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RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE SULLA GESTIONE

LO SCENARIO MACROECONOMICO
INTERNAZIONALE

La crescita globale

In un contesto di tensioni commerciali in stabilizzazione e di condizioni finanziarie favorevoli,
I'economia globale ha dato prova di resilienza anche nel corso del 2025, adattandosi ai nuovi
scenari con slanci diversi tra paesi e settori. In Francia la crescita & stata sostenuta dall'impulso
dalle esportazioni aerospaziali mentre in Germania il calo delle esportazioni ha continuoto a
pesare sull'attivitd. In Spagna e Regno Unito I'economia € stata sospinta dagli investimenti
legati alla tecnologia; investimenti che negli Stati Uniti hanno sostenuto I'accelerazione della
crescita, compensando l'impatto negativo dello shutdown federale.

Nelle economie asiatiche si e registrata una forte performance nelle esportazioni di
semiconduttori e di altre ottrezzoture, riflettendo il crescente investimento nei settori
dell'informazione e della tecnologia. Ciononostante, la crescita non € stata brillante. Infatti, in
Giappone i consumi privati hanno compensato parzialmente la contrazione degli investimenti
residenziali privati e delle esportazioni e in Cina la crescita & stata rallentoto per effetto della
debolezza della domanda interna, nonostante I'andamento delle esportazioni.

Uinflazione

Nel corso del 2025 l'inflazione annua & rimasta stabile al 41% con tendenza al ribasso; le
previsioni la danno in complessiva diminuzione (3,8% nel 2026 e 3,4% 2027) con una dinamica
divergente nei diversi paesi.

Infatti, secondo le piU recenti proiezioni, l'inflazione americana, assorbiti gradualmente gli
aumenti dei dazi, dovrebbe tornare sotto la soglia del 2,0% nel 2027. Analogamente, anche in
Australio e in Norvegia l'inflozione dovrebbe permanere sopra l'obiettivo. In Giappone,
I'inflazione si modererd nel 2026 per convergere all'obiettivo nel 2027 con il progressivo calo dei
prezzi dei generi alimentari e delle materie prime. Nel Regno Unito l'inflazione dovrebbe tornare
all'obiettivo entro la fine del 2026 per effetto della pressione al ribasso sulla crescita salariale.

Nell'area dell'euro, l'inflazione complessiva dovrebbe mantenersi intorno al 2% percento, con
I'inflazione di fondo che raggiungera tale obiettivo nel 2027. Viceversa, si prevede che l'inflazione
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in Cina inizi a salire dopo la progressiva caduta registrata nel 2024, mentre in India dovrebbe
tornare vicino ai livelli obiettivo, dopo un marcato calo nel 2025 dovuto ai prezzi dei generi
alimentari contenuti.

La politica monetaria

Le banche centrali si sono mostrate caute nell'allentomento della politica monetario,
lasciandosi guidare dagli indicatori dell'attivitd e del mercato del lavoro nonché dai tassi di
cambio.

Nel settembre 2025, dopo nove mesi di stop, la Federal Reserve ha annunciato un taglio di 25
punti base, finalizzato alla gestione dei rischi al ribasso sull’'occupazione, portando i tassi in un
range compreso tra il 4% e il 4,25%.

In corso d'anno la FED, con I'obiettivo di centrare la massima occupazione e un'inflozione al 2%
nel lungo periodo, ha proseguito sulla linea con due ulteriori tagli di 25 punti che hanno fatto
scendere i tassi USA allo nuova forchetta compresa tra il 3,5% e il 3,75%.

Sul fronte europeo, la BCE, nelle riunioni di gennaio e marzo, ha abbassato il tasso di interesse
sui depositi per un totale di 50 punti base, portandolo al 2,5%. Il tasso € stato ulteriormente
ridotto per un totale di 50 punti base nelle successive riunioni di aprile e giugno, portandolo al
2,0%, dopodiché la BCE ha mantenuto invariati i tassi ufficiali. Nonostante tale flessione, la
dinamica dei prestiti € rimasta moderata, risentendo della debolezza dello domanda e delle
tensioni commerciali; queste ultime in particolare hanno indotto una ricomposizione dei
finanziomenti dalle scadenze a lungo termine verso quelle o breve.

La Bank of England, dopo i 2 tagli del 2024, ha chiuso il 2025 con un ulteriore allentamento
articolato in 4 tagli, portando i tassi dal 4,75% al 3,75%.

Dopo decenni caratterizzati da tasso zero o negativi, Bank of Japan nel corso del 2025 ha
proseguito con decisione il rialzo dei tassi d'interesse, portando il tasso di riferimento allo 0,75%.

Le politiche fiscali e il debito pubblico

Il Tax Policy Reforms OCSE conferma, a livello generale, un inasprimento della posizione fiscale
orientato alla ricostruzione di un margine di manovra di bilancio. Alti livelli di debito, uniti a
significative esigenze di spesa emergenti legate al cambiamento climatico, all'invecchiamento
e, in alcuni paesi, all'laumento della spesa per la difesa, hanno comportato che giurisdizioni di
tutti i livelli di reddito abbiano adottato strategie per mobilitare maggiori entrote.

Allo stesso tempo, le principali Organizzazioni internazionali, alla pari della BCE, hanno
rinnovato l'invito agli stati a consolidare la loro politica fiscale per portare il debito pubblico su
un percorso sostenibile e attentamente calibrato sulle condizioni economiche.

Tanto piu che, stando alle ultime previsioni dell'OCSE, le emissioni di obbligazioni sovrane dei
paesi membri hanno raggiunto la cifra record di 17 mila miliardi di dollari nel 2025, contro i quasi
16 mila miliardi dell'anno precedente, con ulteriore proiezione di crescita a 18 mila miliardi di
dollari nel 2026. Frattanto, lo stock di debito sovraono in essere nell'area ha segnato un nuovo
massimo: 61.000 miliardi di dollari nel 2025, in aumento dai 55.000 miliardi del 2024.

Nel complesso, il debito globale, secondo I'Institute of International Finance (IFF), sfiora la
soglia dei 346 mila miliardi di dollari, pari a circa il 310% del PIL mondiale. A trainare la sua
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crescita sono state soprottutto le economie piu Mmature, complici politiche monetarie in fase di
allentamento e un dollaro piUu debole che ha amplificato i valori dei debiti denominati in valute
locali. Cina e Stati Uniti restano i principali contributori alllaumento del debito governativo,
sequiti da Francia, Italia e Brasile.

Anche il debito corporate non finanziario continua a espandersi, avvicinandosi ora ai 100 trilioni
di dollari. Tra i settori piu attivi sul fronte delle emissioni spiccano quelli legati all'intelligenza
artificiale e alle energie pulite.

Sul fronte dei consumatori, il debito delle famiglie globali ha sfiorato i 64 trilioni di dollari.
Tuttavio, il rapporto debito/PIL delle famiglie & sceso al 57%, minimo dal 2015, grozie al
rallentamento del ricorso al credito in un contesto caratterizzato da incertezza e inflazione
elevata.

Le prospettive di crescita

E prevedibile che la crisi mediorientale e la conseguente escalation in Iran con il coinvolgimento
di Israele, Stati Uniti e Paesi del Golfo avra significativi effetti sull’economia mondiale. Infatti,
da quanto riportato dalla stampa specializzata, nella prima settimana di guerra sui mercati
finanziari globali sono andati bruciati circa 2.000 miliardi di euro di capitalizzazione e le
quotazioni del petrolio hanno registrato una forte ripresa con il Brent e il Wti che hanno
registrato aumenti superiori al 9%, toccando rispettivamente i 100 e i 95 dollari al barile.

Al netto degli effetti dell'apertura del nuovo scenario di guerra, gli ultimi dati pubblicati dal
Fondo Monetario Internozionale (WEO JAN 2026), pubblicati antecedentemente allo scoppio
delle ostilita, prevedono che la crescita globale rimarra stabile anche grazie allo slancio dei
settori high-tech e al progressivo allentamento degli effetti dei dazi sul livello di attivita.

Nel dettaglio I'economia mondiale dovrebbe crescere del 3,3% sia nel 2025 che nel 2026 con un
leggero allentomento al 3,2% nel 2027, per effetto di un equilibrio tra forze divergenti; da un lato,
le difficoltd connesse alle mutate politiche commerciali, dall'altro, i sempre piu consistenti
investimenti in tecnologia, il sostegno fiscale e monetario, le condizioni finanziarie
generalmente accomodanti e la capacita di adattamento del settore privato.

Il tasso di crescita delle economie avanzate € stato stimoto all'1,8% per il 2025 con proiezioni
all'"1,8% nel 2026 e all"1,7% nel 2027, con andamenti differenziati nei diversi paesi.

Le stime di crescita dell’economia americana per il 2025 si attestano a un +2,1%; le proiezioni per
il 2026 sono del 2,4%, per effetto della politica fiscale, del tasso di politica monetaria piU basso e
della graduale diminuzione dell'impatto delle barriere commerciali e del 2,0% per il 2027, anche a
causa dell'attenuarsi della spinta del settore tecnologico.

Nell'Eurozona la crescita dovrebbe rimanere stabile; la stima per il 2025 e pari a +1,4%, mentre le
proiezioni per il 2026 e il 2027 riferiscono di un +1,3% e di un +1,4% per il 2027. Rispetto od altre
regioni, I'Eurozona beneficia meno del recente impulso agli investimenti guidato dalla
tecnologia.

Inoltre, gli effetti persistenti dell'aumento dei prezzi dell'energia dopo l'invasione russa
dell'Ucraina continuano a rallentare il settore manifatturiero, con ulteriore pressione derivante
dall'opprezzamento reale dell'euro rispetto alle valute dei paesi che esportano prodotti simili.
Tra i Paesi dell’Area Euro spicca la Spagna che tira la ripresa, con una crescita del 2,9% nel 2025,
del 2,3% nel 2026 e del 1,9% nel 2027. Migliora la previsione dell’economia tedesca per la quale si
prevede un aumento dello 0,2% per il 2025 con proiezioni di ripresa piu sostenute per il biennio
successivo (+1,1% per il 2026 e +1,5% per il 2027).
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Le stime di crescita dell’economia giapponese, grazie anche al pacchetto di stimolo fiscale
annunciato dal nuovo governo, sono attestate al +1,1% per il 2025 con proiezioni del +0,7% per il
2026 e del +0,6% per I'anno successivo.

Nei mercati emergenti e nelle economie in via di sviluppo la crescita prosegue a ritmo sostenuto
con una previsione del 4,4% per il 2025 e una stima del 4,2% per il 2026 e del 41% per I'anno
successivo. In particolare, spicca la performance dell’economia indiana la cui crescita € stimata
al 7,3% nel 2025, grazie al progressivo slancio, con proiezioni in leggero rallentamento nel biennio
successivo per effetto dell’'esaurirsi dei fattori ciclici (+4,4%). Quanto alla Cina, le misure di
stimolo e I'ulteriore prestito delle banche politiche per gli investimenti hanno contribuito al
rialzo delle stime di crescita per il 2025, che si attestano 5,0%, con proiezioni in rallentamento
per il biennio successivo (+4,5% per il 2026 e +4,0% per il 2027) sulle quali pesano, da un lato, gli
effetti della tregua commerciale biennale con gli Stati Uniti e delle misure di stimolo e,
dall'altro, il manifestarsi delle difficolta strutturali.

Dopo il forte rallentamento registrato nel 2025 nell'Europa emergente e in via di sviluppo
(+2,00% contro il +3,5% del 2024), si prevede che I'economia della zona torni a crescere sotto la
spinta dell’effetto decrescente delle politiche commerciali; in particolare, le stime riferiscono di
un'espansione delle economie della regione a un tasso medio del 2,3% nel 2026 e del 2,4% 2027.

La crescita in America Latina e nei Caraibi € prevista in lieve attenuazione nel biennio 2025-
2026, con una proiezione di fine periodo al 2,2%, per poi rimbalzare al 2,7%, man mano che i poesi
della regione si avvicinano al potenziale da diverse posizioni cicliche.

In Medio Oriente e Asia centrale, si prevede che la crescita accelererd, sostenuta da una
maggiore produzione di petrolio, dalla domanda interna resiliente e dalle riforme in corso (+3,7%
nel 2025, +3,9% nel 2026 e +4,0% nel 2027).

Le previsioni riferiscono di una crescita anche per I'area dell'Africa subsahariona; grazie alla
stabilizzazione macroeconomica e agli sforzi di riforma nelle economie chiave, la crescita e
aottesa al 4,4% nel 2025 con proiezioni al 4,6% per il biennio 2026-2027.
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MERCATI FINANZIARI INTERNAZIONALI

I mercati in generale

Il progressivo aumento della volatilitd, acuitosi con I'inizio di aprile, ha caratterizzato i mercati
finanziari nel primo trimestre del 2025. | segnali di indebolimento dell'attivitd economica e le
incertezze sulle politiche commerciali hanno influito negativamente sui rendimenti dei titoli di
stato americani la cui dinamica negativa & andata acuendosi per effetto dell'introduzione dei
dazi imposti dal’lAmministrazione Trump. Nell'area euro, invece, i rendimenti sono rimasti
sostanzialmente invariati per poi diminuire con I'inasprirsi delle tensioni commerciali.

Le quotazioni azionarie sono diminuite significativamente negli Stati Uniti, in Giappone e in
Europa, risentendo di una forte correzione al ribasso in un contesto di elevata volatilitd. Sul
mercato valutario, a partire da meta febbraio, si & assistito ad un indebolimento del dollaro nei
confronti dell’euro e dello yen, dopo il forte apprezzamento registrato a seguito delle elezioni
negli Stati Uniti.

L'incertezza indotta dalle tensioni commerciali ha significativamente influenzato i mercati
finanziari nel secondo trimestre 2025, con un'evidente riduzione dell’'esposizione degli investitori
globali verso alcune attivita in dollari. Fino alla fine del mese di maggio, i timori sulle prospettive
delle finanze pubbliche degli Stati Uniti hanno sospinto i rendimenti dei titoli pubblici americani
che si sono ridotti nelle settimane successive, grazie anche ad un orientamento piU
accomodante della Federal Reserve. Viceversa, nell’area euro i rendimenti dei titoli di stoto sono
diminuiti, soprattutto nei paesi per i quali il percorso di consolidamento dei conti pubblici ne ha
sostenuto la domanda. L'annuncio dei nuovi dazi americani ha indotto forti ribassi delle
quotazioni azionarie sulle principali piozze, successivamente recuperate anche grazie alle
reazioni contenute registratesi con I'avvio delle ostilitd tra Israele e Iran.

Sul mercato valutario, il dollaro ha continuato ad indebolirsi, specie nel confronto con I'euro.
Frattanto, il clima di rinnovata incertezza ha sospinto le quotazioni dell'oro, bene rifugio per
eccellenza.

Incertezza politica e timori di un deterioramento delle finanze pubbliche hanno portato ad un
aumento significativo dei rendimenti del debito pubblico del Giappone, del Regno Unito e della
Francia nel terzo trimestre 2025. Nel medesimo periodo i rendimenti del debito pubblico sono
ulteriormente diminuiti negli Stati Uniti, sempre grazie all'affermarsi dell’'orientamento
accomodante della Federal Reserve.

Sulle principali piozze azionarie si € assistito ad una progressiva crescita dei corsi azionari per
effetto della dinamica sostenuta degli utili, specie nel settore tecnologico, e da una maggior
propensione al rischio degli investitori. Sul fronte valutario, si € assistito ad un consolidomento
dell’euro il cui cambio si € mantenuto stabile nei confronti delle principali valute.

| rendimenti dei titoli pubblici hanno ripreso a salire nel corso del quarto trimestre 2025,
riflettendo l'incremento del premio per il rischio di scadenza a livello globale sul quale hanno
pesato anche le prospettive di politiche di bilancio piU espansive in alcuni paesi; 'aumento &
stato piu contenuto nei principali paesi europei e negli Stati Uniti e piu marcato in Giappone.

Quanto ai corsi azionari, & stato registrato un andamento volatile, innescato da timori di
sopravvalutazione in alcuni segmenti del comparto tecnologico negli Stati Uniti.
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Cli indici azionari

11 2025 ha visto mercati azionari mondiali in crescita, sostenuti da un contesto macroeconomico
stabile e dall'entusiasmo per I'intelligenza artificiale, nonostante shock temporanei causati da
politiche commerciali e dazi statunitensi nonché dal perdurare dei conflitti. In particolare, sulla
capitalizzazione hanno positivamente inciso:

- I'accelerazione dell’Al e lo sviluppo di infrastrutture per data center che hanno generato una
nuova domanda di semiconduttori, software e servizi cloud, con le aziende leader che hanno
incrementato valore e occupazione;

- le tensioni geopolitiche che hanno rialzato le quotazioni di aziende del comparto bellico e
della cybersecurity;

- gli investimenti in energie convenzionali e alternative a supporto della crescita dei sistemi
digitali e delle rinnovabili che hanno trainato compagnie elettriche, oil&gas e utilities;

- la crescente domanda di metalli (rame, il litio e il nickel), indispensabili per batterie e
tecnologie green.

Tra le borse globali, la classifica 2025 & guidata da Seul dove l'indice Kospi ha registrato un
aumento del 76%, trainato dalle aziende operanti nel settore della tecnologia e dei
semiconduttori nonché della difesa e sicurezza che hanno dominato i segmenti strategici e
hanno saputo cogliere le opportunita legate alla trasformazione digitale mondiale.

I 2025 & stato un anno positivo anche per le borse europee, soprattutto per Madrid e Milono i
cui indici hanno totalizzato, rispettivamente, un guadagno del 49,3% e del 31,5%, contro i piu
modesti 23% di Francoforte, 21,5% di Londra e 10,2% di Parigi. In particolare, Piazza Affari ha
fatto registrare un aumento della capitalizzazione complessiva di 1.042 miliardi di euro.

Buona anche la performance di San Paolo dove I'indice Ibovespa & cresciuto del 34%, grazie alla
solida espansione del mercato interno e a un clima di relativa stabilitd che hanno attratto
capitali stranieri, favorendo anche banche e oziende di servizi legate all'infrastruttura del
paese. Inoltre, il Brasile ha saputo affermarsi come un hub strategico per I'export di petrolio,
metalli e prodotti agricoli, intercettando la domanda mondiale in accelerazione da parte di Asia
ed Europa.

Negli Stati Uniti sia I'indice Nasdaq che lo S&P 500 si sono mossi in territorio positivo facendo
registrare, rispettivamente, una crescita del 21,3% e del 17,2%, resistendo alle incertezze generate
dalle mosse politiche e dal ciclo dei tassi e registrando ritorni importanti sui titoli “tech” e sulle
realta leader dell'innovazione.

Infine, le Piazze di Tokyo e Hong Kong, cresciute rispettivamente del 26,2% e del 27,8%, sospinte
dal settore tecnologico, dell’automotive e delle infrastrutture.

Cli indici obbligazionari

II' mercato obbligozionario nel 2025 ha registrato, complessivaomente, la sua migliore
performance degli ultimi anni, grazie a una politica monetaria complessivamente accomodante
nelle maggiori economie globali. Purtroppo, pero, tale percorso non e stato uniforme per tutto
I'asset class a causa delle tensioni politiche, delle incertezze macroeconomiche e dei timori sui
livelli elevati di debito e traiettoria dell'inflazione.

Tra i titoli di Stato i BTP italiani sono stati i piv performanti in Europa, grazie anche alla fiducia
nella politica di bilancio del governo; lo spread del titolo decennale rispetto al Bund tedesco si e
praticaomente dimezzoto nel corso del 2025, passando dai 130 punti base di marzo ai circa 70
punti base di dicembre.
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Viceversa, il 2025 e stato un anno negativo per i titoli di Stoto francesi che hanno risentito
dell'instabilita politica e delle preoccupazioni sul debito pubblico che si prevede superi la soglia
del 120% del PIL nel 2026 con deficit stabile sopra il 5%. Cido ha portato il costo del debito
francese ai massimi livelli dal 2011 ed alla volatilita dello spread con il Bund e, infine, al
declassamento dei titoli da parte delle agenzie di rating.

Instabilita politica, inflazione ostinata, politica monetaria restrittiva e politica fiscale con poco
margine di manovra, hanno influito sui titoli di Stato giapponesi che sono risultati tra i peggiori
titoli sovrani del 2025.

I 2025 e stato un anno positivo anche per le obbligazioni societarie con gli spread sui Minimi
pluriennali sia negli Stati Uniti che in Europa. Tra il credito corporate il segmento piUu positivo e
quello dei bond finanziari europei che ha potuto contare sui forti dati di bilancio e sul calo dei
crediti deteriorati.

Viceversa, i titoli societari del settore chimico europeo hanno vissuto una fase di forte difficolta
a causa della debolezza della domanda interna e del pesante svantaggio competitivo sui costi
energetici.

Inoltre, dopo anni di performance deludenti e di forti deflussi da parte degli investitori
internazionali, il 2025 & stato un anno positivo anche per i mercati obbligazionari emergenti,
posto che la ripresa del taglio dei tassi da parte dello FED ha aumentato l'interesse per la
ricerca e la raccolta di rendimento sulle valute emergenti attraverso I'investimento
nell'obbligazionario locale.

Le valute

Dopo il deciso apprezzamento registrato tra novembre 2024 e la prima metd di gennaio 2025, il
dollaro USA si & nettomente indebolito, soprattutto rispetto all'euro e allo yen, riflettendo il
marcato calo dei rendimenti sui titoli di Stato statunitensi nel confronto con quelli dell'area
dell'euro e del Giappone e I'ocuirsi delle tensioni connesse allo previsione di nuovi dazi.
L'apprezzamento dell’euro & continuato tra aprile e luglio, in concomitanza dell'indebolimento
registrato dal dollaro statunitense, sia rispetto alle principali valute delle economie avanzate,
sia rispetto o molte di quelle dei mercati emergenti. | mesi estivi si sono contraddistinti per la
sostanziale stabilita dell'euro rispetto alle principali valute mentre, I'aumento dell'incertezza
politica registrata ad ottobre in Francia ha portato ad un temporaneo indebolimento della
moneta europea sul dollaro ompiomente recuperato sul finire dell'lanno quando e stata quotata
a 0,8623, con una perdita complessiva per la moneta statunitense del 11,77%.

Le criptovalute

Nel 2025, Bitcoin ed Ethereum hanno consolidato il loro ruolo di protagonisti del mercato delle
criptovalute, ma con dinamiche molto diverse. Infatti, Bitcoin ha mantenuto la sua posizione di
asset rifugio, registrando una crescita del 16% fino a marzo 2025 per poi oscillare intorno ai
100.000 dollari, mentre Ethereum ha registrato una performance superiore grazie agli ETF* spot
e agli upgrade tecnologici della rete, nonostante le perdite di inizio anno che sono state
ampiamente recuperate con rialzi - per brevi periodi - superiori al 50%.
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Le materie prime

Le quotazioni dell'oro hanno registrato un significativo aumento anche nel 2025, chiudendo
I'anno a circa 120 euro al grammo (contro gli 80 di fine 2024) e attestandosi sui valori massimi
degli ultimi 10 anni. La progressione dell'oro e frutto di una combinazione di fattori geopolitici,
economici e monetari che hanno contribuito ad alimentare un clima di incertezzo,
confermandolo quale bene rifugio per eccellenza nei momenti turbolenti per investitori
istituzionali, piccoli risparmiatori e non solo.

In particolare, le banche centrali hanno assunto un ruolo sempre piU rilevante per via del
progressivo aumento delle loro riserve auree che dovrebbero aver superato le 36.000 tonnellate.

Il mercato petrolifero ha continuato a mostrare volatilitd anche nel 2025. | conflitti geopolitici
hanno inciso significativamente sui prezzi del petrolio che ha chiuso I'anno di poco sopra i 60
dollari al barile, dopo aver sfiorato gli 80 dollari a giugno.

In particolare, il conflitto tra Russia e Ucraina con il conseguente meccanismo delle sanzioni
hanno limitato le esportazioni di petrolio russo, mettendo sotto pressione I'offerta, mentre il
conflitto di Gaza e le ulteriori tensioni in Medio Oriente hanno causato picchi temporanei dei
prezzi dovuti ai timori di interruzione negli approvvigionamenti.

Le quotazioni del gaos naturale hanno registrato un andomento decrescente con una media
annuale prowvisoria del 2025 di 0,412 Euro/Smc, sulla quale hanno fortemente pesato i prezzi
elevati registrati ad inizio anno. Le dinamiche del prezzo del gas sono state influenzate, in
particolare, dalla domanda globale, dalle condizioni geopolitiche, dai livelli di stoccaggio e dalle
previsioni di mercato.

Il rame ho roppresentato una delle materie prime piu strategiche per il 2025. La forte domanda
industriale, trainata da infrastrutture e transizione energetica, unitamente al deficit di mercato,
causato dallo riduzione della produzione delle principali miniere, ne hanno sospinto i prezzi in
corso d'anno.

Le quotazioni di caffée si sono mantenute sostenute nel corso dell'lanno per effetto delle
condizioni climatiche in Brasile che honno ridotto la produzione, mentre hanno registrato
quotazioni in calo rispetto al 2024 il cacao, il cotone, lo zucchero, il mais e la soia.

Anche le quotazioni di acciaio si sono mantenute in calo a causa della debolezza della
produzione industriale.
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L'ANDAMENTO ECONOMICO IN ITALIA

La crescita

La crescita nell'Eurozona & rimasta moderato, condizionata dal quadro internazionale sul quale
hanno inciso la perdurante instabilita politica, i conflitti in corso e l'incertezza sulle politiche
commerciali. Il PIL dell’area, seppur con andamenti eterogenei nei diversi paesi, ha registrato
una lieve accelerazione nei mesi estivi, per poi aumentare in maniera moderata nell’ultimo
trimestre 2025, grazie all'incremento dell’attivitd nei servizi.

Le proiezioni elaborate dagli esperti dell’Eurosistema prevedono una crescita del PIL dell'area
Euro del 1,2% per il 2026 e del 1,4% per il biennio successivo, pressoché in linea con quelle
recentemente pubblicate dal Fondo Monetario Internazionale.

Rispetto al contesto europeo, le stime di crescita per I'economia italiana, al pari di quella
francese e tedesca, restano piu contenute, con proiezioni di crescita del PIL dello 0,6% per il 2026
e dell'ordine dello 0,7% per il biennio successivo.

Complessivamente, nel 2025, I'attivitd economica si & espansa a ritmi contenuti. Il PIL italiano,
grazie all'aumento di consumi e investimenti, & cresciuto nel primo trimestre 2025 dello 0,3%, per
poi scendere lievemente nel trimestre successivo per effetto del forte calo delle esportazioni. Nei
mesi estivi I'economia italiona e tornota nuovomente ad espandersi con il deciso rialzo delle
esportazioni e l'espansione degli investimenti, che hanno beneficiato degli incentivi fiscali e
delle altre misure connesse con il PNRR. L'espansione dell’attivitd economica & proseguita,
sebbene in misura piu Moderato, anche nel quarto trimestre, grazie all’apporto del settore dei
servizi e al recupero nell'industria, ancorché le prospettive per la manifattura siano ancora
incerte.

L'occupazione

Sul fronte occupazione prosegue I'espansione del numero di occupati, in progressiva crescita dal
2021, sebbene con ritmi divergenti. Nel primo trimestre del 2025 il numero degli occupati ha
registrato un aumento per rimanere pressoché invariato nei due trimestri successivi e tornare a
salire nei mesi autunnali.

Fonti ISTAT riferiscono che il numero degli occupati nel 2025 e cresciuto di 62 mila unita
(+2,58%); nell'lanno sono aumentati i lavoratori assunti con contratto di lavoro a tempo
indeterminato (+161 mila unitd) e i lavoratori autonomi (+147 mila unitd) mentre diminuiscono
quelli a termine (-245mila).

Nel medesimo periodo il tasso di occupazione & rimasto stabile al 62,5%, il tasso di
disoccupazione & sceso dal 6,4% al 5,6% e il tasso di inattivitd della popolozione tra i 15 e i 64
anni & salito dal 33,2% al 33,7%. In particolare, la diminuzione su base annua del tasso di
disoccupazione (-0,3% tra gli uomini e -1,6% tra le donne) e I'aumento di quello di inattivitd
(+0,8% e +0,3%) si sono associati, tra gli uomini, al calo di quello di occupazione (-0,5%) e, tra le
donne, al suo aumento (+0,6). Su base annua:
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- il tasso di occupazione e cresciuto tra gli over 50 mentre & diminuito nelle altre classi d'eta;

- il tasso di disoccupazione € aumentato tra gli under 24 ed & diminuito per le altre classi di etg;
- il tasso di inattivita e diminuito tra gli over 50 mentre € salito per le altre classi d'eta.

Le retribuzioni contrattuali, mediamente, fanno registrare, per il secondo anno consecutivo, una
crescita del 3,1%, realizzando un parziale recupero rispetto all'inflozione (IPCA +1,7%); a livello
settoriale, la crescita piU mMmarcata & stata registrata nel settore privato (+3,2%) mentre, per
effetto dei rinnovi controttuali relotivi al triennio 2022-2024, le retribuzioni dello pubblica
amministrazione sono cresciute del 2,7%.

La produzione industriale

Nel 2025, la manifattura italiana si € confermata I'ottava nel mondo e lo seconda in Europa.
Essa é stata uno dei principali contributori della crescita italiana con un apporto al PIL del 15%
(del 33% circa se si considera I'indotto) e ha generato oltre il 60% della produzione complessiva
nazionale.

Al netto degli effetti di calendario, la produzione industriale nel 2025 ¢ risultata in flessione dello
0,2% rispetto all'anno precedente. In generale, fatta eccezione per I'energia (+1%), i principali
raggruppamenti di industrie hanno evidenziato un decremento complessivo rispetto all'anno
precedente (-0,5% per i beni di consumo, -0,4% per i beni strumentali e -0,6 per i beni intermedi).

Nell'lambito della manifattura, tra i settori di attivitd economica che hanno registrato una
maggiore crescita rispetto all'lanno precedente si annoverano le industrie farmaceutiche (+3,8%)
e alimentari (+1,6%) nonché la fabbricazione di computer e di prodotti di elettronica (+2,6%).
Viceversa, i settori che hanno rilevato le flessioni piU significative riguardano le industrie tessili,
abbigliamento, pelli e accessori (-5,5%) e la fabbricazione di mezzi di trasporto (-4,7%) che
riflettono I'attenuazione della domanda estera e difficoltd strutturali, anche connesse alla crisi
dell'industria automobilistica tedesca.

Linflazione

Nei primi mesi dell'anno l'inflazione € tornata a salire, superando lievemente il tetto del 2%, a
causa dei rincari dei prodotti energetici per poi ridiscendere nel secondo e nel terzo trimestre,
riflettendo una dinamica molto debole per i prezzi dei beni non energetici e una piu sostenuta
dei servizi e dei bei alimentari. Nell'ultimo trimestre 2025 I'inflazione si € attestata all1,2%, ben
al di sotto di quella registrata nell’area Euro (+2,0%), per effetto di una crescita modesta dei
prezzi dei servizi e del calo marcato di quelli dell'energio che nel periodo 2022-2023 erano
aumentati in misura maggiore rispetto a quelli dei principali paesi europei.

In medio, nel 2025, i prezzi al consumo hanno registrato una crescita dell'1,5% contro il +1,0% del
2024. sull'londamento dell'inflazione media annua ha pesato lo dinamica dei prezzi dei beni
energetici regolamentati (+16,2% contro il -0,2% del 2024), degli energetici non regolamentati (-
3,8% da -11,3%) e dei beni alimentari non lavorati (+3,4% da +2,3%). Infatti, I'inflozione al netto
dei beni energetici e degli alimentari freschi ha fatto segnare un aumento medio annuo
dell,9%, contro il +2,0% nell’anno precedente mentre il dato depurato dei soli energetici si
attestato al 2,0%, in calo dello 0,1% rispetto al 2024.
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Investimenti e consumi

Il primo semestre 2025 & stato caratterizzato dalla crescita sostenuta degli investimenti, in
continuitd con I'andamento registrato sul finire del 2024, grazie alle riserve di liquidita delle
imprese, alla flessione dei tassi di interesse, alla possibilitd di fare ricorso agli incentivi fiscali e
I'attuozione delle misure del PNRR.

