
allegati alla nota: 
- il prospetto di raccordo tra l’utile netto e il patrimonio 

netto consolidati con le corrispondenti grandezze del-
la Capogruppo (allegato alla Relazione sulla gestione); 

- la situazione del Fondo Centrale di garanzia al 31 di-
cembre 2008. 

 Le società svolgenti attività bancaria, finanziaria o 
strumentale nelle quali la ICCREA Holding detiene, diret-
tamente o indirettamente, la maggioranza del capitale so-
ciale, sono consolidate con il metodo integrale. Le parte-
cipazioni non inferiori al 20 per cento del capitale sono 
valutate con il metodo del patrimonio netto. Le altre par-
tecipazioni sono valutate al costo rettificato in caso di 
perdite durevoli o ripristinato nel caso siano venute meno 
le ragioni che ne avevano determinato la svalutazione.  

 Il regime delle differenze di consolidamento per le 
partecipate consolidate con il metodo integrale o valutate 
con il metodo del patrimonio netto, è dettagliatamente 
descritto nella nota integrativa 
 I bilanci delle partecipate utilizzati per il consoli-
damento sono stati riclassificati al fine di renderli omoge-
nei alla forma di presentazione del bilancio consolidato e 
sono tutti predisposti al 31 dicembre 2008. 
 Il bilancio consolidato ha formato oggetto di revi-
sione da parte della Reconta Ernst & Young S.p.A. alla qua-
le è affidato anche l’incarico di revisione dei bilanci di e-
sercizio della Capogruppo e delle principali controllate, ad 
eccezione di AUREO Gestioni SGRtA. La società di revisio-
ne incaricata non ha comunicato a questo Collegio fatti 
censurabili a carico della Capogruppo o delle società con-
trollate. 

I bilanci delle società incluse nell’area di consoli-
damento sono stati assoggettati a controllo legale dai ri-
spettivi Collegi Sindacali e a controllo contabile da società 
di revisione, ad eccezione di Immicra S.r.l. per la quale il 
controllo contabile è affidato al Collegio Sindacale. Anche 
per i bilanci  delle Controllate non sono pervenute al Col-
legio segnalazioni di irregolarità. 
 
Roma,  8 giugno 2009                                                                    
 
Il Collegio Sindacale  
 
dott. Luigi Gaspari 
dott. Romualdo Rondina 
dott. Giovanni Salimena 
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SCHEMI DEL BILANCIO DELL’IMPRESA 

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 
 

Voci dell'attivo 31-dic-08 31-dic-07 

10. Cassa e disponibilità liquide 68.267 57.908 

20. Attività finanziarie detenute per la negoziazione 691.219 1.498.130 

30. Attività finanziarie valutate al fair value 29.479 373.985 

40. Attività finanziarie disponibili per la vendita 850.439 666.520 

60. Crediti verso banche 5.894.476 6.925.352 

70. Crediti verso clientela 9.490.666 8.490.443 

80. Derivati di copertura 4.472 3.902 

100. Partecipazioni 1.570 2.121 

120. Attività materiali 224.186 148.779 

130. Attività immateriali 18.906 19.102 
       di cui:     
       - avviamento 10.852 12.017 

140.  Attività fiscali 185.414 96.480 
       a)    correnti 129.852 42.583 
       b)    anticipate 55.562 53.897 

150. Attività non correnti e gruppi di attività in via di dismissione 806.521   

160. Altre attività 82.624 196.618 

  Totale dell'attivo 18.348.239 18.479.340 
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO 
 

Voci del passivo e del patrimonio netto 31-dic-08 31-dic-07 
10. Debiti verso banche 9.606.930 9.493.104 
20. Debiti verso clientela 2.722.796 3.371.329 
30. Titoli in circolazione 3.348.373 2.865.026 
40. Passività finanziarie di negoziazione 422.251 371.135 
50. Passività finanziarie valutate al fair value 13.441 394.269 
60. Derivati di copertura 76.022 98.623 

