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comunita in cui viviamo e voler essere uno
dei migliori posti di lavoro.

Aspiriamo all’eccellenza e vogliamo che la
relazione con noi sia facile.

Realizzare questi impegni ci permettera di creare
valore sostenibile per i nostri azionisti.
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| tempi cambiano, gli impegni presi restano. Il 2009 si e chiuso lasciandoci in eredita una maggiore
consapevolezza degli obiettivi da raggiungere e della direzione verso la quale muoverci. Tutto quello che
abbiamo considerato importante da sempre, 0ggi assume un peso ancora piul rilevante. In particolare,

i nostri clienti.

Nel 2009 abbiamo elaborato una nuova Mission aziendale che rafforza ulteriormente la nostra volonta
di mettere sempre al centro il cliente. La nostra aspirazione € rendere pit facile la relazione con i clienti,
offrendo loro soluzioni semplici e chiare che possano contribuire al raggiungimento dei loro obiettivi
finanziari in modo affidabile ed efficiente.

Questo ¢ cio che chiamiamo “real life banking”, che per noi significa offrire ai nostri clienti non solo
servizi finanziari, ma anche il giusto supporto, al momento giusto, e nel modo giusto.

Significa guardarli negli occhi, lavorare con loro per valutarne i bisogni di tutti i giorni e utilizzare le nostre
competenze per offrire soluzioni efficaci grazie a relazioni facili e agevoli.

Crediamo che con il nostro rigoroso impegno, volto a promuovere semplicita e trasparenza, continueremo
a perseguire 'eccellenza in cio che facciamo, mantenendo e accrescendo la fiducia dei nostri clienti,
come rappresentato nelle pagine seguenti.

Nel bilancio di quest’anno sono presenti fotografie ed episodi raccolti fra i clienti di UniCredit Group in
Europa che testimoniano il ruolo che il Gruppo ha svolto nelle loro esperienze. Ciascuno di essi rappresenta
le fondamenta su cui costruire insieme il futuro. Nel raccontare le loro storie hanno voluto condividere un
momento in cui il nostro Gruppo ha reso la loro vita piti semplice.
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Dace Markevica
Uralchem Trading Sia
Cliente Corporate Banking — Lettonia

¢ Per qualsiasi esigenza
finanziaria - incluse le
operazioni pill comuni come
I pagamenti - Uralchem
Trading puo contare sulle
soluzioni proposte da
UniCredit Bank in quanto
vantaggiose e costruttive per
entrambe le parti. Il personale
della banca e sempre pronto
a fornire consulenze utili per
avere successo nelle nostre
attivita, ponendo le basi

per un rapporto duraturo e
fondato sulla fiducia.»

E facile con
UniCredit.
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Secondino Lamparelli,
ReviPlant
Cliente Retail — Italia

¢ Nel 1999, io e i miei
soci abbiamo aperto un
garden center sulle colline
sopra Moncalieri, in
provincia di Torino.
Con il nostro approccio
orientato al cliente, oggi
siamo tra i maggiori
protagonisti del settore
e un punto di riferimento
per la nostra comunita
locale. Grazie alla
relazione e alla guida
offertaci da UniCredit,
abbiamo avviato un
processo di espansione
e siamo ancora o0ggi
costantemente in
crescita.»

E facile con
UniCredit.
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MODELLO ORGANIZZATIVO

Un modello incentrato su quattro pilastri:

Centralita del cliente
costituisce il fulcro delle nostre aree Retail, Corporate & Investment Banking e Private Banking, che offrono servizi
specializzati al fing di massimizzare il valore per il cliente ¢ il suo grado di soddisfazione nel lungo periodo.

Approccio multi-locale
consente alle banche del Gruppo di supportare le reti commerciali ed essere vicine ai clienti.

Linee di prodotti globali
generano valore aggiunto per tutte le aree geografiche € si awalgono delle competenze presenti nel Gruppo,
quali ad esempio 'asset management.

Linee di servizi globali
forniscono alle funzioni commerciali e alle fabbriche di prodotto servizi specializzati, tra cui back-office, ICT, Recupero
crediti, Gestione acquisti, Real Estate ¢ Shared Service Center.

DIVISIONAL MODEL

Programma di divisionalizzazione nell’area CEE

Aree Strategiche di Business
valorizzano le competenze distintive del Gruppo

persegue una visione unitaria di business per tutte le attivita svolte nell'a

Linee di Business
si focalizzano sulla creazione di prodotti e servizi specifici per i diversi se

Competence Line

monitorano, indirizzano e supportano le attivita aziendali del Gruppo € i i
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LA NOSTRA IDENTITA

Oggi UniCredit Group & una realta multinazionale e
relativamente giovane nata da una serie di fusioni e
acquisizioni, che beneficia dell’esperienza di tutte le
banche che fanno parte del Gruppo, ciascuna con la
propria storia e tradizione.

Siamo presenti in 22 Paesi e operiamo attraverso
molteplici linee di business strategiche e segmenti di
clientela. Consapevoli della diversita che ci caratterizza
vogliamo essere un Gruppo senza barriere interne
trascendendo i confini, le culture e i mercati.

Considerate le nostre dimensioni, i nostri obiettivi e
I'attuale periodo di incertezza finanziaria globale, viene
alla luce — in maniera ancora piu evidente — il ruolo
che gioca la nostra identita di Gruppo nel creare valore
sostenibile per i nostri azionisti, nel servire al meglio

i nostri clienti, nel coinvolgere le nostre persone e
contribuire allo sviluppo delle comunita locali in cui
viviamo € operiamo.

Per questa ragione abbiamo deciso di ripensare “chi
siamo” e “che cosa rappresentiamo” con una nuova
Mission di Gruppo che esprima in modo ancora piu
chiaro il fondamento della nostra Identita.

La nostra Mission & un impegno pubblico che esprime i
nostri obiettivi, il modo in cui intendiamo crescere come
Gruppo, mantenere la fiducia dei nostri clienti e creare
valore sostenibile per i nostri azionisti. Vuole essere
guida e ispirazione per la nostra cultura aziendale e per
le nostre persone.

La Mission comincia dalle “persone di UniCredit”, coloro
che la renderanno viva e che rappresentano I'anima del
nostro Gruppo.

La consapevolezza di cio a cui aspiriamo da forma ai
nostri valori che a loro volta modellano i comportamenti.
Per guesta ragione la Mission & stata pensata in modo
del tutto coerente con i valori della nostra Carta di
Integrita Fiducia, Trasparenza, Rispetto, Reciprocita,
Equita e Liberta d’azione. Valori introdotti per fornire
una cornice di riferimento per i nostri comportamenti e
per supportarci nelle sfide professionali che affrontiamo
nella nostra vita lavorativa.

La Mission rafforza i nostri valori ed evidenzia
maggiormente il nostro obiettivo di sostenibilita.

Queste promesse e la capacita di mantenerle
influenzano il modo in cui i nostri clienti e gli
stakeholder in generale c¢i percepiscono e valutano

la nostra integrita. Siamo consapevoli che integrita
significa dire cio che facciamo e fare ¢io che diciamo.
Vogliamo valorizzare la nostra diversita e cio che pud
gssere realizzato quando lo stesso obiettivo & condiviso
da tutti gli elementi che costituiscono il nostro Gruppo.

Perché siamo convinti che I'intero possa essere
maggiore della somma delle parti.
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Friedrich Frey,
Cliente Private Banking — Austria

¢ Nel corso della mia
lunga esperienza come
cliente, la banca si é
contraddistinta per le

sue decisioni sempre
tempestive e professionali.
Ho apprezzato la semplicita
delle soluzioni offerte per i
miei investimenti, grazie alle
quali ho potuto concentrarmi
su altri aspetti importanti
della mia vita.»

E facile con
UniCredit.
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Strategia e risultati

Lettera dell’Amministratore Delegato

1 Centralita del cliente per noi si traduce in due parole:
prossimita e semplicita. Essere vicini ai clienti vuol dire essere
attenti alle loro reali esigenze, adeguando il nostro modello di
business divisionale, affinche servirli meglio significhi anche
facilitarli il piu possibile nel rapportarsi con noi. 5y

Cari Azionisti,

I’anno appena trascorso ci ha visti impegnati in un intenso
sforzo di trasformazione e di adattamento ad un contesto di
mercato complesso ed in rapida evoluzione. L'osservazione
critica del nostro modo di essere e di agire € stata il
primo passo per dare I'avvio ad un deciso processo
di rinnovamento della nostra identita e del nostro
approccio al cliente, intorno al quale da oggi dovra
ruotare tutto il nostro modo di fare banca.

L'economia globale & tecnicamente entrata in una
fase di ripresa, tuttavia la volatilita dei mercati
rimane accentuata a motivo dei forti elementi di
incertezza ancora presenti.

E dunque presto per abbassare I'attenzione:
i tassi di interesse sono mantenuti
eccezionalmente bassi, mentre le banche
centrali continuano a sostenere la liquidita

e al tempo stesso cominciano a disegnare le
prossime strategie di uscita. Tempi e modi del

loro disimpegno saranno cruciali per la ripresa

dell’economia e della redditivita del sistema
bancario, attualmente sotto pressione a causa di
attivi qualitativamente deteriorati, di ricavi compressi
e di una provvista di capitale divenuta da tempo
onerosa.

Il nuovo quadro regolamentare che si sta delineando
all’orizzonte, tuttora materia di confronto fra regolatori e
attori del mondo finanziario, potra essere a mio awviso
uno strumento importante per il recupero della fiducia nel
sistema finanziario e nell’industria bancaria. Cio non toglie
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che stabilita, trasparenza e sostenibilita saranno temi chiave
sui quali banche e istituzioni finanziarie dovranno investire in
prima persona per recuperare credibilita e reputazione.

Questi sono i fatti. Ai quali abbiamo risposto proattivamente
interrogandoci sulle nostre priorita, sui nostri scopi e sul
significato di essere uno dei principali gruppi bancari in
Europa. La risposta a tutte queste domande € nella nuova
mission di Gruppo, assertrice di un grande sforzo comune
per ridisegnare il modo in cui ci rapportiamo ai clienti, per
mantenerne la fiducia e per generare valore sostenibile nel
tempo.

Centralita del cliente per noi si traduce in due parole:
prossimita e semplicita. Essere vicini ai clienti vuol dire essere
attenti alle loro reali esigenze, adeguando il nostro modello di
business divisionale, affinche servirli meglio significhi anche
facilitarli il pit possibile nel rapportarsi con noi.

Cio vale per tutti i nostri clienti, ovunque essi siano, perche
Europea € la nostra dimensione geografica, Europee sono
le nostre radici ed Europea deve essere anche la nostra
mentalita.

“ONE4C” (“One for Clients, Insieme per i Clienti”) & I'iniziativa
pit importante intrapresa nel 2009 per promuovere questo
cambiamento culturale.