In particolare, € aumentata la spesa per investimenti in macchinari e attrezzature, in beni
immateriali e nelle costruzioni, residenziali e non. Nel secondo semestre lo crescita degli
investimenti si & leggermente attenuata per effetto della contrazione degli investimenti in
costruzioni residenziali. Viceversa, € proseguita l'espansione sostenuta degli investimenti in
macchinari e attrezzature allo quale si e affiaoncata una crescita stabile degli investimenti in
beni immateriali. In particolare, & cresciuta in misura significativa la spesa in mezzi di trasporto,
grazie anche agli incentivi per il rinnovo del parco circolante delle aziende e delle Pubbliche
amministrazioni e degli incentivi fiscali per la mobilita elettrica.

Il clima di incertezza globale e il conseguente aumento della propensione al risparmio, hanno
influenzato negativomente la dinomica di spesa delle famiglie italiane che e cresciuta in
maniera contenuta nel primo semestre 2025, nonostante I'espansione dell’'occupazione e delle
retribuzioni reali. Nei mesi estivi € stato osservato un leggero aumento dello spesa delle
famiglie, grazie al miglioramento del clima di fiducia e alla tenuta del mercato del lavoro.

Tuttavio, sul finire d’anno, I'elevata incertezza ha indirizzato i consumatori verso scelte di
consumo prudenti, aumentandone ulteriormente la propensione al risparmio che ha raggiunto
uno dei valori piu elevati degli ultimi 15 anni (+11,4%).

Il credito e le condizioni di finanziamento

Il costo della raccolta bancaria € progressivamente diminuito nel corso del primo semestre 2025,
in linea con le riduzioni dei tassi ufficiali; tra febbraio e maggio il costo marginale della raccolta
bancaria & sceso di 24 punti base, portandosi all'1,2%. Lo tendenza e stata confermata anche
nel trimestre successivo dove e stata osservata una ulteriore riduzione del costo della raccolta di
9 punti base (1,1%) mentre nei mesi autunnali il costo della raccolta & rimasto sostanzialmente
invariato.

| tassi sui nuovi prestiti alle imprese si sono Mossi su una traiettoria discendente (dal 4% di
febbraio al 3,4% di agosto) nei primi 9 mesi dell'anno, restando sostanzialmente invariati
nell'ultimo  trimestre. Viceversa, i tassi sui nuovi mutui alle famiglie sono rimosti
sostanzialmente invariati nella prima meta dell'lanno per poi crescere lievemente nel terzo
trimestre (3,3%) ed attestarsi su tale livello fino a fine anno.

Stante il contesto di elevata incertezza, la domanda di credito e le politiche di offerta sono
state orientate alla prudenza, soprattutto nella prima parte dell’anno.

Lato imprese, nella prima metd dell’anno & stata osservata un'attenuazione della contrazione
dei finanziomenti a quelle di maggiori dimensioni e, per la prima volta da gennaio 2023, una
loro crescita nel terzo trimestre; crescita che si € intensificata nei mesi autunnali, quando si &
anche attenuata la diminuzione dei finanziamenti alle imprese piU piccole. Nell'lanno si e
osservata anche una progressiva crescita dei finanziaomenti alle famiglie (da 0,7% di febbraio a
2,3% di novembre), per effetto del miglioramento della dinomica dei mutui e dello crescita del
credito al consumo.
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I conti pubblici

Il Documento di finanza pubblica 2025 (DEF 2025) collocava il debito pubblico italiono nel 2025
al 3,3% del PIL con ulteriore riduzione sotto la soglia del 3% nell’anno successivo. Parimenti, il
Documento riferiva di una contrazione della spesa netta dello 0,9% nel biennio 2024-25, in linea
con le ospettative concordate in sede europea, funzionale all'obiettivo di collocare il rapporto
tra il debito/PIL su una traiettoria stabilmente discendente nel medio termine, nonostante il
deterioramento del quadro macroeconomico.

Le attese del Coverno relativamente all'indebitamento netto sarebbero state soddisfatte, posto
che dalle pubblicazioni ufficiali si d& atto di una riduzione dell'indebitamento netto rispetto al
2024.

In particolare, le stime recentemente diffuse dall'lstat sui primi 9 mesi dell'anno riferiscono di un
disavanzo piu contenuto di 0,2 punti percentuali rispetto al valore del pari periodo 2024, per

effetto dell’aumento delle entrate.

Il debito pubblico, invece, sarebbe cresciuto, sospinto dal fabbisogno delle amministrazioni che
nei primi 11 mesi dell'lanno ha quasi raggiunto i 3.125 miliardi di euro.

Lo vita media residua del debito pubblico & attestata a 7,8 anni, in linea con quanto osservato
sul finire del 2024, con un onere medio marginalmente inferiore del 2,9% rispetto al 2024.
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L'ANDAMENTO ECONOMICO A SAN MARINO

Le stime di crescita

| report recentemente pubblicati dal Fondo Monetario Internozionale e dalle Agenzie di rating
S&P Global Ratings, Fitch e Morningstar DBRS restituiscono la fotografia di un'economica
sammarinese in crescita, grazie alla forza della domanda interna che ha saputo compensare la
debolezza delle esportazioni. Gli esperti riferiscono di una crescita pari all1% PIL nel 2024 e
stimano un lieve rafforzamento della stessa nel triennio successivo (+1,2% nel 2025, +1,3% per il
2026 e il 2027) per effetto degli investimenti e dei consumi interni nonché dalla ripresa della
domanda esterno, nonostante i rischi geoeconomici, le tensioni commerciali, la volatilita dei
prezzi delle materie prime e I'incertezza prolungata.

La posizione fiscale e il debito pubblico

La prudente gestione della spesa e le maggiori entrate generate dai dividendi delle partecipate
e dalle imposte dirette, hanno posto le basi per una performance dei conti pubblici 2024
superiore alle attese con un progressivo consolidomento della posizione di bilancio e una
traiettoria del debito pubblico notevolmente migliorata dal picco del 751% del 2021, grazie
anche alla progressiva crescita del PIL.

In particolare, nel 2024 il rapporto debito/PIL si e attestato al 62,8% e, nelle stime di Fitch, si
prevede che lo stesso scenderd al 59,5% del PIL entro la fine del 2025, raggiungendo anzitempo il
target atteso nel medio periodo, nonostante le pressioni sulla spesa, che sono tornate ad
aumentare.

Pertanto, gli esperti di Washington, nel contesto di elevata incertezza globale e stante
I'opprossimarsi della scadenza dell’Eurobond da 350 milioni nel gennaio 2027, hanno
caldeggiato politiche macroeconomiche prudenti, raccomandando un ulteriore moderato sforzo
fiscale attraverso I'attuazione della riforma IGR, I'introduzione dell'lVA, la digitalizzazione della
PA, I'efficientamento della spesa pubblica e il contenimento della crescita delle pensioni e delle
retribuzioni pubbliche. Parimenti, gli esperti hanno rinnovato l'invito a rafforzare la capacita di
gestione del debito, al fine di ridurre i rischi di rifinanziomento e diversificare le fonti di
finanziomento, prendendo in considerazione emissioni internozionali di minore entitd con
scadenze piu lunghe.

Gli esperti, inoltre, hanno rinnovato l'invito a proseguire con le riforme orizzontali volte a

sostenere la produttivitd, sul presupposto che la finalizzazione dell’Accordo di Associazione con
I'Unione Europea fungerd da stimolo per le riforme stesse e per la crescita.
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Il rating

Il sensibile miglioramento dei key rating drivers ha consentito alla Repubblica di San Marino di
vedersi riassegnare il rating a livello investment grode, dopo una serie successiva di
declassamenti. Piu precisamente, gli sforzi del Titano sono stati riconosciuti dall'’Agenzia DBRS
Morningstar sul finire del 2023, quando ha assegnato il rating BBB Low, e a fine 2025, con
miglioramento del trend a positivo, e dall’Agenzia Standard & Poor's nel 2024 (BBB-) nel 2025
(BBB+). Parimenti, anche I'Agenzia Fitch Rating, dopo aver riconosciuto nel 2024 il rating BB+,
nel corso del 2025 ha dapprima migliorato 'outlook, da stabile a positivo e, successivamente, ha
alzato il rating stesso a livello investment grade (BBB-) con outlook positivo.

Cli indicatori economici

Nell'intento di rendere una fotografia dell’economia sammarinese, si dettagliano i principali
indicatori.

Il numero delle imprese operanti in territorio & passato dalle 5.247 del dicembre 2024 alle 5.318
del dicembre 2025, con un saldo positivo di 71 unita. In particolare, i settori che hanno
evidenzioto un aumento del numero degli operatori sono stati, principalmente, quelli delle
costruzioni (+7), del commercio (+17), del trasporto e magazzinaggio (+10), dell'alloggio e
ristorazione (+6), dell'informazione e comunicazione (+7), del finanziario e assicurativo (+13),
dell'immobiliare (+11) e del sanitario e assistenziale (+13). Viceversa, hanno registrato una
contrazione del numero degli operatori i settori manifatturiero (-16) e noleggio (-4).

Il dato medio relativo alla forza lavoro dell’lanno 2025 si attesta a 25.309 unita (14145 vomini e
11164 donne). In particolare:

- il numero dei lavoratori dipendenti € aumentato mediamente di 507 unitd, passando da 22.516
del 2024 a 23.023 (dei quali 12.838 vuomini e 10.185 donne) del 2025. La progressione & ascrivibile
in larga misura al settore privato che fa registrare un aumento medio annuo degli occupati di
428 unitd, passando dai 18.568 del 2024 ai 18.996 del 2025, con un significativo apporto dei
settori manifatturiero (+112 addetti), costruzioni (+29 addetti), commercio (+52 oddetti),
artistico/sportivo (+25 addetti). Quanto al settore pubblico si registrano mediamente nell'anno
76 nuovi ingressi per un totale di occupati che passa dai 3.950 del 2024 ai 4.026 (1.428 vomini e
2.598 donne) del 2025;

- il numero dei lavoratori indipendenti & passato dai 1.562 del 2024 ai 1.558 (1.065 uomini e 493
donne) del 2025, con una riduzione di 4 unitg;

- il numero dei disoccupati si & ridotto di 8 unitd passando dai 736 del 2024 ai 728 (242 vomini e
486 donne) del 2025;

- il numero dei lavoratori frontalieri, in continuitd con la tendenza registrata negli anni
precedenti, € aumentato mediomente di 365 unitd, passando dagli 8119 del 2024 ai 8.565 del
2025. | frontalieri sono principalmente occupati nel settore privato, in prevalenza nella
manifattura (3.471 unita) e nel commercio (1.334 unitd) mentre solo 133 risultano occupati nel
settore pubblico.

Il buon andamento del mercato del lavoro sammarinese € confermato anche dalla tendenza
positiva del tasso di occupazione totale, mediomente aumentato nell'anno di circa 2 punti
percentuali, e dal miglioramento del tasso di occupazione interno che si € attestato al 69,34%.
Quanto al tasso di disoccupazione totale e al tasso di disoccupazione gli stessi si sono
mediomente attestati al 4.34% e al 2,52%, confermando sostanzialmente i dati registrati
nell’lanno precedente.
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Sul fronte degli ammortizzatori sociali,

- a settembre 2025 hanno fatto ricorso alla Cassa Integrazione Guadagni (CIC), principalmente
a causa di situazioni temporanee di mercato, 693 aziende, per un totale di 390.205 ore richieste
ed un numero di lavoratori coinvolti di 11.169; nel 2024 le aziende che avevano fatto ricorso alla
CIG erano 962, per un totale di 660.468 ore richieste e 19.716 lavoratori coinvolti;

- nel 2025 i lavoratori interessati da processi di riduzione del personale o cessazione dell'attivita
aziendale posti in stato di mobilitd e che hanno beneficiato dell'indennitd Economica Speciale
(IES) sono stati 1.959 contro i 1.820 del 2024, per un importo complessivamente erogato di 1,9
milioni di euro, circa 138 mila euro in piUu del 2024.

Uinflazione

L'indice dei prezzi sammarinese ha evidenziato una tendenza in aumento rispetto al 2024, sotto
lo spinta dell'accelerazione riscontrata dalla categorio Prodotti alimentari e bevande
analcoliche (+4,3%).

In particolare, la forte accelerazione dell'inflazione su base tendenziale (+3,1%) € connessa
all'landamento dei prezzi dei “Prodotti alimentari e bevande analcoliche” (+4,4%), dei servizi di
“Ricreazione, spettacoli e cultura” (+5,3%), dei “Servizi ricettivi e di ristorazione” (+6,9%), e degli
“Altri beni e servizi” (+6,3%). In contro tendenza la categoria “Trasporti” (-0,5%), I'unica rispetto
alla quale & stata registrata una lieve flessione dei prezzi.

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [19]



IL SISTEMA FINANZIARIO SAMMARINESE

U'andamento

In continuitd con le tendenze registraote negli esercizi precedenti, le dinamiche sistemiche
confermano il costante miglioramento dei profili tecnici del sistema bancario sammarinese in
termini di liquiditd, capitalizzazione e redditivitd con una qualitd degli attivi in significativa
evoluzione. Il sistema si caratterizza altresi per la stabilita del numero dei suoi operatori e, sotto
un profilo regolamentare, per il progressivo allineamento all’acquis comunitario, nel rispetto
degli impegni di recepimento assunti in sede di stipula della vigente Convenzione Monetaria
con 'Unione Europea.

Forte dei positivi risultati raggiunti, il sistema prosegue nella messa a terra delle iniziative volte
alla risoluzione delle criticita residue, principalmente rivenienti dalle componenti infruttifere o
scarsamente remunerative dell'attivo, e all'ladeguamento normativo, guardando con fiducia e
determinazione alla progressiva integrazione europea che sard sancita con ['auspicata
sottoscrizione dell’Accordo di Associazione.

Cli operatori

Il settore finanziario sammarinese, al 31 dicembre 2025, risultava composto da 12 soggetti
autorizzati di diritto sammarinese; in particolare: 4 banche, 3 societd di gestione, 1 compagnia
assicurativa, 1 societa finanziaria e 3 istituti di pagamento. Inoltre, in esito al completamento
della relativa procedura autorizzativa, risultavano autorizzote all’esercizio di attivitd riservate in
regime di prestatore di servizi senza stabilimento 49 imprese finanziarie estere delle quali: 45
imprese di assicurazione estere autorizzate a concludere contratti assicurativi a San Marino, 1
banca estera autorizzata alla concessione di finanziomenti strumentali e 3 imprese estere
autorizzate a svolgere servizi di pagamento. Completavano il quadro dei soggetti vigilati dalla
Banca Centrale della Repubblica di San Marino 2 societa di servicing di diritto sammmarinese ed
una societa veicolo, costituite nell'lambito della nota operazione di cartolarizzazione di sistema,
33 intermediari assicurativi e riassicurativi, 1 prestatore di servizi di pagamento non compreso
nel novero dei soggetti autorizzati e 1 promotore finanziario.

La raccolta bancaria

Anche nell'lanno appena trascorso i depositanti hanno continuato a premiare con la propria
fiducia il comparto bancario, come confermano i dati aggregati elaborati dall’Associazione
Bancaria Sammarinese’ che restituiscono una dinamica positiva della raccolta bancaria, sia a

1 Fonte dati: segnalazione mensilmente prodotta dalle Banche Associate relativa ai dati della raccolta e degli impieghi estrapolati dalla segnalozione “Situazione contabile SC
(Circolare 2017/04)" dalle medesime trasmessa alla BCSM; la serie storica viene implementata a decorrere dalla rilevazione al 31/12/2020.
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livello di raccolta totale, sia a livello delle singole componenti.

In particolare, la raccolta totale al 31 dicembre 2025 ammontava a 6.998 milioni di euro,
registrando un incremento su base annua del 7,78% - pari a 505 milioni - e del 26,88% nel
quinquennio 2021 - 2025, come si evince dal grafico sotto riportato.

ANDAMENTO RACCOLTA TOTALE
8.000.000.000
7.000.000.000

-

6.000.000. 000

5.000.000. 000
4.000.000. 000
3.000.000. 000
2.000.000. 000
1.0000 .00 0. 000D

dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 dic-25
— RAC COLTA TOTALE 5.515.280.231|5.767.264.452 5.989.676.002 6.492.547 936 6.997.829.187

Esaminando nel dettaglio le sue componenti, la raccolta diretta ha fatto registrare un aumento
su base annua del 1,33%, pari a 49,4 milioni di euro, mentre la raccolta indiretta, spinta anche
dall'landamento del mercato, ho fatto registrare una progressione annuale del 16,42%, per
complessivi 455,8 milioni di euro. Nel grafico che segue, sono descritti gli andamenti della
raccolta diretta e della raccolta indiretta nel quinquennio 2021-2025.

ANDAMENTO RACCOLTA DIRETTA ED INDIRETTA
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— RAC COLTA DIRETTA 3.614.311.026 3.668.679.206 3.611.532.573 3.715.585.750 3.765.005.415
— RACCOLTA INDIRETTA 1.900.969.205 2.098.585.246 2.378.143.429 2.776.962.186 3.232.813.772

Cli impieghi

Con riguardo agli impieghi, nel 2025, & stata registrata un'inversione di tendenza sia per quanto
attiene alllandamento dei crediti lordi che dei crediti netti. Infatti, dopo la significativa
contrazione registrota o dicembre 2023 per effetto dell'operazione sistemica di
cartolarizzazione® e delle operazioni di write-off, il dato relativo ai crediti lordi segna una ripresa
su base annua del 513% - pari a 53,5 milioni - mentre quello relativo ai crediti netti registra un
incremento del 595%, per complessivi 57,5 milioni. Nel grafico che segue, sono descritti gli

2 Nell'ambito dell'operazione di cartolarizzazione sistemica ex Lege 157/2021 messa a terra a dicembre 2023 & stato ceduto dagli originator sammarinesi al Veicolo di Sistema uno
stock di NPL del valore nominale di 612 milioni di euro. L'operazione ha comportato I'emissione di Titoli ABS, per un valore nominale di 162.514.343 Euro, suddivise in tre distinte
tranche: Senior (valore nominale 70.000.000 Euro con scadenza 31/12/2036), Mezzanine (valore nominale 42.248.885 Euro con scadenza 31/12/2046) e Junior (valore nominale
50.265.458 Euro con scadenza 31/12/2046). Come emerge dai dati pubblicati da BCSM nell’lambito del Position Paper di febbraio 2026, I'andamento degli incassi ha registrato
una over performance con riguardo a ciascuno dei tre periodi dell'attivita di recupero chiusi al 30 maggio 2025. Cid ha consentito di rimborsare, nel corso del 2024 e nel primo
semestre 2025, tranche senior dei titoli ABS per un importo complessivo di circa 42 milioni di euro, con conseguente diminuzione del rischio di escussione della garanzia dello

Stato del 60%.
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andamenti dei crediti lordi e netti nel quinquennio 2021-2025.

ANDAMENTO CREDITI

2.500.000. 000
2.0000.000. 000
1.500.000. 000

| 500,000,000 \\_~—_—_—

500.000.000

dic-21 dic-22 dic-23 dic-24 dic-25
CREDITI LORDI 2.174.969.818 1.976.248.563 1.086.196.640 1.043.303 .4761.096.833.046
CREDITI METTI 1.309.690.226 1.193.431.889 993.500.085 967.370.207 1.024.902.753

La strategia di progressiva riduzione delle NPE, nella quale rientrano le operazioni
precedetemene accennate e le misure regolamentari volte a ridurre i rischi derivanti dalle
esposizioni creditizie deteriorate ed evitare il loro accumularsi, hanno positivamente inciso sulla
qualita dei crediti.

Infatti, come attestato dalla Banca Centrale della Repubblica di San Marino nel Position Paper
- “Sfide e opportunita per il Sistema Finanziario Sammarinese”, I'NPL ratio al lordo delle
rettifiche di valore e diminuito dal 61,3% del 2019 al 19% del 2024 e, nello stesso periodo,
I'incidenza delle sofferenze sul totale degli impieghi al lordo delle rettifiche € diminuita dal 29%
al 9,5%. Al netto delle rettifiche di valore, I'NPL ratio & diminuito dal 37% del 2019 al 13,2% del
2024 mentre l'incidenza delle sofferenze sul totale degli impieghi si & ridotta dal 17% al 5,2%. |
piU recenti dati pubblicati dalla BCSM?® riferiscono di ulteriori miglioramenti di tale indice che, al
30 settembre 2025, si attesta al 16,6% a valori lordi e al 11,2% a valori netti.

Il Patrimonio

Il patrimonio netto del sistema bancario si muove su una traiettoria crescente, come emerge dal
richiamato Position Paper, passando dai 253 milioni di fine dicembre 2019 ai 341 milioni del
dicembre 2024; il dato, in base a quanto riportato nell'ultimo Bollettino Trimestrale pubblicato
da BCSM, segna una ulteriore progressione alla data del 30 settembre 2025, attestandosi a 345
milioni.

Anche il patrimonio di vigilanza del sistema bancario registra una tendenza positiva nel periodo

di osservazione, passando da 163 milioni di fine 2019 ai 281 milioni di fine 2024.

Sulla medesima traiettoria positiva si € mosso anche il coefficiente di solvibilitd che, a fine 2024,
e risultato pari al 18,2%, ben oltre il requisito regolamentare richiesto, sebbene da tale esercizio
abbiano trovato applicazione le disposizioni di cui al calendar provisioning.

3 Vedosi Bollettino informativo trimestrale di Banca Centrale della Repubblica di San Marino, IIl trimestre 2025,
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La redditivita

Il sistema bancario sammarinese, dopo 11 anni di perdite ininterrotte, € tornato redditivo a
partire dal 2021, sulla spinta degli effetti positivi derivanti dall'incremento dei tassi di interesse e
grazie alle politiche orientate alla progressiva riduzione dei costi operativi.

La dinamica reddituale e il contenimento delle spese operative hanno positivamente inciso sul
cost-income ratio che e passato dal 109,1% del 2019 al 56,7% del 2024, dopo aver registrato il
minimo del 52,9% nel 2023.

La liquidita

Nel pari periodo € ampiamente migliorata anche la liquidita del sistema bancario, con una
posizione o 7 giorni che nel luglio scorso si & attestotoa o 1.373 milioni, doppiando
abbondantemente i 626 milioni registrati a fine 2019.

Parimenti, sono andate consolidandosi le riserve valutarie di Banca Centrale che, sulla base di
quanto emerge dal Rating Action Commentary pubblicato da Fitch Ratings nel dicembre 2025,
nel giugno 2025 si attestavano a circa 640 milioni.

Inoltre, il sistema, fino a tutto il 31 gennaio 2027, dispone anche di una linea di liquidita
temporanea di 100 milioni di Euro con la Banca Centrale Europea, in caso di pressioni
determinate dall’attuale contesto internazionale.

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [ 23]



LA NORMATIVA SAMMARINESE

Normativa primaria

Nel corso del 2025 sono stati emanati i sequenti atti normativi primari, aventi impatto sul
settore bancario e finanziario sammarinese:

- Decreto - Legge 31 gennaio 2025 n. 13 - Proroga straordinaria dei termini di versamento dei
contributi di gestione separata

- Decreto Delegato 17 febbraio 2025 n. 24 - Modifiche al Decreto Delegato 21 marzo 2023 n. 51 -
Testo Unico Innovativo delle Disposizioni in materia di comunicazione telematica con
I'Amministrazione e di accesso ai Servizi in linea dell’lAmministrazione

- Decreto Delegato 20 febbraio 2025 n. 26 - Modifiche alla Legge 28 giugno 2010 n. 118 e
successive modifiche “Legge sull'ingresso e la permanenza degli stranieri in Repubblica” e
correlato provvedimento di ratifica (Decreto Delegato 22 maggio 2025 n. 77)

- Decreto - Legge 27 febbraio 2025 n. 28 - Regolamentazione dei flussi di migrazione per motivi
di lavoro e per esigenze straordinarie per I'anno 2025 e correlato provvedimento di ratifica
(Decreto - Legge 21 marzo 2025 n. 45)

- Legge 3 marzo 2025 n.30 - Misure per il consolidamento, lo sviluppo economico, il
contenimento dei costi e disposizioni in materia fiscale

- Decreto Delegato 31 marzo 2025 n. 48 - Definizione dello spread massimo e del tasso
d'interesse nominale da applicarsi fino al 30 settembre 2025 ai prestiti assistiti dal contributo
statale di cui alla Legge 31 marzo 2015 n. 44 e successive modifiche

- Decreto Delegato 16 aprile 2025 n. 55 - Modifiche alla Legge 16 dicembre 2013 n. 166 - Imposta
generale sui redditi - e successive modifiche

- Legge 28 aprile 2025 n. 64 - Interventi straordinari per emergenza casa

- Decreto Delegato 2 giugno 2025 n. 80 - Modifica al Decreto Delegato 25 giugno 2018 n. 72 e
successive modifiche - Disposizioni in materia di credito agevolato a supporto delle imprese

- Decreto Delegato 2 giugno 2025 n. 81 - Emissione di titoli del debito pubblico - Repubblica di
San Marino, tasso fisso 2,15%, 1A° luglio 2030, con ammortamento

- Decreto Delegato 2 giugno 2025 n. 82 - Emissione di titoli del debito pubblico - Repubblica di
San Marino, tasso fisso 2,45%, 1A° luglio 2035, con ammortamento

- Decreto Delegato 27 giugno 2025 n. 90 - Disposizioni di modifica ed attuazione della Legge 13
dicembre 2024 n. 194 - Diritto all'oblio oncologico - Disposizioni per la prevenzione delle
discriminazioni e la tutelo dei diritti delle persone guarite da malattie oncologiche e connesso
Regolamento 15 ottobre 2025 n. 16 - Regolomento di cui all'articolo 5 della Legge 13 dicembre
2024 n. 194 e successive modifiche per il rilascio del certificato di oblio oncologico

- Regolamento 23 luglio 2025 n. 11 - Disposizioni applicative in materia di punzonatura dell’oro e
degli altri metalli preziosi da investimento ai sensi del Decreto Delegato 27 settembre 2023 n.
134 e successive modifiche

- Decreto Delegato 23 luglio 2025 n. 99 - Modifica del Decreto Delegato 27 settembre 2023 n.
134 e successive modifiche - Disciplina del commercio dell'oro e degli altri metalli preziosi da
investimento

- Decreto Delegato 15 ottobre 2025 n. 125 - Emissione di titoli del debito pubblico - Repubblica
di San Marino, tasso fisso 2,00%, 23 dicembre 2026 e relativa errata corrige

- Decreto Delegato 31 ottobre 2025 n. 131 - Disposizioni in materia di scambio automatico
obbligatorio di informazioni in materia di cripto-attivitd, successivamente abrogato dal Decreto
Delegato n. 11/2026

- Legge 12 novembre 2025 n. 140 - Variazione al Bilancio di Previsione dello Stato e degli Enti
Pubblici per I'esercizio finanziario 2025 e modifiche alla Legge 20 dicembre 2024 n. 202

- Legge 12 novembre 2025 n. 141 - Modifiche alla Legge 16 dicembre 2013 n. 166 "Imposta
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Generale sui Redditi" e successive modifiche

- Legge 13 novembre 2025 n. 142 - Disposizioni in materia di emissioni di Titoli del debito
pubblico della Repubblica di San Marino

- Legge 25 novembre 2025 n. 144 - Modifiche alla Legge 29 giugno 2005 n. 96 e successive
modifiche - Statuto della Banca Centrale della Repubblica di San Marino

- Decreto Delegato 26 novembre 2025 n. 147 - Disposizioni in merito alla tenuta dei registri
pubblici

- Legge 19 dicembre 2025 n. 155 - Rendiconto Generale dello Stato e degli Enti Pubblici per
I'esercizio finanziario 2024

- Decreto Delegato 18 dicembre 2025 n. 156 - Modifica alla Legge 27 novembre 2015 n. 174
Cooperazione fiscale internazionale

- Decreto Consiliare 22 dicembre 2025 n. 157 - Ratifica del Protocollo di modifica dell’Accordo tra
lo Repubblica di San Marino e I'Unione Europea sullo scambio automatico di informazioni
finanziarie per migliorare I'adempimento fiscale internazionale

- Legge 22 dicembre 2025 n. 158 - Bilanci di Previsione dello Stato e degli Enti Pubblici per
|'esercizio finanziario 2026 e Bilanci Pluriennali 2026/2028

Normativa secondaria

- Regolamento n. 2025-01 - Miscellonea degli interventi mirati di revisione alle vigenti
disposizioni di vigilanza

- Regolamento n. 2025-02 - Regolamento sui consulenti finanziari indipendenti

- Regolamento n. 2025-03 - Regolomento di aggiornamento delle disposizioni in materia di
operazioni di pagamento (SEPA)

- Regolamento n. 2025-04 - Regolamento sul Fondo di Indennizzo degli Investitori

- Regolamento n. 2025-05 - Regolomento in materia di esponenti aziendali di imprese
finanziarie sammarinesi
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BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO

Andamento della gestione

Nel corso dell'ultimo esercizio, lo Banca ha conseguito, e superato significativamente, gli
obiettivi previsti dal piano triennale di sviluppo 2024-2026 approvato dal Consiglio di
Amministrazione nella seduta del 27 marzo 2024.

Possiomo affermare con soddisfazione che, anche nell'esercizio 2025, lo Banca ha ottenuto
performance eccezionali, consolidando la propria posizione di rilievo nel panorama finanziario
sammarinese.

In particolare, un'analisi comparativa con i dati di sistema pubblicati dalla Associozione
Bancaria Sammarinese, evidenzia che BSI, grazie all'evoluzione strategica verso il modello di
banca retail, ha raggiunto in soli 13 anni una quota di mercato pari al 30,89% del totale della
raccolta diretto e indiretta nel sistema finanziario sammarinese (al 31 dicembre 2024 tale quota
era del 28,05%).

La gestione del risparmio, anche grazie alla controllata societa di gestione 739 SC Spa, continua
a rappresentare il core business aziendale, con un'attenzione particolare alla clientela di elevato
standing. Cli investimenti nella formazione del personale hanno consentito di migliorare la
qualitd dei servizi offerti, posizionando la Banca come punto di riferimento per soluzioni
personalizzate.

Gli ombiziosi obiettivi fissati dal piano industriale per il 2025 sono stati ampiomente superati,
inclusi quelli relativi al comparto del credito, continuando a sostenere sia le famiglie sia gli
operatori economici sammarinesi.

L'approccio della Banca all'erogozione del credito si conferma improntato alla massima
prudenza. Con soddisfazione si rileva che la quota di mercato relativa ai crediti netti in bonis ha
raggiunto il 21,23% del totale del sistema bancario sammarinese.

Allineandosi alle best practices europee, a partire dal dicembre 2025 la Banca e diventata
operativa anche nella esecuzione degli Instant Payments (bonifici istantanei in uscita) o
conclusione del progetto avviato nel dicembre 2024 con I'introduzione dei bonifici istantanei in
entrata.

| bonifici istantanei in euro si basano sul sistema SEPA Instant Credit Transfer, che prevede la
disponibilita continua del servizio (24 ore al giorno, 365 giorni all'anno), un tempo Mmassimo di
esecuzione della transozione pari a dieci secondi e |'obbligo per il fornitore di servizi di
pagamento del destinatario di rendere immediatamente disponibili i fondi e di informare il
cliente destinatario dell'avvenuta transazione. La capacitd della Banca di offrire questo servizio
evidenzia la sua prontezza tecnologica e il costante allineamento agli standard internazionali.

L'implementazione dei bonifici istantanei rappresenta non solo un traguardo tecnologico, Mma
anche una risposta concreta alle crescenti esigenze di rapiditd e sicurezza nelle transazioni
bancarie, confermando la capacita dell’istituto di rispondere con tempestivita alle innovazioni
tecnologiche e alle esigenze del mercato.

In questo ambito si colloca anche la necessita di sostituire I'attuale sistema informativo
bancario in uso allo Banca (Gesbank) con un prodotto tecnologicamente piU moderno e
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performante.