70. Adeguamento di valore delle passività finanziarie oggetto di copertura generica 
(+/-)     

80. Passività fiscali 36.276 55.332 
       a)    correnti 29.008 19.469 
       b)    differite 7.268 35.863 

90 Passività associate ad attività in via di dismissione 932.350   
100. Altre passività 352.503 418.392 
110. Trattamento di fine rapporto del personale 22.750 23.600 
120. Fondi per rischi e oneri 27.661 23.821 

  a)    quiescenza e obblighi simili     
  b)    altri fondi 27.661 23.821 

130. Riserve tecniche 0 529.290 
140. Riserve da valutazione  18.500 50.849 
150. Azioni rimborsabili     
160. Strumenti di capitale     
170. Riserve 199.233 181.202 
180. Sovrapprezzi di emissione     
190. Capitale 512.420 512.420 
200. Azioni proprie (-) -1.311 -1.311 
210. Patrimonio di pertinenza di terzi (+/-) 57.631 57.997 
220. Utile (Perdita) d'esercizio (+/-) 413 34.262 

  Totale del passivo e del patrimonio netto 18.348.239 18.479.340 
 



 
  
 

 

SCHEMI DEL BILANCIO DELL’IMPRESA 

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO 
 

Voci 31-dic-08 31-dic-07 
10.  Interessi attivi e proventi assimilati 932.384  839.924 
20.  Interessi passivi e oneri assimilati (735.926) (624.275) 
30. Margine d'interesse 196.458  215.649  
40.  Commissioni attive 295.332  293.422 
50.  Commissioni passive (166.586) (168.289) 
60. Commissioni nette 128.746  125.133  
70. Dividendi e proventi simili 6.193  2.441 
80. Risultato netto dell'attività di negoziazione (23.161) 21.026 
90. Risultato netto dell'attività di copertura 16.307  (945) 
100. Utili (perdite) da cessione o riacquisto di:     

  a)   crediti 8  (17) 
  b)   attività finanziarie disponibili per la vendita 1.813  1.300 
  c)   attività finanziarie detenute sino alla scadenza 0    
  d)   passività finanziarie  15.950  19 

110. Risultato netto delle attività e passività finanziarie valutate al fair value (229) (15.118) 
120. Margine di intermediazione 342.085  349.488  
130. Rettifiche/Riprese di valore nette per deterioramento di:     

  a)   crediti (52.252) (36.789) 
  b)   attività finanziarie disponibili per la vendita (724)   
  d)   altre operazioni finanziarie  (662)   

140. Risultato netto della gestione finanziaria  288.447  312.699  
150. Premi netti   48.797 
160. Saldo altri proventi/oneri della gestione assicurativa   (56.510) 
170. Risultato netto della gestione finanziaria e assicurativa 288.447  304.986  
180. Spese amministrative: (228.629) (226.363) 

  a)   spese per il personale (118.099) (118.491) 
  b)   altre spese amministrative (110.530) (107.872) 

190. Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri (9.794) (1.799) 
200. Rettifiche/Riprese di valore nette su attività materiali (8.943) (8.882) 
210. Rettifiche/Riprese di valore nette su attività immateriali (3.555) (3.836) 
220. Altri oneri/proventi di gestione 20.082 8.096 
230. Costi operativi (230.839) (232.784) 
240. Utili (Perdite) delle partecipazioni  (75) (272) 
280. Utile (Perdita) della operatività corrente al lordo delle imposte 57.533  71.930  
290.  Imposte sul reddito dell'esercizio dell'operatività corrente (22.749) (37.737) 
300. Utile (Perdita) della operatività corrente al netto delle imposte 34.784  34.193  