Essa indirizza le nostre azioni verso una maggiore vicinanza ai
nostri clienti, interni ed esterni, ed ai territori in cui operiamo,
da realizzarsi, da un lato, investendo in una maggiore
specializzazione e migliorando i nostri processi, dall’altro,
rafforzando i ruoli e investendo nella crescita delle persone
che quotidianamente sono a contatto con la clientela.

Tuttavia, essere vicini ai clienti significa anche sostenerli nei
momenti difficili. Per questo motivo nel 2009 abbiamo avviato
iniziative specifiche rivolte a famiglie e imprese in temporanea
difficolta.

Per le prime abbiamo lanciato “Insieme 2009”, offrendo

loro la possibilita di sospendere, senza costi, le rate di
rimborso dei mutui fino a 12 mesi. Per le seconde, in
particolare per le imprese di piccola e media dimensione

- motore della crescita - abbiamo avviato iniziative di
sostegno dedicate, fra cui “Impresa ltalia” e “SOS Impresa
[talia”. Quest’ultima a supporto delle piccole imprese
strutturalmente sane ma a rischio di chiusura a causa
dell’attuale situazione congiunturale. Negli ultimi quattro mesi

del 2009 il programma ha assistito oltre 16.000 imprese con
un’esposizione complessiva di circa 1,3 miliardi di euro.

Vogliamo, inoltre, dare garanzie ai nostri stakeholder. La
migliore che possiamo offrire loro ¢ la nostra solidita, oggi
rafforzata grazie alla riduzione del peso delle attivita non
strategiche, al recupero di efficienza, nonché all’aumento di
capitale lanciato nel 2009 e chiuso all’inizio di quest’anno.
Abbiamo scelto di rivolgerci al mercato e il successo
dell’operazione dimostra come, durante un anno certamente
non facile, abbiamo saputo salvaguardare la nostra
reputazione e il nostro buon nome, conservando la fiducia dei
nostri investitori.

E ancora presto perché ci si possa attendere un ritorno alla
normalita. Sebbene numerosi saranno ancora i fattori di
incertezza che dovremo affrontare nel 2010, i risultati fin qui
raggiunti grazie all’impegno di tutti i colleghi del Gruppo e al
vostro sostegno attivo mi permettono di guardare al futuro con
fiducia.

Importanti sfide ci aspettano lungo il percorso che abbiamo
appena intrapreso, ma sono consapevole che abbiamo la
determinazione, le capacita, gli strumenti, ma soprattutto le
persone, per portarlo avanti con successo.

Alessandro Profumo
AMMINISTRATORE DELEGATO
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Strategia e risultati

Principali risultati del 2009

Il Gruppo UniCredit nell’esercizio 2009: rafforzamento della struttura dello stato
patrimoniale, costante miglioramento dei costi, utile netto a 1.702 milioni.

ESERCIZIO
2009

Utile netto di pertinenza del Gruppo a
1.702 milioni.

Margine di intermediazione a
27.572 milioni, +2,6% a/a.

Risultato di gestione a 12.248 milioni,
+20,3% a/a.

Rafforzamento della struttura dello stato
patrimoniale: riduzione di totale attivo,
attivita di negoziazione e esposizione
interbancaria netta, miglioramento del
leverage ratio.

Rafforzamento del capitale: Core Tier 1 ratio
in crescita a 7,62%, +104 pb rispetto a
dicembre 2008 post CASHES.

Pro - forma con I'aumento di capitale
completato con successo a febbraio 2010:
Core Tier 1 ratio 8,47%.

Costante miglioramento dei costi operativi:
-8,2% a/a; rapporto Costi/Ricavi al 55,6%.

Dividendo 2009 di 0,03 euro per azione.

QUARTO
TRIMESTRE 2009

Utile netto di pertinenza del Gruppo a
371 milioni, da 394 milioni nel terzo
trimestre 2009.

Margine di intermediazione a 6.443 milioni,
con trend trimestrale in crescita delle
commissioni nette, e, coerentemente con |l
trend del settore, minore risultato netto della
negoziazione, copertura e fair value.

Costi operativi a 3.803 milioni, ancora in
flessione trim/trim.

Accantonamenti su crediti a 2.068 milioni,
con costo del rischio in diminuzione per il
secondo trimestre consecutivo a 146 pb.

Risultato di gestione a 2.640 milioni, in
flessione per effetto di minori proventi netti
della negoziazione, copertura e fair value
rispetto al terzo trimestre 2009.

21 pb di Core Tier 1 ratio generati nel
trimestre; ratio patrimoniali in crescita di
7 pb anche includendo I'effetto del
dividendo, contabilizzato interamente nel
quarto trimestre.

= ¥ o - ——
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Nota alla Relazione e al Bilancio

Aspetti generali

Il Bilancio consolidato del Gruppo UniCredit al 31 dicembre
2009 ¢ redatto in base ai principi contabili internazionali
IAS/IFRS, secondo quanto disposto dalle istruzioni della Banca
d’ltalia contenute nella circolare n. 262 del 22 dicembre 2005.
Queste istruzioni stabiliscono in modo vincolante gli schemi di
bilancio e le relative modalita di compilazione, nonché la Nota
integrativa.

Si segnala che in data 18 novembre 2009 ¢ stato emanato
il primo aggiornamento della circolare Banca d’ltalia

n. 262/2005, che ha recepito le modifiche nel frattempo
intervenute nei principi contabili internazionali IAS/IFRS ed
awicinato maggiormente gli schemi di bilancio bancari a
quelli di vigilanza sugli IAS/IFRS armonizzati in sede europea
(FINREP). Si veda in proposito la Parte A - Politiche contabili
del bilancio consolidato.

I Bilancio consolidato & costituito dagli schemi dello

Stato patrimoniale, del Conto economico, dal Prospetto

della redditivita complessiva, dal Prospetto delle variazioni

del patrimonio netto, dal Rendiconto finanziario, dalla Nota
integrativa e dagli Allegati ed & inoltre corredato da una
Relazione sull’andamento della gestione, sui risultati economici
consequiti e sulla situazione finanziaria del Gruppo.

Inoltre, il presente fascicolo risulta completato con:

e |'Attestazione del Bilancio consolidato ai sensi dell’art.
81-ter del Regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio
1999 e successive modifiche e integrazioni;

e |a Relazione della Societa di revisione ai sensi dell’art. 156
del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n.58.

Sul sito web di UniCredit sono inoltre disponibili i comunicati
stampa relativi ai fatti di rilievo del periodo e la presentazione
effettuata al mercato sui risultati del periodo.

Ai sensi dell’art 123-bis, comma 3 del Decreto legislativo

24 febbraio 1998 n. 58, la “Relazione sul governo societario e
gli assetti proprietari” & disponibile nella sezione “Governance”
del sito internet di UniCredit (http://www.unicreditgroup.eu/it/
Governance/corporate_governance_report.htm).

Come ricordato anche nelle Awertenze alla Relazione sulla
gestione, I'eventuale mancata quadratura tra i dati esposti
nella Relazione sulla gestione, nonché fra quest’ultima

e il Bilancio consolidato, dipende esclusivamente dagli
arrotondamenti.

Principi generali di redazione
della Relazione sulla gestione

La Relazione sull’andamento della gestione - avuta come
sempre presente I'esigenza di garantire sul piano formale

e nel contenuto la dovuta chiarezza e la veritiera e corretta
rappresentazione - comprende I'informativa fornita secondo
i criteri delle relazioni trimestrali dei periodi precedenti con
schemi riclassificati sintetici di stato patrimoniale e conto
economico predisposti secondo i criteri utilizzati in precedenza
- il cui raccordo puntuale con quelli obbligatori di bilancio

¢ riportato in allegato al Bilancio in aderenza con quanto
richiesto dalla Consob con comunicazione n. 6064293 del
28 luglio 2006 - e nelle altre rendicontazioni periodiche
infrannuali.

La Relazione ¢ corredata da alcune tabelle (Principali dati del
Gruppo, Schemi di bilancio riclassificati, Evoluzione Trimestrale,
Confronto quarto trimestre 2009/2008, Risultati per settore di
attivita, Dati storici del Gruppo, L'azione UniCredit) nonché da
un commento sui “Risultati e andamento della gestione”.

Criteri di riclassificazione degli schemi
sintetici di stato patrimoniale
e conto economico

Le principali riclassificazioni - i cui importi sono riportati in
modo analitico negli schemi di raccordo in allegato al presente
fascicolo - hanno riguardato:

Stato patrimoniale
e I'aggregazione nella voce” Investimenti finanziari” delle voci
di bilancio “Attivita finanziarie valutate al fair value”, “Attivita
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Strategia e risultati

finanziarie disponibili per la vendita”, “Attivita finanziarie
detenute fino alla scadenza” e “Partecipazioni”;

e il raggruppamento in unica voce denominata “Coperture”,
sia nell’attivo che nel passivo di bilancio delle voci “Derivati
di copertura” e “Adeguamento di valore delle attivita
finanziarie oggetto di copertura generica”;

e |'aggregazione in unica voce “Raccolta da clientela e
titoli” dell’ammontare di “Debiti verso clientela” e “Titoli in
circolazione”;

e 'inclusione delle voci di bilancio “Trattamento di fine
rapporto del personale” e “Riserve tecniche” nella voce
“Altre passivita”.

Conto economico

e i dividendi e altri proventi comprendono gli utili (perdite)
delle partecipazioni valutate al patrimonio netto ed
escludono i dividendi su azioni detenute per negoziazione,
classificati insieme al risultato dell’attivita di negoziazione,
di copertura e delle attivita e passivita valutate al fair value;

e il saldo altri proventi/oneri comprende il risultato della
gestione assicurativa e gli altri oneri/proventi di gestione con
I'esclusione dei recuperi di spesa classificati a voce propria;

® |e spese per il personale, le altre spese amministrative, le
rettifiche di valore su immobilizzazioni materiali e immateriali
e gli accantonamenti per rischi ed oneri sono presentati
al netto degli oneri di integrazione relativi alle operazioni
di riorganizzazione conseguenti all’'integrazione dei Gruppi
HVB e Capitalia, evidenziati a voce propria. Dalle rettifiche
di valore su immobilizzazioni materiali sono esclusi gli
impairment e le riprese di valore relativi a immobili detenuti
per investimento, classificati nei profitti netti da investimenti;

e i profitti netti da investimenti comprendono gli utili/perdite
e le rettifiche/riprese di valore sulle attivita finanziarie
disponibili per la vendita e sulle attivita finanziarie detenute
fino a scadenza, oltre agli utili/perdite delle partecipazioni e
da cessione di investimenti.