Sul finire dello scorso anno ha preso awio un progetto di fattibilitd con la societd Finomnia
S.p.A., societd soggetta all'attivitd di direzione e coordinamento del fondo Fibonacci HoldCo
S.p.A., controllato da Apax Partners LLP (“Apax”).

Il Gruppo Fibonacci, con oltre 1500 dipendenti ed un fatturato di 210 milioni di euro, raggruppa
anche diverse societa di rilievo nel settore della Information Technology bancaria, tra le quali
Cabel S.p.A., specializzata in soluzioni di core banking e Banking-as-a-Service (BaaS), Quid
S.p.A., specializzata nel credito al consumo, prestiti alle imprese e mutui e AltermAInd srl, newco
realizzata con lllimity Bank S.p.A per la gestione in full outsourcing del sistema informativo
della banca e lo sviluppo di nuove funzionalitd in ambito Al.

L'obiettivo del Gruppo Fibonacci & costruire e accelerare la crescita di un fornitore di software
finanziario, leader in Europa, in ambito specialty finance, consumer finance e banking, ed a tale
scopo ha awviato un progetto finalizzato ad integrare le varie soluzioni gid esistenti, quelle in
sviluppo e le diverse competenze presenti nel gruppo.

L'avvio di questo progetto comporterd inevitabilmente un notevole impegno della struttura per
tutto il 2026 ed oltre.

Come per il passato, anche nel corso del 2025, lao Banca ha supportato le attivitd della
controllata 739 SC S.p.A., ottenendo risultati significativi. In particolare, i volumi di risparmio
gestito associati ai quattro fondi comuni di investimento aperti, ideati dalla societd ed
autorizzati da Banca Centrale, hanno registrato una crescita rilevante.

Questi prodotti, rivolti al mercato retail, costituiscono un elemento cardine della strategia di
wealth management adottata dal Gruppo.

L'acquisizione di 739 SG S.p.A. & stata motivata dalle sue potenziali sinergie con la Banca, in
particolare attroverso il collocamento dei fondi comuni presso la clientela esistente. Il comparto
della gestione del risparmio rappresenta storicamente un pilastro strategico per BSI, e
I'acquisizione si e configurata come un'estensione noturale della visione aziendale.
L'integrazione di 739 SG ha consentito di ampliare 'offerta di prodotti finanziari con soluzioni
diversificate e competitive, rafforzando lo value proposition nei confronti del mercato.

Fin dal loro awvio i nuovi fondi hanno incontrato un positivo riscontro da parte della clientela e
la raccolta complessiva ha superato i 260 milioni di euro a fine 2025.

Banca Sammarinese di Investimento, grazie anche alla sua controllata, continua ad essere il
punto di riferimento all'interno del mercato sammarinese nel comparto del risparmio gestito.
Ricordiamo che la societa gestisce anche altri due fondi:

- Fondo Alternativo Chiuso Loan Management

- Fondo Alternativo Chiuso Odisseo

Entrambi i fondi sono classificati come strumenti di gestione di Non-Performing Loans (NPL) ed
hanno ricoperto il ruolo di originator nel progetto di cartolarizzazione di sistema, concluso con
successo nel mese di dicembre 2023.

In linea con gli obiettivi strategici del progetto, i due fondi hanno completato il processo di
cessione totale degli asset sottostanti, che comprendeva i crediti deteriorati (NPL) nonché i
beni, mobili e immobili, detenuti a garanzia dei suddetti crediti.

Con le delibere del 16 aprile 2025 i due fondi sono stati posti in liquidazione ed attualmente
gestiscono esclusivamente una liquidita residuale.

L'organico della Banca al 31/12/2025 si € incrementato rispetto all’'anno precedente e registra 62
dipendenti. Durante I'anno, a fronte della dimissione di un collaboratore e della forte crescita
delle masse amministrate, sono state effettuate tre nuove assunzioni.
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Al 31/12/2025 il personale risultava cosi distribuito: 32 risorse impiegate presso la rete
commerciale e 30 risorse impiegate presso gli uffici di direzione (si evidenzia che tre dipendenti
sono in congedo per maternita).

L'etd media del personale e di 41 anni, il 56% & di sesso maschile e il 44% femminile (dati
sostanzialmente invariati rispetto al passato).

I1'50% del personale dipendente e laureato o ha conseguito il diploma di laurea.

Lo rete delle filiali € rimasta invariota a 6 sportelli distribuiti uniformemente su tutto il territorio
della Repubblica.

Il Consiglio di Amministrazione della Banca mantiene un elevato livello di attenzione sul presidio
dei rischi e sul continuo miglioramento del sistema di controlli interni. Nel corso dell'anno,
I'attivita di risk assessment ha portato alla definizione di un sistema strutturato di obiettivi di
rischio e alla revisione integrale del modello di gestione e monitoraggio dei rischi. Tale revisione
& stata condotta in conformita con le best practices internazionali, adottando un approccio
basato sul Risk Appetite Framework (RAF), che garantisce una gestione proattiva e misurabile
dei rischi aziendali.

In ottemperanza alla normativa vigente, la Banca ha istituito due organi collegiali strategici, il
Comitato Rischi, che svolge un ruolo centrale nel monitoraggio e nella gestione integrata dei
rischi ed il Comitato Antiriciclaggio, il quale si occupa specificamente della prevenzione dei
rischi connessi al riciclaggio di denaro e al finanziamento del terrorismo, con lo scopo di
supportare la Direzione Generale ed i Responsabili delle Unitd Organizzative di competenza
nell'interpretazione dei fenomeni connessi ai rischi attuali e potenziali che caratterizzano
I'andamento della Banca, in una prospettiva di consapevole assunzione del rischio e di
definizione delle linee di gestione piU opportune.

La funzione di Internal Audit continua ad essere esternalizzata e affidata alla societd PKF Italia
S.p.A., con sede a Bologna. Questo approccio garantisce un controllo indipendente e altamente
qualificato sulle procedure e sui processi aziendali, rafforzando la governance interna ed
assicurando un monitoraggio efficace e conforme agli standard normativi.

Nel corso dell'esercizio 2025 la formazione del personale e degli esponenti aziendali ha
rappresentato uno dei principali ambiti di investimento della Banca. Tale attivitd costituisce un
elemento strategico sia per l'organizzazione sia per i dipendenti, in quanto consente di
consolidare e sviluppare le competenze professionali, rafforzare la cultura aziendale e sostenere
la competitivita dell'istituto nel contesto di mercato.

Nel 2025 i membri del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale, il Direttore
Generale, nonché le Funzioni Antiriciclaggio e Compliance e il relativo personale di staff hanno
partecipato a corsi di formazione on-line in materia di antiriciclaggio, articolati su piU giornate.

Per la rete commerciale sono stati inoltre organizzati momenti formativi interni sia di carattere
generale, finalizzati alla formazione continua del personale, sia di carattere piUu specialistico
(crediti, finanza e AML), rivolti in particolare alle risorse operative presso la rete commerciale.

Nella seconda parte del 2025 la Banca ha sottoscritto un abbonamento al servizio “ProFinanza”,
fornito dall'/Associaozione Bancaria Italiana, per I'erogozione - tramite la piattoforma
ABlLearning - della formazione necessaria al rispetto degli Orientamenti ESMA 2015/1886 e del
Regolamento BCSM n. 2024-05 in materia di attivitd e servizi di investimento. Il percorso
formativo (della durata complessiva di 30 ore) ha coinvolto il personale che svolge attivita di
informazione e consulenza sia presso la Banca sia presso la controllata 739 SC. E stato awviato il
16 giugno 2025 e si e concluso nel marzo 2026 con lo svolgimento di un test di verifica finale e il
rilascio delle relative attestazioni.

Il personale dell’Area Finanza ha inoltre partecipato a specifiche iniziative formative, svolte sia

in modalitd on-line sia in presenza, organizzate in collaborazione con controparti e primari
broker internazionali con i quali la Banca intrattiene rapporti operativi.
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Come negli anni precedenti, il Responsabile Trustee e i dipendenti abilitati hanno partecipato al
corso tecnico di aggiornamento finalizzato al mantenimento dell'abilitazione, organizzato per il
2025 dall’Accademia del Trust di San Marino.

In ambito crediti, il personale dedicato al controllo dei rischi di credito ha preso parte a
specifiche attivitd formative organizzate dalla societd Res Srl, con particolare riferimento alla
gestione dei crediti deteriorati.

Nel corso del 2025 sono, inoltre, proseguiti i corsi di lingua inglese in collaborazione con British
Institutes. L'iniziativa ha coinvolto un certo numero di dipendenti, suddivisi tra livello base e
avanzato.

Di seguito si riportano i principali dati patrimoniali ed economici realizzati dalla Banca.

La raccolta totale, al netto della raccolta interbancariao, a fine 2025 ammonta ad Euro
2.122.295.282 di cui Euro 870.225.446 di raccolta del risparmio ed Euro 1.252.069.836 di raccolta
indiretta. Il dato, rispetto all'anno precedente, registra una consistente crescita di circa 301
milioni di euro (+16,52%).

La tesoreria della banca e rappresentata:

a) per Euro 98.360.858 derivanti da depositi interbancari (o vista e a termine) e depositi in
valuto;

b) per Euro 644.292.766 derivanti da titoli di debito, ed in misura pressoché irrilevanti di capitale,
ripartiti su diversi emittenti; in particolare il portafoglio di negoziazione ammonta ad Euro
208.193.157, mentre i titoli immobilizzati ammontano ad Euro 436.099.609.

Lo tesoreria complessiva ammonta, pertanto, ad Euro 742.653.624. |l daoto, rispetto all'anno
precedente, registra una crescita di circa 92 milioni di euro (+14,13%). Come per il passato le
strategie di investimento sono state ispirate a criteri di prudenza e diversificazione dei rischi.

Dal lato degli impieghi, I'esercizio 2025 ha registrato un leggero aumento dei crediti verso la
clientela ordinaria, che ammontano a fine anno ad Euro 205.084.889 (+3,71% rispetto al 2024) al
lordo delle rettifiche di valore e comprensivi delle operazioni di leasing finanziario. La banca
continua a perseguire una politica di concessione del credito finalizzata al frazionamento dello
stesso, sia in termini di numero di posizioni offidate che di forme tecniche utilizzate,
concentraondosi quasi esclusivamente su prenditori domestici.

Si ricorda che, stante il modesto ammontare dei crediti non performing, la Banca non ha
aderito direttomente al noto progetto di cartolarizzazione di sistema promosso dagli altri
istituti di credito sammarinesi e perfezionato nel dicembre 2023. Quindi BSI non ha assunto il
ruolo di originator (non avendo conferito i propri NPL), ma ha sostenuto il progetto fin dalle sue
battute iniziali, acquisendo anche una partecipozione del 2,42% nell'lstituto per la Gestione e il
Recupero dei Crediti Spa (ICRC). La societd svolge I'attivitd di master servicer nell'ambito del
progetto di cartolarizzazione.

Per quanto riguarda le altre partecipazioni detenute, oltre alla partecipazione al 100% in 739 SG,
di cui si & detto in precedenza, non si registrano particolari variazioni. La Banca é titolare di una
partecipazione al capitale di Banca Centrale della Repubblica di San Marino Spa (1%), e di una
quota, pari al 10%, nel capitale sociale di Tenuta Santa Chiara Srl, societd immobiliare “statica”
di diritto sammarinese.

Tra gli indici di bilancio evidenziamo il rapporto tra impieghi netti e raccolta diretta pari al
22,66%, il rapporto tra sofferenze nette e impieghi netti pari al 1,41%, il ropporto tra patrimonio
netto e impieghi netti pari al 39,41%, il rapporto cost/income del 23,92% ed infine il R.O.E. pari al
33,23%.

Tra gli indici di efficienza evidenziaomo la raccolta totale per dipendente pari a 34,2 M di euro, |l

margine di intermediazione per dipendente pari a 475.000 euro ed i costi operativi per
dipendente pari ad Euro 114.000.
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II' patrimonio netto della Banca al 31/12/2025, comprensivo del Fondo rischi finanziari generali,
ammonta ad Euro 77.704.718.

Tra le voci di conto economico piu rilevanti segnaliomo il margine di interesse che € passato da
Euro 19.611.664 del 2024 od Euro 22.783.410 (+16%), il margine di intermediazione che & passato
da Euro 26.453.648 del 2024 od Euro 29.422.242 (+11%), il costo del personale si & ridotto,
passando da Euro 5.103.446 del 2024 od Euro 5.027.996 cosi come i costi operativi, che si riducono
da Euro 7.366.402 od Euro 7.038.827 nel 2025. L'utile netto conseguito nel 2025 e pari ad Euro
19.381.831. Ennesimo risultato di grandissima soddisfazione e rilievo, che rappresenta il migliore
dato economico raggiunto dalla Banca.

In relazione alle rettifiche di valore effettuate sui crediti precisiomo che, anche nel corso del
2025, sono state integralmente applicate quelle previste dallo normativa vigente del calendar
provisioning, facendo ricorso al "Fondo rischi su crediti” preesistente. Tale fondo era stato
costituito nel 2023, in un'ottica di sana e prudente gestione, a presidio dei rischi latenti sul
comparto crediti. Il “fondo rischi finanziari generali” & rimasto invariato ed ammonta ad Euro
5.000.000. Ricordiamo che tale fondo ha la funzione di coprire il rischio generico d'impresa al
quale & esposta la banco; essendo assimilabile o una riserva patrimoniale, roppresenta una
componente positiva del patrimonio di vigilanza di base.

Il sistema dei controlli interni

La Banca adotta un sistema di controlli interni, definito come un insieme strutturato di regole,
procedure e organizzazione, volto a garantire una gestione sona e prudente, nonché a
presidiare in modo efficace i rischi. Tale sistema ha I'obiettivo di assicurare il rispetto delle
strategie aziendali, il conseguimento dell'efficacia ed efficienza dei processi aziendali, la
protezione del patrimonio, 'affidabilita e I'integritd delle informazioni contabili e gestionali,
nonché la conformitd delle operazioni alle normative legali, statutarie, di vigilanza e alle norme
di autoregolomentazione interne.

Il sistema di controlli interni si articola su tre livelli:

- i controlli di linea (di primo livello), diretti ad assicurare il corretto svolgimento delle operazioni.
Essi sono effettuati dalle stesse strutture operative (ad esempio i controlli di tipo gerarchico) o
incorporati nelle procedure, ovvero eseguiti nell'aombito dell'attivita di back-office;

- i controlli sulla gestione dei rischi e sulla conformita (di secondo livello), che hanno ['obiettivo
di verificare il rispetto dei limiti assegnati alle varie funzioni operative, di controllare la
conformita dell'operativitd aziendale alle norme, incluse quelle di autoregolamentazione. Essi
sono affidati a specifiche funzioni, al fine di garantire la separatezza fra funzioni operative e di
controllo;

- l'attivita di revisione interna (terzo livello), che ha l'obiettivo di valutare la funzionalitd del
complessivo sistema dei controlli interni ed individuare andamenti anomali, violazioni delle
procedure e della regolomentazione.

L'lnternal Auditing svolge I'attivita di controllo di terzo livello, condotta nel continuo, in via
periodica o per eccezioni, finalizzata ad individuare andamenti anomali, violazioni delle
procedure e della regolomentozione nonché o valutare completezza, funzionalitd ed
adeguatezza del sistema dei controlli interni ed a portare all'attenzione del Consiglio di
Amministrazione e della Direzione Generale i possibili miglioramenti alle politiche di gestione dei
rischi, agli strumenti di misurazione ed alle procedure.

Il Risk Manager ¢ competente in merito ai controlli dei rischi, intesi quali controlli di secondo
livello diretti a concorrere alla definizione delle metodologie di misurazione del rischio, verificare
il rispetto dei limiti assegnati alle varie strutture operative, controllare la coerenza
dell'operativitd delle singole aree produttive con gli obiettivi di rischio-rendimento assegnati.
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Supporta la Direzione Generale ed il Consiglio di Amministrazione nella fase progettuale delle
strategie, per valutare il livello dei rischi presenti nelle attivitd esercitate e di quelli potenziali
connessi alle future scelte. Monitora il livello dei rischi, segnalando alla Direzione GCenerale
eventuali scostamenti rispetto ai limiti stabiliti dal Consiglio di Amministrazione.

Il Compliance Officer svolge con continuitd i controlli di compliance, diretti a verificare la
conformita dell'attivitd svolta alle disposizioni vigenti ivi compresa la normativa antiriciclaggio.
Assiste e forma i collaboratori, la Direzione e il Consiglio di Amministrazione nell'osservanza
delle prescrizioni di legge, di statuto, di vigilanza e di autoregolamentazione applicabile.

I Responsabile Incaricato Antiriciclaggio svolge funzioni di monitoraggio e controllo a presidio
del rischio di coinvolgimento in fatti di riciclaggio e finanziamento del terrorismo e si interfaccia
con I'Agenzia di Informazione Finanziaria.

Esposizione ai rischi

Riguardo la complessiva gestione dei rischi a cui € esposta, la Banca ha definito la mappatura
dei rischi rilevanti, che costituisce la cornice entro cui si sviluppano le attivitd di valutazione,
misurazione, monitoraggio e mitigazione dei rischi. A tal fine ha provveduto all'individuazione di
tutti i rischi rilevanti cui €, o potrebbe, essere esposta, tali da pregiudicarne la sua operativita, il
perseguimento delle proprie strategie e il conseguimento degli obiettivi aziendali. Per ciascuna
tipologia di rischio identificata, sono individuate le relative fonti di generazione (anche ai fini
della successiva definizione degli strumenti e delle metodologie o presidio della relativa
misurazione e gestione) e le strutture responsabili della gestione.

In tema di monitoraggio e gestione dei rischi (credito, mercato, liquiditd, tasso, cambio,
controparte e operativo), si € periodicomente riunito il Comitato Rischi per verificare il livello
assunto dagli indicatori di rischio definiti dal Consiglio di Amministrozione e per definire le
eventuali strategie di rientro in caso di superamento dei limiti. In presenza di superamento dei
limiti, si & proceduto ad informare il Consiglio di Amministrozione.

| rischi identificati sono:

Rischio di credito e di controparte

Il rischio di credito & definito come il rischio che, nelllombito di un'operazione creditizio, il
debitore non assolva, anche solo in parte, ai suoi obblighi di rimborso del capitale e/o al
pagamento degli interessi al suo creditore. Nell'ambito della definizione di rischio di credito
rientra anche il rischio di downgrading del debitore, ossia I'eventualita che il merito creditizio di
una controparte si riveli inferiore o quanto stimato originariamente dal creditore.

Le modalita di gestione e di monitoraggio di tale rischio sono disciplinate nel Regolaomento del
Credito. Nel documento sono definite le politiche della Banca in tema di erogazione del credito e
si descrivono le linee guida cui si deve ispirare l'attivitd di erogazione del credito,
I'organizzazione del processo del credito e le funzioni coinvolte, i rischi connessi ad esso. Per
quanto attiene, piU specificatamente, i limiti strategici, il documento ne riporta la definizione, il
livello consentito, le modalita di monitoraggio e la gestione dell’eventuale superamento.

Per ridurre il rischio di generare crediti problematici e analizzare segnali predittivi di situazioni di
insolvenza, vengono effettuati controlli su oandamenti anomali, con conseguente
comunicazione alle unitd organizzative preposte volta al ripristino di una corretta operativita.
Oltre all'attivitd creditizia tradizionale, le banche sono normalmente esposte ai rischi di
posizione e di controparte con riferimento all'operativita in titoli. A tale fine, in Banca, sono
definiti opportuni limiti strategici in termini di esposizione massima per singolo titolo, per
categorie omogenee di titoli (ad esempio per classe di attivitd, divisa, area geografica ecc.) e
per singola controparte o gruppo bancario, la cui gestione e monitoraggio sono disciplinati dal
Regolamento Finanza.
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Rischio di mercato e di cambio

La Banca, nello gestione del portafoglio di proprietd, incorre nei rischi di mercato dovuti
principalmente alla volatilitd dei tassi e prezzi di mercato; possibili fluttuoazioni dei prezzi dei
titoli acquistati possono generare perdite effettive (qualora il titolo venga venduto) o potenziali
(valutazione mark-to market).

Al fine di gestire e monitorare in maniera adeguata tale tipologia di rischio, in coerenza con il
livello di patrimonio disponibile, la Banca ha definito all'interno del Regolomento Finanza le
politiche in tema di svolgimento dell'attivitd finanziaria di gestione della tesorerio e del
portafoglio titoli. Il documento riporta la struttura del processo finanzo, le funzioni coinvolte, le
tipologie di rischio connesse, le regole di valutazione dei titoli del portafoglio di proprieto, i limiti
strategici e le relative modalita di controllo.

La funzione di Risk Management si occupa della verifica dei limiti strategici definiti nel
Regolamento e ne riporta le risultanze al Comitato Rischi, dando informativa anche al Consiglio
di Amministrazione.

Rischio tasso - portafoglio bancario

Il bilancio della Banca ¢ sottoposto al rischio dovuto all'oscillozione dei tassi di interesse. Tali
oscillazioni impattano sia a livello economico che a livello patrimoniale, a causa della diversa
composizione dell'attivo e passivo in termini di tasso (fisso o variabile) e in termini di tempi di
repricing.

La funzione di Risk Management si occupa del monitoraggio del predetto rischio di tasso
tramite modelli ALM (Asset Liability Management), sia nell'orizzonte a breve termine (impatto
sul margine di interesse), sia nell'orizzonte a medio-lungo termine (impatto sul Patrimonio), con
I'obiettivo di misurare I'impatto dell’oscillazione dei tassi di mercato sui risultati reddituali e sul
valore economico della Banca stessa.

Le risultanze del monitoraggio del rischio di tasso, in caso di superamenti, vengono sottoposte
all'attenzione del Comitato Rischi, oltreché del Consiglio di Amministrazione.

Rischio liquidita

Un oadeguato livello di liquidita € fondamentale per il corretto funzionomento di tutta
I'operativitd della Banca sia nel breve che nel medio - lungo periodo. Per far fronte a tale rischio
€ quindi opportuno dotarsi di un adeguato livello di disponibilitd liquide o prontamente
liquidabili, nel breve termine, e rientrare in un corretto rapporto tra attivo e passivo in scadenza
nel medio-lungo termine. Il livello di liquiditd viene monitorato anche dall’Autorita di Vigilanza,
la quale da tempo richiede alle banche I'invio di una segnalazione specifica.

La Banca, al suo interno, ha definito dei limiti strategici la cui gestione, monitoraggio e stabilita
dal Consiglio di Amministrazione nel Regolomento Finanza.

Le risultanze del monitoraggio del rischio di liquiditd sono state sottoposte all'attenzione del
Comitato Rischi, oltreché del Consiglio di Amministrozione, in caso di mancato rispetto del
limite stabilito.

Rischio operativo

Il rischio operativo & connaturato all'esercizio dell'attivitd bancaria in quanto generato
trasversalmente da tutti i processi aziendali; le principali fonti di manifestazione del rischio
operativo sono riconducibili alle possibili frodi interne, alla disfunzione dei sistemi informativi,
agli obblighi professionali verso i clienti ovvero alla natura o alle caratteristiche dei prodotti
offerti.

Lo Banca ha provveduto alla definizione di responsabilitd ed attribuzioni organizzative
articolate sia sugli organi di vertice che sulle unitd organizzative aziendali, finalizzate al presidio
del rischio in esame.

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [ 32)



STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO

ATTIVO 31/12/2025 Incidenza 31/12/2024 Incidenza
Crediti verso enti creditizi 98.360.858 9,87% 114.535.568 1,98%
Crediti verso clientela 163.304.263 16,38% 156.244.773 18,27%
Strumenti finanziari di debito e di capitale 644.292.766 64,63% 536.166.291 59,83%
Beni in locazione finanziaria 33.886.649 3,40% 34.140.901 3,55%
AF ATTIVITA' FRUTTIFERE 939.844.536 94,28% 841.087.533 93,64%
Cassa e disponibilita liquide 2.439.046 0,24% 1.755.829 0,43%
Partecipazioni 1.279.174 013% 1.279174 015%
Altre attivita 43.768.372 4,39% 42.013.358 4,70%
Ratei e risconti attivi 541.568 0,05% 480.571 0,06%
ANF  ATTIVITA' NON FRUTTIFERE 48.028.160 4,82% 45.528.932 5,34%
Immobilizzazioni immateriali 328.935 0,03% 386.206 0,06%
Immobilizzazioni materiali 8.675.680 0,87% 8.861.331 0,95%
AR ATTIVITA' REALI 9.004.615 0,90% 9.247.537 1,02%

| WrotaLE DELLATTIVO 99687731 | 895.864.002 |

PASSIVO 31/12/2025 Incidenza 31/12/2024 Incidenza
Debiti verso enti creditizi 2.391.829 0,24% 713.088 0,27%
Debiti verso clientela 739.751.845 74,21% 658.791.002 71,45%
Debiti rappresentati da strumenti finanziari 129.252.140 12,97% 116.174.422 14,49%
PO PASSIVITA' ONEROSE 871.395.814 87,41% 775.678.512 86,22%
Altre passivita 42.672162 4,28% 42.838.373 511%
Ratei e risconti passivi 287.010 0,03% 304.355 0,03%
Trattamento di fine rapporto di lavoro 368163 0,04% 361.514 0,04%
Fondo per rischi e oneri 4.394.512 0,44% 4.456.766 0,65%
Fondi rischi su crediti 54.932 0,01% 1.901.595 0,09%
PNO  PASSIVITA' NON ONEROSE 47.776.779 4,79% 49.862.603 593%
Fondo rischi finanziari generali 5.000.000 0,50% 5.000.000 0,59%
Capitale sottoscritto 25.000.000 2,51% 25.000.000 2,53%
Riserve / Riserva di rivalutazione 28.322.887 2,84% 22.336.450 2,74%
Utile (Perdita) di esercizio 19.381.831 1.94% 17.986.437 2,00%
PAT  PATRIMONIO 77704718 7,79% 70.322.887 7,86%

| W ToTALE DEL PASSIVO 99687731 | 895864002 |
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CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO

MI

CN

MINT

Cco

RC

RL

CONTO ECONOMICO

Interessi attivi e proventi assimilati

Interessi passivi e oneri assimilati

MARGINE DI INTERESSE

Commissioni attive

Commissioni passive

COMMISSIONI NETTE

Dividendi e altri proventi

Profitti (Perdite) da operazioni finanziarie
MARGINE DI INTERMEDIAZIONE

Spese amministrative

Rettifiche di valore su immobilizzazioni immateriali
Rettifiche di valore su immobilizzazioni materiali
Altri proventifoneri di gestione

COSTI OPERATIVI

RISULTATO LORDO DI GESTIONE
Accantonamenti ai fondi rischi
Rettifiche/Riprese di valore su crediti
Rettifiche/Riprese di valore su attivita finanziarie
Proventi/Oneri straordinari

Variazione del Fondo rischi finanziari generali
RISULTATO LORDO D'ESERCIZIO

Imposte di esercizio

RISULTATO NETTO D'ESERCIZIO

31/12/2025 Var. 31/12/2024
31.158.603 7,45% 28.998.387
(8.375.193) 10,78% (9.386.723)
22.783.410 1617% 19.611.664

7125.967 8,70% 6.555.665
(2.429.279) (9,04%) (2.227.795)
4.696.688 8,52% 4.327.870
464.678 306,43% 114.331
1.477.466 (38,43%) 2.399.783
29.422.242 ,22% 26.453.648
(7.627.151) 2,79% (7.845.8817)
(128.220) 28,54% (179.447)

(11.292.539) (21,03%) (9.330.518)
12.009.083 20,22% 9.989.438
(7.038.827) 4,45% (7.366.402)
22.383.415 7,27% 19.087.246

- 100,00% (1.407.312)

176.802 (93,27%) 2.626.796
19.774 (88,74%) 1.063.583
22.679.991 613% 21.370.313
(3.298.160) 2,53% (3.383.876)

19.381.831 17.986.437
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DATI DI SINTESI E INDICI

Principali dati patrimoniali (valori in unita di Euro)

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 31/12/2022
Totale attivo 996.877.311 895.864.002 850.232.694 772.595.073
Impieghi netti 197190.912 190.385.674 185.581.501 179.324.845
Esposizioni deteriorate nette 3.672.910 7.236.065 5.984.679 8.154.802
Rettifiche di valore complessive 7.893.977 7.369.652 9.846.626 8.022.956
Raccolta del risparmio 870.225.446 776.516.924 731.874.666 673.510.463
Raccolta indiretta: 1.252.069.836 1.044.826.677 803.867.685 570.151.895
- Gestita 166.987.990 141.528.008 236.953.938 241149165
- Amministrata 837.597.190 701.888.046 468.905.910 304.063.492
- Banca depositaria 247.484.656 201.410.623 98.007.837 24.939.238
Patrimonio netto 77704718 70.322.887 66.801.074 53.173.551
Principali dati economici (valori in unita di Euro)

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 31/12/2022
Margine di interesse 22.783.410 19.611.664 20.434.697 16.421.49
Margine di intermediazione 29.422.242 26.453.648 30.813.610 17.559.434
Spese amministrative 7.627151 7.845.881 6.970.839 6.670.669
Costo del personale 5.027.966 5103.446 4.427.604 4.035.860
Costi operativi 7.038.827 7.366.402 6.781.944 6.630.381
Utile d'esercizio 19.381.831 17.986.437 17.046.073 7.700.797
Principali dati strutturali ed operativi

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 31/12/2022
Numero dipendenti 62 60 60 59
Sportelli 6 6 6 6
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Indici di struttura (valori in %)

31/12/2025 var. 31/12/2024 var. 31/12/2023 var. 31/12/2022
Raccolta diretta / Totale attivo 87,30 0,62 86,68 0,60 86,08 (1,10) 8718
Impieghi netti / Totale attivo 19,78 1,47) 21,25 (0,58) 21,83 (1,38) 23,21
Impieghi netti/ Raccolta diretta 22,66 (1,86) 24,52 0,84) 25,36 1,27 26,63
Raccolta gestita / Raccolta indiretta 13,34 (0,21 13,55 (15,93) 29,48 (12,82) 42,30
Raccolta amministrata / Raccolta indiretta 66,90 0,28) 6718 8,85 58,33 5,00 53,33
Patrimonio netto / Totale attivo 7,79 (0,06) 7,85 0,01 7,86 0,97 6,88
Patrimonio netto / Impieghi netti 39,41 2,47 36,94 094 36,00 6,34 29,65
Indici di qualita del credito (valori in %)

31/12/2025 var. 31/12/2024 var. 31/12/2023 var. 31/12/2022
Sofferenze nette / Impieghi netti 1,41 (1,86) 3,27 0,79 2,48 0,05 2,43
Inadempienze probabili nette / Impieghi netti 0,30 (0,20 0,50 0,23) 0,73 (0,01 0,74
Esposizioni deteriorate nette / Impieghi netti 1,86 194) 3,80 0,58 3,22 (1,32) 4,55
Sofferenze nette / Patrimonio netto 3,59 (527 8,86 197 6,89 .31 8,20
Indici di redditivita (valori in %)

31/12/2025 var. 31/12/2024 var 31/12/2023 var. 31/12/2022
Margine di interesse / Margine di intermediazione 77,44 3,30 7414 7,82 66,32 (27,20) 93,52
Margine di interesse / Attivita fruttifere 2,42 0,09 2,33 0,24 2,57 0,27 2,29
Margine di intermediazione / Attivita fruttifere 313 (0,02 315 0,73) 3,87 1,42 2,45
Spese amministrative / Margine di intermediazione 25,92 (3,74) 29,66 7,04 22,62 (15,37 37,99
Costi / Ricavi [cost/income] 23,92 (393) 27,85 5,84 22,01 (15,75) 37,76
Utile netto / (Patrimonio netto — Utile netto) [ROE] 33,23 (114) 34,37 omn 34,26 17,33 16,93
Utile netto / Totale dell'Attivo [ROA] 1,94 0,07) 2,01 - 2,00 1,01 1,00
Indici di efficienza (valori in migliaia di Euro)

31/12/2025 var. 31/12/2024 var. 31/12/2023 var. 31/12/2022
Raccolta totale per dipendente 34.231 3.875 30.356 4.760 25.596 4517 21.079
Impieghi netti per dipendente 3180 7 3173 80 3.093 54 3.039
Margine di intermediazione per dipendente 475 34 441 @3) 514 216 298
Costo medio del personale 81 @ 85 n 74 S 68
Totale costi operativi per dipendente 14 ©® 123 10 13 1 112
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RENDICONTO FINANZIARIO

2025 2024

Consistenza di cassa e disponibilita liquide all'inizio dell'esercizio 1.755.829 3.689.937

Fondi generati dalla gestione 34.518.779 33.759.387
Utile d'esercizio 19.381.831 17.986.437
Rettifiche di valore su: 11.421.792 10.526.772
- Immobilizzazioni materiali e immateriali 11.420.759 9.509.959
- Crediti verso clientela 1.033 1.016.813
Accantonamenti ai fondi: 3.715.156 5.246178
- Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 369.034 367.761
- Rischi e oneri 3.346.122 4.878.417
Incremento dei fondi raccolti 95.717.302 51.268.446
Debiti verso enti creditizi 1.678.741 -
Debiti verso clientela 80.960.843 51.259.252
Debiti rappresentati da strumenti finanziari 13.077.718 -
Ratei e risconti passivi - 9194
Decremento dei fondi impiegati 16.174.710 1.797.210
Crediti verso enti creditizi 16.174.710 -
Crediti verso clientela - 1.746.041
Ratei e risconti attivi - 51169

Totale fondi generati e raccolti 146.410.791 86.825.043

Utilizzo fondi generati dalla gestione 17.795.259 23.243.312
Utile distribuito 12.000.000 11.235.000
Utilizzo fondi: 5.617.424 5.135.079
- Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 362.385 335191
- Rischi e oneri 5.255.039 4.799.888
Riprese di valore su crediti 177.835 3.643.609
Riacquisto azioni proprie - 3.229.624
Incremento dei fondi impiegati 127.748.759 56.245.789
Crediti verso enti creditizi - 12702132
Crediti verso clientela 6.882.688 -
Obbligazioni, azioni, quote e altri strumenti finanziari 108.126.475 27.438.754
Partecipazioni - 6175
Immobilizzazioni immateriali e materiali 10.923.585 14.029.489
Altre attivita 1.755.014 2.069.239
Ratei e risconti attivi 60.997 -
Decremento dei fondi raccolti 183.556 9.270.050
Debiti verso enti creditizi - 1.614.787
Debiti rappresentati da strumenti finanziari - 7.006.530
Altre passivita 166.211 648.733
Ratei e risconti passivi 17.345 -

Totale fondi utilizzati e impiegati 145.727.574 88.759.15

Consistenza di cassa e disponibilita liquide alla chiusura dell’esercizio 2.439.046 1.755.829
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EVENTI SUCCESSIVI

Ad oggi non vi sono stati eventi avvenuti in data successiva al 31 dicembre 2025 tali do rendere
I'attuale situazione patrimoniale, finanziario ed economica sostanzialmente diversa da quella
risultante dal presente bilancio o tali da richiedere rettifiche od annotazioni integrative al
bilancio stesso.

