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Relazione Intermedia Consolidata sulla Gestione

RELAZIONE INTERMEDIA
CONSOLIDATA SULLA GESTIONE

Introduzione

La presente Relazione finanziaria semestrale consoli-
data al 30 giugno 2020 (la “Relazione semestrale”) del
Gruppo Nexi, redatta ai sensi dell’art. 154-ter del D.Lgs.
58/98, chiude con un risultato netto positivo di circa
Euro 33,1 milioni.

La Relazione semestrale al 30 giugno 2020 é redatta
secondo i principi contabili IAS/IFRS emanati dall'In-
ternational Accounting Standards Board (IASB) ed i
relativi documenti interpretativi dell’International Fi-
nancial Reporting Interpretations Committee (IFRIC),
omologati dalla Commissione Europea, come stabili-
to dal Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio
2002. In particolare la Relazione semestrale é redatta
in conformita a quanto indicato dallo IAS 34 relativo
all'informativa infrannuale, nella versione sintetica
prevista dal paragrafo 10.

La Relazione semestrale comprende la relazione in-
termedia sulla gestione, il bilancio semestrale conso-
lidato abbreviato, corredato dall’attestazione prevista
del Consigliere delegato - CEO e del Dirigente prepo-
sto, ai sensi dell’art. 154 bis comma 5 del D.Lgs. 58/98
del TUF. Come previsto dall’art. 154 del TUF, la relazio-
ne semestrale & sottoposta a revisione contabile limi-
tata da parte della societa di revisione Pricewaterhou-
seCoopers SpA ed é pubblicata nel sito internet di
Nexi all'indirizzo www.nexi.it.

Il Gruppo Nexi

Il Gruppo ha come societa Capogruppo Nexi SpA,
societa quotata sul Mercato Telematico Azionario or-
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ganizzato e gestito da Borsa Italiana SpA dal 16 aprile

2019. Il Gruppo Nexi e il principale operatore in Italia

nel settore dei pagamenti digitali e risulta composto,

30 giugno 2020, dalla controllante Nexi SpA e dalle se-

guenti societa controllate:

* Mercury Payment Services SpA - controllata diretta
al 100%;

* Nexi Payments SpA - controllata diretta al 99,071 %;

* Help Line SpA - controllata al 69,24%.

Nell'area di consolidamento rientra anche la societa
“non core” Orbital Cultura Srl (gia BassmArt Srl), oltre
alle societa collegate RS Record Store SpA, Bassnet
Srl, K.Red.

Sulla base delle comunicazioni rese ai sensi dell’art.
120 del D.Lgs. n. 58/98 e delle ulteriori informazioni
disponibili, alla data di approvazione della presen-
te Relazione intermedia sulla Gestione da parte del
Consiglio di Amministrazione, gli azionisti detentori
di partecipazioni rilevantiin Nexi SpA sono i seguenti:

% di possesso su

Azionista capitale ordinario
Mercury UK Holdco 33,46
Intesa Sanpaolo S.p.A. 992
GIC 3,82
Tremblant Capital LP 1,29
Norges Bank 1,06

Economia internazionale

Il 2020 si & aperto con prospettive di rallentamento
dell’'economia internazionale, prima che la situazione



precipitasse in sequito all'esplodere della pandemia di
Covid-19, che ha causato la peggiore recessione del se-
condo dopoguerra. Diversamente dalla crisi finanziaria
awviatasi nel 2008, lo shock odierno € nato dai blocchi
delle attivita e dalle quarantene, dunque dall'economia
reale, e ha colpito - in diversa misura - la quasi totalita dei
comparti. | settori piu colpiti sono stati quelli della filiera
delturismo, dell'intrattenimento e, in generale, quelli le-
gati ai consumi di beni non indispensabili.

La natura globale della crisi ha avuto effetti diretti e in-
diretti sul’andamento dell'economia; i primi, tipici della
fase di lockdown, sono stati determinati dai vincoli alla
circolazione delle persone e dalla riduzione della produ-
zione di beni e servizi, con effetti di domanda che han-
no risparmiato solo una limitata tipologia di comparti,
in particolare quelli di prima necessits, e il canale degli
acquisti online.

Gli effetti indiretti, con una virulenza che sara diretta-
mente proporzionale alla durata dellemergenza, colpi-
ranno le imprese dell’indotto, che lungo la catena del
valore subiranno gli effetti del blocco; i fallimenti delle
imprese, soprattutto nei servizi, e la riduzione delle po-
sizioni lavorative, in particolare quelle autonome, inne-
steranno un effetto di contrazione dei consumi e degli
investimenti, in un quadro di massima incertezza che ha
gia determinato un aumento della propensione al rispar-
mio e che, a tendere, limitera le possibilita di rimbalzo a
fine emergenza.

Il contesto attuale & connotato da profili d’incertezza,
con la pandemia in crescita in alcune aree del pianeta,
in particolare negli Stati Uniti e in America Latina, e con
focolai di ritorno nei Paesi che sembrano aver superato
la fase pil acuta, come in Europa.