Modifiche apportate per consentire
un confronto omogeneo

Relativamente agli schemi riclassificati, le operazioni
intervenute nell’esercizio 2008 non permettono una
omogenea comparazione con i dati trimestrali pubblicati
nell’anno precedente. Al fine di poter effettuare un confronto
significativo tra i periodi, i dati patrimoniali relativi ai trimestri
dell’esercizio 2008 sono stati riesposti per tener conto:

¢ del completamento, presentato con il bilancio 2008, della
PPA (“Purchase Price Allocation”) relativa all’operazione di
aggregazione;

e della riclassificazione dell'interessenza in Mediobanca
SpA da “Attivita finanziarie disponibili per la vendita” a
“Partecipazioni” coerentemente con la rilevata evoluzione
degli assetti di governance della partecipata.

| dati al 31 dicembre 2008 differiscono da quelli pubblicati
anche per la riclassifica, nell’ambito del Patrimonio di pertinenza
del Gruppo, delle “riserve da valutazione attivita disponibili per
la vendita e di cash-flow hedge” relative alle societa valutate al
patrimonio netto alla voce “Capitale e riserve”.

Con la stessa finalita di coerenza e comparazione, i dati
economici riferiti ai trimestri 2008 sono stati rideterminati per
il completamento della PPA. Si precisa, peraltro, che la tabella
“Evoluzione trimestrale” pubblicata in occasione del bilancio
2008 comprendeva gia gli effetti del completamento della PPA.

Si segnala inoltre che, a partire dal settembre 2009, il conto
economico riclassificato ¢ stato allineato ai dati contabili
lasciando il risultato dell’attivita di private equity nei “Profitti
netti da investimenti” anziché nel “Risultato di negoziazione,
copertura e fair value”, modificando conseguentemente i
dati riclassificati trimestrali pubblicati del primo e secondo
trimestre 2009 e quelli dell’anno precedente.

Relativamente agli schemi obbligatori, nel patrimonio del
Gruppo, a partire dalle esistenze iniziali al 1 gennaio 2008, si
& provveduto a riclassificare le differenze di cambio relative ad
investimenti netti esteri (controllate, collegate o joint venture),
trasferite dalla voce 170 “Riserve” alla voce 140 “Riserve da
valutazione”.
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Area di consolidamento

Nel corso dell’esercizio 2009 non si sono registrate
significative variazioni nell’area di consolidamento; comunque i
dati sono stati riesposti, ove necessario, su basi omogenee per
tenere conto delle variazioni intervenute nell’area stessa, nel
perimetro operativo, nonché delle riclassificazioni delle attivita
in via di dismissione ai sensi dell'lFRS 5.

Le variazioni intervenute nell’area di consolidamento si
riferiscono a 19 societa consolidate integralmente che sono
passate da 660 nel 2008 a 679 del 2009, mentre le societa
consolidate proporzionalmente sono passate da 18 del 2008 a
17 del 2009.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Nota Integrativa -
Parte A - Politiche contabili - Sezione 3 Area e metodi
di consolidamento e Parte B - Informazioni sullo Stato
patrimoniale consolidato - Attivo - Sezione 10

Le partecipazioni (voce 100).

Attivita non correnti e gruppi
di attivita in via di dismissione

Le principali attivita riclassificate in base al principio contabile
IFRS 5 tra le attivita non correnti e i gruppi di attivita in via

di dismissione, nella situazione patrimoniale al 31 dicembre
2009 sono principalmente quelle relative alla partecipazione in
IRFIS Mediocredito della Sicilia SpA.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Nota Integrativa - Parte
B - Informazioni sullo Stato patrimoniale consolidato - Attivo
Sezione 15.

Risultati per settore di attivita

Tra la fine del 2008 e I'inizio del 2009 il Gruppo UniCredit &
stato interessato da alcune modifiche al modello organizzativo
che hanno portato, in particolare, alla costituzione di tre aree
strategiche (Strategic Business Area - SBA): (i) Retail, (ii)
Corporate & Investment Banking e Private Banking (CIB&PB),
(ili) Global Banking Services (GBS), poste sotto la diretta
responsabilita dei rispettivi Deputy CEO.

Alle predette SBA fanno capo, in particolare, le Business
Unit (“BU") - con esclusione dell’Asset Management

- che prendono il seguito delle precedenti Divisioni.
Riportano direttamente all’Amministratore Delegato (CEQ)
i responsabili dell” Asset Management e del programma
di divisionalizzazione dell’area CEE (CEE Divisionalization
Program) cui fa capo anche Poland’s Markets.

| risultati per settore di attivita vengono peraltro presentati

e commentati sulla base della seguente articolazione,
correntemente utilizzata nella reportistica direzionale

per il controllo dei risultati del Gruppo: Retail, Corporate

& Investment Banking (che consolida le precedenti

divisioni Corporate Banking e MIB), Private Banking, Asset
Management, Central & Eastern Europe e Poland’s Markets.

| risultati di conto economico vengono forniti per le macrovoci
dello schema riclassificato fino all’utile dell’operativita
corrente, tranne per CEE e Poland’s Markets, per i quali si
fornisce anche il risultato dopo le imposte.

| risultati per il CIB sono stati presentati per la prima volta a
partire dal terzo trimestre 2009. Si ricorda, inoltre, che nel
primo semestre 2009 I'attribuzione della responsabilita del
coordinamento funzionale dell’Asset Gathering era passata

dal Private Banking al Retail. | conti economici dei periodi
precedenti sono stati ricostruiti per tener conto di tali variazioni
di perimetro.

Per ulteriori informazioni sui settori di attivita si rinvia
sia alla Relazione sulla gestione che alla Nota Integrativa -
Parte L - Informativa di settore.
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Avvertenze

Nelle tavole sono utilizzati i seguenti segni convenzionali:

« linea (-) quando il fenomeno non esiste;

 due punti (..) 0 (n.s.) quando i dati non raggiungono la cifra rappresentativa
dell’ordine minimo considerato o risultano comunque non significativi;

 n.d. quando il dato non & disponibile.

Gli importi, ove non diversamente indicato, sono espressi in milioni di euro.

L'eventuale mancata quadratura tra i dati esposti nella relazione sulla gestione, nonché
fra quest'ultima e il Bilancio consolidato, dipende esclusivamente dagli arrotondamenti.
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Relazione sull’andamento della gestione

Principali dati del Gruppo

Dati Economici (milioni di €)
ESERCIZIO

2009 2008 VARIAZIONE

Margine d'intermediazione 27.572 26.877 +2,6%
di cui: - margine di interesse 17.616 19.385 -9,1%
- commissioni nette 7.780 9.093 -14,4%

Costi operativi 15.324 16.692 -8,2%
Risultato di Gestione 12.248 10.185 +20,3%
Utile lordo dell'operativita corrente 3.300 5.458 - 39,5%
Utile netto di pertinenza del Gruppo 1.702 4.012 - 57,6%
Dati Patrimoniali (milioni di €)

CONSISTENZE AL

31.12.2009 31.12.2008 VARIAZIONE

Totale attivo 928.760 1.045.612 -11,2%
Attivita finanziarie di negoziazione 133.894 204.890 -34,7%
Crediti verso Clientela 564.986 612.480 -7,8%
di cui: - crediti deteriorati 31.049 19.828 + 56,6%
Passivita finanziarie di negoziazione 114.045 165.335 -31,0%
Raccolta da clientela e titoli 596.396 591.290 +0,9%
di cui: - clientela 381.623 388.831 -1,9%
- titoli 214.773 202.459 +6,1%
Patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 59.689 54.999 +8,5%

| dati sono riferiti agli schemi di stato patrimonale e conto economico riclassificati.

Dati di Struttura

DATI AL
31.12.2009 31.12.2008 VARIAZIONE
Numero dipendenti ' 165.062 174.519 -9.457
Numero dipendenti (pro-quota le societa consolidate proporzionalmente) 155.000 163.991 -8.991
Numero sportelli 2 9.799 10.251 -452
di cui: - ltalia 4.696 5.045 -349
- Estero 5103 5.206 -103

1. “Full time equivalent” (FTE): personale conteggiato per le ore effettivamente lavorate e/o pagate dall’azienda presso cui presta servizio. Nei dati indicati le societa consolidate proporzionalmente, tra cui il Gruppo
Kog Financial Services, sono incluse al 100%.
2. Nei dati indicati le societa consolidate proporzionalmente, tra cui il Gruppo Kog Financial Services, sono considerate al 100%.
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Indici di Redditivita

ESERCIZIO
2009 2008 VARIAZIONE
EPS (€)1 0,10 0,26 -0,16
ROE ? 3,8% 9,5% -57
Cost/income ratio 55,6% 62,1% -6,5
EVA (milioni di €) -1.992 -252 -1.740

1. Il dato relativo all’EPS del 2008, pubblicato in occasione della relazione consolidata al 31 dicembre 2008, pari a 0,30 euro, si & modificato in 0,26 euro per I'incremento del numero di azioni rivenienti
dall’aumento di capitale gratuito (IAS 33 § 28). Per il 2009 ai fini del calcolo dell’EPS, I'utile netto di esercizio pari a 1.702 milioni si & modificato in 1.571 milioni a seguito degli esborsi addebitati al patrimonio
netto e relativi al contratto di usufrutto di azioni proprie stipulato nell'ambito dell’operazione Cashes.

. I patrimonio utilizzato per il rapporto & quello medio del periodo (esclusi dividendi da distribuire e riserve di valutazione su attivita disponibili per la vendita e su cash-flow hedge), al netto dell’avviamento iscritto

nell'attivo in seguito alle acquisizioni di HVB e Capitalia, effettuate con scambio di azioni e contabilizzate secondo le regole dell'lIFRS 3.

EVA: Economic Value Added, calcolato come differenza tra NOPAT (risultato netto operativo dopo le tasse) e il costo del capitale. | dati 2008 sono stati ricostruiti per tenere conto delle variazioni intervenute nella

metodologia di calcolo.

N

@

Indici di Rischiosita

DATI AL

31.12.2009 31.12.2008 VARIAZIONE

Crediti in sofferenza netti / crediti verso clientela 2,25% 1,71% 0,54

Crediti deteriorati netti / crediti verso clientela 5,50% 3,24% 2,26
Patrimonio e Coefficienti di Vigilanza

DATI AL 31.12.2009 DATI AL 31.12.2008 '

POST AUMENTO ANTE AUMENTO POST AUMENTO ANTE AUMENTO

DI CAPITALE DI CAPITALE DI CAPITALE DI CAPITALE

Patrimonio di vigilanza (milioni di euro) 58.257 54.372 57.542 54.544

Totale attivita ponderate per il rischio (milioni di euro) 452.388 452.388 512.532 512.532

Core Tier 1 Ratio 8,47% 7,62% 6,58% 6,00%

Patrimonio totale Vigilanza/Totale attivita ponderate 12,88% 12,02% 11,23% 10,64%

1. Dati ricostruiti per tener conto dell'attribuzione a patrimonio supplementare della quota di riserva di traslazione cambi afferente gli investimenti netti esteri, il ricomputo delle deduzioni per variazioni di “fair value”
dovute a cambiamenti del proprio merito creditizio e il ricalcolo della componente infragruppo dei prestiti subordinati.
| dati 2009 Post Aumento di Capitale considerano I'effetto dell’aumento di capitale annunciato il 29 settembre 2009 e concluso il 24 febbraio 2010.