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

L'attivita della Banca proseguird, come negli esercizi precedenti, improntata allo sviluppo dei
volumi ed alla prudenza nella gestione. Si conferma il trend di crescita, nell'avviare relazioni con
nuova clientela, che ha contraddistinto tutto il 2025.

ALTRE INFORMAZIONI

La Societa non ha succursali all’estero e non detiene azioni proprie.

E controllata da persone fisiche e giuridiche, con le quali intrattiene anche rapporti di natura
finanziaria sia direttamente sia verso altre societo, dagli stessi soggetti partecipate.

Le relative esposizioni creditorie, tutte in bonis, rilasciote a condizioni di mercato, non destono
alcun tipo di preoccupazione. Si ritiene in proposito che ogni potenziale conflitto d'interesse sia
stato opportunamente sterilizzato.

Il business model adottato non prevede specifiche iniziative in materia di ricerca e sviluppo, se

non il continuo e costante affinamento della cultura aziendale e dei prodotti e dei servizi offerti
allo scopo di adeguarli all’evoluzione delle condizioni e delle esigenze.
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PROPOSTA DI DESTINAZIONE DEGLI UTILI

Signori Azionisti,

in considerazione di quanto sopra esposto e dei risultati conseguiti, Vi invitiamo
all'approvazione del presente progetto di bilancio chiuso al 31/12/2025, composto dagli schemi di
bilancio, dalla Nota integrativa e relativi allegati e corredato dalla Relazione sulla Cestione, cosi
come presentati dal Consiglio di Amministrazione, nel loro complesso e nelle singole
appostazioni. Vi proponiomo quindi di attribuire I'utile dell’esercizio pari a Euro 19.381.831,42 nei
seguenti termini:

- accantonamento a Riserva Legale per un importo pari a Euro 3.876.366,28;

- distribuzione di una parte dell'utile per Euro 12.000.000,00 agli azionisti in proporzione alle
rispettive partecipazioni;

- destinazione di una parte dell'utile pari o Euro 1.021.000,00 ad apposita riserva facoltativa,
disponibile e distribuibile, “targata” esclusivamente in favore degli azionisti manager dipendenti
di Banca Sommarinese di Investimento S.P.A. in misura proporzionale alle rispettive
partecipazioni;

- accantonamento alla voce “Altre riserve” della restante parte dell'utile pari a Euro 2.484.465/14.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Monti Gabriele

San Marino, il 26/03/2026

In attuazione di quanto previsto dall'art. 83, comma 3, della Legge 23 febbraio 2006 n. 47, come
modificato dall'art. 3 (deposito presso la sede) del Decreto Delegato 28 gennaio 2019 n. 19, il
sottoscritto legale rappresentante attesta che il presente bilancio, con la nota integrativa, a
partire dal 03/04/2026 sard depositato presso la sede di Banca Sammarinese di Investimento
S.P.A. con diritto dei soci di prenderne visione e di averne copia dagli amministratori. Da tale
data decorre pertanto il termine di 20 giori liberi di cui al citato art. 83 L. 47/2006 (e s.m.i.)
preventivo all'approvazione del bilancio da parte dell’assemblea dei soci.

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione
Monti Gabriele
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SCHEMI DI BILANCIO

STATO PATRIMONIALE _ ATTIVO

Voci dell’attivo 31/12/2025 31/12/2024
10 Consistenza di cassa e disponibilita presso banche centrali ed enti postali 2.439.046 1.755.829
20  Titoli del Tesoro e altri strumenti finanziari ammissibili al rifinanziamento presso banche centrali: = =
a) titoli del Tesoro e altri strumenti finanziari assimilati - -

b) altri strumenti finanziari ammissibili al rifinanziomento presso banche centrali - -

30  Crediti verso enti creditizi: 98.360.858 114.535.568
a) a vista 67.859.664 87.567.527
b) altri crediti 30.501.194 26.968.041
40  Crediti verso clientela: 163.304.263 156.244.773
a) a vista 15.324.609 20.935.160
b) altri crediti 147.979.654 135.309.613
50  Obbligazioni e altri strumenti finanziari di debito: 641.770.255 529.187.061
a) di emittenti pubblici 156.374.785 87.192.707
b) di enti creditizi 389.023.017 332.506.579
c) di imprese finanziarie diverse dagli enti creditizi 56.873.177 68.700.328
d) di altri emittenti 39.499.276 40.787.447
60  Azioni, quote e altri strumenti finanziari di capitale 2.522.51 6.979.230
70 Partecipazioni: 825.523 825.523
a) imprese finanziarie 818.023 818.023
b) imprese non finanziarie 7.500 7.500
80  Partecipazioni in imprese del gruppo: 453.651 453.651
a) imprese finanziarie 453.651 453.651

b) imprese non finanziarie - -

90 Immobilizzazioni immateriali: 328.935 386.206
a) leasing finanziario - _

di cui beni in costruzione - -

b) beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing - -

di cui per inadempimento del conduttore - -

c) beni disponibili da recupero crediti - -

di cui beni disponibili per estinzione del credito mediante accordo transattivo - -

d) awiomento - -

e) spese di impianto - -

f) altre immobilizzazioni immateriali 328.935 386.206

100  Immobilizzazioni materiali: 42.562.329 43.002.232
a) leasing finanziario 33.005.902 32.968.525

di cui beni in costruzione 176.294 168.255

b) beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing 880.747 1172.376

di cui per inadempimento del conduttore 880.747 1172.376

c) beni disponibili da recupero crediti 1169.978 1.068.243

di cui beni disponibili per estinzione del credito mediante accordo transattivo 1.068.243 1.068.243

d) terreni e fabbricati 6.941.760 7.139.452

e) altre immobilizzazioni materiali 563.942 653.636

110  Capitale sottoscritto e non versato = =
di cui capitale richiomato - -

120  Azioni o quote proprie = =

130  Altre attivita 43.768.372 42.013.358
140  Ratei e risconti attivi: 541.568 480.571
a) ratei attivi 209.936 186.339
b) risconti attivi 331.632 294.232

996877311 895864002
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STATO PATRIMONIALE _ PASSIVO

Voci del passivo 31/12/2025 31/12/2024

10  Debiti verso enti creditizi: 2.391.829 713.088
a) a vista 1.333.896 713.088

b) a termine o con preawviso 1.057.933 -

20  Debiti verso clientela: 739.751.845 658.791.002
a) a vista 522.408.393 462186.579

b) a termine o con preawviso 217.343.452 196.604.423

30 Debiti rappresentati da strumenti finanziari: 129.252.140 116.174.422
a) obbligazioni - -

b) certificati di deposito 129.252.140 116.174.422

c) altri strumenti finanziari - -

40  Altre passivita 42.672162 42.838.373
di cui assegni in circolazione e titoli assimilati 1.221.461 1.551.500

50 Ratei e risconti passivi: 287.010 304.355
a) ratei passivi 174.528 199.231

b) risconti passivi 112.482 105124

60  Trattamento di fine rapporto di lavoro 368163 361.514
70  Fondo per rischi e oneri: 4.394.512 4.456.766
a) fondi di quiescenza e obblighi similari - -

b) fondi imposte e tasse 3.298.160 3.383.876

c) altri fondi 1.096.352 1.072.890

80  Fondi rischi su crediti 54.932 1.901.595
90  Fondo rischi finanziari generali 5.000.000 5.000.000
100  Passivita subordinate = =
110 Caopitale sottoscritto 25.000.000 25.000.000
120  Sovrapprezzi di emissione = =
130  Riserve: 28.322.887 22.336.450
a) riserva ordinaria o legale 13.932.530 10.335.243

b) riserva per azioni o quote proprie - -
c) riserve statutarie - -
d) altre riserve 14.390.357 12.001.207
140 Riserva di rivalutazione o -

150  Utili (Perdite) portati(e) a nuovo = =

160  Utile (Perdita) di esercizio 19.381.831 17.986.437
170 J Totale Passivo 996.877.311 895.864.002
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STATO PATRIMONIALE _ CARANZIE E IMPEGCNI

Voci 31/12/2025 31/12/2024

10  Garanzie rilasciate 29.749.795 33.306.709
di cui:

Q) accettazioni - 110.329

b) altre garanzie 29.749.795 33.196.380

20  Impegni 15.627.519 20.336.690
di cui:

a) utilizzo certo 1101.626 6123

di cui strumenti finanziari 1101.626 6123

b) a utilizzo incerto 721.899 5.034132

di cui strumenti finanziari - -

c) altri impegni 13.803.994 15.296.435

[ |
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CONTO ECONOMICO

Voci del conto economico 31/12/2025 31/12/2024
10 Interessi attivi e proventi assimilati: 31.158.603 28.998.387
Q) su crediti verso enti creditizi 1.666.563 2.737.788
b) su crediti verso clientela 8.466.468 10.050.207
c) su titoli di debito 21.025.572 16.210.392
20 Interessi passivi e oneri assimilati: (8.375.193) (9.386.723)
Q) su debiti verso enti creditizi (220.601) (315.724)
b) su debiti verso clientela (5.454.978) (6180.122)
¢) su debiti rappresentati da titoli (2.699.614) (2.890.877)
di cui su passivita subordinate - -
30 Dividendi e altri proventi: 464.678 114.331
a) su azioni, quote e altri titoli di capitale 105.254 14.312
b) su partecipazioni - 19
¢) su partecipazioni in imprese del gruppo 359.424 -
40  Commissioni attive 7125.967 6.555.665
50 Commissioni passive (2.429.279) (2.227.795)
60  Profitti (Perdite) da operazioni finanziarie 1.477.466 2.399.783
70  Altri proventi di gestione 12.009.083 9.989.438
80  Altri oneri di gestione = =
90  Spese amministrative: (7.627.51) (7.845.881)
a) spese per il personale (5.027.966) (5.103.446)

di cui:
- salari e stipendi (3.217.834) (3.278.094)
- oneri sociali (1145138) (1173.164)
- trattomento di fine rapporto (369.035) (367.763)
- trattamento di quiescenza e obblighi simili - -
- amministratori e sindaci (246.720) (246.720)
- altre spese per il personale (49.239) (37.705)
b) altre spese amministrative (2.599.185) (2.742.435)
100 Rettifiche di valore su immobilizzazioni immateriali (128.220) (179.447)
10  Rettifiche di valore su immobilizzazioni materiali (11.292.539) (9.330.518)
120  Accantonamenti per rischi e oneri = =
130 Accantonamenti ai fondi rischi su crediti o (1.407.312)
140  Rettifiche di valore su crediti e accantonamenti per garanzie e impegni (1.033) (1.016.813)
150 Riprese di valore su crediti e su accantonamenti per garanzie e impegni 177.835 3.643.609

160  Rettifiche di valore su immobilizzazioni finanziarie = =

170  Riprese di valore su immobilizzazioni finanziarie -

180 Jj Utile (Perdita) proveniente dalle attivita ordinarie 22.560.217 20.306.730

190  Proventi straordinari 366.919 1.356.414
200 Oneri Stroordinari (247245) (292.831)
220 Imposte dell'esercizio (3.298.160) (3.383.876)

230 Variazione del Fondo rischi finanziari generali

Utile (Perdita) dell'esercizio 19.381.831 17.986.437
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NOTA INTEGRATIVA AL BILANCIO DI
ESERCIZIO

PARTE A _ CRITERI DI VALUTAZIONE

Il Bilancio di esercizio al 31/12/2025 & stato redatto in osservanza di quanto disposto:

- dal Regolamento BCSM n. 2016/02 in materia di redazione del bilancio d'esercizio e del bilancio
consolidato dei soggetti autorizzati emanato dalla Banca Centrale della Repubblica di San
Marino (BCSM) in adempimento dei poteri conferiti ai sensi della Legge n. 165/2005;

- dalla Circolare BCSM n. 2017/03 in materia di obblighi informativi del bilancio d'impresa e
bilancio consolidato emanata dalla Banca Centrale della Repubblica di San Marino;

- dal manuale di compilazione e trasmissione delle segnalazioni all'Organo di Vigilanza;

- dalla Legge sulle Societa.

Il bilancio & costituito dallo Stato Patrimoniale, dalle Garanzie e Impegni, dal Conto Economico
e dalla Nota Integrativa ed & corredato dalla Relozione degli Amministratori sull'laondamento
della gestione.

Il bilancio & redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione
patrimoniale, la situazione finanziaria e il risultato economico di esercizio.

| valori esposti sono espressi in unitd di Euro e sono comparati, in termini assoluti e percentuali,
con i valori dell’esercizio precedente. In taluni casi si € provveduto a riclassificare i valori ai fini
della comparabilitd dei dati.

La somma algebrica delle differenze derivanti dagli arrotondamenti operati sulle voci &
ricondotta tra le “Altre attivitd/passivitd” per lo Stato Patrimoniale e tra i “Proventi/oneri
straordinari” per il Conto Economico.

Le varie poste del Bilancio trovano corrispondenza nella contabilitd aziendale la quale € redatta
rispettando i vari fatti amministrativi avvenuti durante I'esercizio.

La rappresentazione veritiera e corretta e effettuata secondo le disposizioni di legge; in caso di
deroga sono spiegati nella Nota Integrativa i motivi e l'influenza relativa sulla rappresentazione
dello Stato Patrimoniale e del risultato economico.

Al fine di migliorare il livello di chiarezza e di veritd del bilancio, i conti sono stati redatti
privilegiondo, ove possibile, la rappresentazione dello sostanza sulla forma. Allo scopo di
consentire una rappresentazione della situazione finanziario piu aderente agli effettivi
movimenti finanziari delle poste di bilancio della banca, i conti “sopra la linea” sono redatti
privilegiondo, ove possibile, iI momento del regolamento delle operazioni su quello della
contrattazione.

La rilevazione dei proventi e degli oneri avviene nel rispetto del principio di competenza,
indipendentemente dalla data dell'incasso e del pagamento, e del principio di prudenza. E
privilegiato quest'ultimo principio, purché non vi sia formazione di riserve non esplicite.

Al fine di non ridurre il contenuto informativo dei dati di bilancio, in attuazione dei principi di
veritd e di chiarezza non si sono effettuati compensi di partite.

La svalutazione e I'ammortamento degli elementi dell'’Attivo sono effettuati esclusivamente
mediante la rettifica diretta in diminuzione del valore di tali elementi.
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Sezione 1 - lllustrazione dei criteri di valutazione

Lo valutazione delle attivitd e delle passivita in bilancio e fuori bilancio sono effettuate secondo
il principio della prudenza e nella prospettiva della continuazione dell'attivita.

Cassa e altre disponibilita liquide

La voce comprende le valute aventi corso legale, comprese le banconote e le monete divisionali
estere, i vaglio, gli assegni circolari e postali nonché i titoli equiparati, le cedole e titoli esigibili a
vista. Posso essere altresi ricomprese, a titolo di esempio, le monete e le medaglie da collezione
nonché I'oro, I'argento e i valori bollati.

Crediti verso enti creditizi

Nella presente voce figurano tutti i crediti verso enti creditizi qualunque sia la loro forma
tecnica, ad eccezione di quelli rappresentati do strumenti finanziari che occorre ricondurre nella
voce n. 50 “Obbligozioni e altri strumenti finanziari di debito” e sono contabilizzati al valore
presumibile di realizzo.

Tra i crediti verso enti creditizi figura il controvalore delle operazioni di riporto e di pronti contro
termine, nelle quali lo banca cessionaria ha 'obbligo di rivendita o termine dei titoli alla banca
cedente. L'importo iscritto € pari al prezzo pagato a pronti. Le ottivitd trasferite o pronti
continuano a figurare nel portafoglio della banca cedente.

Crediti verso clientela

Nella presente voce figurano i crediti derivanti da contratti di finanziamento alla clientela,
qualsiasi sia la forma tecnica, a condizione che e, nello misura in cui, vi sia stata l'effettiva
erogazione del prestito. | crediti non ancora erogati, seppure rilevati tra le evidenze contabili a
“data contrattazione”, non sono compresi nella presente voce, bensi nella pertinente voce degli
impegni. | crediti rappresentati da strumenti finanziari sono appostati nella voce 50
“Obbligazioni e altri strumenti finanziari di debito”.

| versamenti parziali ricevuti o fronte di crediti scaduti o in sofferenza sono portati in diretta
riduzione del valore dei crediti stessi. | versamenti ricevuti anticipatomente a fronte di crediti
non ancora scaduti figurano nelle voci del Passivo, “Debiti verso clientela” ovvero “Altre
passivitd”, a seconda che i versamenti stessi siano fruttiferi o meno di interessi.

Nella presente sono compresi anche i crediti derivanti do contratti di leasing finanziario per
canoni scaduti e non ancora percepiti e i connessi crediti per interessi di mora.

Tra i “crediti verso clientela” figura il controvalore delle operazioni di riporto e di pronti contro
termine, nelle quali il cliente ha l'obbligo di riacquisto a termine dei titoli ceduti a pronti alla
banca. L'importo iscritto € pari al prezzo pagato a pronti.

| crediti sono iscritti in bilancio secondo il valore di presumibile realizzo determinato in base alla
situazione di solvibilitd del debitore nonché in base alla capacitd dei singoli debitori di assolvere
al servizio del debito e di adempiere regolarmente le obbligazioni assunte.

Lo determinazione del presumibile valore di realizzo & effettuato sullo base di una valutozione
di tutti gli elementi che caratterizzano I'andomento delle relazioni intrattenute, supportata
dalle informazioni patrimoniali, economiche e finanziarie dei debitori, dalla natura dell'attivita
economica svolta ed alle eventuali garanzie rilasciote.

| crediti non rientranti tra le esposizioni creditizie deteriorate, esposte nel prossimo paragrafo,
sono considerati “Crediti in bonis” e vengono svalutati forfettariomente per garantire la
copertura del cosiddetto “rischio fisiologico” ed e effettuata con rettifica in diminuzione del
valore iscritto nell’attivo patrimoniale.

Esposizioni creditizie deteriorate
Le esposizioni creditizie deteriorate sono classificate in tre sotto-categorie come di seguito
evidenziate:

- per "Sofferenze” si intendono il complesso delle esposizioni creditizie per cassa e “fuori
bilancio” nei confronti di un soggetto in stato di insolvenza (anche non accertato
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giudizialmente) o in situazioni sostanzialmente equiparabili, indipendentemente dalle eventuali
previsioni di perdita formulate dal creditore. Si prescinde dall'esistenza di eventuali garanzie
(reali o personali) poste a presidio delle esposizioni. L'intera esposizione comprende gli interessi
contabilizzati e le spese sostenute per I'attivitd di recupero. Sono escluse le esposizioni la cui
situazione di anomalia sia riconducibile a profili attinenti al rischio Paese.

Sono incluse anche:

- le esposizioni nei confronti di enti pubblici in stato di dissesto finanziario;

- le esposizioni derivanti da contratti di leasing risolti per inadempimento del conduttore, fino a
nuova locazione finanziaria dei medesimi beni ad altro conduttore o vendita dei predetti beni a
terzi, con conseguente recupero del credito nei limiti della somma riscossa dalla vendita o
computata a nuovo contratto di leasing, a prescindere dal riacquisto della piena disponibilita
del bene e fatti salvi i casi di estinzione di ogni ragione creditizia mediante accordo transattivo,
che preveda la “datio in solutum” da parte dell’'ex locatario in favore dell’ex locatore del
controvalore economico peritato del suo diritto alla restituzione dell’eventuale plusvalenza
derivante dalla vendita o rilocazione del bene, con ampio e reciproco effetto liberatorio;

- le esposizioni nei confronti di soggetti per i quali ricorrono le condizioni per una loro
classificazione fra le sofferenze e che presentano una o piu linee di credito che soddisfano la
definizione di esposizioni creditizie deteriorate oggetto di misure di concessione.

Lo valutozione dei crediti in sofferenza avviene analizzando su base analitica le possibilitd di
recupero e si determina la relativa perdita presunta.

- per “lInadempienze probabili” (“Unlikely to pay”) si intendono le esposizioni creditizie per le
quali, a giudizio del creditore, & improbabile che, senza il ricorso ad azioni quali I'escussione
delle garanzie, il debitore adempia integralmente (in linea capitale e/o interessi) alle sue
obbligazioni creditizie, indipendentemente dalla presenza di eventuali importi (o rate) scaduti e
non pagati. Non €, pertanto, necessario attendere il sintomo esplicito di anomalia (il mancato
rimborso), loddove sussistano elementi che implicano una situazione di rischio di
inadempimento del debitore (ad esempio, una crisi del settore in cui opera il debitore).
Nell'lambito dell'esposizione creditizia qualificota come inadempienza probabile sono da
includere tutte le esposizioni per cassa e “fuori bilancio” verso un medesimo debitore che versa
nella suddetta situazione. Le esposizioni al dettaglio possono essere classificate nella categoria
delle inadempienze probabili a livello di singola linea di credito, sempre ché il creditore valuti
che non ricorrano le condizioni per classificare in tale categoria il complesso delle esposizioni
verso il medesimo debitore.

Per tali impieghi & prevista una svalutazione analitica.

- per “Crediti scaduti efo sconfinanti” si intendono esposizioni creditizie deteriorate scadute e
sconfinanti, quelle obbligazioni creditizie in arretrato che superano entrambe le seguenti “soglie
di rilevanza™:

- 100 Euro per le esposizioni al dettaglio e 500 Euro per le esposizioni diverse da quelle al
dettaglio (soglia assoluta);

- "% dell'esposizione complessiva verso una controparte (soglia relativa). Tale percentuale sara
applicabile a partire dal 1 Gennaio 2028 mentre dal 1 Cennaio 2024 al 31 Dicembre 2027 si
applicheranno le percentuali come di seguito indicate:

- 5% dal 1 Gennaio 2024,

- 3% dal 1 Gennaio 2025;

- 2% dal 1 Gennaio 2027.

La soglia assoluta e determinata come somma di tutti gli importi delle obbligazioni creditizie in
arretrato dovute dallo stesso debitore al creditore.

Lo soglia relativa e determinata come rapporto tra I'importo delle obbligazioni creditizie in
arretrato e I'importo complessivo di tutte le esposizioni creditizie del creditore verso lo stesso
debitore. Superate entrambe le soglie prende avvio il conteggio dei giorni di scaduto di cui alla
definizione di default del debitore.

Nella determinazione delle soglie sono considerati gli importi in arretrato inerenti al capitale,
agli interessi e alle commissioni e non & consentito compensare gli importi delle obbligazioni
creditizie in arretrato con le linee di credito disponibili e non utilizzate.

Per tali impieghi e prevista una svalutazione analitica.

Obbligazioni e altri strumenti finanziari di debito
Il portafoglio titoli di proprietd € composto da titoli immobilizzati detenuti per investimento e
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da titoli non immobilizzati detenuti per tesoreria e negoziazione.

Figurano, nella presente voce, tutti gli strumenti finanziari di debito presenti nel portafoglio
della banca, sia immobilizzati che non immobilizzati, quali i titoli di Stato, le obbligazioni, i
certificati di deposito e gli altri strumenti finanziari a reddito fisso o variabile.

Le valutazioni sono state effettuate ai sensi del Regolamento BCSM n. 2016/02 sulla redazione
dei bilanci di esercizio delle banche.

Azioni, quote ed altri strumenti finanziari di capitale
La voce include tutti gli strumenti finanziari che hanno natura di titoli di capitale (azioni e
quote). In essa figurano anche le quote di O.I.C.

Portafoglio immobilizzato

Gli strumenti finanziari del portafoglio immobilizzato, comprendente tutti gli strumenti
finanziari destinati ad essere detenuti durevolmente dallo banca (fino alla scadenza naturale,
salvo eventi eccezionali), quotati e non quotati, sono valutati al costo di acquisto. Essi sono
svalutati in caso di deterioramento duraturo della capacitd di rimborso del debito da parte
dell'emittente, nonché del collegato Rischio Paese. Tali svalutazioni saranno eliminate al venir
meno delle cause che le hanno determinate. Agli strumenti finanziari, quotati e non quotati in
mercati organizzati (regolamentati), che rappresentano operazioni “fuori bilancio” connessi al
portafoglio immobilizzato, si applicano i medesimi criteri di valutazione indicati in precedenza.
Si rileva il rateo pluriennale attivo e/o passivo a seconda del risultato conseguito dalla differenza
tra il costo a libro ed il valore nominale di rimborso diviso per la durata residua del titolo.

Portafoglio non immobilizzato

Tale portafoglio comprende tutti gli strumenti finanziari detenuti a scopo di investimento ma
con finalitd di negoziazione per rispondere a necessitd di tesoreria e trading.

Gli strumenti finanziari, facenti parte del portafoglio non immobilizzato, quotati o non quotati
in un mMmercato organizzato (regolamentato), sono valutati al valore di mercato. Per gli strumenti
finanziari quotati, il valore di mercato & rappresentato dal valore di quotazione. Per gli strumenti
finanziari non quotati, il valore di mercato e determinato sulla base del valore di strumenti
analoghi quotati e non quotati o, qualora cid non sia possibile, sulla base di ragionevoli stime.
La determinazione del valore dei titoli non immobilizzati & effettuata con riferimento al valore
determinato alla data di chiusura del bilancio.

Le minusvalenze e le plusvalenze, originate dal confronto tra il valore di mercato rilevato alla
data del presente Bilancio con gli ultimi valori a libro, sono state contabilizzate o Conto
Economico.

Partecipazioni

In tale voce rientrano tutti i diritti, rappresentati o meno da titoli, nel capitale di altre imprese,
che realizzano una situazione di legame durevole con la banca e sono valutate col metodo del
costo storico. Esso & determinato in base al prezzo di acquisizione o di sottoscrizione,
eventualmente rettificato in presenza di perdite di valore ritenute durevoli. Le svalutazioni
effettuate per perdite durevoli di valore vengono riprese qualora vengano a meno i motivi che le
avevano originate.

La Banca non ha applicato alle partecipazioni il criterio del fair value, nel rispetto della facolta
di opzione prevista dall'art. V.Il.3 del Regolamento BCSM n. 2016/02 e ripresa dal punto 5.1 della
Circolare BCSM n. 2017/03.

Immmobilizzazioni immateriali

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte al costo di acquisto originario, rettificato
direttamente delllammortamento effettuato, sistematicaomente, sulla base della presunta vita
residua. L'aliquota di ammortamento ordinaria annuale € pari al 20%. Relativomente alle
immobilizzazioni immateriali collegate a contratti, 'amnmortamento e stato calcolato sulla base
della durata di questi ultimi.

Imnmobili2zazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali sono contabilizzate al costo di acquisto, inclusi i costi accessori e
le eventuali ulteriori spese incrementative.

L'ammortamento dei cespiti viene effettuato sistematicamente con diretta rettifica del loro
valore utilizzando le aliquote previste dalla Legge n. 166/2013 Allegato “D" art. D9, ritenute
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congrue e rappresentative del valore corrispondente alla residua possibilita di utilizzazione del
bene. Nell'eventualitd che il cespite sia durevolmente di valore inferiore al costo si procede alla
relativa svalutazione. Le svalutazioni effettuate in periodi precedenti non sono mantenute
qualora vengano meno i presupposti che le hanno originate.

Locazione finanziaria (“Leasing”)

L'importo dei beni dati in locazione finanziaria & registrato nello voce 90 dell’attivo
“imnmobilizzazioni materiali”. Rientrano nella predetta categoria anche i beni in attesa di prima
locazione (acquistati dalla banca o fronte di un contratto di leasing gid stipulato con la
clientela) e i beni detenuti a fronte di contratti risolti, il cui importo & dettagliato in apposita
sotto voce, per distinguere la componente riconducibile alle situazioni di risoluzione per
inadempimento del conduttore. Gli impieghi relativi ad operazioni di locazione finanziaria sono
determinati secondo la metodologia finanziaria, come previsto dalla legge n. 115 del 19/11/2001,
ed iscritti nell'attivo patrimoniale per il saldo algebrico ottenuto dalla differenza tra il capitale
finanziato o costo storico del bene ed il relativo fondo di ammortomento alimentato dalla
quota capitale dei canoni maturati.

| canoni maturati nell'esercizio sono rilevati, per lo parte interessi, nella voce 10 del Conto
Economico “interessi attivi e proventi assimilati su crediti” e, per la parte capitale, nelle voci 70
“Altri proventi di gestione” e 110 “Rettifiche di valore su immobilizzazioni materiali” per pari
importo con effetto neutro sul risultato di esercizio.

Attivita e Passivita in valuta

Le attivitd e passivitd in valuta e le operazioni fuori bilancio sono valutate al cambio a pronti
corrente alla data di chiusura dell'esercizio, cosi come disposto all'art. I11.1.7 del Regolamento
BCSM n. 2016/02. L'effetto di tale valutazione viene imputato a Conto Economico.

Le operazioni in valuta “fuori bilancio” sono iscritte al tasso di cambio a pronti corrente alla
data di chiusura dell'esercizio, se si tratta di operazioni a pronti non ancora regolate ovvero se si
trotta di operazioni a termine “di copertura”di operazioni a pronti. In quest'ultimo caso i
differenziali tra cambio termine e cambio a pronti dei contratti a scadenza sono iscritti o Conto
Economico secondo criteri di distribuzione temporale ed integrano gli interessi prodotti dalle
attivitd e passivitd coperte: essa va imputato nelle voci del Conto Economico 10 e 20 “Interessi
attivi (passivi) e proventi (oneri) assimilati”.