Per limitare tali effetti - e fronteggiare ipotesi di se-
conda ondata nei mesi invernali e autunnali - saranno
determinanti le risorse che i governi sapranno mettere
in campo: sia dal punto di vista sanitario, sia da quello
economico, a sostegno di imprese e famiglie. Segnali
positivi in tal senso, in particolare per il nostro Paese,
provengono dalle istituzioni europee, con I'impegno di
acquisto di titoli pubblici da parte della BCE e il piano di
emissione di Recovery Bond presentato dalla Commis-
sione Europea.

Economia italiana

Lltalia, reduce da un 2019 che si era chiuso con una lieve,
inaspettata flessione del Pil nell’ultimo trimestre (-0,3%
rispetto al trimestre precedente), ha scontato gli effetti
del blocco delle principali attivita produttive e di servi-
zi, in misura superiore rispetto alle principali economie
europee.

La natura estremamente parcellizzata del nostro tessuto
produttivo, caratterizzato inlarga misura da microimpre-
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se e da lavoratori autonomi, e il peso specifico dei settori
che hanno maggiormente sofferto durante il lockdown
- dal turismo alla ristorazione - hanno reso pili esposta
aqgli effetti della quarantena la nostra economia, gia af-
flitta da un debito pubblico che costituisce un ulteriore
zavorra per la ripresa.

Cio ha indotto le principali societa di ricerca e istituzio-
ni finanziarie ad aggiornare costantemente al ribasso le
previsioni economiche per il 2020, con una contrazione
del Pil senza precedenti, superiore al 10%, e con ipotesi
dirimbalzo solo parziale per il 2021, con la prospettiva di
un lento recupero del terreno perduto.

| mesi di quarantena hanno visto il prevedibile crollo
dei consumi, in modo differenziato in funzione delle
tipologie e dei canali, con il canale fisico colpito e le.
Commerce che ne ha solo parzialmente controbilan-
ciato il trend.

Il recupero di tali tendenze dipendera dal perdurare della
crisi pandemica, da eventuali recrudescenze della stessa,
oltre che dalla reattivita delle politiche economiche del
Paese.

Mercati di riferimento

Si forniscono di sequito alcune informazioni sui mercati
in cui opera il Cruppo Nexi.

Pagamenti digitali e digital banking
solutions

Continug, a livello mondiale e nell’Area dell’Euro, la cre-
scita dell'utilizzo di strumenti alternativi al contante:
nell’lUnione Europea dal 2005 al 2018 si & passati da 166
a 272 operazioni pro capite. L'utilizzo delle carte, che
pili direttamente si confrontano con il contante presso
i punti vendita, € aumentato in notevole misura: nello
stesso periodo, la quota delle carte sul totale delle tran-
sazioni con mezzi alternativi al contante e passata dal
30,1% al 52,1%.

Nel confronto internazionale I'ltalia & in ritardo nell’uti-
lizzo degli strumenti diversi dal contante: nel 2019 sono
state effettuate 125 operazioni pro capite, dato comun-
que in crescita rispetto alle 111 del 2018.

Si confermano, pur all'interno di un contesto pesante-
mente colpito dalla pandemia, prospettive di crescita
interessanti per i new digital payment nel nostro Paese:
si stima che nel 2019 i pagamenti contactless siano cre-
sciuti del 56% in valore e del 67% come numero di transa-
zioni, mentre i mobile payment effettuati all’interno dei
negozi fisici sono quasi triplicati (+244%), raggiungendo
un valore di 1,8 miliardi.
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Il settore delle carte di pagamento ha proseguito nel
corso del 2019 una fase di sviluppo, interrotta brusca-
mente dall’'esplosione della pandemia e dalla successiva
quarantena.

Nel 2019, secondo la rilevazione di Banca d’ltalia, il mer-
cato delle carte di debito abilitate ai POS ¢ cresciuto sia
in termini di numero di carte (+2,5%) sia di utilizzo (volu-
mi +6,7%, transazioni +119%); le carte di credito sono au-
mentate dell’,7%, con una crescita dell’utilizzo assai pit
consistente: + 95% come volumi, +11,5% come transazioni.
Il numero delle carte prepagate, grazie anche alleffetto
reddito di cittadinanza, € aumentato del 52%, con una
crescita dei volumi del 231% e delle transazioni del 31,2%.

Le stime Nexi, del mercato per i primi cinque mesi
dell'anno evidenziano l'effetto del lockdown con il ral-
lentamento dei volumi POS dell’issuing internazionale,
che si & contratto del -39% rispetto ai primi cinque mesi
del 2019.

Anche il settore revolving, rilevato da Assofin, ha accu-
sato, nei primi quattro mesi dell’anno, un forte rallenta-
mento dei volumi finanziati tramite carta ad opzione/
rateale (-16,4%) e del numero delle operazioni (-10,5%).