310. Utile (Perdita) dei gruppi di attività in via di dismissione al netto delle imposte (30.899) 3.707 
320.  Utile (Perdita) d'esercizio 3.885  37.900  
330. Utile (Perdita) d'esercizio di pertinenza di terzi (3.472) (3.638) 
340. Utile (Perdita) d'esercizio di pertinenza della capogruppo 413  34.262  
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO ANNO 2008 
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Capitale:                 

  a) azioni ordinarie 512.420 40.000   512.420 40.000       
  b) altre azioni       0         
Sovrapprezzi di emissione                 
Riserve:                 
  a) di utili 177.828 14.488 0 177.828 14.488 18.923 892   
  b) altre 3.374 0 0 3.374 0       
Riserve da valutazione:                 
  a) disponibili per la vendita (15.729) 41 0 (15.729) 41       
  b) copertura flussi finanziari (3.972) (563) 0 (3.972) (563)       
  c) Altre 70.549 393 0 70.549 393       
     -  Attività materiali 0 0 0 0 0       
     -  Attività immateriali 0 0 0 0 0       
     -  Copertura di investimenti esteri 0 0 0 0 0       
     -  differenze di cambio (1) 0 0 (1) 0       
     -  Attività non correnti in via di 
dismissione 0 0 0 0 0       
     -  Leggi speciali di rivalutazione 70.550 393 0 70.550 393       
Strumenti di capitale                 
Azioni Proprie (1.311)     (1.311) 0       
Utile (Perdita) di esercizio 34.262 3.638 0 34.262 3.638 (18.923) (892) (18.085) 
Patrimonio netto 777.420 57.997   777.420 57.997     (18.085) 
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                    512.420 40.000 
                        0 0 
                        0 0 
                            

(891) (754)                 195.860 14.626 
0 0                     3.374 0 

                            
(32.853) (409)                 (48.582) (368) 

504 71                 (3.468) (492) 
1 0                 70.550 393 

                    0 0 
                    0 0 
                    0 0 

1                   0 0 
                    0 0 

0 0                     70.550 393 
                        0 0 
                        (1.311) 0 
                    413 3.472 413 3.472 

(33.239) (1.092) 0   0   0 0 0 0 413 3.472 729.255 57.631 
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO ANNO 2007 
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Capitale:                 

  a) azioni ordinarie 512.420 0   512.420         
  b) altre azioni       0         
Sovrapprezzi di emissione                 
Riserve:                 
  a) di utili 144.953 51.495 0 144.953 51.495 31.779 2.879   
  b) altre 3.374 0 0 3.374 0       
Riserve da valutazione:                 
  a) disponibili per la vendita (12.045) (17) 0 (12.045) (17)       
  b) copertura flussi finanziari (3.772) (601) 0 (3.772) (601)       
  c) Altre 70.550 393 0 70.550 393       
     -  Attività materiali 0 0 0 0 0       
     -  Attività immateriali 0 0 0 0 0       
     -  Copertura di investimenti esteri 0 0 0 0 0       
     -  differenze di cambio 0 0 0 0 0       
     -  Attività non correnti in via di 
dismissione 0 0 0 0 0       
     -  Leggi speciali di rivalutazione 70.550 393 0 70.550 393       
Strumenti di capitale                 
Azioni Proprie (1.311)     (1.311) 0       
Utile (Perdita) di esercizio 44.545 5.625 0 44.545 5.625 (31.779) (2.879) (15.512) 
Patrimonio netto 758.713 56.895   758.713 56.895     (15.512) 
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                    512.420 0 
                        0 0 
                        0 0 
                            

1.096 114                 177.828 54.488 
0 0                     3.374 0 

                            
(3.684) 58                 (15.729) 41 

(200) 38                 (3.972) (563) 
0 0                 70.550 393 

                    0 0 
                    0 0 
                    0 0 
                    0 0 
                    0 0 

0 0                     70.550 393 
                        0 0 
                        (1.311) 0 
                    34.262 3.638 34.262 3.638 

(2.788) 210 0   0   0 0 0 0 34.262 3.638 777.421 57.997 
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO: METODO INDIRETTO 
 