Operazioni “fuori bilancio” (diverse da quelle su valute)

Le operazioni fuori bilancio sono valutate con lo stesso criterio adottato per le attivitd/passivita
iscritte in bilancio a seconda che siano iscritte fra le immobilizzazioni o fra le attivitd non
costituenti immobilizzazioni.

| contratti di compravendita di titoli (a pronti o a termine), non ancora regolati alla chiusura
dell'esercizio, sono valutati con criteri coerenti con quelli adottati per la valutazione dei titoli in
portafoglio.

| contratti derivati posti in essere a copertura di attivitd o passivitd sono valutati in modo
coerente alle attivitd e passivitd coperte. | differenziali sono registrati pro-rata temporis nelle
voci del Conto Economico 10-20 relative agli “interessi attivi (passivi) e proventi (oneri)
assimilati”, coerentemente ai costi e ricavi generati dogli elementi coperti.

| contratti derivati di negoziazione direttamente quotati in mercati organizzati, nonché quelli
che assumono a riferimento parametri quotati o rilevabili sui circuiti informativi normalmente
utilizzati a livello internozionale, sono valutati al mercato, intendendo come tale il prezzo
rilevato 'ultimo giorno lavorativo del mese di riferimento o, in mancanza di questo, I'ultimo
prezzo rilevato.

La differenza tra il valore corrente degli elementi dell’attivo e del Passivo e delle operazioni fuori
bilancio e il valore contabile degli stessi elementi e operazioni & inclusa nel Conto Economico nel
saldo della voce 60 “Profitti (perdite) da operazioni finanziarie”.

Debiti verso enti creditizi

Nella presente voce figurano tutti i debiti verso enti creditizi qualunque sia la loro forma tecnica,
ad eccezione di quelli rappresentati da strumenti finanziari che occorre ricondurre nella voce 30
e 100 del Passivo.

Tra i debiti verso enti creditizi figura I'ammontare del controvalore degli strumenti finanziari
ricevuto dalla banca cedente a pronti nelle operazioni di pronti contro termine e riporti nelle
quali la banca cessionaria assume I'obbligo di rivendita a termine.
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Le suddette voci sono contabilizzate al valore nominale.

Debiti verso clientela

Nella presente voce figurano tutti i debiti verso clientela qualunque sia la loro forma tecnica, ad
eccezione di quelli rappresentati da strumenti finanziari che occorre ricondurre nella voce n. 30.
Tra i debiti verso clientela figura I'ammontare del controvalore degli strumenti finanziari ricevuto
dalla banca cedente a pronti nelle operazioni di pronti contro termine e riporti nelle quali il
cliente cessionario a pronti assume I'obbligo di rivendita a termine.

Le suddette voci sono contabilizzate al valore nominale.

Debiti rappresentati da strumenti finanziari

| debiti rappresentati da strumenti finanziari sono iscritti al valore nominale.

Nella presente voce, oltre alle obbligazioni e ai certificati di deposito, figurano, nella sottovoce
"altri strumenti finanziari”, le proprie accettazioni negoziate nonché i titoli atipici di cui all'art.
I1.111.8 del Regolamento BCSM n. 2007/07. Sono ricompresi anche gli strumenti finanziari di debito
che, alla data di riferimento del bilancio, risultano scaduti ma non ancora rimborsati.

Le operazioni “Pronti contro termine” su titoli con la clientela, che prevedono per il cessionario
I'obbligo di rivendita a termine dei titoli oggetto dell'operazione, figurano come “Debiti verso
clientela b) o termine o con preavviso” e sono iscritti al valore “a pronti”, mentre i titoli
sottostanti sono rappresentati nell’attivo alla voce “Obbligazioni e altri titoli di debito”.

Altre attivita e Altre passivita

Nella presente voce sono rilevate tutte le attivitd e passivitd non riconducibili nelle altre voci
dell'Attivo o del Passivo. In essa figurano anche eventuali rimanenze (di “saldo debitore” o
“creditore”) di partite viaggianti e sospese non attribuite ai conti di pertinenza. Formano, altresi,
oggetto di rilevazione, nelle altre passivitd, i mezzi di pagamento tratti sulla bancao, quali ad
esempio gli assegni circolari.

I Ratei e i Risconti

Sono rilevati nel rispetto del principio di competenza temporale, principio peraltro adottato per
la contabilizzazione di tutti i proventi e gli oneri, le quote di interessi attivi e passivi e degli altri
ricavi e spese.

| conti dell'Attivo e del Passivo sono stati rettificati direttamente, in aumento o in diminuzione,
nei seguenti casi:

a) nei conti dell'Attivo, in relazione agli interessi maturati su crediti e titoli;

b) nei conti del Passivo, in relazione a interessi maturati su debiti, rappresentati o meno da
titoli, che includono interessi “anticipati”, ivi compreso il disaggio di emissione sulle obbligazioni
e sui certificati di deposito.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato
Nella voce figura I'ammontare complessivo delle quote TFR destinate ai dipendenti della banca
e che, come previsto dalla normativa vigente, viene liquidato integralmente ogni anno.

Fondi per rischi ed oneri

Tali fondi sono destinati a coprire esclusivamente le perdite, gli oneri o i debiti di natura
determinato, di esistenza probabile o certo, dei quali tuttavia, alla data di chiusura dell'esercizio
sono indeterminati nelllammontare o nella data di sopravvenienza.

| fondi per rischi ed oneri comprendono:

- 9li accantonamenti effettuati a fronte di imposte da liquidare, calcolati in base ad una
realistica previsione dell'onere fiscale, in relazione allo norma tributaria in vigore;

- 9li accantonamenti a fronte di eventuali passivitd di cui non € noto I'esatto ammontare o la
data di sopravvenienza.

Fondo rischi finanziari generali

Forma oggetto della presente voce il Fondo rischi finanziari generali, la cui funzione & quella di
coprire il rischio generale d'impresa al quale & esposta la banca. Essendo assimilobile a una
riserva patrimoniale, rappresenta una componente positiva del patrimonio di vigilanza di base
(cfr. articolo VILIIL.2 del Regolamento BCSM n. 2007/07 e del Regolamento BCSM n. 2011/03 e art.
40 del Regolomento BCSM n. 2006/03). Il saldo delle dotazioni e dei prelievi (variazione netta)
fatto registrare dal fondo durante I'esercizio € iscritto, con il pertinente segno algebrico, nella

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [ 49 ]



voce 230 del Conto Economico “Variazione del fondo rischi bancari generali”. Pertanto, la
costituzione, l'alimentazione e ['utilizzazione del fondo non possono avvenire in sede di
attribuzione dell'utile di esercizio.

Capitale sottoscritto
Corrisponde al prodotto tra il numero delle azioni sottoscritte dai soci e da altri conferenti e il
loro valore nominale.

Riserve e Riserve di rivalutazione
Le riserve patrimoniali vengono evidenziate in Nota Integrativa in relozione alla loro natura e
distribuibilita.

Caranzie

Nella presente voce figurano tutte le garanzie personali prestate dalla banca nonché le attivita
cedute a garanzia di obbligazioni di terzi. Dette garanzie sono iscritte al valore complessivo
dell'impegno assunto nei confronti dei beneficiari.

Impegni

Nella presente voce sono rilevati tutti gli impegni irrevocabili, a utilizzo certo o incerto, che
possono dare luogo a rischi di credito (ad es. i margini disponibili su linee di credito irrevocabili
concesse a clientela o banche).

Gli impegni derivanti dalla stipula di contratti derivati, sono valorizzati in relazione al valore
nozionale degli stessi.

Le garanzie rilasciate e gli impegni sono iscritti nel modo seguente:

- i contratti di deposito e finanziamento in base all'importo da erogare;

- le linee di credito irrevocabili in base all'importo residuo utilizzabile;

- gli altri impegni e le garanzie in base al valore dell'impegno contrattuale assunto dalla Banca.

Interessi, Commissioni, Oneri e Proventi
Gli interessi, le commissioni, gli oneri e i proventi attivi e passivi sono contabilizzati nel rispetto
della competenza temporale.

Conti d’ordine
Gli strumenti finanziari e i valori di terzi a garanzia e a custodia, nonché gli strumenti finanziari
di proprietd presso terzi, sono rilevati al valore di mercato.

Fiscalita differita
In applicazione del principio di competenza, mutuando i principi enunciati dallo IAS 12 e dallo

OIC n. 25, la fiscalitd differita € calcolata mediante iscrizione di imposte anticipate dopo avere
verificato la sussistenza della ragionevole certezza di redditi imponibili futuri.

Sezione 2 - Le rettifiche e gli accantonamenti

Non sono stati effettuati accantonamenti in applicazione di norme tributarie.
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PARTE B _ INFORMAZIONI SULLO STATO

PATRIMONIALE _ ATTIVO

01.

CONSISTENZA DI CASSA E DISPONIBILITA PRESSO
BANCHE CENTRALI ED ENTI POSTALI (VOCE 10
DELL'ATTIVO)

01.01 _ Dettaglio della voce 10 “Consistenza di cassa e disponibilita presso banche
centrali ed enti postali”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
- Biglietti e monete 2.320.085 1.642.642 677.443 4,24%
- Valuta estera 117.961 112.926 5.035 4,46%
- Altri valori 1.000 260 740 284,50%

La voce 10 “Consistenze di cassa e disponibilita liquide presso banche centrali ed enti postali”
dell’Attivo di Stato Patrimoniale ricomprende la totalita dei biglietti e delle monete, in Euro e in
divisa estera, giacenti presso le casse e gli ATM delle Filiali dell'Istituto.

Alla voce “Altri valori” sono ricompresi eventuali effetti cambiari di prossima scadenza inviati
all'incasso dalle controparti e/o assegni in valuta diversa dall'Euro in attesa di regolamento.
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02.

TITOLI DEL TESORO E ALTRI STRUMENTI
FINANZIARI AMMISSIBILI AL RIFINANZIAMENTO

PRESSO BANCHE CENTRALI (VOCE 20
DELL'ATTIVO)

02.01 _ Dettaglio della voce 20 “Titoli del Tesoro e altri strumenti finanziari ammissibili
al rifinanziamento presso banche centrali”

Dati non presenti.
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030

CREDITI VERSO ENTI CREDITIZI (VOCE 30
DELL'ATTIVO)

03.01 _ Dettaglio della voce 30 “Crediti verso enti creditizi”

31/12/2025 31112/2024 Variazioni

In euro In valuta Totale In euro In valuta Totale '";2::: %

A) A vista: 63598.857  4.260.807  67.850.664 83558091 4009436 87567527 (9707863  (22,59%)
A1, Conti reciproci i

serVi;r:elsriedprom accest per 63598.857  4.260.807  67.850.664 83558091  4.009.436 87567527 (9707863  (22,59%)

A2. C/c attivi - - - - - - - -

A3, Altri . . . B, B . ; ;

B) Altri crediti: 29453289 1047905 30501194 25820735 1147306 26968041 3533153 13100

B1. Depositi vincolati 20453289 1047905 30501194 25820735 1147306 26968041 3533153 1310%

B2. C/c attivi - - - - - - - -

B3. Pct e riporti attivi - - - - - - - -

B4. Altri - - -

93.052146 5308712l 98.360.858 Wl 109.378.826 5156.742 [l 114,535 565 JEETSRTEEA a12%)

Nella voce 30 “Crediti verso enti creditizi” figurano tutti i crediti verso enti creditizi qualunque sia
la loro forma tecnica, ad eccezione dei crediti roppresentati da strumenti finanziari i quali
vengono ricondotti alla voce 50 dell'Attivo. Tali crediti sono esposti in bilancio al loro presumibile
valore di realizzo.

Nella voce “A) A vista" sono ricompresi tutti i conti correnti di corrispondenza e depositi liberi
intrattenuti con altri enti creditizi samnmarinesi ed esteri sia in Euro che in valuta estera con la
distinzione di quelli accesi per servizi resi.

Alla voce “B) Altri crediti” sono stati ricondotti i depositi o termine o vincolati accesi presso
Banca Centrale in materia di Riserva Obbligatoria e del Fondo di Garanzia per la Tramitazione

oltre ai depositi presso Mastercard e Visa al fine di garantire I'operativitd delle carte di
pagamento sui circuiti.
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03.02 _ Situazione dei crediti per cassa verso enti creditizi

31/12/2025 31/12/2024

.. . .. Cancellazioni .. . .. Cancellazioni
v parziali parziali

lorda di valore netta . a .
complessive complessive

A) Esposizionicreditiziedeteioore: i M- - -8 M N N |

Categorie / Valori

di cui oggetto di misure di concessione

di cui rinvenienti da operazioni di leasing
finanziario

Al. Sofferenze - - - = - - _ _
di cui oggetto di misure di concessione - - - - - - - -

di cui rinvenienti da operazioni di leasing
finanziario

A2. Inadempienze probabili = - - - - = - -
di cui oggetto di misure di concessione - - - - - - - -

di cui rinvenienti da operazioni di leasing
finanziario

A3. Scadute efo sconfinanti - - - = - - - _
di cui oggetto di misure di concessione - - - - - - - -

di cui rinvenienti da operazioni di leasing
finanziario

B) Esposizioni creditizie in bonis 98.360.85sfl - 98.360.858 114535563 -l 114535568

di cui oggetto di misure di concessione - - - - - -
di cui scadute efo sconfinanti - - - - - -

di cui rinvenienti da operazioni di leasing
finanziario

98360

[ -W 98360858 114.535.568

| “Crediti verso enti creditizi” sono considerati tutti esigibili pertanto non sono state apportate
rettifiche di valore.

03.03 _ Dinamica dei crediti per cassa verso enti creditizi

Dati non presenti.

03.04 _ Dinamica delle rettifiche di valore complessive dei “Crediti verso enti creditizi”

Dati non presenti.
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CREDITI VERSO CLIENTELA (VOCE 40
DELL'ATTIVO)

04.01 _ Dettaglio della voce 40 “Crediti verso clientela”

31/12/2025 31/12/2024 Variazioni

In euro voluil:: Totale Ineuro  Invaluta Totale "::::: %
A) A vista / a revoca: 15.324.485 124 15.324.609 20.935.018 142 20.935.160 (5.610.551) (26,80%)
A1. Clc attivi 8.393.023 124 8.393.147 9.589.129 142 9.589.271 (1196.124) (12,47%)
A2. Altri 6.931.462 - 6.931.462 11.345.889 - 11.345.889 (4.414.427) (3891%)
B) Altri crediti: 147.979.654 = 147.979.654  134.628.962 680.651 135.309.613 12.670.041 9,36%
B1. C/c attivi 6.646.061 - 6.646.061 3.927.974 - 3.927.974 2.718.087 69,20%
B2. Portafoglio scontato e s.b.f. 9.495.926 - 9.495.926 12.312.483 - 12.312.483 (2.816.557) (22,88%)
B3. Pct e riporti attivi - - - - - - - -
B4. Altri finanziamenti 131.837.667 - 131.837.667 118.388.505 680.651 119.069.156 12.768.511 10,72%

163.304.139 63.304.263 |l 155.563.980 680.793 Ml 156.244.773 7059.490 4,52%

La voce 40 “Crediti verso clientela” rappresenta l'insieme dei crediti derivanti da contratti di
finanziomento conclusi con la clientelo, qualunque sia la forma tecnicao, ed esposti in bilancio al
loro valore di presumibile realizzo.

Nelle voci Al. - B1. “C/c attivi” figurano le sommatorie dei saldi debitori dei conti correnti
comprensivi di interessi in forma di conto corrente in funzione della scadenza del credito stesso.

Nelle voci “A2. Altri", “B2. Portafoglio scontato e s.b.f” e “B4. Altri finanziomenti” vengono
ricondotti i crediti derivanti da operazioni di finanziaomento import/export, le posizioni aperte
per anticipi portafoglio salvo buon fine, i rapporti di mutuo con piano di ammortamento e
sovvenzioni, lo speso relativo all'utilizzo delle carte di credito di nostra emissione nonché i crediti
in sofferenza.

Di seguito vengono fornite le informazioni richieste sulla base del disposto dell’art. V.11.2 c. 5 del
Regolomento BCSM n. 2016/02 con riferimento agli importi delle anticipazioni, dei crediti
concessi nonché agli impegni assunti per loro conto per effetto di garanzie prestate di
qualunque tipo ai membri degli organi di amministrazione, direzione o controllo. Le esposizioni
sono indicate in tabella al lordo delle rettifiche di valore e sono cosi dettagliate:
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Organo di Amministrazione
Organo di Controllo

Organo di Direzione

31/12/2025
25147
192

2753

28092

31/12/2024
17.300
10

4148

21.458

04.02 _ Crediti verso clientela garantiti

A) Da garanzie immobiliari

B) Da pegno su:

B1. Depositi contanti

B2. Titoli

B3. Altri valori

C) Da garanzie di:

C1. Amministrazioni pubbliche

C2. Istituzioni finanziarie monetarie
C3. Fondi di investimento diverso dai fondi comuni monetari
C4. Altre societa finanziarie

CS. Imprese di assicurazione

Cb. Fondi pensione

C7. Societa non finanziarie

C8. Famiglie e istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie:

C8.1 Famiglie consumatrici e produttrici

C8.2 Istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie

C9. Altri

166658 801

31/12/2025
103.899.237
40.327.650
913.217
6.551.057
32.863.376
22.431914

934.725

1.530.198
19.966.991

19.966.991

31/12/2024
89.397.530
38.313.350

961.886
4.500.395
32.851.069
25.792.869

2.048131

2.410.304
21.334.434

21.334.434

153.503.749

Variazioni

Importo %
14.501.707 16,22%
2.014.300 5,26%

(48.669) (5,06%)
2.050.662 45,57%

12.307 0,04%
(3.360.955) (13,03%)
(1.113.406) (54,36%)

(880.106) (36,51%)
(1.367.443) (6,41%)
(1.367.443) (6,41%)
13.155.052 8,57%

Nella presente tabella viene indicato I'importo complessivo dei “Crediti verso clientela” che sono
assistiti, in tutto o in parte, da garanzie sia reali che personali. Qualora un credito sia

parzialmente garantito, e stato indicato solamente I'ommontare del credito garantito.
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04.03 _ Situazione dei crediti per cassa verso clientela

31/12/2025

Cancellazioni

31/12/2024

Cancellazioni

Categorie / Valori parziali

. lorda di valore
complessive

lorda di valore netta

netta

parziali
complessive

A) Esposizioni creditizie deteriorate: 10.830.250 7157.340 3.672.910 1.298.371 13.888.018 6.651.953 7.236.065 664.956

di cui oggetto di misure di concessione 20.336 4.067 16.269 - - -
di eul rinvenienti do operozioni di leasing 1.687.329 684.366 1.002.963 90112 2016655 469.685
finanziario
Al. Sofferenze 9.683.658 6.894.542 2.789.116 1.298.371 12.702.564 6.475.368
di cui oggetto di misure di concessione - - - - - -
di cui rinvenienti da operazioni di leasing
- 1.643.473 675.621 967.852 90.112 1.812.597 458.519
finanziario
A2. Inadempienze probabili 842.816 241.49 601.325 2 1.108.757 162.321
di cui oggetto di misure di concessione 20.336 4.067 16.269 - - -
di Cl.,'i r"m\/enienti da operazioni di leasing 43.856 8745 351 B 204.058 1166
finanziario
A3. Scadute efo sconfinanti 303.776 21.307 282.469 - 76.697 14.264

di cui oggetto di misure di concessione - - - - - -

di cui rinvenienti da operazioni di leasing
finanziario

1.546.970 90112
6.227196 664.956
1.354.078 90112
946.436 =
192.892 -
62.433 o

B) Esposizioni creditizie in bonis 194.254.639 736.637 il 193.518.002 183.867.308 717.699 |l 183.149.609

di cui oggetto di misure di concessione 207.442 1.037 206.405 189.276 946
di cui scadute efo sconfinanti 1.089.323 5.420 1.083.903 447.237 2.027

di cui rinvenienti da operazioni di leasing

- 33.156.075 151.516 33.004.559 32.975.374 148.94
finanziario

188.330

445.210

32.826.433

205.084.889 [l 7.893.977 [ 197190912 197.755.326 Ml 7.369.652 |l 190.385.674

Nella tabella viene fornita lo situazione dei crediti per cassa verso la clientela per ciascuna
categoria di esposizione creditizia, cosi come stabilite dall'art. 1.1.3 del Regolaomento BCSM n.
2016/02. La tabella ricomprende anche i crediti derivanti da operazioni di leasing finanziario
pertanto l'esposizione netta finale coincide con la sommatoria delle voci 40 “Crediti verso
clientela”, 90 “Immobilizzazioni immateriali” (lettere “a” e “b") e 100 “Immobilizzazioni materiali”
(lettere “a" e "b") dell'Attivo.

Tra le “Rettifiche di valore” figurano l'insieme delle svalutazioni operate contabilmente, nel corso
degli anni, sulle esposizioni creditizie in essere a fine esercizio, sia in Modo analitico sia in via
forfettaria. Le rettifiche di valore per rischi fisiologici sui crediti in bonis sono pari a circa lo 0,4%
degli stessi.

Le “Cancellazioni parziali complessive” corrispondono agli importi cumulati delle cancellazioni
parziali effettuate sulle esposizioni creditizie deteriorate tuttora esistenti.
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04.04 _ Dinamica dei crediti per cassa verso clientela

Causali / Categorie

A) Esposizione lorda iniziale
di cui per interessi di mora
B) Variazioni in aumento:
B1. Ingressi da esposizioni creditizie in bonis
B2. Ingressi da altre categorie di esposizioni creditizie deteriorate
B3. Interessi di mora
B4. Altre variazioni in aumento
C) Variazioni in diminuzione:
C1. Uscite verso esposizioni creditizie in bonis
C2. Uscite verso altre categorie di esposizioni creditizie deteriorate
C3. Cancellazioni
C4. Incassi [ rimborsi
CS. Realizzi per cessioni

Cé. Altre variazioni in diminuzione

D) Esposizione lorda finale al 31/12/2025 9.683.658

di cui per interessi di mora

yoas_s

cr

Sofferenze

12.702.564
805.501
278.083
104.559
23.648
95.727
54149

3.296.989

1.208.178

2.088.811

795.447

Inadempienze
probabili

1108.757
10.223
206136

103.333

13.005
89.798
472.077
245

6.731

153.677

311.424

842.816

17.266

deteriorate

Scadute efo
sconfinanti

76.697
205
361.630

300.353

1.331
59.946
134.551
20.355

16.917

90.904

6.375

303.776

a77

Lo presente tabella offre una rappresentazione delle variazioni, in aumento e in diminuzione,
intervenute nell'ommontare delle esposizioni creditizie verso la clientela (inclusi i crediti per

leasing finanziario).

L'Istituto ha provveduto ad aggiornare costantemente le posizioni di credito in modo analitico

provvedendo alla loro riclassificazione tenuto conto del rischio connesso.
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04.05 _ Dinamica delle rettifiche di valore complessive dei crediti verso clientela

Categorie

A) Rettifiche di valore iniziali
B) Variazioni in aumento:
B1. Rettifiche di valore
di cui per interessi di mora
B2. Utilizzi dei fondi rischi su crediti
B3. Trasferimenti da altre categorie di esposizioni creditizie
B4. Altre variazioni in aumento
C) Variazioni in diminuzione:
C1. Riprese di valore da valutazione
di cui per interessi di mora
C2. Riprese di valore da incasso
di cui per interessi di mora
C3. Cancellazioni
C4. Trasferimenti ad altre categorie di esposizioni creditizie

CS. Altre variazioni in diminuzione

D) Rettifiche di valore finali al 31/12/2025 6.894.542

di cui per interessi di mora

Esposizioni

Sofferenze

6.475.368

1.701.368

1.696.138

5.230

1.282194

74.016
19.059

1.208.178

795.447

creditizie

Inadempienze
probabili

162.321

97.654

9712

542

18.484

1.413

deteriorate

Scadute efo
sconfinanti

14.264

18.772

17.874

898

11.729

11.729

Esposizioni
creditizie in
bonis
717.699
108.347

1.033

35.539

8100
63.675
89.409

86.748

1.033

1.628

241.491 21.307 736.637

Nella presente tabella sono roppresentate le variazioni intervenute nel corso dell'esercizio
nell'lammontare delle rettifiche di valore complessive sulle esposizioni creditizie per cassa nei

confronti della clientela, inclusi i crediti per leasing.
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04.06 _ Composizione dei “Crediti verso clientela” (valori netti) per settore di attivita

economica

A) Amministrazioni pubbliche
B) Societa finanziarie diverse da enti creditizi:
B1. Istituzioni finanziarie monetarie (esclusi enti creditizi)
B2. Fondi di investimento diversi dai fondi comuni monetari
B3. Altre istituzioni finanziarie
B4. Imprese di assicurazione
BS. Fondi pensione
C) Societa non finanziarie:
di cui soggetti cancellati dal Registro Soggetti Autorizzati
C1. Industria
C2. Edilizia
C3. Servizi

C4. Altre societd non finanziarie

D) Famiglie e istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie:

D1. Famiglie consumatrici
D2. Istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie

E) Altri

31/12/2025
3.275

87.525

111.133.032

55.069.706
2.421.788
52.154.572
1.486.966
85.967.080
85.965.826

1.254

31/12/2024
710.298

32.404

113.096.052

57.217182
1.807.445
50.849.591
3.221.834
76.546.920
76.546.538

382

197190912 190,385 674

La presente tabello rappresenta la distribuzione dei crediti verso clientela e dei crediti
rinvenienti da locazione finanziaria in relazione al settore economico di aoppartenenza della

clientela.
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050

OBBLICAZIONI E ALTRI STRUMENTI FINANZIARI
DI DEBITO E AZIONI, QUOTE ED ALTRI
STRUMENTI FINANZIARI DI CAPITALE (VOCI 50 -
60 DELL'ATTIVO)

05.01 _ Composizione degli strumenti finanziari immobilizzati e non immobilizzati

Voci / Valori Immobilizzati Non immobilizzati
Obbligazioni ed altri strumenti finanziari di debito: 436.099.609 205.670.646
A) di emittenti pubblici 113.694.762 42.680.023
B) di enti creditizi 265.993.931 123.029.086
C) di imprese finanziarie diverse da enti creditizi 32.298.082 24.575.095
D) di altri emittenti 24112.834 15.386.442
Azioni, quote ed altri strumenti finanziari di capitale: = 2.522.5M
- Fondo Odisseo - 464.782
- OIC - 2.057.729
di cui indisponibili per operazioni di pronti contro termine con obbligo di retrocessione 74725321 1.441034

| titoli presenti nel portafoglio di proprietd sono principalmente obbligazioni, emesse da stati
sovrani, enti creditizi e societd private appartenenti alla Zona A, cosi come identificata all’art.
VILIILS del Regolamento BCSM n. 2007/07.

Il portafoglio non immobilizzato € composto da titoli destinati alla negoziazione efo mantenuti
per il fabbisogno di tesoreria.

Il portafoglio immobilizzato, come previsto dalla normativa, & valorizzato al valore di acquisto o
di trasferimento da altro portafoglio, mentre il portafoglio non immobilizzato e valorizzato al
prezzo di mercato a fine esercizio.

Con riguardo ai titoli per i quali non & stato possibile reperire una quotazione, pari allo 0,34%
dell'intero portafoglio, la Banca ha provveduto a effettuare una stima del valore sulla base dei
criteri di valutazione degli strumenti finanziari previsti dallo normativa interna.
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05.02 _ Dettaglio degli “strumenti finanziari immobilizzati”

31/12/2025 31/12/2024

Voci / Valori :r:::i: :; Vl;::l:c?: Fair value :r:::i::: V:iII:l:c:: Fair value
1. Strumenti finanziari di debito: 431.339.833 436.099.609 423.217.513 416.646.310 421.418.512 406.656.481
1.1 Obbligazioni: 431.339.833 436.099.609 423.217.513 416.646.310 421.418.512 406.656.481
- Quotate 405.158.514 409.780.202 401.513.211 373.208.957 377.678.729 367.163.996

- Non quotate 26.181.319 26.319.407 21.704.302 43.437.353 43.739.783 39.492.485

1.2 Altri strumenti finanziari di debito: - - - - - -
- Quotati - - - - - -
- Non quotati - - - - - _
2. Strumenti finanziari di capitale: = - - = = -
- Quotati - - - - - _

- Non quotati -

431.339.833 W 436.099.600fl 423217513 416646310l 421418512 406.656.481

| titoli immobilizzati sono composti principalmente da obbligazioni emesse da Stati sovrani, enti
creditizi e societd finanziarie mentre in maniera minima & composta da obbligazioni emesse da
societa private.

Gli strumenti finanziari presenti nel portafoglio immobilizzato sono stati valutati al costo storico
ammortizzato e tale valutazione e stata utilizzota anche nei cosi in cui il valore di mercato era
inferiore al costo ammortizzato in quanto tali differenze sono generate dalle normali oscillazioni
dei mercati finanziari.

05.03 _ Variazioni annue degli strumenti finanziari immobilizzati

31/12/2025 31/12/2024

Esistenze iniziali 421.418.512 351.584.243
Aumenti: 181.969.808 197.190.595
1. Acquisti 179.658.813 161.844.997
di cui strumenti finanziari di debito 179.658.813 161.844.997
2. Riprese di valore - -
3. Trasferimenti dal portafoglio non immobilizzato - 31.408.704
4. Altre variazioni 2.310.995 3.936.894
Diminuzioni: 167.288.711 127.356.326
1. Vendite - -
di cui strumenti finanziari di debito - -
2. Rimborsi 165.284.195 123.223.021
3. Rettifiche di valore - -
di cui svalutazioni durature - -
4. Trasferimenti al portafoglio non immobilizzato - 2.009.860
5. Altre variazioni 2.004.516 2123.445

436.099.609 421.418 512

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [ 62)



05.04 _ Dettaglio degli “strumenti finanziari non immobilizzati”

31/12/2025 31/12/2024

Voci / Valori Fair value Fair value
1. Strumenti finanziari di debito: 205.670.646 107.768.549
1.1 Obbligazioni: 205.670.646 107.768.549
- Quotate 202.401.502 104.630.050

- Non quotate 3.269.144 3.138.499
1.2 Altri strumenti finanziari di debito: - -
- Quotati - -

- Non quotati - -

2. Strumenti finanziari di capitale: 2.522.5M 6.979.230
- Quotati - -
- Non quotati 2.522.5M 6.979.230

208193157 14747779

II'valore di bilancio degli strumenti finanziari non immobilizzati coincide con il “fair value” che &
determinato sulla base della valorizzazione dei titoli al prezzo di mercato rilevato l'ultimo giorno
lavorativo dell'esercizio, come indicato in Nota Integrativa nella Parte A Sezione 1.

La riduzione di valore della voce “Strumenti finanziari di capitale” deriva dalla valorizzazione al
NAV ufficiale del 31/12/2025 delle quote di partecipazione al fondo Odisseo, in liquidazione. Sulla
base dell'accordo quadro sottoscritto con la societd S.C.A. in relazione alla cessione delle
attivitd e passivitd del fondo, l'lstituto ha ricevuto in combio titoli emessi dallo Stato
sammarinese per nominale di Euro 3.995.000 e appostati nel portafoglio di proprieta
immobilizzato.

05.05 _ Variazioni annue degli “strumenti finanziari non immobilizzati”

31/12/2025 31/12/2024

Esistenze iniziali 14.747.779 157.143.294
Aumenti: 176.185.237 294.213.040
1. Acquisti 172.042.356 288.141.045
di cui strumenti finanziari di debito 171.344.104 286.652.333
di cui strumenti finanziari di capitale 698.252 1.488.712
2. Riprese di valore e rivalutazioni 1.392.484 1127.236
3. Trasferimenti dal portafoglio immobilizzato - 2.009.860
4. Altre variazioni 2.750.397 2.934.899
Diminuzioni: 82.739.859 336.608.555
1. Vendite e rimborsi 81.477.021 303.307.870
di cui strumenti finanziari di debito 75.980.752 295.741.840
di cui strumenti finanziari di capitale 5.496.269 7.566.030
2. Rettifiche di valore e svalutazioni 1.055.999 215730
3. Trasferimenti al portafoglio immobilizzato - 31.408.704
4. Altre variazioni 206.839 1.676.251

208193157 14747779
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Nella presente tabella sono roppresentate le variozioni intervenute nel corso dell'esercizio
nell'lammontare degli strumenti finanziari non immobilizzati.