Ratings
DEBITO DEBITO
A BREVE A MEDIO LUNGO OUTLOOK
Fitch Ratings F-1 A NEGATIVO
Moody's Investors Service P-1 Aa3 STABILE
Standard & Poor's A-1 A STABILE
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Relazione sull’andamento della gestione

Schemi di Bilancio riclassificati

Stato Patrimoniale

Stato Patrimoniale Consolidato (milioni di €)
CONSISTENZE AL VARIAZIONE
ATTIVO 31.12.2009 31.12.2008 ASSOLUTA %
Cassa e disponibilita liquide 11.987 7.652 +4.335 + 56,7%
Attivita finanziarie di negoziazione 133.894 204.890 - 70.996 - 34,7%
Crediti verso banche 78.269 80.827 -2.558 -3,2%
Crediti verso clientela 564.986 612.480 - 47.494 -7,8%
Investimenti finanziari 64.273 65.222 - 949 -1,5%
Coperture 13.786 8.710 +5.076 + 58,3%
Attivita materiali 12.089 11.936 + 153 +1,3%
Awviamenti 20.491 20.889 - 398 -1,9%
Altre attivita immateriali 5.332 5.593 - 261 -4,7%
Attivita fiscali 12.577 12.392 +185 +1,5%
Attivita non correnti e gruppi di attivita in via di dismissione 622 1.030 - 408 - 39,6%
Altre attivita 10.454 13.991 -3.537 - 25,3%
Totale dell'attivo 928.760 1.045.612 - 116.852 -11,2%
(milioni di €)
CONSISTENZE AL VARIAZIONE
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 31.12.2009 31.12.2008 ASSOLUTA %
Debiti verso banche 106.800 177.677 -70.877 -39,9%
Raccolta da clientela e titoli 596.396 591.290 +5.106 +0,9%
Passivita finanziarie di negoziazione 114.045 165.335 -51.290 - 31,0%
Passivita finanziarie valutate al fair value 1.613 1.659 - 46 -2,8%
Coperture 12.679 9.323 + 3.356 + 36,0%
Fondi per rischi ed oneri 7.983 8.049 - 66 -0,8%
Passivita fiscali 6.451 8.229 -1.778 -21,6%
Passivita associate a gruppi di attivita in via di dismissione 312 537 -225 -41,9%
Altre passivita 19.590 25.272 -5.682 -22,5%
Patrimonio di pertinenza di terzi 3.202 3.242 -40 -1,2%
Patrimonio di pertinenza del Gruppo: 59.689 54.999 + 4.690 +8,5%
- capitale e riserve 57.671 51.647 + 6.024 +11,7%
- riserve di valutazione attivita disponibili
per la vendita e di Cash-flow hedge 316 -660 + 976 -147,9%
- utile netto 1.702 4.012 -2.310 -57,6%
Totale del passivo e del patrimonio netto 928.760 1.045.612 - 116.852 -11,2%
Nota:

| dati al 31 dicembre 2008 differiscono da quelli pubblicati anche per la riclassifica, nell’ambito del Patrimonio di pertinenza del Gruppo, delle “riserve da valutazione attivita disponibili per la vendita e di cash-flow hedge”
relative alle societa valutate al patrimonio netto alla voce “Capitale € riserve”.
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Conto Economico

Conto Economico Consolidato (milioni di €)
ESERCIZIO VARIAZIONE

2009 2008 ASSOLUTA %  NORMALIZZATA '

Interessi netti 17.304 18.373 - 1.069 -5,8% -1,9%
Dividendi e altri proventi su partecipazioni 312 1.012 -700 - 69,2% - 69,6%
Margine d'interesse 17.616 19.385 -1.769 -9,1% - 5,4%
Commissioni nette 7.780 9.093 -1.313 -14,4% -10,7%
Risultato negoziazione, copertura e fair value 1.803 -1.969 +3.772 n.s. n.s.
Saldo altri proventi/oneri 373 368 +5 +1,4% +15,2%
Proventi di intermediazione e diversi 9.956 7.492 +2.464 +32,9% +39,9%
MARGINE DI INTERMEDIAZIONE 27.572 26.877 + 695 +2,6% +7,2%
Spese per il personale -9.098 -9.918 + 820 -8,3% -5,8%
Altre spese amministrative -5.408 -6.019 + 611 -10,2% -7,0%
Recuperi di spesa 463 557 -94 -16,9% - 16,8%
Rettifiche di valore su immobilizzazioni materiali e immateriali -1.281 -1.312 + 31 -2,4% +1,6%
Costi operativi -15.324 -16.692 +1.368 - 8,2% -5,3%
RISULTATO DI GESTIONE 12.248 10.185 +2.063 +20,3% +27,5%
Rettifiche di valore su avviamenti -750 + 750 -100,0% -100,0%
Accantonamenti per rischi ed oneri -609 -344 - 265 +77,0% +71,7%
Oneri di integrazione -258 -140 -118 + 84,3% +91,1%

Rettifiche nette su crediti e su accantonamenti

per garanzie e impegni -8.313 -3.700 -4.613 +124,7% +131,7%
Profitti netti da investimenti 232 207 +25 +12,1% +6,1%
UTILE LORDO DELL'OPERATIVITA CORRENTE 3.300 5.458 -2.158 - 39,5% - 30,9%
Imposte sul reddito del periodo -1.009 -627 - 382 +60,9% +71,2%
UTILE (PERDITA) DI PERIODO 2.291 4.831 -2.540 - 52,6% - 44,0%
Utile di pertinenza di terzi -332 -518 + 186 - 35,9% -25,7%
UTILE NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO ANTE PPA 1.959 4.313 -2.354 - 54,6% - 46,2%
Effetti economici della "Purchase Price Allocation” 2 -257 -301 + 44 -14,6% -13,9%
UTILE NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO 1.702 4.012 -2.310 - 57,6% - 48,7%

Note:

| dati del 2008 pubblicati in occasione della relazione consolidata al 31 dicembre 2008 si sono modificati per effetto della riclassifica dei risultati economici dell’attivita di private equity da “risultato di negoziazione,

copertura e fair value” a “profitti netti da investimenti”.

Si segnala inoltre che anche i dati del 2009 tengono conto della riclassifica dei risultati economici dell'attivita di private equity.

1. Variazioni a cambi e perimetri costanti.
2. Prevalentemente attribuibile all’operazione di fusione Capitalia.
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Relazione sull’andamento della gestione

Evoluzione trimestrale

Stato Patrimoniale

Stato Patrimoniale Consolidato (milioni di €)
CONSISTENZE AL CONSISTENZE AL
ATTIVO 31.12.2009 30.09.2009 30.06.2009  31.03.2009 31.12.2008 30.09.2008 30.06.2008 31.03.2008
Cassa e disponibilita liquide 11.987 6.442 6.514 5.674 7.652 5.621 4.757 5.649
Attivita finanziarie di negoziazione 133.894 145.519 157.122 197.344 204.890 171.791 201.325 209.214
Crediti verso banche 78.269 97.288 93.088 81.317 80.827 112.558 120.832 105.806
Crediti verso clientela 564.986 565.457 585.087 600.672 612.480 623.725 598.040 588.023
Investimenti finanziari 64.273 67.397 63.425 63.011 65.222 67.247 63.718 65.572
Coperture 13.786 14.442 12.980 13.634 8.710 4.722 2.366 2.861
Attivita materiali 12.089 11.805 12.198 12.014 11.936 11.955 11.989 11.962
Awviamenti 20.491 20.381 20.412 20.494 20.889 22.324 21.666 20.754
Altre attivita immateriali 5.332 5.259 5.351 5.414 5.593 5.775 5.730 5.807
Attivita fiscali 12.577 12.323 12.034 12.798 12.392 10.984 11.104 11.077
Attivita non correnti e gruppi di attivita
in via di dismissione 622 590 2.932 2.880 1.030 3.342 3.895 4.498
Altre attivita 10.454 10.806 11.569 13.042 13.991 12.894 14.730 13.842
Totale dell'attivo 928.760 957.709 982.712  1.028.294 1.045.612  1.052.938  1.060.152  1.045.065
(milioni di €)
CONSISTENZE AL CONSISTENZE AL
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 31.12.2009 30.09.2009 30.06.2009  31.03.2009 31.12.2008 30.09.2008 30.06.2008 31.03.2008
Debiti verso banche 106.800 124112 142.891 163.524 177.677 183.678 186.326 166.200
Raccolta da clientela e titoli 596.396 590.103 590.684 577.062 591.290 639.814 639.809 632.465
Passivita finanziarie di negoziazione 114.045 128.669 135.340 169.584 165.335 118.865 121.879 128.422
Passivita finanziarie valutate al fair value 1.613 1.647 1.633 1.688 1.659 1.842 1.703 1.858
Coperture 12.679 13.268 10.875 12.560 9.323 5.897 5.483 7.210
Fondi per rischi ed oneri 7.983 8.175 8.142 7773 8.049 8.304 8.333 9.116
Passivita fiscali 6.451 6.587 6.213 8.846 8.229 6.810 6.652 7.505
Passivita associate a gruppi di attivita
in via di dismissione 312 298 2.544 2.534 537 2.581 2.721 3.121
Altre passivita 19.590 22.442 23.513 24.318 25.272 24.980 27.239 26.208
Patrimonio di pertinenza di terzi 3.202 3.108 2.984 3.147 3.242 3.531 3.996 4.869
Patrimonio di pertinenza del Gruppo: 59.689 59.300 57.893 57.258 54.999 56.636 56.011 58.091
- capitale e riserve 57.671 57.564 57.469 57.506 51.647 54.088 53.922 56.676
- riserve di valutazione attivita disponibili
per la vendita e di Cash-flow hedge 316 405 -513 -695 -660 -959 -886 352
- utile netto 1.702 1.331 937 447 4.012 3.507 2.975 1.063
Totale del passivo
e del patrimonio netto 928.760 957.709 982.712  1.028.294 1.045.612  1.052.938  1.060.152  1.045.065

Nota:

| dati trimestrali del 2008 pubblicati in occasione delle singole trimestrali precedenti sono stati modificati per effetto:
* del completamento della PPA (Puchase Price Allocation);
 della riclassificazione dell’interessenza in Mediobanca Spa da “Attivita finanziarie disponibili per la vendita” a “Partecipazioni”.