A. ATTIVITA' OPERATIVA 
Importo 

2008 2007 
1. Gestione 69.299 57.992 
      - risultato d'esercizio (+/-) 3.885 37.900 
      - plus/minusvalenze su attività finanziarie detenute per la negoziazione e su attività/passività finanziarie 
valutate al fair value (-/+) 23.390 4.147 
      - plus/minusvalenze su attività di copertura (-/+) (16.307) 945 
      - rettifiche/riprese di valore nette per deterioramento (+/-) 53.638 36.789 
      - rettifiche/riprese di valore nette su immobilizzazioni materiali e immateriali (+/-) 12.498 12.718 
      - accantonamenti netti a fondi rischi ed oneri ed altri costi/ricavi (+/-) 2.990 (4.854) 
      - premi netti non incassati (-)   - 
      - altri proventi/oneri assicurativi non incassati (-/+)   (30.532) 
      - imposte e tasse non liquidate (+) 1.532 1.898 
      - rettifiche/riprese di valore nette dei gruppi di attività in via di dismissione al netto dell'effetto fiscale (+/-
) (12.327)   
      - altri aggiustamenti (+/-) - (1.019) 
2. Liquidità generata/assorbita dalle attività finanziarie 276.066 (1.399.767) 
      - attività finanziarie detenute per la negoziazione 806.911 (694.967) 
      - attività finanziarie valutate al fair value (344.506) (2.147) 
      - attività finanziarie disponibili per la vendita (216.992) (46.983) 
      - crediti verso banche: a vista 249.607 (538.508) 
      - crediti verso banche: altri crediti 781.269 439.821 
      - crediti verso clientela (1.000.223) (556.983) 
3. Liquidità generata/assorbita dalle passività finanziarie (310.820) 1.371.292 
      - debiti verso banche: a vista 346.084 770.769 
      - debiti verso banche: altri debiti (232.258) 503.446 
      - debiti verso clientela (648.533) 381.308 
      - titoli in circolazione 483.347 (346.534) 
      - passività finanziarie di negoziazione 51.116 93.090 
      - passività finanziarie valutate al fair value (380.828) 35.797 
      - altre passività (95.382) (66.584) 

Liquidità netta generata/assorbita dall'attività operativa 34.545 29.517 
 
 



 
  
 

 

SCHEMI DEL BILANCIO DELL’IMPRESA 

 

B. ATTIVITA' DI INVESTIMENTO 
Importo 

2008 2007 

1. Liquidità generata da 2.133 5.080 
      - vendite di partecipazioni 476   
      - dividendi incassati su partecipazioni     
      - vendite di attività finanziarie detenute sino alla scadenza     
      - vendite di attività materiali  1.657 5.080 
      - vendite di attività immateriali      
      - vendite di rami d'azienda     
2. Liquidità assorbita da (10.088) (15.130) 
      - acquisti di partecipazioni - (1.377) 
      - acquisti di attività finanziarie detenute sino alla scadenza     
      - acquisti di attività materiali  (5.559) (6.392) 
      - acquisti di attività immateriali  (4.529) (7.361) 
      - acquisti di rami d'azienda     

Liquidità netta generata/assorbita dall'attività d'investimento (7.955) (10.050) 
C. ATTIVITA' DI PROVVISTA     
      - emissioni/acquisti di azioni proprie     
      - emissioni/acquisti di strumenti di capitale     
      - distribuzione dividendi e altre finalità (16.231) (15.512) 

Liquidità netta generata/assorbita dall'attività di provvista (16.231) (15.512) 
LIQUIDITA' NETTA GENERATA/ASSORBITA NELL'ESERCIZIO 10.359 3.955 

 

(+) generata 
LEGENDA 

(-) assorbita 
 

RICONCILIAZIONE     

Voci di bilancio 
Importo 

2008 2007 
Cassa e disponibilità liquide all'inizio dell'esercizio 57.908 53.953 
Liquidità totale netta generata/assorbita nell'esercizio 10.359 3.955 
Cassa e disponibilità liquide: effetto della variazione dei cambi     
Cassa e disponibilità liquide alla chiusura dell'esercizio 68.267 57.908 
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