Tra 9li “Acquisti” e “Vendite" sono inclusi esclusivamente i contratti di compravendita di
strumenti finanziari appostati nel portafoglio libero di proprietd effettuati con terze controparti
e regolati nel corso dell'esercizio. Essi comprendono anche le sottoscrizioni di strumenti
finanziari in emissione e i rimborsi da parte dell’emittente di strumenti finanziari.

L'effetto della valutazione dei titoli non immobilizzati al valore di mercato € rappresentato alla
voce “2. Riprese di valore e rivalutazioni” e “2. Rettifiche di valore e svalutozioni”.
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060

PARTECIPAZIONI (VOCI 70 - 80 DELL'ATTIVO)

06.01 _ Partecipazioni e Partecipazioni in imprese del gruppo

. Valore di Quota

D i i forma giuridica e sede Capital i i Utile / Quota N N . N . Raffronto
. . . bilancio Fair value  patrimonio
legale svolta sociale netto Perdita capitale % (a-b)
) netto (a)
A) Imprese del gruppo 453.651
A1.739 Societa di Gestione S.P.A. (San Marino) Altre
(*)' | istituzioni 500.000 2.274976 1.747.608 100,00% 453.651 2274976 1.821.325
finanziarie
B) Imprese collegate -
B1. Nessuna partecipazione
C) Altre imprese partecipate 825.523
C1. Banca Centrale della Repubblica di San Istituzioni
) fi i 12.911.42! 52.955.509 - 1,00% 11.84! 529.555 282.29.
Marino S.P.A. (San Marino) (**) nanziarie S 55.50 ER 8n.848 55 @8 %)
monetarie
Societa
C2. Tenuta Santa Chiara S.R.L. (San Marino) non - - - 10,00% 7.500 - -
finanziarie
C3. Istituto per la Gestione e il Recupero dei Altre
Ity I I Y 1
e _ _ ~ 229 ! ~ _
Crediti S.P.A. (San Marino) istituzioni 242% 6000
finonziarie
Altre
C4. Bancomat S.P.A. (Italio) istituzioni - - - < 0,01% 175 - -
finanziarie
Societa
CS. CBI S.c.p.a Societa Benefit (Italia) non - - - 0,03% - - -
finanziarie

(*) informazioni relative al bilancio di esercizio 2025
(**) informazioni relative al bilancio di esercizio 2024

Non e stota effettuata nessuna svalutozione delle partecipazioni possedute poiché il
differenziale tra il costo storico e la corrispondente quota del patrimonio netto non & da
considerarsi una perdita durevole di valore.

Con riguardo alle partecipazioni in “Altre imprese partecipate” con un valore di bilancio inferiore
a Euro 10.000 é stato indicato solomente la denominazione, la forma giuridica, la sede legale,
I'attivitd svolta, la quota percentuale di capitale posseduta e il valore attribuito in bilancio alla
partecipazione cosi come concesso dalla Circolare BCSM n. 2017/03.

Si rileva I'iscrizione della partecipozione nella societd “CBI S.c.p.a. Societa Benefit” per una quota
di capitale sociale pari allo 0,03%. La societd offre vari servizi tra cui il principale & quello del CBI
che consente alle imprese la gestione della tesoreria aziendale e funzioni evolute di incasso,
pagamento e informative nella relazione B2B.
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06.02 _ Composizione della voce 70 “Partecipazioni’”

31/12/2025 31/12/2024
Voci / Valori :r:::i::oi V:iII:l:c?oi Fair value Prejz'o di \io.llore f’i Fair value
In enti creditizi: 811.848 811.848 811.848 811.848
- Quotate - - - -
- Non quotate 811.848 811.848 811.848 811.848
In altre imprese finanziarie: 6.175 6175 6175 6175
- Quotate - - - -
- Non quotate 6175 6175 6175 6175
Altre: 7.500 7.500 7.500 7.500
- Quotate - - - -
- Non quotate 7.500 7.500 7.500 7.500
I I
Come indicato nei criteri di valutazione le partecipazioni sono valutate in bilancio al loro prezzo
di acquisizione, eventualmente rettificato in presenza di perdite di valore ritenute durevoli.
06.03 _ Composizione della voce 80 “Partecipazioni in imprese del gruppo”
31/12/2025 31/12/2024
Voci / Valori :r:::;;i V;:::‘ec?: Fair value Prejz? di \ﬁllore fﬁ Fair value
In enti creditizi: = = = =
- Quotate - - - -
- Non quotate - - - -
In altre imprese finanziarie: 453.651 453.651 453.651 453.651
- Quotate - - - -
- Non quotate 453.651 453.651 453.651 453.651
Altre: = = = =
- Quotate - - - -
- Non quotate - - - -
I I

Le partecipazioni in imprese appartenenti al Cruppo “Banca Sammarinese di Investimento

S.P.A." sono valutate anch’esse in bilancio sulla base del prezzo di acquisizione.
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06.04 _ Variazioni annue della voce 70 “Partecipazioni”

31/12/2025
A) Esistenze iniziali 825.523
B) Aumenti: =
B1. Acquisti -

B2. Riprese di valore -
B3. Rivalutazioni -
B4. Altre variazioni -
C) Diminuzioni: =
C1. Vendite -
C2. Rettifiche di valore -

di cui svalutozioni durature -
C3. Altre variazioni -
E) Rivalutazioni totali =

F) Rettifiche totali .

06.05 _ Variazioni annue della voce 80 “Partecipazioni in imprese del gruppo”

31/12/2025
A) Esistenze iniziali 453.651
B) Aumenti: =
B1. Acquisti -

B2. Riprese di valore -
B3. Rivalutazioni -
B4. Altre variazioni -
C) Diminuzioni: =
C1. Vendite -

C2. Rettifiche di valore -
di cui svalutazioni durature -

C3. Altre variazioni -

D) Rimanenze finali 453.651

Nel corso dell'esercizio non si rilevano variazioni riguardanti la valorizzazione delle partecipazioni
in imprese del gruppo.
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06.06 _ Attivita e passivita verso imprese partecipate (voce 70)

Attivita:
- Crediti verso enti creditizi
di cui subordinati
di cui verso imprese collegate
di cui subordinati
- Crediti verso altre imprese finanziarie
di cui subordinati
di cui verso imprese collegate
di cui subordinati
- Crediti verso altre imprese
di cui subordinati
di cui verso imprese collegate
di cui subordinati
- Obbligazioni e altri strumenti finanziari di debito
di cui subordinati
di cui verso imprese collegate
di cui subordinati
Passivita:
- Debiti verso enti creditizi
di cui verso imprese collegate
- Debiti verso altre imprese
di cui verso imprese collegate
- Debiti rappresentati da strumenti finanziari
di cui verso imprese collegate
- Passivita subordinate
di cui verso imprese collegate
Garanzie e impegni:
- Garanzie rilasciate

- Impegni

31/12/2025
60.759.967

60.328.667

431.300

151.513

145.986

5.527

Si evidenzia di seguito il dettaglio delle attivita e passivitd suddivise per societa partecipata:

1) BANCA CENTRALE DELLA REPUBBLICA DI SAN MARINO S.P.A.
- “Crediti verso enti creditizi”: conti correnti di corrispondenza e depositi vincolati;
- “Debiti verso enti creditizi”: deposito libero per I'accredito del transato P.O.S. del Dipartimento

Esattoria.

2) TENUTA SANTA CHIARA S.R.L.

- “Crediti verso altre imprese”: crediti per finanziomento soci;
- “Debiti verso altre imprese”: rapporto di conto corrente.

Non sono presenti attivitd e passivitd verso le altre societd partecipate non precedentemente

menzionate.

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [ 68 )



06.07 _ Attivita e passivita verso imprese partecipate facenti parte del gruppo (voce 80)

Attivita:

- Crediti verso enti creditizi

di cui subordinati

- Crediti verso altre imprese finanziarie

di cui subordinati

- Crediti verso altre imprese

di cui subordinati

- Obbligazioni e altri strumenti finanziari di debito
di cui subordinati

Passivita:

- Debiti verso enti creditizi

- Debiti verso altre imprese

- Debiti rappresentati da strumenti finanziari
- Passivitd subordinate

Garanzie e impegni:

- Garanzie rilasciote

- lmpegni

31/12/2025

628.551

628.551

1.629.741

1.629.741

Alla voce “Debiti verso altre imprese” sono ricondotti i saldi dei rapporti di conto corrente e
moneta elettronica intrattenuti con la partecipata 739 Societd di Gestione S.P.A. mentre alla
voce “Crediti verso altre imprese finanziarie” figurano crediti derivanti da corrispettivi da
incassare efo servizi prestati alla controllata.
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07.

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI (VOCE 90

DELL'ATTIVO)

07.01 _ Descrizione e movimentazione della voce 90 “Immobilizzazioni immateriali”

Beni in di cui beni

attesa di Beni disponibili

. di cui beni locazione di cui per disponibili o per
Variazioni annue 31/12/2025 LOG.SII:Q in  finanziaria inadempimento da estinzione i amento

finanziario  o5truzione del del credito

per P i

risoluzione crediti accordo

leasing transattivo
A) Esistenze iniziali 386.206 = = - - - - =
B) Aumenti: 70.949 - - - _ _ _ _
B1. Acquisti 70.949 - - - - - - _

B2. Riprese di valore - - - - - - - -
di cui per merito creditizio - - - - - - - -

B3. Rivalutazioni - - - - - - - _

B4. Altre variazioni
incrementative

C) Diminuzioni: 128.220 = - - = o - -
C1. Vendite - - - - - - - -
C2. Rettifi i
ettifiche di 128.220 - . - : B B} B
valore
di cui ammortamenti 128.220 - - - - - - -

di cui svalutazioni
durature

di cui per merito creditizio - - - - - - - -

C3. Altre variazioni in
diminuzione

Altre

Spesedi  immobilizza
impianto zioni
immateriali

- 386206
- 70949

- 70.949

o 128.220

- 128.220

- 128.220

D) Rimanenzeinali M sosossl M W NN N N N N s

Nella presente tabella viene evidenziaota la movimentazione delle immobilizzazioni immateriali
iscritte in bilancio al loro costo di acquisto al netto di quote costanti di ammortamento diretto.

Alla voce “Acquisti” figurano principalmente i costi di start-up relativi all'implementazione del
servizio di invio e ricezione dei bonifici SEPA SCT-Instant.
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07.02 _ Dettaglio della voce 90

“Immobilizzazioni immateriali”

Voci [ Valori

A) Leasing finanziario
di cui beni in costruzione

B) Beni in attesa di locazione finanziaria per
risoluzione leasing

di cui per inadempimento conduttore

C) Beni disponibili da recupero crediti

Prezzo di
acquisto /
Costo di
produzione

di cui beni disponibili per estinzione del credito mediante accordo

transattivo
D) Avwviamento
E) Spese di impianto

F) Altre immobilizzazioni immateriali

968936

968.936

Valore di
bilancio

328.935

328.935

31/12/2025 31/12/2024
Prezzo di
o acquisto / Valore di .
Fair value Costo di bilancio Fair value
produzione
971.332 386.206

I EE7EE EEEE

Il prezzo di acquisto efo costo di produzione corrisponde a quanto sostenuto dall'lstituto per

I'acquisizione delle immobilizzazioni
I'amnmortamento a fine esercizio.

immoateriali e per

le quali sia ancora in corso

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [71)



08.

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI (VOCE 100
DELL'ATTIVO)

08.01 _ Descrizione e movimentazione della voce 100 “Immobilizzazioni materiali”

Beni in di cui beni

attesa di Beni disponibili
Variazioni annue 31/12/2025 Leo.sirrg e be: ﬁ:,:::::::: inud-r:;i:l:::: di’”"“::: :’fi"i:: Te"?"i ° immobilizza:il::i
finanziario  costruzione por gl o ol ciadite | fabbricati materiali

risoluzione crediti accordo

leasing transattive
A) Esistenze iniziali 43.002.232 32.968.525 168.255 1172.376 1172.376  1.068.243  1.068.243 7.139.452 653.636
B) Aumenti: 13.910.818 13.713175  709.079 = = 101.735 = = 95.908
B1. Acquisti 12.324.287 12126.644 - - - 101.735 - - 95.908
B2. Riprese di valore - - - - - - - - -
di cui per merito creditizio - - - - - - - - R
B3. Rivalutazioni - - - - - - - - -
B4. Altre variazioni 1.586.531 1.586.531 709.079 - - - - - -
C) Diminuzioni: 14.350.721 13.675.798  701.040 291.629 291.629 = = 197.692 185.602
C1. Vendite 2.074.360 2.046.431 - 27929 27929 - - - -
C2. Rettifiche di valore 11.497.488 10.918.238 40 195.956 195.956 - - 197.692 185.602
di cui ammortamenti 11.292.539 10.909.245 - - - - - 197.692 185.602
di cui svalutozioni durature - - - - - - - - -
di cui per merito creditizio 204.949 8993 40 195.956 195.956 - - - -
C3. Altre variazioni 778.873 711129 701.000 67.744 67.744 - - - -

Nella tabella viene evidenziata la movimentazione delle immobilizzazioni materiali iscritte a
bilancio al loro costo d'acquisto al netto del relativo fondo di ammortamento.

Sono inclusi nella presente tabella i beni oggetto di leasing finanziario e in attesa di locazione
finanziaria per risoluzione leasing per il loro credito residuo, eventualmente adeguati per tenere
conto di possibili rettifiche efo riprese di valore sull'esposizione creditizia in relazione
all’'evoluzione della capacitd di rimborso e della situozione economico patrimoniale del
conduttore e degli eventuali garanti (“per merito creditizio”).

Nella voce “Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing” viene rilevato I'importo
dei leasing risolti e per i quali permane il diritto dell’ex locatario alla plusvalenza. Qualora la

risoluzione siao dovuta per inadempimento del conduttore questa e stata appostata nel relativo
“di cui perinadempimento del conduttore”.
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La voce “Beni disponibili da recupero crediti” accoglie il valore dei beni materiali nella piena
disponibilita dell'lstituto, disponibilita derivante dalla loro “datio in solutum” per assegnazione

al creditore post escussione giudiziale della garanzia o per accordi transattivi estintivi del
credito. Questi ultimi sono indicati da indicare nel relativo “di cui beni disponibili per estinzione

del credito mediante accordo transattivo”.

Nella colonna “Altre immobilizzazioni” sono riconducibili i valori a fine esercizio dei cespiti a libro
quali mobili e arredi, macchine elettriche ed elettroniche, attrezzature e automezzi strumentali

all'esercizio dell’attivita.

08.02 _ Dettaglio della voce 100 “Immobilizzazioni materiali”

Voci / Valori

A) Leasing finanziario

di cui beni in costruzione

B) Beni in attesa di locazione finanziaria per
risoluzione leasing

di cui per inadempimento conduttore
C) Beni disponibili da recupero crediti

di cui beni disponibili per estinzione del credito mediante accordo
transattivo

D) Terreni e fabbricati

E) Altre immobilizzazioni materiali

89734828

Prezzo di
acquisto /
Costo di
produzione

75.487.290

1.506.763

1.363.201

1.363.201

1169.978

1.068.243

8.479.719

3.234.640

Valore di
bilancio

33.005.902

176.294

880.747

880.747

1169.978

1.068.243

6.941.760

563.942

31/12/2025

Fair value

Prezzo di
acquisto /
Costo di
produzione

84.630.715

797.684

1.458.873

1.458.873

1.068.243

1.068.243

8.479.719

3.175.799

31/12/2024

Valore di

Fair value
bilancio

32.968.525

168.255

1172.376

1172.376

1.068.243
1.068.243

7139.452

653.636

425623290l W 98813349l 430022328 |

Il prezzo di acquisto corrisponde al

costo

sostenuto  per

I'acquisizione di

ciascuna

immobilizzazione materiale, ancora presente nel libro cespiti dell’lstituto e incrementato degli

eventuali oneri accessori.
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08.03 _ Beni acquisiti da recupero crediti

Valore di

Voci / Valori
I/ bilancio

A) Beni acquisiti da recupero crediti derivanti da contratti di leasing finanziario: =
A1. Beni immobili -
di cui ad uso residenziale -
di cui ad uso non residenziale -
A2. Beni mobili -
di cui automezzi -
di cui aeronavali -
di cui altro -
B) Beni acquisiti da recupero crediti derivanti da altri contratti di finanziamento: 1.169.978
B1. Beni immobili 1.169.978
di cui ad uso residenziale 101.735
di cui ad uso non residenziale 1.068.243
B2. Beni mobili -
di cui automezzi -
di cui aeronavali -

di cui altro -

1169978

31/12/2025
. Valore di
Fair value N .
bilancio
1.068.243
1.068.243
1.068.243

31/12/2024

Fair value

I 1068203

Con riguardo alla voce B1 “Beni immobili” si registra nel corso dell'esercizio I'incremento dei beni
disponibili da recupero crediti in seguito all'escussione di una garanzia ipotecaria.

08.04 _ Leasing verso enti creditizi e verso clientela (credito residuo in linea capitale e

canoni scaduti)

Totali al
31/12/2025

Leasing - Totale 34.007.522

Voci / Valori

di cui leasing
verso enti
creditizi

A) di cui per canoni scaduti 120.873 =

B) di cui credito residuo in linea capitale: 33.886.649 =

B1. Immobilizzazioni immateriali:
- Leasing finanziario

- Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing

B2. Immobilizzazioni materiali: 33.886.649 -
- Leasing finanziario 33.005.902 -
- Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing 880.747 -

] 34.007522

di cvi leasing
verso clientela

120.873

33.886.649

33.886.649

33.005.902

880.747

Lo totalita dei contratti di locazione finanziaria sono effettuati con clientela privata diversa da

enti creditizi.
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09.

CAPITALE SOTTOSCRITTO E NON VERSATO (VOCE
110 DELL'ATTIVO)

09.01 _ Composizione della voce 110 “Capitale sottoscritto e non versato”

Il capitale sociale risulta interamente sottoscritto e versato.
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OPERAZIONI SU AZIONI PROPRIE (VOCE 120
DELL'ATTIVO)

10.01 _ Composizione azioni sociali

Nel corso dell'esercizio I'lstituto non ha posto in essere operazioni di negoziozione di azioni
proprie.
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110

ALTRE ATTIVITA (VOCE 130 DELL'ATTIVO)

11.01 _ Composizione della voce 130 “Altre attivita”

31/12/2025 31/12/2024

Margini di garanzia - -
Premi pagati per opzioni = -
Altre 43.768.372 42.013.358
di cui Debitori diversi: 41938186 38.890.768
- Effetti ol SBF presentati dalla clientela 14.792.792 17.420.932

- Effetti ricevuti da banche corrispondenti 9.597.038 5.364.507

- Effetti ol Dopo Incasso presentati dalla clientela 6.033.106 6.870.274

- Partite illiquide effetti 4.912.358 3.562.281

- Acconti L.G.R. e ritenute verso Ufficio Tributario 3.838.822 3.404.256

- Conti transitori e partite da regolare 2.332.770 1.855.418

- Finanziomenti a partecipate 431.300 413100

di cui Attivitd a fiscalita differita - -
di cui Altre poste contabili correlate: - 60.915
- Credito tassazione estero titoli - 60.915

di cui Altro: 1.830.186 3.061.675
- Credito diimposta D.L. n. 72/2013 1.009.183 1.242.07

- Depositi cauzionali 820.150 820.150

- Altre partite 853 999.454

Alla voce “Credito di imposta D.L. n.72/2013" & stoto appostato il credito di imposta riconosciuto
dall'Ufficio Tributario della Repubblica di San Marino con Lettera Prot. n. 18216/2022/DGC del
21/02/2022 risultante della Relazione finale del Comitato di Sorveglianza ai sensi dell’art. 7 della
Legge n. 223/2020. Ricordiaomo che tale credito di imposta deriva dalla perdita rilevata sulla
base della valorizzazione al NAV certificato al 31/12/2020 del fondo Scudo Odisseo, fondo iscritto
in bilancio a seguito dell'operazione di acquisizione in blocco di attivitd e passivitd di Banca
Nozionale Sammarinese (ex Banca CIS). Llstituto potrd procedere all'utilizzo di detto credito
nella misura del 15% del credito definitivo per ogni esercizio fiscale a compensazione sul
versomento di ritenute ICR. Nel corso dell'esercizio I'lstituto ha utilizzato il credito di
competenza dell'anno 2025 a compensazione di ritenute per Euro 232.888.

In considerazione dell'impegno contrattuale assunto da BNS e con il fine di sterilizzare I'impatto
economico derivante dalla registrazione delle minusvalenze rinvenienti dalla riduzione del NAV
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del Fondo Odisseo, le banche sammarinesi hanno comunicato alla Societd di Cestione degli
Attivi ex BNS S.P.A., tramite I'ABS, la contabilizzazione di un credito verso la stessa di importo
corrispondente alle minusvalenze registrate sul Fondo. Il credito vantato verso tale societq,
ricompreso alla voce “Altre partite” e che al 31/12/2024 ammontava o Euro 979.424, & stato
interamente incassato nel primo semestre 2025 a seguito della cessione da parte di S.C.A. di
strumenti finanziari emessi dallo Stato sammarinese e appostati nel portafoglio di proprietd
immobilizzato.

Alla voce “Depositi cauzionali” trovano appostazione un deposito cauzionale, a pagamento di
eventuali sanzioni, nell'lambito di un procedimento in fase istruttoria pendente avanti il
Tribunale Correctionnel di Marsiglia di Euro 750.000 oltre a un deposito cauzionale acceso presso
la societa SIAPay S.R.L. per il regolamento contabile dei bollettini postali incassati da Poste San
Marino S.P.A.
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12.

RATEI E RISCONTI ATTIVI (VOCE 140 DELL'ATTIVO)

12.01 _ Composizione della voce 140 “Ratei e risconti attivi”

31/12/2025 31/12/2024
Ratei attivi: 209.936 186.339
- Canoni/Commissioni servizio acquiring 151.947 132.393
- Commissioni e diritti di custodia 43.870 32162
- Interessi su derivati 13.239 19.434
- Pratiche di credito al consumo 880 750
- Affitti attivi - 1.600
Risconti attivi: 331.632 294.232
- Premi assicurativi 121.307 119.322
- Canoni di rete 106.927 61431
- Canoni/Commissioni servizio issuing/acquiring 66.630 70.756
- Affitti passivi 21748 19.881
- Prestazioni di servizio 12153 7.660
- Materiali di consumo 2.856 13.858
- Altre partite n 1.324

Con particolare riferimento alla presente voce si evidenzia come l'Istituto, ove possibile, ha
proceduto a rettificare direttamente in aumento o in diminuzione i conti dell’Attivo ai quali si
riferiscono i ratei e risconti cosi come previsto dall'art. IV.1.14 del Regolamento BCSM n. 2016/02.
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PARTE C _ INFORMAZIONI SULLO STATO

PATRIMONIALE _ PASSIVO

13.

DEBITI VERSO ENTI CREDITI2I (VOCE 10 DEL
PASSIVO)

13.01 _ Dettaglio della voce 10 “Debiti verso enti creditizi”

31/12/2025 31/12/2024

In euro In valuta Totale In euro In valuta Totale

A) A vista: 1.333.583 313 1.333.896 713.088 - 713.088
A1. Conti reciproci accesi per servizi resi 1.187.597 313 1.187.910 706.998 - 706.998
A2. Depositi liberi 145.986 - 145.986 6.090 - 6.090
A3. Altri - - - - - -
B) A termine o con preawviso: = 1.057.933 1.057.933 = = =
B1. C/c passivi - - - - - -
B2. Depositi vincolati - 1.057.933 1.057.933 - - -
B3. Pct e riporti passivi - - - - - -
B4. Altri finanziomenti - - - - - -
I

Nella tabella vengono rappresentati i debiti che I'lstituto ha nei confronti di altri enti creditizi
per tipologia tecnica.

Alla voce “B2. Depositi vincolati” sono appostati finanziomenti a termine in valuta diversa
dall’Euro concessi da enti creditizi.
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DEBITI VERSO CLIENTELA (VOCE 20 DEL

PASSIVO)

14.01 _ Dettaglio della voce 20 “Debiti verso clientela”

31/12/2025 31/12/2024
In euro In valuta Totale In euro In valuta Totale
A) A vista: 516.212.963 6195430  522.408.393 455.442.521 6.744.058 462186.579
A1. Clc passivi 514.384.284 6.195.430 520.579.714 453.619.370 6744.058  460.363.428
A2. Depositi a risparmio 221.048 - 221.048 359.649 - 359.649
A3. Altri 1.607.631 - 1.607.631 1.463.502 - 1.463.502
B) A termine o con preawiso: 216.703.521 639.931 217.343.452  194.842.360 1762.063  196.604.423
B1. C/c passivi vincolati - - - - - -
B2. Depositi a risparmio vincolati - - - - - -
B3. Pct e riporti passivi 74.565.980 - 74.565.980 99.114.659 - 99.114.659
B4. Altri Fondi 142137541 639.931 142.777.472 95.727.701 1.762.063 97.489.764
Nella presente tabella sono appostati i debiti verso clientela per forma tecnica, ad eccezione di
quelli rappresentati da strumenti finanziari che sono ricondotti alla relativa voce 30 del Passivo.
Alla voce “A) A vista” trovano imputazione i saldi attivi di conto corrente, di depositi a risparmio
nonché il monte moneta delle carte prepagate emesse dall'lstituto (Tabella 14.02).
Nella voce “B) A termine o con preavviso” sono rappresentati i saldi relativi a operazioni di
pronto contro termine e di deposito vincoloto a scadenza.
14.02 _ Debiti per moneta elettronica
31/12/2025 31/12/2024
Per strumenti nominativi: 1.607.610 1.460.809
- di cui ricaricabili 1.607.610 1.460.809
- di cui non ricaricabili - -
Per strumenti anonimi = =
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1S.

DEBITI RAPPRESENTATI DA STRUMENTI
FINANZIARI (VOCE 30 DEL PASSIVO)

15.01 _ Composizione dei debiti rappresentati da strumenti finanziari

31/12/2025 31/12/2024
In euro In valuta Totale In euro In valuta Totale
Obbligazioni
di cui detenuti da enti creditizi
Certificati di deposito 129.252.140 = 129.252.140 16.174.422 = 16174.422
di cui detenuti da enti creditizi
Altri strumenti finanziari
di cui accettazioni negoziate
di cui cambiali in circolazione
di cui titoli atipici - - - - - -
I I
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16.

ALTRE PASSIVITA (VOCE 40 DEL PASSIVO)

16.01 _ Composizione della voce 40 “Altre passivita”

31/12/2025 31/12/2024

Margini di garanzia = =
Premi ricevuti per opzioni = =
Assegni in circolazione e titoli assimilati 1.221.461 1.551.500
Altre 41.450.701 41.286.873
di cui Creditori diversi: 2.236.861 1.704.292
- Fatture fornitori da ricevere 881.338 921.326

- Debiti verso fornitori 769.061 342.569

- Dipendenti conto retribuzioni 304.707 304.099

- Debiti verso 1.5.5./FONDISS 253.474 120.809

- Somme a favore di terzi 23.552 10.724

- Debiti verso F.S.S. 3714 3.687

- Debiti verso Centrali Sindacali 1.015 1.078

di cui Altro: 39.213.840 39.582.581
- Cedenti effetti al SBF 22.423.644 25.379.195

- Cedenti effetti al Dopo Incasso 11.854.568 12.398.805

- Debiti verso Ufficio Tributario 2.047M9 1.686.663

- Partite illiquide effetti 1.882.684 -

- Conti transitori e partite da regolare 1.005.825 117.918
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17.

RATEI E RISCONTI PASSIVI (VOCE 50 DEL
PASSIVO)

17.01 _ Composizione della voce 50 “Ratei e risconti passivi”

31/12/2025 31/12/2024
Ratei passivi: 174.528 199.231
- Emolumenti integrativi personale dipendente 169.599 193.669
- Interessi su derivati 4.929 5.398
- Altre partite - 164
Risconti passivi: 112.482 105.124
- Commissioni crediti di firma 57.281 57.445
- Affitti attivi 27.837 19.973
- Commissioni crediti documentari esteri 15.798 17.265
- Interessi su pratiche di credito al consumo 11.566 10.441

Ricordiamo che, I'Istituto ha proceduto a rettificare direttamente in aumento o in diminuzione i
conti del Passivo ai quali si riferiscono i ratei e risconti cosi come previsto dall'art. IV.1.14 del
Regolamento BCSM n. 2016/02.
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18.

| FONDI (VOCI 60 - 70 - 80 DEL PASSIVO)

18.01 _ Movimentazione della voce 60 “Trattamento di fine rapporto di lavoro”

31/12/2025 31/12/2024
Esistenze iniziali 361.514 328.944
Aumenti: 369.035 367763
- Accantonamenti 369.035 367.763
- Altre variazioni - -
Diminuzioni: 362.386 335193
- Utilizzi 362.386 335193

- Altre variazioni - -

368163 361514

Come previsto dalla normativa vigente, il Trattamento di Fine Rapporto di lavoro viene liquidato
annualmente ai dipendenti dell'lstituto ancora in servizio pertanto la consistenza finale
coincide con la quota parte di competenza relativa all'anno in corso da liquidare nell'esercizio
successivo.

18.02 _ Composizione della voce 70 “Fondi per rischi e oneri”

Composizione: 31/12/2025 31/12/2024

Fondi di quiescenza e per obblighi simili = =

Fondo imposte e tasse 3.298.160 3.383.876
Altri fondi: 1.096.352 1.072.890
- Cause legali 740.540 740.540
- Ferie non godute 313.839 289.494
- Rischi su dispute carte di pagamento 41973 42.856

4394512 4456766

Si riporta di seguito un dettaglio degli “Atri fondi” in essere a fine esercizio:

- il fondo “Cause legali" & stato istituito a presidio dei rischi e degli oneri legali connessi alla
causa pendente avanti il Tribunale di Marsiglia, attualmente in fase istruttorio;

- il fondo “Ferie non godute" e avvalorato sulla base delle ore di ferie residue non godute da
parte del personale dipendente;

- il fondo “Rischi su dispute carte di pagomento” & stato creato a presidio dei rischi eventuali
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connessi a rilievi eflo contestazioni da parte della clientela sull'operativitd degli strumenti di
pagamento.

Al momento non si prevedono ulteriori passivita.

18.03 _ Movimentazione del “Fondo imposte e tasse”

31/12/2025
Esistenze iniziali 3.383.876
Aumenti: 3.298.160
- Accantonamenti 3.298.160
- Altre variazioni -
Diminuzioni: 3.383.876
- Utilizzi 3.383.876

- Altre variazioni -

31/12/2024
3195.409
3.383.876

3.383.876

3.195.409

3.195.409

3298160 3383876

Alla voce "Accantonamenti” si rileva I'accantonamento al “Fondo imposte e tasse” sulla base
delle risultanze relative alla dichiarazione fiscale IGR dell’esercizio.

Alla voce “Utilizzi" si registra il versamento all'Erario dell'imposta riferibile all'esercizio 2024.