| dati al 31 dicembre 2008 differiscono da quelli pubblicati anche per la riclassifica, nell'ambito del Patrimonio di pertinenza del Gruppo, delle “riserve da valutazione attivita disponibili per la vendita e di cash-flow
hedge” relative alle societa valutate al patrimonio netto alla voce “Capitale e riserve”.
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Conto Economico

Conto Economico Consolidato (milioni di €)
2009 2008
4° TRIM. 3° TRIM. 2° TRIM. 1° TRIM. 4° TRIM. 3° TRIM. 2° TRIM. 1° TRIM.
Interessi netti 4.017 3.927 4.710 4.650 4.823 4.688 4.400 4.462
Dividendi e altri proventi su
partecipazioni 9N 63 104 54 433 223 280 76
Margine d'interesse 4.108 3.990 4.814 4.704 5.256 4911 4.680 4.538
Commissioni nette 2114 1.931 1.889 1.846 2.090 2.201 2.342 2.460
Risultato negoziazione, copertura
e fair value 152 715 1.029 -93 -1.239 -524 478 -684
Saldo altri proventi/oneri 69 95 104 105 -1 157 88 134
Proventi di intermediazione e diversi 2.335 27141 3.022 1.858 840 1.834 2.908 1.910
MARGINE DI INTERMEDIAZIONE 6.443 6.731 7.836 6.562 6.096 6.745 7.588 6.448
Spese per il personale -2.277 -2.276 -2.249 -2.296 -2.385 -2.467 -2.570 -2.496
Altre spese amministrative -1.321 -1.337 -1.426 -1.324 -1.576 -1.478 -1.506 -1.459
Recuperi di spesa 145 107 112 99 140 114 169 134
Rettifiche di valore su immobilizzazioni
materiali e immateriali -350 -325 -305 -301 -353 -326 -316 -317
Costi operativi -3.803 -3.831 -3.868 -3.822 -4.174 -4.157 -4.223 -4.138
RISULTATO DI GESTIONE 2.640 2.900 3.968 2.740 1.922 2.588 3.365 2.310
Rettifiche di valore su aviamenti -750
Accantonamenti per rischi ed oneri -232 -154 -155 -68 -165 -51 -77 -51
Oneri di integrazione 63 -12 -242 -67 -31 -18 -67 -24
Rettifiche nette su crediti e su
accantonamenti per garanzie e impegni -2.068 -2.164 -2.431 -1.650 -1.328 -1.074 -634 -664
Profitti netti da investimenti 217 181 -133 -33 194 -359 186 186
UTILE LORDO DELL'OPERATIVITA
CORRENTE 620 751 1.007 922 -158 1.086 2.773 1.757
Imposte sul reddito del periodo -124 -188 -363 -334 849 -388 -631 -457
UTILE (PERDITA) DI PERIODO 496 563 644 588 691 698 2.142 1.300
Utile di pertinenza di terzi -63 -103 -90 -76 111 -104 -142 -161
UTILE NETTO DI PERTINENZA
DEL GRUPPO ANTE PPA 433 460 554 512 580 594 2.000 1.139
Effetti economici della
"Purchase Price Allocation" ' -62 -66 -64 -65 -75 -62 -88 -76
UTILE NETTO DI PERTINENZA
DEL GRUPPO 37 394 490 447 505 532 1.912 1.063

Note:

| dati trimestrali del 2008 pubblicati in occasione delle trimestrali precedenti si sono modificati per effetto del completamento della PPA (“Purchase Price Allocation”). La modifica ha variato anche I'utile netto di

pertinenza del gruppo dei singoli trimestri. Si precisa peraltro che i dati della tabella “Evoluzione trimestrale” pubblicati in occasione del bilancio 2008 tenevano gia conto dell’operazione in oggetto.

| dati trimestrali pubblicati in occasione delle trimestrali/semestrali precedenti, relativi al 2008 e 2009, sono stati inoltre modificati dalla riclassifica dei risultati dell’attivita di private equity da “risultato di
negoziazione, copertura e fair value” a “profitti netti da investimenti”.
1. Prevalentemente attribuibile all’operazione di fusione Capitalia.

UniCredit Group - Relazioni e Bilancio Consolidato 2009 31



Relazione sull’andamento della gestione

Confronto quarto trimestre 2009/2008

Conto Economico

Conto Economico Riclassificato (milioni di €)
4° TRIMESTRE VARIAZIONE
2009 2008 ASSOLUTA %  NORMALIZZATA '
Interessi netti 4.017 4.823 - 806 -16,7% -14,3%
Dividendi e altri proventi su partecipazioni 91 433 - 342 -79,0% - 82,5%
Margine d'interesse 4.108 5.256 -1.148 -21,8% -20,2%
Commissioni nette 2114 2.090 +24 +1,1% +3,9%
Risultato negoziazione, copertura e fair value 152 -1.239 +1.391 n.s. n.s.
Saldo altri proventi/oneri 69 -1 + 80 n.s. n.s.
Proventi di intermediazione e diversi 2.335 840 +1.495 +178,0% + 183,8%
MARGINE DI INTERMEDIAZIONE 6.443 6.096 + 347 +5,7% +8,5%
Spese per il personale -2.277 -2.385 +108 - 4,5% -3,1%
Altre spese amministrative -1.321 -1.576 + 255 -16,2% -14,3%
Recuperi di spesa 145 140 +5 +3,6% +4,3%
Rettifiche di valore su immobilizzazioni materiali e immateriali -350 -353 +3 -0,8% +2,0%
Costi operativi -3.803 -4.174 + 371 - 8,9% -71%
RISULTATO DI GESTIONE 2.640 1.922 + 718 + 37,4% +41,3%
Rettifiche di valore su avviamenti -750 + 750 - 100% -100,0%
Accantonamenti per rischi ed oneri -232 -165 -67 +40,6% +40,6%
Oneri di integrazione 63 -31 + 94 n.s. n.s.
Rettifiche nette su crediti e su accantonamenti

per garanzie e impegni -2.068 -1.328 - 740 +55,7% +61,5%
Profitti netti da investimenti 217 194 +23 +11,9% +19,1%
UTILE LORDO DELL'OPERATIVITA CORRENTE 620 -158 +778 n.s. n.s.
Imposte sul reddito del periodo -124 849 -973 n.s. n.s.
UTILE (PERDITA) DI PERIODO 496 691 -195 - 28,2% -19,3%
Utile di pertinenza di terzi -63 -1 +48 -432% -31,7%
UTILE NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO ANTE PPA 433 580 -147 - 25,3% -17,1%
Effetti economici della "Purchase Price Allocation" 2 -62 -75 +13 -17,3% -15,8%
UTILE NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO 3N 505 -134 - 26,5% -17,3%

Note:

| dati del quarto trimestre del 2008 pubblicati in occasione della relazione consolidata al 31 dicembre 2008 si sono modificati per effetto della riclassifica dei risultati dell’attivita di private equity da “risultato di

negoziazione, copertura e fair value” a “profitti netti da investimenti”.
1. Variazione a cambi e perimetro costanti.
2. Prevalentemente attribuibile all’operazione di fusione Capitalia.
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Risultati per settori di attivita

Dati di sintesi per settore di attivita (milioni di €)
CAPOGRUPPO E
CORPORATE & CENTRAL ALTRE SOCIETA
INVESTMENT EASTERN (INCLUSO
BANKING PRIVATE ASSET EUROPE POLAND'S ELISIONI TOTALE
RETAIL (CIB) BANKING ~ MANAGEMENT (CEE) MARKETS ~ ERETTIFICHE)  CONSOLIDATO

Dati economici

Margine di intermediazione
Esercizio 2009 9.846 10.033 779 733 4613 1.634 -66 27.572
Esercizio 2008 11.466 6.474 916 1.088 4.732 2.183 16 26.878

Costi operativi
Esercizio 2009 -7.026 -3.309 -544 -455 -1.949 -853 -1.189 -15.324
Esercizio 2008 -7.612 -3.484 -554 -508 -2.223 -1.060 -1.252 -16.692

Risultato di gestione
Esercizio 2009 2.821 6.724 236 278 2.664 780 -1.255 12.248
Esercizio 2008 3.855 2.991 363 581 2.509 1.123 -1.236 10.185

Utile lordo operativita corrente
Esercizio 2009 945 1.555 203 287 908 692 -1.290 3.300
Esercizio 2008 3.026 690 366 599 2.026 1.110 -2.359 5.458

Dati patrimoniali

Crediti verso clientela
al 31 dicembre 2009 167.954 290.514 7.215 - 58.083 19.351 21.869 564.986
al 31 dicembre 2008 180.280 330.120 6.941 - 62.145 19.870 13.125 612.480

Raccolta diretta clientela e titoli

al 31 dicembre 2009 235.896 139.712 27.385 - 50.575 24,129 118.699 596.396
al 31 dicembre 2008 215.915 189.260 24.036 - 50.100 22.390 89.589 591.290
RWA totali

al 31 dicembre 2009 67.844 253.115 4711 1.772 69.598 22.011 33.338 452.388
al 31 dicembre 2008 80.410 278.371 5172 1.831 76.073 24,957 45.719 512.5632
EVA'

Esercizio 2009 130 -480 108 180 46 215 -2.191 -1.992
Esercizio 2008 992 -1.376 208 388 767 404 -1.633 -252

Cost/income ratio
Esercizio 2009 71,4% 33,0% 69,8% 62,0% 42,3% 52,2% n.s. 55,6%
Esercizio 2008 66,4% 53,8% 60,4% 46,7% 47,0% 48,6% n.s. 62,1%

Numero Dipendenti ?

al 31 dicembre 2009 49.476 14.694 3.002 1.962 52.337 20.270 23.321 165.062
al 31 dicembre 2008 52.233 15.711 3.077 2.165 56.066 21.406 23.861 174.519
Nota:

| dati sono stati esposti, ove necessario, su base omogenea per tenere conto delle variazioni intervenute nel perimetro di consolidamento e nel perimetro operativo e delle attivita in via di dismissione, nonché della
riclassifica dei risultati dell’attivita di Private Equity.

1. | dati 2008 sono stati ricostruiti, ove necessario, su base omogenea per tenere conto delle variazioni intervenute nei perimetri dei settori di attivita e nella metodologia di calcolo.