18.04 _ Movimentazione della sottovoce c) “Altri fondi”

31/12/2025
Esistenze iniziali 1.072.890
Aumenti: 47962
- Accantonamenti 47962
- Altre variazioni -
Diminuzioni: 24.500
- Utilizzi 24.500

- Altre variazioni -

31/12/2024
2.316.485
87.229

87.229

1.330.824
1.327.824

3.000

1096 352 1072890

Nella tabella vengono evidenziate le movimentazioni avvenute nel corso dell'esercizio relative ai
fondi appostati alla voce “Altri fondi” e in particolare si evidenziano:

- accantonamenti e utilizzi del “Fondo ferie non godute” rispettivamente per Euro 47.962 e Euro

23.617,
- utilizzi del “Fondo rischi su dispute carte di pagamento” per Euro 883.
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18.05 _ Movimentazione della voce 80 “Fondi rischi su crediti”

31/12/2025 31/12/2024
Esistenze iniziali 1.901.595 767938
Aumenti: = 1.407.312
- Accantonamenti - 1.407.312
- Altre variazioni - -
Diminuzioni: 1.846.663 273.655
- Utilizzi 1.846.663 273.655

- Altre variazioni - -

54932 1901595

L'lstituto ha istituito negli esercizi precedenti il fondo rischi su crediti al fine di fronteggiare, in
via prudenziale, eventuali rischi di credito. Il fondo era stato creato in funzione dell’entrata in
vigore della Circolare BCSM n. 2023/01 in materia di copertura minima delle esposizioni creditizie
deteriorate.

Nel corso dell'esercizio si rileva la riduzione di tale fondo tramite utilizzi per Euro 1.846.663 a
copertura di esposizioni creditizie verso la clientela, cosi come evidenziato alla voce B2 della
Tabella 04.05.
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190

FONDO RISCHI FINANZIARI GENERALI, PASSIVITA
SUBORDINATE, CAPITALE SOTTOSCRITTO,
SOVRAPPRE22I DI EMISSIONE, RISERVE, RISERVA
DI RIVALUTAZIONE, UTILI (PERDITE) PORTATI(E)
A NUOVO E UTILE (PERDITA) DI ESERCIZ2IO (VOCI
90 - 100 - 110 - 120 - 130 - 140 - 150 - 160 DEL
PASSIVO)

19.01 _ Composizione della voce 90 “Fondo rischi finanziari generali”

Variazioni
31/12/2025 31/12/2024 Importo

5.000.000 5.000.000

5.000.000 5.000.000

Non si rilevano movimentazioni in corso d'esercizio del “Fondo rischi finanziari generali”.

19.02 _ Composizione della voce 100 “Passivita subordinate”

Dati non presenti.
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19.03 _ Composizione della voce 110 “Capitale sottoscritto”

31/12/2025 31/12/2024 Variazioni
Numero Valore Valore Numero Valore Valore
s e P . P or e . Importo %
azioni tario pl unitario complessivo
Ordinarie 25.000 1.000 25.000.000 25.000 1.000 25.000.000 - -
25.000 1000l 25000000 25.000 1000l  25.000.000 - -

19.04 _ Composizione della voce 120 “Sovrapprezzi di emissione”

Dati non presenti.

19.05 _ Composizione della voce 130 “Riserve”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
A) Riserva ordinaria o legale 13.932.530 10.335.243 3.597.287 34,81%
B) Riserva per azioni o quote proprie - - - -
C) Riserve statutarie - = - -
D) Altre riserve 14.390.357 12.001.207 2.389150 19,91%

28300837 22336 450 5986.437 280

La voce “A) Riserva ordinaria o legale” rappresenta I'accantonomento obbligatorio effettuato
nel corso del tempo e previsto dal Regolamento BCSM n. 2007/07.

La voce "D) Altre riserve” contiene:

- la riserva distribuibile a disposizione dell’Assemblea dei Soci per Euro 12.434.860;

- la riserva vincolata relativa alla detassazione degli utili reinvestiti ai sensi della Legge n.
166/2013 art. 63 pari a Euro 1.080.497;

- la riserva targata in favore degli azionisti manager dipendenti pari a Euro 875.000 e non
ancora distribuita.

19.06 _ Composizione della voce 140 “Riserva di rivalutazione”

Dati non presenti.
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19.07 _ Composizione della voce 150 “Utili (perdite) portate a nuovo”

Dati non presenti.

19.08 _ Composizione della voce 160 “Utile (perdita) d’esercizio”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
Utile (Perdita) d'esercizio 19.381.831 17.986.437 1.395.394 7,76%

L'utile di esercizio si attesta a Euro 19.381.831, avendo scontato imposte per Euro 3.298.160, e in
crescita del 7,76% rispetto all'utile rilevato al 31/12/2024 di Euro 17.986.437.

19.09 _ Composizione del patrimonio netto negli ultimi 4 anni

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023 31/12/2022
Capitale sottoscritto 25.000.000 25.000.000 21.500.000 21.500.000
Capitale sottoscritto e non versato - - - -
Sovrapprezzi di emissione - - - -
Riserva ordinaria o legale 13.932.530 10.335.243 7.255.630 5.715.471
Altre riserve 14.390.357 12.001.207 14.273.307 12.512.669
Risultato d'esercizio 19.381.831 17.986.437 17.046.073 7.700.797
Utili (Perdite) portate a nuovo - - - -
Fondo per rischi finanziari generali 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Riserva di rivalutazione - - 1.726.064 744.614
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19.10 _ Prospetto delle variazioni del patrimonio netto

Esistenze
iniziali
Capitale sottoscritto e versato: 25.000.000
- azioni ordinarie 25.000.000
- altre azioni -
Sovrapprezzi di emissione =
Riserve: 22.336.450
- ordinaria o legale 10.335.243
- altre 12.001.207
Utile (Perdita) d'esercizio 17.986.437
Fondo per rischi finanziari generali 5.000.000
Riserva di rivalutazione =
Patrimonio netto 70.322.887

Allocazione risultato
esercizio precedente

Riserve

5.986.437
3.597.287
2.389.150

(5.986.437)

Dividendi e
altre
destinazioni

(12.000.000)

(12.000.000)

Emissione

Variazioni dell’esercizio

Variazioni

interessenze
partecipative

Altre
variazioni

Patrimonio
netto al
31/12/2025

25.000.000
25.000.000

28.322.887
13.932.530
14.390.357

19.381.831

I

Lo presente tabella rappresenta la movimentazione del patrimonio netto dell'lstituto nel corso
dell'esercizio. L'utile dell'esercizio 2024 (Euro 17.986.437) & stato in parte accantonato a riserve
(Euro 5.986.437) e in parte distribuito ai soci (Euro 12.000.000) come da Delibera Assembleare del

19/05/2025.

19.11 _ Composizione della Raccolta del Risparmio per settore di attivita economica

31/12/2025 31/12/2024

A) Amministrazioni pubbliche 135.764.072 139.155.120
B) Societa finanziarie diverse da enti creditizi: 22.410.422 29.440.988
B1. Istituzioni finanziarie monetarie (esclusi enti creditizi) - -
B2. Fondi di investimento diversi dai fondi comuni monetari 14.631.903 22131.431
B3. Altre istituzioni finanziarie 7.734.562 7.216.659
B4. Imprese di assicurazione 43.957 92.898
BS. Fondi pensione - -
C) Societa non finanziarie: 209.154.928 190.902.081
di cui soggetti cancellati dal Registro Soggetti Autorizzati 895.234 993.477
C1. Industria 49.355.949 55.808.590
C2. Edilizia 11.190.755 3.758.928
C3. Servizi 145.450.272 128.191.392
C4. Altre societa non finanziarie 3.157.952 3143171
D) Famiglie e istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie: 502.896.024 417.018.735
D1. Famiglie consumatrici 488.544.143 404.146.918
D2. Istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie 14.351.881 12.871.817
E) Altri = =
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PARTE D _ INFORMAZIONI SULLO STATO

PATRIMONIALE _ GARANZIE E IMPEGNI

200

GCARANZIE E IMPECGNI

20.01 _ Composizione delle “garanzie rilasciate”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
A) Crediti di firma di natura commerciale 11.228.269 9.164.370 2.063.899 22,52%
B) Crediti di firma di natura finanziaria 3.754.601 2.775.449 979152 35,28%
C) Attivita costituite in garanzia: 14.766.925 21.366.890 (6.599.965) (30,89%)
- di obbligazioni di terzi 124.000 124.000 - -
- di obbligazioni proprie 14.642.925 21.242.890 (6.599.965) (31,07%)
550910 a068%)

Alla voce “C) Attivita costituite in garanzia: di obbligazioni di terzi” sono state appostate le
garanzie ipotecarie rilasciate nell'interesse di terzi in relazione a operazioni di credito e iscritte
su beni in leasing finanziario.

La voce “C) Attivitd costituite in garanzia: di obbligazioni proprie” include le garanzie rilasciate
a:

- BFF Bonk (Euro 1.681.845) per poter usufruire dei servizi di tramitazione per il sistemao dei
pagamenti;

- Cassa Centrale Bonca (Euro 7.943.370) e Banca Popolare di Sondrio (Euro 5.017.710) per
I'operativita con I'estero.

Tali garanzie possono essere rilasciate sia sotto forma di strumento finanziario sia di liquidita e
la natura della sua composizione & esplicitata nella tabella 20.05 “Attivitd costituite in garanzia
di propri debiti”. Esse sono prestate non a fronte di un debito gid contratto ma della possibilita
che il debito emerga.
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20.02 _ Composizione dei crediti di firma

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
A) Crediti di firma di natura commerciale: 11.228.269 9.164.370 2.063.899 22,52%
A1. Accettazioni - 110.329 (110.329) (100,00%)
A2. Fidejussioni e avalli 7.120.815 5.902.795 1.218.020 20,63%
A3. Patronage forte - - - -
A4. Altre 4107.454 3.151.246 956.208 30,34%
B) Crediti di firma di natura finanziaria: 3.754.601 2.775.449 979152 35,28%
B1. Accettazioni - - - -
B2. Fidejussioni e avalli 3.754.601 2.775.449 979152 35,28%

B3. Patronage forte - - - -

B4. Altre - - - -

14982870 1950510 PR 2549%

20.03 _ Situvazione dei crediti di firma verso enti creditizi

Dati non presenti.

20.04 _ Situazione dei crediti di firma verso clientela

31/12/2025 31/12/2024

Esposizione Rettifiche di  Esposizione Esposizione Rettifiche di  Esposizione

lorda valore netta lorda valore netta

A) Esposizioni creditizie deteriorate 10.000 - 10.000 - - -
di cui Sofferenze - - - - - -
di cui Inadempienze probabili 10.000 - 10.000 - - -
di cui Scadute efo sconfinati - - - - - -
B) Esposizioni creditizie in bonis 14.972.870 = 14.972.870 11.939.819 = 11.939.819

982870l W 49sos7off  riososolf Q11939819

20.05 _ Attivita costituite in garanzia di propri debiti

Passivita Importi delle attivita in garanzia

Debiti verso enti creditizi 14.642.925

Le attivitd costituite in garanzia di obbligazioni proprie gid descritte nella tabella 20.01 sono
rappresentate da strumenti finanziari iscritti al valore di mercato alla voce 50 “Obbligazioni e
altri strumenti finanziari di debito”. Detti titoli sono depositati a titolo di cauzione presso le
controparti.
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20.06 _ Margini utilizzabili su linee di credito

Dati non presenti.

20.07 _ Composizione degli “impegni a pronti”

A) Impegni ad erogare fondi ad utilizzo certo

di cui impegni per finanziamenti da erogare
B) Impegni a scambiare strumenti finanziari ad utilizzo certo
C) Impegni ad erogare fondi ad utilizzo incerto

di cui margini passivi utilizzabili su linee di credito

di cui put option emesse
D) Impegni a scambiare strumenti finanziari ad utilizzo incerto

E) Altri impegni

721.899 5034132

31/12/2025

721.899

721.899

31/12/2024

5.034132

5.034132

Variazioni

Importo %
(4.312.233) (85,66%)
(4.312.233) (85,66%)
(4.312.233) (85,66%)

Nella voce “C) Impegni ad erogare fondi ad utilizzo incerto” sono rilevati i margini disponibili
utilizzabili su linee di credito irrevocabili concesse dall'lstituto oltre a eventuali margini su linee

revocabili non interamente erogate alla clientela.
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20.08 _ Impegni a termine

Categoria di operazione
1. Compravendite:

1.1 Strumenti finanziari
- acquisti
- vendite

1.2 Valute
- valute contro valute
- acquisti contro euro
- vendite contro euro
2. Depositi e finanziomenti:

- da erogare

- da ricevere
3. Contratti derivati:

3.1 Con scambio di capitale:
a) Titoli:

- acquisti

- vendite
b) Valute:

- valute contro valute

- acquisti contro euro

- vendite contro euro
c) Altri valori:

- acquisti

- vendite

3.2 Senza scambio di capitale:
a) Valute:

- valute contro valute

- acquisti contro euro

- vendite contro euro
b) Altri valori:

- acquisti

- vendite

Di copertura

13.803.994

13.803.994

13.803.994

13.803.994

Di negoziazione

1101.626

1.101.626

550.158

551.468

Altre operazioni

Alla voce “1. Compravendite” sono riportate tutte le operazioni fuori bilancio in essere relative a
contratti di compravendita a termine, non ancora regolati, di strumenti finanziari e di valute.
| contratti che prevedono lo scambio di due valute o del differenziale di cambio tra due valute
sono indicati una sola volta facendo riferimento, per convenzione, alla valuta da acquistare.

Alla voce “3. Contratti derivati” sono riconducibili i valori nominali del copitale di riferimento dei
contratti derivati che comportano o meno lo scambio a termine di capitali. | contratti derivati
su tassi di interesse sono classificati convenzionalmente come acquisti o come vendite a

seconda che comportino per I'lstituto I'acquisto o la vendita del tasso fisso.

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A.

BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [ 95 )



20.09 _ Derivati finanziari

Categoria di operazione
1. Contratti derivati:
1.1 Con scambio di capitale:
a) Titoli:
- acquisti
- vendite
b) Valute:
- valute contro valute
- acquisti contro euro
- vendite contro euro
c) Altri valori:
- acquisti
- vendite
1.2 Senza scambio di capitale:
a) Valute:
- valute contro valute
- acquisti contro euro
- vendite contro euro
b) Altri valori:
- acquisti

- vendite

Di copertura

979.207

979.207

979.207

979.207

Di negoziazione

Altre operazioni

| contratti derivati finanziari si riferiscono esclusivamente allao copertura del rischio di tasso su
attivita a tasso fisso e sono riportati nella presente tabello al loro valore di mercato secondo |l

metodo indicato all'art. 1.1.2 del Regolamento BCSM n. 2016/02.

20.10 _ Contratti derivati svi crediti

Dati non presenti.
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PARTE E _ INFORMAZIONI SULLO STATO

PATRIMONIALE _ CONTI D'ORDINE

21.

CONTI D’ORDINE

21.01 _ Conti d’ordine

Voci 31/12/2025 31/12/2024
a) Gestioni patrimoniali della clientela 182.910.569 157.415.527
di cui liquidita 15.922.579 15.887.519

di cui liquidita depositata presso I'ente segnalante 15.922.579 15.887.519

di cui titoli di debito 111.883.737 96.291179

di cui titoli di debito emessi dall'ente segnalante - -

di cui titoli di debito emessi da altri enti creditizi sammarinesi - -

di cui titoli di capitale e quote OIC 55.104.253 45.236.829
di cui titoli di capitale emessi dall'ente segnalante - -

b) Portafogli propri affidati in gestione a terzi = =

1.464.537.837 1.215.906.097

a) Strumenti finanziari di terzi in deposito 837.597.190 701.888.046

2. Custodia e amministre rumenti finanzia

ne

di cui titoli di debito emessi dall'ente segnalante - -

di cui titoli di debito emessi da altri enti creditizi sammarinesi - -

di cui titoli di capitale ed altri valori emessi dall'ente segnalante 57.447.888 53.336.450
di cui strumenti finanziari di terzi depositati presso terzi 554.413.075 459.496.859
b) Strumenti finanziari di proprietad depositati presso terzi 626.940.647 514.018.051
a) Liquidita 14.631.903 27.262.675
di cui liquidita depositata presso I'ente segnalante 14.631.903 22131.431
b) Titoli di debito 22274916 187.762.590

di cui titoli di debito emessi dall'ente segnalante - -
di cui titoli di debito emessi da altri enti creditizi sammarinesi - -
c) Titoli di capitale, quote di OIC, altri strumenti finanziari 24.735.540 8.516.789
di cui titoli di capitale emessi dall'ente segnalante - -

d) Altri beni diversi da strumenti finanziari e liquidita = -
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L'aumento della voce “1. Gestioni patrimoniali”, al netto della liquiditd detenuta presso I'lstituto,
pari a Euro 25,5 milioni (+17,99%) e da attribuire principalmente all'incremento delle masse
conferite in patrimoni mobiliari in amministrazione fiduciaria (Tabella 21.04).

Nella voce “2. a) Strumenti finanziari di terzi in deposito - di cui titoli di capitale ed altri valori
emessi dall'ente segnalante” sono ricomprese le azioni dematerializzate della Banca presenti sui
dossier amministrati dei soci e valorizzate sulla base di quanto stabilito dal disposto di Banca
Centrale con Lettera Prot. n. 22/2350 ossia il valore di mercato & determinato come frazione del
patrimonio netto.

Rispetto ai valori al 31/12/2024 si evidenzia un aumento della raccolta indiretta amministrata
globale per Euro 135,7 milioni (+20,92%).

Alla voce “3. Strumenti finanziari, liquidita e altri valori connessi all'attivitd di banca depositaria”
sono ricondotte le attivitd collegate ai fondi di investimento gestiti dalla partecipota 739
Societd di Cestione S.P.A. di cui il nostro Istituto € banca depositaria. Alla voce si evidenzia
I'incremento, al netto della liquiditd detenuta presso I'lstituto, degli Asset Under Management
dalla partecipata 739 Societd di Gestione S.P.A. per Euro 51,2 milioni (+26,09%).

21.02 _ Intermediazione per conto terzi: esecuzione di ordini

Voci 31/12/2025 31/12/2024
A) Acquisti 524.736.293 480.071.639
di cui acquisti non regolati alla data di riferimento 204.394 -
B) Vendite 174.045.482 124.037.538
di cui vendite non regolate alla data di riferimento 213.769 -
21.03 _ Composizione della Raccolta Indiretta per settore di attivita economica
31/12/2025 31/12/2024
A) Amministrazioni pubbliche 50.382.306 29111.990
B) Societa finanziarie: 288.933.619 252.270.095
B1. Istituzioni finanziarie monetarie 6.770.018 19.590.238
B2. Fondi di investimento diversi dai fondi comuni monetari 247.484.656 201.410.623
B3. Altre istituzioni finanziarie 34.678.945 31.269.234
B4. Imprese di assicurazione - -
BS. Fondi pensione - -
C) Societd non finanziarie: 175.455.946 145.898.814
di cui soggetti cancellati dal Registro Soggetti Autorizzati 839.328 6.368913
C1. Industria 9.696.592 12.333.975
C2. Edilizia 1.107.205 993.765
C3. Servizi 163.103.249 129.879.812
C4. Altre societa non finanziarie 1.548.900 2.691.262
D) Famiglie e istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie: 737.297.965 617.545.778
D1. Famiglie consumatrici 733.690.251 614.256.645
D2. Istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie 3.607.714 3.289133

E) Altri =

1.252.069.836 1,044,826 677
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21.04 _ Attivita fiduciaria

31/12/2025
1. Patrimoni mobiliari: 91.294.497
1.1 Strumenti finanziari 88.200.060
1.2 Liquidita 3.094.437
2. Partecipazioni societarie: -
2.1 Quote o azioni di societa di capitali -
2.2 Finanziomenti soci -
2.3 Liquidita -
3. Finanziamenti a terzi: =
3.1 Finanziamenti -
3.2 Liquidita -
4. Altri beni mobili o immateriali: =
4.1 Beni mobili o immateriali -
4.2 Liquidita -
51 dicuiliquidita totale 3.094.437

31/12/2024
66.346149
60.614.461

5.731.688

66.346.149

5.731.688

21.05 _ Beni detenuti nell’esercizio della funzione di trustee

Dati non presenti.

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [ 99)



PARTE F _ INFORMAZIONI SUL CONTO

ECONOMICO

22.

GLI INTERESSI (VOCI 10 - 20 DEL CONTO
ECONOMICO)

22.01 _ Dettaglio della voce 10 “Interessi attivi e proventi assimilati”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %

A) Su strumenti finanziari ammissibili al rifinanziomento presso banche centrali: - - - -
A1. Titoli del Tesoro e altri strumenti finanziari assimilati - - - -
A2. Altri strumenti finanziari ammissibili al rifinanziamento presso banche centrali - - - -
B) Su crediti verso enti creditizi: 1.666.563 2.737.788 (1.071.225) (39,13%)
B1. C/c attivi 1.333.595 2.058.041 (724.446) (35,20%)
B2. Depositi 1.760 90.504 (88.744) (98,06%)
B3. Altri finanziamenti 331.208 589.243 (258.035) (43,79%)
di cui su operazioni di leasing - - - -
C) Su crediti verso clientela: 8.466.468 10.050.207 (1.583.739) (15,76%)
C1. C/c attivi 842.218 820.905 21.313 2,60%
C2. Depositi - - - -
C3. Altri finanziomenti 7.624.250 9.229.302 (1.605.052) (17,39%)
di cui su operazioni di leasing 1.405.392 1.669.348 (263.956) (15,81%)
D) Su strumenti finanziari di debito da enti creditizi: 15.595.648 9.429.608 6.166.040 65,39%
D1. Certificati di deposito - - - -
D2. Obbligazioni 15.595.648 9.429.608 6166.040 65,39%
D3. Altri strumenti finanziari - - - -
E) Su strumenti finanziari di debito da clientela (emessi da altri emittenti): 5.429.924 6.780.784 (1.350.860) (19,92%)
E1. Obbligazioni 5.429.924 6.780.784 (1.350.860) (19,.92%)

E2. Altri strumenti finanziari - - - -

31158 c03 | 28998 387 2100216 745%
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Gli interessi su crediti verso enti creditizi sono allocati nella voce “B1. C/c attivi” quando generati
sui conti di corrispondenza.

Relativamente alla clientela, gli interessi generati dalla forma tecnica del conto corrente a vista
rientrano nella voce “C1. C/c attivi”, mentre mutui, prestiti, leasing e altri finanziomenti generano
interessi allocati nella voce “C3. Altri finanziamenti”.

Tra le principali variazioni si evidenzia:

- la diminuzione degli interessi sui crediti verso enti creditizi dovuti alla riduzione del tasso di
remunerazione sull'lammontare dei depositi;

- 'aumento degli interessi derivanti da strumenti finanziari detenuti nel portafoglio di proprieta.

22.02 _ Dettaglio della voce 20 “Interessi passivi e oneri assimilati”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %

A) Su debiti verso enti creditizi: 220.601 315.724 (95123) (30,13%)
A1. Clc passivi 1.360 5.385 (4.025) (74,74%)
A2. Depositi 37.61 115.450 (77.839) (67,42%)
A3. Altri debiti 181.630 194.889 (13.259) (6,80%)
B) Su debiti verso clientela: 5.454.978 6.180.122 (725.144) (1,73%)
B1. C/c passivi 547.450 515.704 31746 6,16%
B2. Depositi 2782131 2.487.566 294.565 1,84%
B3. Altri debiti 2125.397 3.176.852 (1.051.455) (33,10%)
C) Su debiti rappresentati da titoli verso enti creditizi = = - -
di cui su certificati di deposito - - - -
D) Su debiti rappresentati da titoli verso clientela 2.699.614 2.890.877 (191.263) (6,62%)
di cui su certificati di deposito 2.699.614 2.890.877 (191.263) (6,62%)

E) Su passivitd subordinate - = - -

di cui su strumenti ibridi di patrimonializzazione - - - -

8375193 9.386 723 | io78%)
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23.

DIVIDENDI ED ALTRI PROVENTI (VOCE 30 DEL
CONTO ECONOMICO)

23.01 _ Dettaglio della voce 30 “Dividendi ed altri proventi”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
A) Su azioni, quote ed altri strumenti finanziari di capitale 105.254 14.312 (9.058) (7.92%)
B) Su partecipazioni = 19 19) (100,00%)
C) Su partecipazioni in imprese del gruppo 359.424 - 359.424 -
350347 306,43%

Alla voce “A) Su azioni, quote ed altri strumenti finanziari di capitale” si segnalano i proventi
ricevuti dalla partecipazione in quote di O.I1.C. presenti nel portafoglio di proprieta.

Alla voce “C) Su partecipazioni in imprese del gruppo” si rileva I'incasso del dividendo erogato
dalla partecipata 739 Societd di Cestione S.P.A. cosi come deliberato dalla Assemblea dei soci
del 19/05/2025.
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240

COMMISSIONI (VOCI 40 - 50 DEL CONTO
ECONOMICO)

24.01 _ Dettaglio della voce 40 “Commissioni attive”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
A) Garanzie rilasciate 198.777 162.889 35.888 22,03%
B) Derivati su crediti = - - -
C) Servizi di investimento: 2.476.108 2.473.069 3.039 012%
C1. ricezione e trasmissioni di ordini (lett. D1, all. 1 LISF) 782.353 843.986 (61.633) (7,30%)
C2. esecuzione di ordini (lett. D2, all. 1 LISF) 191.494 196.019 (4.525) (2,31%)
C3. gestioni di portafogli di strumenti finanziari (lett. D4, all. 1 LISF) 1.502.261 1.433.064 69197 4,83%
C4. collocamento di strumenti finanziari (lett. D5 e D6, all. 1 LISF) - - - -
D) Attivita di consulenza di strumenti finanziari = = - -
E) Distribuzione di servizi e prodotti di terzi diversi dal collocamento: 110.8M1 106.616 4195 3,93%
E1. gestioni patrimoniali - - - -
E2. prodotti assicurativi 110.811 106.616 4195 3,93%
E3. altri servizi o prodotti - - - -
F) Servizi di incasso e pagamento 2.264.245 2.051.218 213.027 10,39%
G) Servizi di banca depositaria 503.579 356.166 147.413 41,39%
H) Custodia e amministrazione di strumenti finanziari 348.634 289.964 58.670 20,23%
1) Servizi fiduciari 2.000 2.500 (500) (20,00%)
L) Esercizio di esattorie e ricevitorie = = - -
M) Negoziazione valute 173.340 196.454 (23M4) (1,77%)
N) Commissioni per servizi di gestione collettiva (lett. E e F, all. 1 LISF) = = - -
O) Moneta elettronica 115.256 107.390 7.866 7,32%
P) Emissione/Cestione di carte di credito/debito 475.704 429135 46.569 10,85%
Q) Commissioni relative all’attivita di servicer - - - -
R) Altri servizi 457.513 380.264 77.249 20,31%

7125967 £.555.665 570302 870%
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24.02 _ Dettaglio della voce 5 “Commissioni passive”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %

A) Garanzie ricevute - - - -
B) Derivati su crediti o = - R
C) Servizi di investimento: 546127 453120 93.007 20,53%
C1. ricezione e trasmissioni di ordini (lett. D1, all. 1 LISF) - - - -
C2. esecuzione di ordini (lett. D2, all. 1 LISF) 147.674 87.734 59.940 68,32%
C3. gestioni di portafogli di strumenti finanziari (lett. D4, all. 1 LISF): 398.453 365.386 33.067 9,05%
C3.1 portafoglio proprio 12.890 12.667 223 1,76%
C3.2 portafoglio di terzi 385.563 352.719 32.844 9,31%
C4. collocamento di strumenti finanziari (lett.DS e D6, all. 1 LISF) - - - -
D) Offerta fuori sede di strumenti finanziari, prodotti e servizi = = - -
E) Servizi di incasso e pagamento 1.377.082 1.222.757 154.325 12,62%
F) Prowvigioni a distributori = = - -
G) Moneta elettronica 82.844 80.544 2.300 2,86%
H) Emissione/Gestione di carte di credito/debito 341.928 321.857 20.071 6,24%
1) Altri servizi 81.298 149.517 (68.219) (45,63%)
201484 900%

24.03 _ SGC: informazioni sulle commissioni attive e passive

Lo tabella non viene compilata in quanto non applicabile.
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25.

PROFITTI (PERDITE) DA OPERAZIONI
FINANZIARIE (VOCE 60 DEL CONTO ECONOMICO)

25.01 _ Composizione della voce 60 “Profitti (perdite) da operazioni finanziarie”

Operazioni su

. .. . Operazioni su Operazione su ..
Voci [ Operazioni strumenti . .. Altre operazioni
.. valute metalli preziosi
finanziari
A1. Rivalutazioni 1.392.484 = -
A2. Svalutazioni (1.055.999) = =
B. Altri profitti / perdite (+/-) 968199 172782 = =
1.304.684 22 I
1. Titoli di stato 1.179.236
2. Altri strumenti finanziari di debito (215.851)
3. Strumenti finanziari di capitale 341.299

4. Contratti derivati su strumenti finanziari -

Alla voce “Al. Rivalutazioni” e “A2. Svalutazioni” vengono ricondotte rispettivamente le
plusvalenze e le minusvalenze rilevate sull'ammontare degli strumenti finanziari del portafoglio
non immobilizzato a fine esercizio.

Nella voce “B. Altri profitti / perdite” vengono riportati gli utili e le perdite derivanti dalla
compravendita di strumenti finanziari e negoziazione di valuta estera diversa dall'Euro.
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26.

ALTRI PROVENTI DI GESTIONE (VOCE 70 DEL
CONTO ECONOMICO) E ALTRI ONERI DI GESTIONE

(VOCE 80 DEL CONTO ECONOMICO)

26.01 _ Composizione delle voci 70 - 80 “Altri proventi di gestione”, “Altri oneri di

gestione”

31/12/2025 31/12/2024
Altri proventi di gestione:
- Quota capitale canoni di leasing 10.909.245 8.935.915
- Spese di gestione conti e depositi 620.572 597.322
- Recupero spese 136.783 113.822
- Affitti attivi 68.857 31.627
- Altri proventi 273.626 310.752
Altri oneri di gestione
T

Variazioni

Importo %
1.973.330 22,08%
23.250 3,89%
22961 20,17%
37.230 N17,72%
(37126) (11,95%)
2.019.645 20,22%

Con particolare riferimento agli “Altri proventi di gestione” si segnalano recuperi di spese verso la
partecipata 739 S.C. per lo svolgimento delle funzioni di Risk Management e Compliance, per
canoni di assistenza software e di rete oltre o compensi per il distacco di personale dipendente

dell'lstituto.
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270

LE SPESE AMMINISTRATIVE (VOCE 90 DEL
CONTO ECONOMICO)

27.01 _ Numero dei dipendenti per categoria

Media al per::::::: Numero al Media al peri::::::

31/12/2025 311212025 31/12/2025  31/12/2024 3122024

A) Dirigenti 10,00 1.681.044 10 10,00 1.770.100
B) Quadri 4,00 381.251 4 3,00 373.686
C) Restante personale: 47,42 2.689.712 48 46,42 2.675.235
C1. Impiegati 47,42 2.689.712 48 46,42 2.675.235
C2. Altro personale - - - - -

Numero al
31/12/2024
10

3

47

47

La presente tabella comprende tutto il personale con un contratto di lavoro subordinato, sia a
tempo determinato che indeterminato.

L'organico risulta in aumento di n. 2 unitd rispetto ai valori dell'esercizio precedente ed &
composto da:

- n. 10 Dirigenti di cui n. 1 Direttore Generale, n. 1 Vice Direttore e n. 8 Funzionari responsabili
delle aree operative e delle filiali;

- n. 4 Quadri direttivi;

- n. 48 Impiegati.