2. “Full time equivalent”. Nei dati indicati le societa consolidate proporzionalmente, tra cui il Gruppo Kog Financial Services, sono incluse al 100%.
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Relazione sull’andamento della gestione

Dati storici del Gruppo

UniCredit (gia Unicredito Italiano S.p.A.) e 'omonimo gruppo di
societa alla stessa facente capo nascono dalla integrazione, realizzata
nell’ottobre 1998, tra I'allora Credito Italiano S.p.A., fondato nel

1870 con il nome di Banca di Genova, e Unicredito S.p.A., holding
quest’ultima che deteneva le partecipazioni di controllo in Banca CRT,
CRV e Cassamarca. In virtu di tale integrazione, il gruppo Credito
Italiano ed il gruppo Unicredito hanno messo in comune la forza dei
rispettivi prodotti e la complementarieta della copertura geografica
allo scopo di competere piu efficacemente sui mercati dei servizi
bancari e finanziari sia in Italia che in Europa, dando cosi vita al
Gruppo UniCredit. Fin dalla sua creazione, il Gruppo ha continuato

ad espandersi in Italia e nei Paesi dell’Europa dell’Est, sia tramite
acquisizioni, sia attraverso la crescita organica, consolidando il proprio

Dati storici del Gruppo 1999 - 2009

ruolo anche in settori di rilevante significativita al di fuori dell’Europa,

quali il settore dell'asset management negli Stati Uniti d’America.

Tale espansione é stata recentemente caratterizzata, in modo

particolare:

e dall'integrazione con il gruppo HVB, realizzata attraverso un’offerta
pubblica di scambio promossa da UniCredit in data 26 agosto
2005 per assumere il controllo di HVB e delle societa facenti capo
alla stessa. A sequito di tale offerta, perfezionata nel corso del
2005, UniCredit ha infatti acquisito una quota pari al 93,93% del
capitale sociale di HVB;

e dall'integrazione con il gruppo Capitalia, realizzata mediante
fusione per incorporazione di Capitalia in UniCredit, divenuta
efficace a far data dal 1° ottobre 2007.

IAS/IFRS DL 87/92
2009 2008 2007 2006 2005 2004 2004 2003 2002 2001 2000 1999

Conto economico (milioni di €)

Margine di intermediazione 21572 26.866 25893 23464  11.024 10203 10375 10465  10.099 9.989 9.318 7.611
Margine di interesse 17616 19.385 14.843 12860 5645 515 5200 5088 5.127 5.049 4.747 4,046
Proventi di intermediazione e diversi 9.956 7.481 11.050  10.604 5379 5.047 5175 5377 4972 4,940 4571 3.565

Costi operativi -15.324  -16.692 -14.081  -13.258 -6.045  -5.701 5941 5703 -5.483 -5.263 -4.752 -4.146

Risultato di gestione 12.248 10.174 11,812 10.206 4979 4502 4434 4762 4,616 4.726 4.566 3.465

Utile lordo dell'operativita corrente 3.300 5.458 9.355 8.210 4.068 3238 2.988 3.257 2.924 3212 3.185 2.271

Utile (perdita) d'esercizio 2.291 4.831 6.678  6.128 2.731 2.239 2300 209 1.962 1.954 1.858 1.640

Utile netto di pertinenza del Gruppo 1.702 4012 5.961 5.448 2.470 2.069 2.131 1.961 1.801 1.454 1.395 1.287

Stato patrimoniale (milioni di €)

Totale attivo 928.760 1.045.612 1.021.758 823.284  787.284 260.909 | 265855 238.256 213.349  208.388  202.656  168.927

Crediti verso clientela 564986 612480 574206 441320 425277 139723 | 144438 126709 113824 117622 115157 101577
di cui: sofferenze 12692  10.464 9932 6812 6.861  2.621 2621 2373 2.104 1,822 2.005 2.174

Raccolata da clientela e titoli 596.396  591.290 630533 495255 462226 155.079 | 156923 135274  126.745  127.320  118.006  107.071

Patrimonio netto di pertinenza

del Gruppo 59689  54.999 57.724 38468 35199 14373 14036 13013 12.261 9.535 8.644 7.708

Indici di redditivita (%)

ROE 38 95 15,6 16,7 15,6 157 179 177 17,2 18 19,2 20

Risultato di gestione/totale attivo 1,32 0,97 1,16 1,24 0,63 173 1,67 2 2,16 2,21 2,25 2,06

Cost/income ratio 55,6 62,1 54,4 56,5 54,8 55,9 57,3 54,5 54,3 52,7 51 545

Totale attivo
(miliardi €)
1.200
1.022 1.046
1.000 929
500 787 823
600
400
o 169 203 208 213 238 266 261
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2004 2005 2006 2007 2008 2009
DL 87/92 IAS/IFRS
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|’azione UniCredit

Informazioni sul titolo azionario

2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001

Prezzo ufficiale azione ordinaria (€)
- massimo 2,769 5,697 7,646 6,727 5,864 4,421 4,425 5,255 5,865
- minimo 0,634 1,539 5,131 5,564 4,082 3,805 3,144 3,173 3,202
- medio 1,902 3,768 6,541 6,161 4,596 4,083 3,959 4,273 4,830
- fine periodo 2,358 1,728 5,659 6,654 5,819 4,225 4,303 3,808 4,494
Numero azioni (milioni di €)
- in circolazione a fine periodo ' 16.779,7 13.368,1  13.2784  10.351,3  10.303,6 6.249,7 6.316,3 6.296,1 5.046,4
- con diritto godimento del dividendo 18.329,5 13.372,7 131953  10.357,9  10.342,3 6.338,0 6.316,3 6.296,1 51311

di cui: azioni di risparmio 24,2 21,7 21,7 21,7 21,7 21,7 21,7 21,7 21,7
- medio 15.810,8 13.2046  11.071,6  10.3452 6.730,3 6.303,6 - - -
Dividendo
- complessivo (milioni di €) 550 *) 3.431 2.486 2.276 1.282 1.080 995 724
- unitario per azione ordinaria 0,030 * 0,260 0,240 0,220 0,205 0,171 0,158 0,141
- unitario per azione di risparmio 0,045 * 0,275 0,255 0,235 0,220 0,186 0,173 0,156

1. I numero di azioni & al netto delle azioni proprie

(*) Il dividendo relativo all’esercizio 2008 ¢ stato assegnato per cassa nella misura di 0,025 euro per ogni azione risparmio (pel

capitale gratuito.

Indici di borsa

r complessivi 0,5 milioni) e mediante attribuzione di nuove azioni mediante aumento di

IAS/IFRS DL. 87/92

2009 2008 2007 2006 2005 2004 2004 2003 2002 2001
Patrimonio netto (milioni di €) 59.689 54.999 57.690 38.468 35.199 14.373 14.036 13.013 12.261 9.535
Utile netto (milioni di €) 1.702 4.012 5.901 5.448 2.470 2.069 2.131 1.961 1.801 1.454
Patrimonio netto per azione (€) 3,56 4,11 4,34 3,72 3,42 2,30 2,21 2,06 1,95 1,89
Price/ Book value 0,66 0,42 1,30 1,79 1,70 1,84 1,91 2,09 1,96 2,38
Earnings per share (€) 0,10 0,30 0,53 0,53 0,37 0,33 0,34 0,31 0,29 0,28
Payout ratio (%) 32,3 " 58,1 45,6 92,1 60,2 55,1 55,2 49,8
Dividendo azione ordinaria/
prezzo medio (%) 1,58 *) 3,97 3,90 4,79 5,02 4,32 3,70 2,92

(*) Il dividendo relativo all’esercizio 2008 ¢ stato assegnato per cassa nella misura di 0,025 euro per ogni azione risparmio (per complessivi 0,5 milioni) e mediante attribuzione di nuove azioni mediante aumento di

capitale gratuito.

Il dato relativo all'EPS del 2008, pubblicato in occasione della relazione consolidata al 31 dicembre 2008, pari a 0,30 euro, si € modificato in 0,26 euro per I'incremento del numero di azioni rivenienti dall’aumento
di capitale gratuito (IAS 33 § 28). Per il 2009 ai fini del calcolo dell’EPS, I'utile netto di esercizio pari a 1.702 milioni si & modificato in 1.571 milioni a seguito degli esborsi addebitati al patrimonio netto e relativi al

contratto di usufrutto di azioni proprie stipulato nell'ambito dell’operazione Cashes.

Utile per azione
(€)

028 0,29 031 s 0%

2001 2002 2003

DL 87/92

2004 2004

0,37

2005

0,53

2006

0,53
0,30
0,10
2007 2008 2009

IAS/IFRS
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Relazione sull’andamento della gestione

Risultati del Gruppo

Scenario macroeconomico, contesto bancario e mercati finanziari

Scenario Internazionale

USA/Eurozona

I 2009 sembra essersi concluso con la fine della caduta libera
dell’attivita economica che aveva caratterizzato i primi mesi
dell’anno. Il nuovo slancio fatto registrare dal commercio mondiale
ha infatti aiutato le maggiori economie a uscire dalla recessione.
Tuttavia, se da un lato, la ripresa globale € in corso e i rischi di una
ricaduta in recessione sono piuttosto limitati, nell’ultimo trimestre
dell’anno la crescita sembra aver perso slancio, poiché si sta
esaurendo I'effetto di quei fattori di natura temporanea su cui il
recente miglioramento dell’economia si & basato, almeno in parte.
Nelle maggiori economie sviluppate (USA, area euro, UK, Giappone) i
segnali di crescita “endogena” sono ancora scarsi € le prospettive di
consumi e investimenti rimangono deboli.

Nonostante il miglioramento degli ultimi due trimestri, il quadro
complessivo rimane connotato da una debolezza della domanda
privata il cui crollo diffuso verificatosi in maniera drammatica
soprattutto nella prima parte dell’anno ha pesato su tutte le
performance di crescita del 2009: negli Stati Uniti la contrazione del
PIL ¢ stata pari al 2,5%, in area euro al 4%, mentre il Giappone ha
registrato la contrazione pit pronunciata e pari al 5,3%.

In area euro, i principali fattori che hanno portato al recente
miglioramento dell’economia e contribuito alla crescita del PIL sono
stati le esportazioni nette e la ricostruzione delle scorte. La pausa
estiva, infatti, ha portato buone notizie sul fronte delle esportazioni:
I'economia mondiale ha assistito ad una ripresa nel volume degli
scambi - che in seguito al fallimento di Lehman Brothers erano
scesi ai minimi storici - a seguito delle politiche fiscali e monetarie
fortemente espansive messe in atto dai governi e dalle banche
centrali. | primi a mostrare i segnali di ripresa e a dare I'impulso
maggiore all'intensificazione degli scambi commerciali sono stati

i Paesi asiatici, in particolare la Cina, cui sono seguiti anche

Stati Uniti e area euro. A livello aggregato, in area euro, nel terzo
trimestre le esportazioni sono tornate a crescere del 3,1% su

base trimestrale, mentre le importazioni hanno messo a segno un
+3%. Le variazioni annue di queste componenti rimangono ancora
negative, ma migliori rispetto a quelle che hanno caratterizzato i
trimestri precedenti (-13,5% del terzo trimestre rispetto al -17,2%
del secondo per le esportazioni; -11,8% del terzo trimestre rispetto
al -14,3% del secondo per le importazioni). Va ricordato inoltre che
una caratteristica incoraggiante di questa ripresa & I'elevato livello di
sincronizzazione che ha aumentato le possibilita che a livello globale i
segnali di crescita si possano rafforzare a vicenda.