Per le ulteriori informazioni qualitative e quantitative sul personale si rimanda all'apposita
sezione della Relazione sulla Cestione.
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27.02 _ Dettagli della sottovoce b) “Altre spese amministrative”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %

di cui Compensi a societa di revisione 55.125 75.625 (20.500) (71%)
di cui per servizi diversi dalla revisione del bilancio - - - -

di cui Altro: 2.544.060 2.666.810 (122.750) (4,60%)
- Oneri di vigilanza e associativi 707.667 775123 (67.456) (8,70%)

- Canoni e servizi di rete 695.945 695.356 589 0,08%

- Prestazioni di servizio 356.415 429.831 (73.416) (17,08%)

- Premi assicurativi 166.242 144.348 21.894 1517%

- Utenze 138.621 152.584 (13.963) (9,15%)

- Affitti passivi 105.725 102.641 3.084 3,00%

- Materiale di consumo 86.47 93151 (6.680) @17%)

- Manutenzioni e riparazioni 81143 60.166 20977 34,87%

- Spese di rappresentanza 55.207 21.970 33.237 151,28%

- Imposte e tasse 51.851 39.399 12.452 31,60%

- Pubblicita 13.405 13.018 387 2,97%

- Conferimento al Fondo di Garanzia dei Depositanti - 69.639 (69.639) (100,00%)

- Altre spese generali 85.368 69.584 15784 22,68%

27.03 _ Compensi
Variazioni
31/12/2025 31/12/2024 Importo %
A) Amministratori 185.000 185.000 - -
B) Sindaci 61.720 61.720 - -
C) Direzione 338.769 354197 (15.428) (4,36%)

585 489 600917 (5429 @sm

La presente tabella dettagliao i compensi corrisposti, a titolo di remunerazione per I'attivita
prestata, ad Amministratori, Sindaci e Direzione. Per quanto attiene ad Amministratori e
Sindaci, il costo coincide con quanto corrisposto ai medesimi per lo svolgimento dell’attivita.
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28.

LE RETTIFICHE, LE RIPRESE E GLI
ACCANTONAMENTI (VOCI 100 - 110 - 120 - 130
= 140 - 150 - 160 - 170 DEL CONTO
ECONOMICO)

28.01 _ Composizione delle voci 100-110 “Rettifiche di valore su immobilizzazioni
immateriali e materiali”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %

A) Immobilizzazioni immateriali: 128.220 179.441 (51.221) (28,54%)
di cui su beni concessi in leasing - - - -
di cui su altre immobilizzazioni immateriali: 128.220 179.441 (51.221) (28,54%)
A1. Oneri pluriennali 83.110 119.616 (36.506) (30,52%)
A2. Software 41190 55.905 (14.715) (26,32%)
A3. Marchi e brevetti 3.920 3.920 - -
B) Immobilizzazioni materiali: 11.292.539 9.330.518 1.962.021 21,03%
di cui su beni concessi in leasing 10.909.245 8.935.915 1.973.330 22,08%
di cui su altre immobilizzazioni materiali: 383.294 394.603 (11.309) (2,87%)
B1. Terreni e fabbricati 197.692 197.692 - -
B2. Macchine elettriche ed elettroniche 136.055 134.523 1532 114%
B3. Mobili e arredi 25.361 29.729 (4.368) (14,69%)
B4. Attrezzature varie 24186 24933 (747) (3,00%)
BS. Automezzi - 7726 (7.726) (100,00%)

28.02 _ Composizione della voce 120 “Accantonamenti per rischi e oneri”

Dati non presenti.

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [ 109 ]



28.03 _ Voce 130 “Accantonamenti ai fondi rischi su crediti”

Dati non presenti.

28.04 _ Composizione della voce 140 “Rettifiche di valore su crediti e accantonamenti

per garanzie ed impegni”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %

A) Rettifiche di valore su crediti 1.033 1.016.813 (1.015.780) (99,90%)
di cui:

- rettifiche forfetarie per rischio paese - - - -

- altre rettifiche forfetarie - 33.200 (33.200) (100,00%)

B) Accantonamenti per garanzie ed impegni = =
di cui:
- accantonamenti forfetari per rischio paese - -

- altri accantonamenti forfetari - -

1033 1016813 JEE) ©990%

28.05 _ Diverse tipologie di movimentazione dell’esercizio

31/12/2025 Variazioni

Analitiche Forfettarie 31/12/2024 Importo %
A) Totale svalutazione crediti per cassa: = = 658.612 (658.612) (100,00%)
A1. Sofferenze - - 403771 (403.771) (100,00%)
A2. Inadempienze probabili - - 31.021 (31.021) (100,00%)
A3. Scaduti efo sconfinanti deteriorati - - 13.97 13.971) (100,00%)
A4. Altre esposizioni creditizie - - 209.849 (209.849) (100,00%)
B) Totale perdite su crediti per cassa: 1.033 = 358.201 (357.168) (99,71%)
B1. Sofferenze - - 357.575 (357.575) (100,00%)
B2. Inadempienze probabili - - - - -
B3. Scaduti efo sconfinanti deteriorati - - - - -
B4. Altre esposizioni creditizie 1.033 - 626 407 65,02%
I 015780 ©990%
C) Totale accantonamenti per garanzie ed impegni: = = = - -
C1. Garanzie - - - - -
C2. Impegni - - - - -
I (015780) @990%)

Le rettifiche di valore derivano dall'applicazione dei criteri di valutazione descritti nella Parte A
della presente Nota Integrativa. Si differenziano, pertanto, in “analitiche” e “forfettarie” a

BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.P.A. _ BILANCIO DI ESERCIZIO 2025

Pagina [ 110 ]



seconda dell'aggregato cui inerisce la valutazione.

L'Istituto ha utilizzato nel corso dell’esercizio il “Fondo rischi su crediti” istituito come indicato in
precedenza nelle note alla Tabella 18.05.

28.06 _ Composizione della voce 150 “Riprese di valore su crediti e su accantonamenti
per garanzie ed impegni”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
- di cui su sofferenze 74.016 2.304.172 (2.230156) (96,79%)
- di cui su inadempienze probabili 17.07 1125.570 (1108.499) (98,48%)
- di cui su scaduti e/o sconfinati deteriorati - 1.542 (1.542) (100,00%)
- di cui su altre esposizioni creditizie 86.748 212.325 (125.577) (5914%)

28.07 _ Composizione della voce 160 “Rettifiche di valore su immobilizzazioni
finanziarie”

Dati non presenti.

28.08 _ Composizione della voce 170 “Riprese di valore su immobilizzazioni finanziarie”

Dati non presenti.
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290

PROVENTI STRAORDINARI (VOCE 190 DEL CONTO
ECONOMICO) E ONERI STRAORDINARI (VOCE 200
DEL CONTO ECONOMICO)

29.01 _ Composizione delle voci 190 “Proventi straordinari” e 200 “Oneri straordinari”

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
Proventi straordinari:
- Utile da realizzo titoli immobilizzati 273.972 895.362 (621.390) (69,40%)
- Rilascio differenza positiva su fondo cause legali - 355.000 (355.000) (100,00%)
- Plusvalenze patrimoniali - 19.229 (19.229) (100,00%)
- Altri proventi straordinari 92947 86.823 6124 7,05%

366919 1356 414 ENCES 7295%)

Oneri straordinari:

- Perdite da realizzo titoli immobilizzati 234.229 275.551 (41.322) (15,00%)
- Minusvalenze patrimoniali - 15.885 (15.885) (100,00%)
- Altri oneri straordinari 12.916 1.395 n.s21 825,88%

247145 292831 es.e80) 5.60%
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300

VARIAZIONE DEL FONDO RISCHI FINANZIARI
GENERALI (VOCE 230 DEL CONTO ECONOMICO)

30.01 _ Composizione della voce 230 “Variazione del Fondo rischi finanziari generali”

Dati non presenti.
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PARTE G _ ALTRE TABELLE INFORMATIVE

31.

AGGRECATI PRUDENZIALI

31.01 _ Aggregati prudenziali

Importo [/ %
Patrimonio di vigilanza
A1. Patrimonio di base 63.479.783
A2. Patrimonio supplementare -
A3. Elementi da dedurre 453.651
A4. Patrimonio di vigilanza 63.026132
Attivita di rischio e coefficienti di vigilanza
B1. Attivitd di rischio ponderate 291.973.574

C1. Patrimonio di vigilanza / Attivita di rischio ponderate 21,59%

Requisiti prudenziali di vigilanza

D1. Rischi di mercato

Coperture patrimoniali: 35.858.428
E1. Copertura patrimoniale minima dei rischi operativi 3.741.335
E2. Copertura patrimoniale dei rischi di inadempimento dei debitori 32.117.093

E3. Aspettative di vigilanza di copertura minima delle esposizioni creditizie deteriorate -

Margine patrimoniale disponibile o Fabbisogno di capitale (se negativo) 27167704

La Banca ha un patrimonio idoneo alla copertura dei rischi potenziali evidenziando un total
capital ratio pari al 21,59%, superiore ai Minimi regolamentari richiesti del 11%.

Con riferimento alla Lettera di Banca Centrale Prot. n. 25/2754 del 06/03/2025 viene evidenziata

in tabella la distinzione delle coperture patrimoniali minime richieste dalle disposizioni di
vigilanza.
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32.

GRANDI RISCHI E PARTI CORRELATE

32.01 _ Grandi rischi

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
Ammontare 11.491.013 6.173.205 5.317.808 86,14%
Numero 1 1 - -

Nella presente tabella trova indicazione l'importo complessivo ponderato (posizione di rischio,
diretta e indiretta, al lordo dell’eventuale quota dedotta dal patrimonio di vigilanza) e il numero
delle posizioni che costituiscono un “grande rischio” secondo la vigente disciplina di vigilanza.

32.02 _ Rischi verso parti correlate

Variazioni

31/12/2025 31/12/2024 Importo %
Ammontare 8.405.877 7.274.004 1131.873 15,56%
Numero 14 n 3 27,27%

Nella presente tabello trova indicazione I'importo complessivo ponderato (posizione di rischio,
diretta e indiretta, al lordo dell’eventuale quota dedotta dal patrimonio di vigilanza) e il numero
delle posizioni di rischio verso parti correlate e le parti a queste ultime connesse, secondo
quanto disposto dalle vigenti disposizioni di vigilanza.

I valori al 31/12/2025 recepiscono I'aggiornamento della definizione di parte correlata (ex.
articolo 7 comma 1 del Regolamento BCSM n. 2026/01) che include, nei casi in cui la

partecipazione di controllo sia nella disponibilitd di un soggetto di diritto diverso da una
persona fisica, anche coloro che singolarmente o collegialmente la amministrano.
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33.

DISTRIBUZ2IONE TEMPORALE DELLE ATTIVITA E
DELLE PASSIVITA

33.01 _ Distribuzione temporale delle attivita e delle passivita

Finoa3 Da oltre 3 Da oltre 6 Da oltre 1 Da oltre 1 Da oltre Da oltre Da oltre 2 Da oltre 2 Oltre 5 Oltre 5 Scadenza
Totale Avista " mesia6 mesia1 annoa18  annoal8  18mesia 18 mesia annias annias . . fon
mesi N " N " " ? ° anni anni o
mesi anno mesi mesi 2 anni 2 anni anni anni attribuita
Tasso fisso (F) - variabile (V) F v F v F v F v
1. Attivo
11 Titoli del Tesoro e altri strumenti
finanziari ammissibili ol rifinanziomento N
presso banche centrali
1.2 Crediti verso enti creditizi 98.360.858 67.859.664 - - - - - - - - - - - 30.501194
1.3 Crediti verso clientela 197190.912 12.381992 16152.067 8.240.352 10.625.315 1.878.339 7.628.812 1133.244 7435175 5.083.588 40.069.816 10128.389 73.620.427 2.813.396
1.4 Obbligazioni e alti strumenti
641.770.255 3.267140 3.958.388 19166.270 22121.053 34.648712 7.674.577 7.385.264 8749175 233.084913 39.192.993 19701918 63.482758 2027.094
finanziri di debito
1.5 Operazioni fuor bilancio 45377314 2476479 5259487 2900480 1648683 366304 - 219,540 - 557761 - 8223138 48,000 16757592
2. Passivo
21 Debiti verso enti creditizi 2391829 133389 1057933
2.2 Debiti verso clientela 739.751.845 522.409193 12.950.076 142157.550 49.075.217 10.895174 - 1.639.568 - 625.067
2.3 Debiti tati da st ti
ﬁmnz‘o‘”‘ fappresentatlica strimentt 129.252140 703197 52096988 16.434.920 34583834 12.698.504 - 174,669 - 1560028
- Obbligazioni [ ]
- Certificati di deposito 129.252.140 703197 52.096.988 16.434920 34.583.834 12.698.504 - N174.669 - 1.560.028
~ Al strumenti finanziar _—
2.4 Altre passivita: assegni in 1221461 1221461
circolazione e titoli assimilati
2.5 Passivita subordinate. [ ]
PO e I _

Lo presente tabello rappresenta uno spaccato temporale di vita residua delle voci dell'Attivo e
del Passivo dello Stato Patrimoniale che corrisponde all'intervallo temporale compreso tra la
data di riferimento del bilancio e il termine contrattuale di scadenza di ciascuna operazione. Per
le fasce di vita residua superiori a 1 anno, la tabella distingue gli importi relativi a rapporti a
tasso fisso (F) e tasso variabile (V).

Con riguardo alla voce 1.2 “Crediti verso enti creditizi” sono ricompresi alla voce “Scadenza non
attribuita:

- i depositi vincolati in materia di Riserva Obbligatoria e di Fondo di Garanzia per la
Tramitazione per Euro 29.339.040;

- i depositi cauzionali presso Mastercard e Visa per Euro 1.152.154;

- il deposito cauzionale presso BFF Bank per la tramitazione del servizio di Pensioni INPS per
Euro 10.000.

Alla voce 1.3 “Crediti verso clientela” per le operazioni con piani di ammortamento & stato fatto

riferimento alla durata residua della singola rata. Nella voce “Scadenza non attribuita” rilevano
I'ammontare dei crediti in sofferenza nonché eventuali crediti per i quali non & stato possibile
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individuare un'opportuna allocazione temporale di pertinenza.

Alla voce 1.4 “Obbligazioni e altri strumenti finanziari di debito” nella “Scadenza non attribuita”
rilevano I'ammontare degli strumenti finanziari in default emessi da soggetti che non hanno
puntualmente onorato le scadenze per rimborso capitale e/o pagamento interessi.
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OPERAZIONI DI CARTOLARI22AZIONE

Lo banca non ha posto in essere operazioni di cartolarizzazione.
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35.

ISTITUTI DI PACAMENTO E ISTITUTI DI MONETA
ELETTRONICA: ULTERIORI INFORMAZIONI

La Sezione 35 non viene compilata in quanto I'lstituto non rientra nella fattispecie richiesta.
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36.

ULTERIORI INFORMAZIONI SU CARTE DI

CREDITO / CARTE DI DEBITO /f MONETA

ELETTRONICA

36.01 _ Volumi delle operazioni di pagamento

Tipologia operativita Imp?rto'

operazioni
a) Carte di credito 39.393.106
b) Carte di debito 55.880.106
c) Moneta elettronica 23.083.126

118.356.33 1715113 166,188 424.772

Numero
operazioni

457.320
993.408

264.385

31/12/2025
[ issioni Recuperi di Importo
percepite spese operazioni
55.313 141.379 35.426.618
78.463 200.549 47999.719
32.412 82.844 20.877.302

31/12/2024

N o feciant Recuperi di
operazioni percepite spese
400.372 45.555 136.675
816.402 61723 185182
231.208 26.846 80.544

104.303.639 1.447.982 134124

402.401

36.02 _ Utilizzi fraudolenti

Tipologia operativita Imp?rto.

operazioni
a) Carte di credito 34.667
b) Carte di debito 317
c) Moneta elettronica 14.893

ETIE e T

Numero
operazioni

340
14

205

31/12/2025 31/12/2024

Oneri per Rimborsi Importo Numero Oneri per Rimborsi

i diario ativi perazioni perazioni I’ diario ativi
- - 78159 289 - -

- - 579 38 - -

- - 5.809 131 - -

36.03 _ Carte di credito revocate per insolvenza

Dati non presenti.
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36.04 _ Dati relativi all’attivita di acquiring

31/12/2025 31/12/2024
P.O.S. Numero Importo Numero Importo
Numero di Points of Sale (P.O.S.) convenzionati con I'ente segnalante 906 850
Numero di esercenti convenzionati con I'ente segnalante 669 637
i;;e;zlz;i:;di pagamento presso esercenti convenzionati con l'ente 1789.043 116.075.207 1498315 101521.676
Numero Importo Numero Importo
Numero di Automatic Teller Machines (AT.\V.) gestiti dall'ente segnalante 6 6
Operazioni di prelievo presso AT.M. gestiti dall’'ente segnalante 99134 16.472180 97.667 16.372.240
Operazioni presso AT.M. gestiti dall’ente segnalante diverse dalle operazioni 298 15.730 614 16.610

di prelievo
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37.

SOCIETA DI GESTIONE (SG): INFORMAZIONI
SULLE CESTIONI PATRIMONIALI (COLLETTIVE E
INDIVIDUALI)

La Sezione n. 37 non viene compilata in quanto non applicabile.
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PARTE H _ ALTRE INFORMAZIONI

Nulla da rilevare.
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BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO Societa Per Azioni

Sede Legale e Direzione Generale _ VVia Monaldo da Falciano 3, 47891 Falciano (San Marino)
Telefono _ (+39) 0549 940900 - (+378) 940900

Fox _ (+39) 0549 940980 - (+378) 940980

Email _ info@bsi.sm

Sito internet _ https://www.bsi.sm

Codice Operatore Economico _ SM 18493

Capitale Sociale _ Euro 25.000.000,00 i.v.

Iscrizione Registro delle Societd _ n. 2771 del 29/05/2002

Iscrizione Registro dei Soggetti Autorizzati _ n. 17 del 05/05/2006

Iscrizione Registro delle Imprese Capogruppo _ n. ICO06 del 08/08/2022

BIC SWIFT _ BSDISMSDXXX

Banca partecipante al “Sistema di Tutela dei Depositanti” di cui al Decreto Delegato n. 111/2011
Banca partecipante al “Fondo Indennizzo Investitori” di cui al Decreto Delegato n. 148/2018



RELAZIONE

DEL COLLEGIO SINDACALE

AL BILANCIO D’ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2025

BANCA SAMMARINESE D’ INVESTIMENTO S.P.A.

Sede sociale in Falciano — Via Monaldo da Falciano n. 3

Repubblica di San Marino

Capitale Sociale deliberato € 25.000.000,00 i.v.

[scritta in data 29/05/2002 al n. 2771 del Registro delle Societa della Repubblica di
San Marino

Iscritta in data 05/05/2006 al n. 17 del Registro dei Soggetti Autorizzati

Codice Operatore Economico SM 18493
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Signori Azionisti,

la presente relazione del Collegio Sindacale al bilancio d’esercizio chiuso al 31
dicembre 2025, che ci pregiamo sottoporre alla Vostra attenzione, si articola in tre
sezioni:

1. Attivita svolta

2. Bilancio d’esercizio

3. Conclusioni

1. Attivith svolta

Il progetto di bilancio chiuso al 31 dicembre 2025, messo a disposizione del
Collegio Sindacale nei termini previsti dalla legge e sottoposto al Vostro esame ed
alla Vostra approvazione, risulta redatto in conformita alle disposizioni di legge €,
segnatamente, agli art. 29 e ss. della legge n. 165/2005 (LISF), all’art. VLIL.2 del
Regolamento 2007-07 emanato da Banca Centrale della Repubblica di San Marino e
s.m., ai principi di cui al Regolamento 2016-02, ai criteri stabiliti dalla Legge sulle
Societd n. 47/2006 e¢ s.m., nonché in ossequio alle disposizioni impartite dalla
Autorita di Vigilanza di Banca Centrale della Repubblica di San Marino.

Si segnala che la Vostra Societd ha proceduto, conformemente alla legge, alla
nomina della societd di revisione Ab&d Audit Business & Development s.p.a.,
ragion per cui al Collegio Sindacale non competono attivita di controllo contabile.
Nel corso dell’esercizio 2025 il Collegio Sindacale:

- ha esercitato le attivitd di vigilanza allo stesso demandate, in adempimento alla
normativa vigente, ai regolamenti, alle raccomandazioni ¢ alle circolari emanate da
Banca Centrale, nonché alle istruzioni € note di competenza della Agenzia di
Informazione Finanziaria della Repubblica di San Marino;

- ha vigilato sull’osservanza della legge e dello statuto € sul rispetto dei principi di
corretta amministrazione da parte degli organi sociali;

- ha verificato, per quanto di competenza, le attivita sociali tese all’adeguamento
della struttura organizzativa detla Societd alla vigente normativa e ci0 tramite
osservazioni dirette, atti di ispezione e controllo, verifiche a campione, raccolta di

informazioni dai Responsabili della Struttura, dal comparto amministrativo ¢ di
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controllo, nonché tramite incontri con la societd di revisione tesi al reciproco
scambio di dati ed informazioni rilevanti;

- ¢ intervenuto alle adunanze del Consiglio di Amministrazione, ottenendo
dall’organo amministrativo informazioni sul generale andamento della gestione,
sulla sua prevedibile evoluzione, sul piano industriale e programmatico
caratterizzante la societd e sulle attivita problematiche coinvolgenti |’ Istituto; nonché
ricevendo informazioni sui crediti ed i rapporti di maggiore rilievo economico,
finanziario e patrimoniale;

- ha mantenuto il coordinamento con la Societd di Revisione incaricata, nonché con
I'Internal Auditing, il Compliance Officer ed il Responsabile Incaricato
Antiriciclaggio, tutti svolgenti funzioni di controllo interno;

- ha generalmente verificato il funzionamento delle differenti aree organizzative,
nonché valutato il grado di efficacia dei controlli interni, con particolare attenzione
sul controllo dei rischi, sul funzionamento dell’Internal Auditing, nonché sul grado
di affidabilita del sistema informativo-contabile;

- ha vigilato affinché le operazioni aziendali fossero deliberate € formalizzate in
conformita alla legge ed allo statuto sociale;

- ha valutato la sostanziale adeguatezza legale della primaria attivita di
regolamentazione approvata dall’istituto, attestando inoltre I’ampio impegno della
societa teso all’implementazione dei sistemi informativi atti all’applicazione della
normativa in materia di prevenzione e contrasto del riciclaggio e del finanziamento
del terrorismo,

- il Collegio Sindacale non ha ricevuto, nel corso della annualitd in esame,
segnalazioni da parte degli azionisti (ex art. 65 legge n. 47/2006); inoltre non sono
state presentate denunce ex art. 66 legge n. 47/2006.

L’esercizio 2025 chiude con un utile di 19.381.831,42 ed il Consiglio di
Amministrazione nella Nota Integrativa ha illustrato i criteri di valutazione adottati
per le varie voci ed ha fornito le informazioni richieste sia sullo Stato Patrimoniale

che sul Conto Economico.

2. Bilancio d’esercizio
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[I bilancio, come stabilito dall'art. 29 della legge 165/2005 e dall'art. VLIL2 del
Regolamento 2007-07 e s.n., ¢ composto dai seguenti documenti: lo Stato
Patrimoniale che riproduce la composizione qualitativa e quantitativa del patrimonio
netto della banca; il Conto Economico che fornisce la dimostrazione del risultato
economico prodottosi nel periodo per effetto defla gestione, attraverso I'esposizione
dei componenti positivi e negativi che lo hanno determinato; la Nota Integrativa che
completa le informazioni riportate negli schemi sintetici dello stato patrimoniale e
del conto economico, indicando i criteri di valutazione e di redazione adottati
nonché la descrizione analitica di alcune voci di bilancio; la Relazione del Consiglio
di Amministrazione, che descrive ¢ valuta I'andamento della gestione nei vari settori
in cui la banca ha operato, ¢ la situazione dell'impresa nel suo complesso, attraverso
un' analisi storica ¢ prospettica degli investimenti, dei costi e dei ricavi.

Il bilancio viene riassunto nelle seguenti risultanze, cosi come riclassificate dal

Collegio Sindacale:

Stato patrimoniale:

ATTIVO

Immobilizzazioni immateriali Eurol 328.935
Immobilizz.ni materiali al netto dei fondi ' Euro 42.562.329
Attivita finanziarie immobilizzate Euro 1.279.174
\Attivo circolante: disponibilita liquide e presso banche Eurol 2.439.046
centrali

Attivo circolante (al netto del Fondo sval.ne crediti):

crediti e titoli Euro 949.726.259
Ratei e risconti attivi Euro 541.568
TOTALE ATTIVO Euro| 996.877.311
Patrimonio netto

Capitale sociale Euro 25.000.000
Altre riserve Euro 28.322.887
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Utile (Perdita) d’esercizio Euro 19.381.831
PASSIVO

Trattamento di fine rapporto Euro 368.163
Fondo per rischi e oneri Euro 4,394,512
Fondo rischi su crediti Euro 54,932
Fondo per rischi finanziari generali Euro! 5.000.00
Passivita subordinate Eurol

Debiti verso banche Euro 2.391.82¢
Debiti verso clientela, titoli ed altri Euro 911.676.14
Ratei e risconti passivi Euro 287.01
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVO Euro 996.877.311|
Conti garanzie, impegni, rischi e d’ordine Euroj 45.377.314
Conto economico:

'Componenti positive Euro 52.780.551
Componenti negative Eurg 33.398.720
Utile (Perdita) dell’esercizio Euro 19.381.831

Relativamente al bilancio chiuso al 31 dicembre 2025 in aggiunta a quanto precede,

il Collegio Sindacale attesta di aver:

e vigilato sull'impostazione generale data al bilancio stesso e sulla sua conformita

alla legge con riferimento alla sua formazione e struttura. La valutazione delle

voci di bilancio & stata eseguita nel rispetto del principio della prudenza e

competenza e nella prospettiva della continuazione dell'attivita d'impresa.

o verificato la rispondenza del bilancio ai fatti ed alle informazioni di cui ha avuto

conoscenza nel corso dell'espletamento dei propri doveri. Nel corso

dell’esercizio non si sono verificati casi eccezionali che abbiamo reso

necessario il ricorso a deroghe di cui all’art. 75 della Legge n.47/2006.

3. Conclusioni

Sulla base della documentazione esibita e delle verifiche effettuate nel corso

dell'attivita di controllo svolta, non sono state rilevate gravi irregolarita, fatti

censurabili o comunque fatti significativi posti in essere dalla Societa e tali da ess;

menzionati nella presente relazione.
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Oltre a cid, tenuto conto che dalla relazione estesa dalla societa di revisione Ab&d
Audit Business & Development S.p.A. in data 03 Aprile 2026 sul presente bilancio
non emergono rilievi, il Collegio Sindacale ha accertato che, sotto i profili di propria
conoscenza € per quanto di propria competenza, il bilancio non pare viziato da errori
significativi e nel suo complesso risulta redatto con chiarezza ed in osservanza alla
vigente normativa civilistica e fiscale, rappresentando, per quanto consta al Collegio,
in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale, finanziaria ed il risultato
economico dell’esercizio.

Stante quanto sopra esposto, e per quanto di propria competenza, il Collegio
Sindacale non rileva motivi ostativi all’approvazione del progetto di bilancio chiuso
al 31 dicembre 2025 e della formulata Nota Integrativa, cosi come presentati dal
Consiglio di Amministrazione.

A norma di legge, i sottoscritti componenti del Collegio Sindacale dichiarano la
permanenza delle condizioni soggettive ed oggettive previste dalla normativa

sammarinese per l'assunzione della carica sociale.

San Marino, 21 Aprile 2026

Dott, Francesca Moftaldini
Pres te del i¢ Sindacale

Membro Sindacale

rizih Cremoni
Cdllegio Sindacale
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RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE INDIPENDENTE Al SENSI DELL'ART. 33 DELLA
LEGGE N. 165/2005 E S.M.l. (LISF), DELL'ART. 48 DELLA LEGGE N. 47/2006 E S.M.l. (LEGGE
SULLE SOCIETA"), DELL'ART. VLII.3 DEL REGOLAMENTO N. 2007-07 E DELL'ART. VIII.I.1 DEL
REGOLAMENTO N. 20146-02 EMANATI DALLA BANCA CENTRALE DELLA REPUBBLICA DI SAN

MARINO

Agli azionisti della
BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.p.A.

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio della BANCA
SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.p.A. (di seguito anche la Banca) costituito dallo Stato
patrimoniale al 31/12/2025, dal Conto economico dell’esercizio chiuso a fale data e
dalla Nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio d'esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta
della situazione patrimoniale e finanziaria della BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO
S.p.A. al 31/12/2025 e del risultato economico per I'esercizio chiuso a tale data, in
conformitd alle norme sammarinesi, incluso il Regolamento n. 2016-02 emanato dalla
Banca Centrale della Repubblica di San Marino, che ne disciplina i criteri di redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformitd alla normativa in vigore nella
Repubblica di San Marino e, ove applicabili, ai principi di revisione internazionali. Le
nostre responsabilitd ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione
“Responsabilitd della societd di revisione per la revisione contabile del bilancio
d'esercizio” della presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla Banca in
conformitd alle norme e ai principi in materia di etica e di indipendenza applicabili
nell'ordinamento sammarinese alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di aver
acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Responsabilitd degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d'esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d'esercizio che fornisca
una rappresentazione veritiera e corretta in conformitd alle norme sammarinesi che ne
disciplinano i criteri di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del
controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un
bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi
non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Banca di
contfinuare ad operare come un'entitd in funzionamento e, nella redazione del bilancio
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d’esercizio, per I'appropriatezza dell'utilizzo del presupposto della continuitd aziendale,
nonché per una adeguata informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il
presupposto della continuitd aziendale nella redazione del bilancio d'esercizio a meno
che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Banca o per
I'interruzione dell' attivitd o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

Il collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge,
sul processo di predisposizione dell'informativa finanziaria della Banca.

Responsabilitd della societd di revisione per la revisione contabile del bilancio
d'esercizio

| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio
d'esercizio nel suo complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o @
comportamenti o eventi non intenzionali, e I'emissione di una relazione di revisione che
includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di
sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in
conformitd alla normativa in vigore nella Repubblica di San Marino e, ove applicabili, ai
principi di revisione internazionali, individui sempre un errore significativo, qualora
esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non
intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente
attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le
decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio d'esercizio.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformitd alla normativa in vigore nella
Repubblica di San Marino e, ove applicabili, ai principi di revisione internazionali,
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo
professionale per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre:

o abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d'esercizio,
dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e
svolto procedure di revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi
probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. I rischio di non
individuare un errore significativo dovuto a frodi & piU elevato rispetto al rischio di
non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non
intenzionali, poiché la frode pud implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni,
omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

o abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della
revisione contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle
circostanze e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno
della Banca;

o abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la
relativa informativa;

o siamo giunti ad una conclusione sullappropriatezza dellutilizzo da parte degli
amministratori del presupposto della continuitd aziendale e, in base agli element
probativi acquisiti, sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo
a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacita
della Banca di confinuare ad operare come un'entitd in funzionamento. In
presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione nella
relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale
informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del
nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti
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fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi
possono comportare che la Banca cessi di operare come un'entita in
funzionamento;

o dabbiomo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio
d'esercizio nel suo complesso, inclusa linformativa, e se il bilancio d'esercizio
rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo da fornire una corretta
rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivitd di governance, identificati ad un
livello appropriato, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la
revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze
significative nel controllo interno idenfificate nel corso della revisione contabile.

Relazione su alire disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio ai sensi dell'articolo VIIL.I.1, comma 2, lettera a) e b) del Regolamento n. 2016-
02 emanato dalla Banca Centrale della Repubblica di San Marino (il Regolamento)

Gli amministratori della BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.p.A. sono responsabili
per la predisposizione della relazione sulla gestione al 31/12/2025, incluse la sua
coerenza con il relativo bilancio d'esercizio e la sua conformitd al Regolamento.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 7208 al fine
di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio
d'esercizio della BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.p.A. al 31/12/2025 e sulla
conformitd della stessa al Regolamento, nonché di rilasciare una dichiarazione su
eventuali rilevanti dichiarazioni errate.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione & coerente con il bilancio d’esercizio della
BANCA SAMMARINESE DI INVESTIMENTO S.p.A. al 31/12/2025 ed & redatta in conformita
al Regolamento.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all'articolo VIILL.T, comma 2, lettera b) del
Regolamento, sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa e del
relativo contesto acquisite nel corso dell'attivitd di revisione, non abbiamo nulia da
riportare.

Altri aspetti

Si evidenzia che la Banca detiene una partecipazione di controllo; in considerazione
del vigente quadro normativo, la Banca, quale impresa capogruppo, provvedera alla
predisposizione del bilancio consolidato nei termini regolamentari.

San Marino, 3 aprile 2026

AB & D Audit Business & Development S.p.A.

Marco §folfi
Amministratore
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