II'secondo fattore che sembra aver svolto un ruolo significativo nel
recupero degli ultimi mesi & dato dalla ricostruzione delle scorte: in
seguito alla crisi ed alla caduta della domanda senza precedenti, le
imprese avevano deciso di soddisfare la propria domanda facendo
ricorso al magazzino, provocando cosi un forte decumulo di scorte.

Negli ultimi mesi, proprio a causa del livello estremamente basso
delle scorte, & probabile che si sia verificato un rapido aggiustamento
al rialzo della produzione finalizzato a soddisfare ogni ulteriore
aumento della domanda estera.

Gli investimenti sono rimasti il punto debole di questa fragile
congiuntura e proseguono su un sentiero di discesa ormai da

due anni in area euro (-0,7% nel 2008 e -10,8% nel 2009) e in
Giappone (-1,6% nel 2008 e -19,3% nel 2009), mentre negli Stati
Uniti il calo e stato vistoso soprattutto nel 2009 (-17,8%) dopo una
crescita moderata nel 2008 (1,8%). Le aziende stentano ancora

a ripartire con gli investimenti in conto capitale e questa difficolta
persistera per tutto il 2010.

Gli indicatori di attivita economica provenienti dalle indagini di

fiducia delle imprese continuano invece ad indicare una tendenza al
miglioramento. Dopo essere crollate ai minimi storici e con una velocita
mai vista prima, le indagini di fiducia delle imprese hanno ripreso a
crescere e sono tornate su livelli che indicano espansione dell’attivita
economica: cio si & avuto grazie ai miglioramenti generalizzati e
consistenti in tutte le componenti. | miglioramenti pit significativi si
sono registrati soprattutto nelle componenti riferite ai nuovi ordini che
in area euro sono ritornati ai livelli precedenti la crisi economica.

Per quanto riguarda I'indice PMI manifatturiero, nell’ottobre 2009 esso
¢ entrato in area espansiva e a dicembre ha registrato il 51,6, un livello
ormai lontano dal minimo di 33,5 fatto registrare a febbraio 2009.
Analogamente, negli Stati Uniti I'indice ISM manifatturiero & passato dal
35,6 di gennaio 2009 al 55,9 di dicembre.

Naturalmente, la crisi ha impattato molto anche sulle condizioni

del mercato del lavoro. La contrazione generalizzata dell’attivita
produttiva ha comportato una severa riduzione dei posti di lavoro.
Nel 2009 il totale dei posti di lavoro persi dall’economia americana
ha raggiunto i 4,7 milioni (contro i 3,8 milioni del 2008).

Il deterioramento & stato molto significativo, ed ha portato ad un forte
aumento del tasso di disoccupazione, che ha raggiunto il 10%.

In area euro, il mercato del lavoro ha registrato una maggiore tenuta,
anche grazie a strumenti di sostegno all’'occupazione che hanno
limitato la perdita di posti di lavoro. Inoltre, anche se si iniziano ad
intravedere i primi deboli segnali di miglioramento sul mercato del
lavoro, il rischio maggiore € che resti debole anche per gran parte
del 2010, a causa del forte sottoutilizzo della forza lavoro.

Sul fronte della dinamica dei prezzi, I'inflazione (indice HICP) dell'area
euro, dopo essere rimasta in territorio negativo per cinque mesi (da
giugno a ottobre 2009) a novembre ¢ tornata positiva (+0,5%) e ha
registrato una variazione di +0,9% a dicembre, a causa di un effetto
base sfavorevole sui prezzi dell'energia - i prezzi del petrolio, infatti,
erano in caduta libera alla fine del 2008 - che hanno esercitato pressioni
al rialzo. L'inflazione da generi alimentari, invece, dopo aver contribuito
notevolmente al declino dell'inflazione totale nella prima parte dell’anno,
nella seconda parte ha continuato mantenere la sua tendenza al ribasso.
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Per quanto riguarda la politica monetaria, la Banca Centrale Europea
(BCE), dopo aver portato il tasso refi all'1,00%, ha compiuto molti
passi nella direzione di un’efficace risoluzione della crisi finanziaria e
del sostegno all’economia reale, acquistando obbligazioni garantite
ed estendendo le operazioni di rifinanziamento della liquidita per

le istituzioni bancarie, allo scopo di rivitalizzare uno dei mercati
maggiormente colpiti dalla crisi finanziaria e riaprire una fonte
importante di finanziamento per il sistema bancario.

Negli USA, la Federal Reserve, dopo aver portato il tasso sui Fed
funds al minimo storico, in un intervallo tra lo 0 e lo 0,25%, ha
attuato una politica di “Allentamento Quantitativo” (Quantitative
Easing), immettendo liquidita nel mercato attraverso I'acquisto di
titoli di stato, nonché I'ampliamento del TALF (“Term Asset-Backed
Securities Loan Facility”).

| primi segnali di migliorato dell’attivita economica hanno provocato
una reazione euforica sui mercati azionari, che hanno fatto registrare
aumenti dell’ordine del 20% e del 30% in poco piu di due mesi;

allo stesso tempo, i rendimenti sulla parte pit lunga della curva
obbligazionaria aumentavano notevolmente, arrivando a sfiorare il 4%
sulla scadenza a 10 anni negli USA e il 3,70% in area euro.

Tale movimento dei rendimenti obbligazionari si & pero interrotto
durante I'estate, quando le indicazioni provenienti dall’economia reale
non erano pill cosi univoche e lasciavano intravedere come la strada
per uscire dal tunnel della recessione fosse ancora piuttosto lunga.

Contesto bancario e mercati finanziari

Nel corso del 2009 si ¢ intensificato il rallentamento dei prestiti al
settore privato, con la crescita degli impieghi bancari che verso la
fine dell’anno si & portata sui suoi minimi storici in tutti i principali
paesi dell’Area Euro. Sull’'andamento dei prestiti complessivi

ha pesato la forte decelerazione dei finanziamenti alle imprese,
come conseguenza della debole domanda per investimenti fissi

e della elevata vulnerabilita finanziaria delle imprese. Per contro,
segnali di recupero hanno contraddistinto i prestiti alle famiglie,
grazie soprattutto ad un’inversione di tendenza per i prestiti per
acquisto abitazione. Sul recupero dei mutui ha pesato in positivo
la progressiva diminuzione dei tassi sui prestiti, che ha provveduto
un sostegno alla domanda, in un clima ancora incerto per quanto
riguarda sia I'offerta sia i prezzi delle abitazioni.

Nel complesso di Eurozona, i prestiti al settore privato hanno
archiviato il 2009 con una crescita nulla, in lieve recupero rispetto al
minimo di -0,8% a/a registrato in ottobre, ma in netto rallentamento
rispetto al 2008 (5,7% a/a a dicembre 2008).

Per i paesi di riferimento del Gruppo, tassi di crescita ancora positivi
si sono osservati sia in Italia che in Austria, mentre gli impieghi
bancari si sono contratti in Germania dello 0,4% a/a a fine 2009.

In pit dettaglio, i prestiti bancari al settore privato hanno evidenziato
una crescita del 2,0% a/a a novembre 2009 in Italia (4,9% a fine
2008), grazie ad un recupero pit sostenuto dei prestiti alle famiglie,
in aumento del 5,8% a/a a novembre 2009 (0.9% a/a a fine 2008),
mentre i prestiti alle imprese si sono contratti dello 0,5% a/a.

In Austria, la dinamica degli impieghi al settore privato ha evidenziato
un’espansione dell'1,4% a/a a novembre 2009 (8,3% a/a a
dicembre 2009), in seguito ad una decelerazione che, in questo
caso, ha continuato a caratterizzare sia i prestiti alle famiglie sia i
finanziamenti alle imprese, in crescita di solo I'1,0% a/a (9,0% a fine
2008).

In Germania, secondo le statistiche mensili rilasciate dalla BCE, la
dinamica del credito al settore privato € stata sostenuta dal recupero
dei prestiti alle famiglie, in crescita dello 0,9% a/a a fine 2009 (da
-1,0% a/a a dicembre 2008). Il recupero € disceso sia da una buona
tenuta del credito consumo sia dalla ripresa dei prestiti per acquisto
abitazione, che, dopo pit di due anni in territorio negativo, hanno
evidenziato una crescita dello 0,3% a/a a dicembre 2009 (-0,8%

a dicembre 2008). Tuttavia, sulla dinamica complessiva ha pesato
I'andamento dei prestiti alle societa non finanziarie, che in Germania
si sono contratti del 3,8% a/a (7,0% a/a a fine 2008).

Sul fronte della raccolta bancaria, il 2009 si & contraddistinto per
una crescita sostenuta dei depositi in conto corrente delle famiglie.
In Italia, in generale, si & registrata una buona tenuta di tutti gli
strumenti di raccolta, con i depositi alla clientela residente, ad
esclusione dei pronti contro termine, che sono aumentati del 12,0%
a novembre 2009 (7,2% a dicembre 2008). Si sono mostrate ancora
in espansione in Italia anche le obbligazioni bancarie, sebbene a
ritmi sicuramente pitl modesti rispetto a quanto osservato nel biennio
2007-2008 e nella prima parte del 2009, con la crescita su base
annua che si ¢ attestata a 10,9% a novembre 2009 (15,6% a/a a
giungo 2009 e 20,4% a dicembre 2008).

Per contro, in Germania, nella seconda parte dell’anno ha prevalso
un progressivo rallentamento nella dinamica complessiva dei depositi
alla clientela che ha portato ad un aumento di solo il 2,8% a/a a
novembre 2009 (7,8% a fine 2008). Il rallentamento e imputabile
prevalentemente ad una contrazione dei time deposits (-12,7% a/a
a novembre 2009), mentre i depositi in conto corrente, in prevalenza
delle famiglie, hanno continuato a mostrarsi in accelerazione,
esibendo una crescita del 24,6% a/a a novembre 2009. Una
dinamica molto simile si & riscontrata in Austria, dove i depositi totali
si sono contratti dell'1,4% a/a a novembre del 2009 (6,8% a/a a
dicembre 2008), a seguito di una riduzione dei depositi diversi dai
depositi in conto corrente, che invece hanno confermato un aumento
del 13,0% a/a a novembre 2009 (20,0% a settembre 2009 € 8,4%
a dicembre 2008).

I 2009 si & contraddistinto anche per il deciso calo dei tassi sui
prestiti e sui depositi bancari, in coerenza con la politica monetaria
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fortemente espansiva, posta in essere dalla Banca Centrale

Europea (-325 punti base nel periodo tra ottobre 2008 e maggio
2009). | tassi bancari si sono adeguati alla riduzione dei tassi di
riferimento, rimanendo su di un trend discendente per tutto il 2009
ed attestandosi su livelli storicamente bassi verso la fine dell’anno.
In ltalia, la discesa dei tassi di interesse sui prestiti e sui depositi
bancari si & accompagnata ad una progressiva riduzione della
forbice bancaria (differenza tra tasso prestiti e tasso depositi), che si
¢ attestata in media d’anno sul 3,39% (4,13% in media nel 2008).
Parimenti, in Austria lo spread bancario si € mostrato in diminuzione
ad 1,92%, in media d’anno (2,33% in media nel 2008). Si &
confermata invece in controtendenza la Germania, dove la maggiore
vischiosita dei tassi sui prestiti bancari, rispetto ai tassi sui depositi,
ha indotto una progressivo aumento dello spread bancario (a 3,26%,
da 2,68%, in media, nel 2008).

In questo scenario per il 2009, una nota positiva & stata
sicuramente il recupero dei mercati azionari, dopo le forti flessioni
che hanno caratterizzato il 2008 nel cuore della crisi finanziaria.
La borsa austriaca ha confermato il maggiore recupero, mettendo
a segno per tutto il 2009 una crescita su base annua del 42,5%,
rispetto a dicembre 2008. Il mercato tedesco ha chiuso I'anno
con un rialzo di circa il 24% a/a, mentre il mercato azionario
italiano si & attestato su di un’espansione del 19,5% a/a a fine
2009. Il recupero dei mercati azionari si & accompagnato ad una
ripresa dell’industria dei fondi comuni, dopo i risultati ampiamente
negativi del 2008. In questo contesto, il patrimonio dei fondi
comuni ¢ aumentato in Italia del 6,8%, rispetto a dicembre 2008,
attestandosi a circa 430 miliardi; nel periodo gennaio-novembre
20009, rispetto a dicembre 2008, lo stock di fondi & aumentato
del’11% in Germania e del 7,7% in Austria. Per quel che riguarda
la raccolta netta, cumulata da inizio anno, questa ¢ stata positiva,
e pari rispettivamente a 2,7 miliardi, solo in Germania (esclusi i
fondi istituzionali). La raccolta netta ¢ risultata invece negativa

sia in Austria, di solo 41 milioni, in recupero rispetto al passivo di
circa 15 miliardi a dicembre 2008, sia in Italia dove il deflusso dei
fondi nel 2009 & stato pari a 3 miliardi, sebbene nel solo mese di
dicembre, e per il settimo mese consecutivo, la raccolta netta &
stata positiva e pari a 1,6 miliardi.

Paesi CEE

Le economie dell’Europa Centro Orientale (CEE) hanno risentito in
maniera significativa della crisi economica internazionale nel corso del
2009. Il crollo dell'attivita economica nel corso del 2009 ha superato
il 6% nei paesi CEE (-4% in Eurozona nel 2009); al contempo &
aumentata sensibilmente I'eterogeneita della performance economica
dei vari paesi CEE, generalmente in funzione del precedente
surriscaldamento dell’economia, dello stato di salute del settore
bancario e delle politiche messe in atto per rispondere alla crisi. | paesi
Baltici, ad esempio, sono stati i paesi al mondo che pili hanno visto
flettere le proprie economie; al contrario, la Polonia & stato I'unico
paese nell’'Unione Europea a mostrare una crescita del Pil.

La tensione sulle economie della CEE & aumentata fino a toccare un
picco nel marzo 2009: esso ha segnato il punto piu difficile (rischio
paese a livelli record, indebolimento delle principali valute della
regione, revisioni dei rating da parte delle agenzie), ma anche un
importante punto di svolta. Da quel momento & apparso chiaro che le
principali istituzioni internazionali avrebbero sostenuto in ogni modo
I’economia internazionale tramite massicci programmi di stimolo e
avrebbero supportato, se necessario, qualunque paese in difficolta.
['aiuto finanziario del Fondo Monetario Internazionale, a volte allocato
al solo scopo precauzionale, ha supportato numerosi paesi CEE
(Ucraina, Ungheria, Lettonia, Bosnia, Romania, Serbia, Polonia) ed &
stato sovente associato al sostegno garantito dalle principali banche
internazionali presenti nei paesi (tramite la cosiddetta “iniziativa

di Vienna”), per cui le banche internazionali si sono impegnate a
mantenere la loro esposizione nei confronti di alcuni paesi.

Se la prima parte del 2009 ha visto manifestarsi le maggiori difficolta
per la CEE, nella seconda parte sono gradualmente emersi i segnali
di ripresa: gli indicatori di attivita economica sono sensibilmente
migliorati, inizialmente trainati dalla ricomposizione delle scorte e
sostenuti da politiche monetarie e fiscali accomodanti e orientate
alla crescita. | paesi dell’Europa Centrale, maggiormente legati
all’economia tedesca, sono quelli che per primi hanno mostrato di
poter seguire la ripresa che andava consolidandosi in Germania cosi
come in altri paesi europei. Verso la fine del 2009 il rischio paese

¢ tornato a livelli sensibilmente pil bassi rispetto alla prima parte
dell’anno e alcune valute si sono gradualmente rafforzate.
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Principali risultati e performance del periodo

[’anno che si & appena concluso, iniziato in un contesto di
recessione e di debolezza dei mercati finanziari, ha mostrato, a
partire dall’estate, i primi seppur deboli segnali di ripresa.

Il deterioramento del credito ha continuato a richiedere rettifiche di
valore, gravando ulteriormente sui bilanci bancari, gia indeboliti dalla
diminuzione dei proventi caratteristici.

Il Gruppo UniCredit ha saputo massimizzare il vantaggio competitivo
derivante dalla sua diversificazione geografica e dalla presenza in
tutte le principali aree di business; in particolare I'area “Corporate &
Investment Banking”, che nel corso del 2008 aveva sofferto il difficile
andamento dei mercati finanziari, quest’anno ha registrato un’ottima
performance ed ha contribuito a compensare le difficolta riscontrate
dalle business lines commerciali.

Il Gruppo UniCredit ha chiuso il 2009 con un Utile netto pari a

1,7 miliardi, 2,3 miliardi in meno rispetto al 2008, ma con una
performance operativa in decisa crescita. Su basi omogenee il totale
Ricavi risulta in crescita del 7,2% ed i costi operativi diminuiscono
del 5,3%.

|l Risultato di Gestione aumenta di 2,1 miliardi rispetto allo stesso
periodo dell'anno precedente (+27,5% a cambi e perimetri costanti),
compensando parzialmente I'incremento di 4,6 miliardi delle
rettifiche nette su crediti.

I Risultato di gestione, pari a 12,2 miliardi ed in crescita del
20,3% (+27,5% a cambi e perimetri costanti) rispetto al 2008,

¢ stato trainato, come gia menzionato in premessa, dall’ottimo
risultato registrato dal Corporate ed Investment Banking (in crescita
di 3,7 miliardi, owvero del 125%, rispetto al 2008). Anche le
attivita nell'area della Central Eastern Europe hanno fatto registrare
eccellenti performance operative con il Risultato di Gestione che ha
raggiunto i 2,7 miliardi, in crescita del +22% a cambi costanti.

Solo la Polonia ha sofferto del difficile contesto macro economico
(Risultato di Gestione pari a 780 milioni, -14% a cambi costanti) cosi
come le attivita di Commercial Banking in Italia, Germania ed Austria,
in particolare il Retail (2,8 miliardi, -27%) e Private Banking (236
milioni, -35%).

L'Utile lordo dall’operativita corrente registra invece una
diminuzione del 39,5% (che a cambi e perimetri costanti ¢ pari al
30,9%), principalmente per effetto della significativa crescita delle
rettifiche nette su crediti (+4,6 miliardi rispetto allo scorso anno)
dovute al generale deterioramento della qualita del credito in atto nei
principali mercati. A cio si aggiungono maggiori accantonamenti
per rischi ed oneri per 265 milioni ed oneri di integrazione per
complessivi 258 milioni (in crescita di 118 milioni rispetto allo scorso
€SErcizio).

[2009 si chiude pertanto con un Utile netto di pertinenza del
Gruppo di 1,7 miliardi, in calo del 57,6% rispetto al 2008 (-48,7% a
cambi e perimetri costanti).

[’Utile per azione ¢ pari a 10 centesimi (contro 26 centesimi di
dicembre 2008), il ROE" al 3,8% contro il 9,5% del 2008.

Risultati di sintesi del Gruppo
(miliardi di €) Esercizio 2008

12.25 I Esercizio 2009

10,19
5,46
4,01
3,30
. 1,70
Risultato Utile lordo Utile netto di
di Gestione dell'operativita corrente pertinenza del Gruppo

La formazione del risultato di gestione

Come accennato in premessa, il Risultato di gestione per I'esercizio
2009 supera i 12 miliardi, in aumento del 20,3% rispetto al 2008
(+27,5% a cambi e perimetri costanti).

| Ricavi del Gruppo sono stati pari a 27,6 miliardi, in crescita del
2,6% rispetto al 2008 (+7,2% a cambi e perimetri costanti).

Tale risultato € stato trainato dal contributo positivo del Corporate ed
Investment Banking, che ha aumentato i propri ricavi di 3,6 miliardi.
La CEE e Poland’s market registrano un decremento rispettivamente
del 2,5% e 25,2%, tuttavia a cambi costanti si evidenzia un

positivo +10,5% della CEE ed un minore decremento del Poland’s
Market (-7,3%). Tra i Paesi dell’Europa Centro Orientale che hanno
contribuito maggiormente si segnalano la Turchia (+30%), I'Ungheria
(+12%), la Romania (+9%) ed il Kazakhstan (+7%).

Gli altri settori di attivita risentono invece dei gia citati fattori di
debolezza che hanno contraddistinto il 2008 e la prima meta del
2009, in particolare I'Asset Management (-32,7% i ricavi nel 2009),
nonostante il miglioramento della raccolta netta nella seconda

meta dell’anno, ed il Retail (-14,1%), il cui Margine di interesse &
stato penalizzato, in particolare sulla componente dei Depositi dalla
clientela, da una redditivita significativamente ridotta per effetto della
discesa dei tassi di interesse.

1. Il patrimonio utilizzato per il rapporto & quello medio del periodo (esclusi dividendi da distribuire
e riserve di valutazione su attivita disponibili per la vendita e su cash-flow hedge), al netto
dell'avviamento iscritto nell'attivo in seguito alle acquisizioni di HVB e Capitalia, effettuate con
scambio di azioni e contabilizzate secondo le regole dell'lFRS3.
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