L'evoluzione dei canali distributivi ha visto i POS delle
banche e Bancoposta aumentare complessivamente del
10,7% mentre gli ATM sono diminuiti dell'1%, risultante
del calo del numero degli sportelli bancari e della cresci-
ta degli ATM di Bancoposta.

Nell'ambito dei servizi di digital banking solution, & au-
mentata la diffusione dei servizi di home e corporate ban-
king; in particolare, le imprese utenti di corporate banking
nel 2019 sono state 2.332.791 (+3% rispetto al 2018), mentre
quasi 48 milioni di famiglie si sono avvalse di servizi infor-
mativi e dispositivi di home banking (+3,2%).

| flussi complessivi dei pagamenti regolati dal sistema
TARGET2 sono diminuiti del 7.6%, i Flussi Interbancari
dell'n,2%.

Fatti di rilievo del periodo

Accordo con Intesa Sanpaolo
per I'acquisizione delle attivita di
merchant acquiring

In data 19 dicembre 2019 & stato annunciato il raggiun-
gimento di un accordo strategico con il gruppo Intesa
Sanpaolo (“ISP”) che prevede 'acquisizione da quest’ul-
timo delle attivita di merchant acquiring. Nel mese di
giugno 2020 si sono realizzate le condizioni sospensive
previste dall'accordo, tra cui le autorizzazioni da parte
della Banca d’Italia e dell’Autorita Antitrust europea, ed
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¢ stata data esecuzione all'operazione con efficacia alle
ore 23:59 del 30 giugno 2020.

L'acquisizione ha ad oggetto il ramo d’azienda merchant
acquiring di ISP costituito da circa 180 mila esercenti che
hanno generato nel 2019 un volume di transazioni com-
plessivo di Euro 67,6 miliardi circa. L'operazione generera
nel 2020 un aumento dell’EBITDA di gruppo atteso di
circa Euro 95 milioni e un aumento high teens (cioé tra il
17% e i119%) del cash EPS a partire dal 2020.

In particolare l'operazione e stata realizzata tramite il
conferimento da parte di ISP del ramo d’azienda a favo-
re di Nexi Payments che ha proceduto ad un aumento
di capitale sociale (con esclusione del diritto d'opzione)
per un valore complessivo pari a Euro 1 miliardo. Tale
prezzo e soggetto a meccanismi di indennizzo a favore
di Nexi Payments sulla base delle eventuali differenze:

- tra I'EBITDA 2019 stimato tra le parti e 'EBITDA 2019 ef-
fettivamente registrato;

- tra le merchant fee rappresentate da ISP e quelle ef-
fettivamente generate dal ramo d‘azienda nei 24 mesi
successivi al closing.

Contrattualmente tali indennizzi sono determinati entro

90 giorni dal closing.

Inoltre & previsto un meccanismo di earn out a favore di
ISP da corrispondere successivamente al 30 giugno 2025
nel solo caso di over performance della redditivita del
ramo rispetto agli obiettivi target definiti.

Loperazione di conferimento ¢ stata contabilizzata, nel
rispetto di quanto previsto dal IFRS3, a partire dalla data
di acquisizione (30 giugno 2020) con la conseguenza che
gli effetti a conto economico derivanti dalloperazione si
avranno a partire dal secondo semestre 2020. Per ulteriori
dettagli si rimanda alla nota 37 della Nota lllustrativa.

A fronte di tale conferimento ISP ha ricevuto azioni di
nuova emissione di Nexi Payments che sono state con-
testualmente acquistate da Nexi per cassa, comportan-
do un incremento della percentuale di controllo della
stessa dal 98,92% al 9907%. Il corrispettivo per I'acqui-
sizione, pari a Euro 1 miliardo, & stato finanziato facendo
ricorso ai proventi dell’emissione del prestito obbliga-
zionario equity-linked e ad un finanziamento bancario a
termine, come meglio dettagliato nella sezione relativa
all'evoluzione dell’indebitamento del Gruppo.

L'operazione ha previsto, inoltre, la stipula di una par-
tnership ultraventennale con ISP per la commercializ-
zazione e la distribuzione dei prodotti del Gruppo Nexi
nel mondo dei servizi per gli esercenti e l'estensione, di
analoga durata, della partnership gia in essere nei ser-
vizi di issuing e ATM in essere con Mercury Payment
Services.



Infine, in esecuzione degli accordi sottoscritti in data 19
dicembre 2019, Mercury UK HoldCo Limited, azionista di
riferimento di Nexi, ha concluso la cessione a ISP di una
partecipazione pari al 99% del capitale di Nexi senza di-
ritti di governance connessi.

Aggiornamenti sulla vendita di OASI a
Cedacri

Il contratto di compravendita di OASI a Cedacri, sotto-
scritto ainizio 2019 ed esequito a fine febbraio 2019, pre-
vedeva, tra le altre cose, il possibile pagamento da parte
di Cedacri di un earn-out positivo a favore di Nexi, sog-
getto al raggiungimento di determinati obiettivi com-
merciali da parte di Oasi nel corso del 2019. A sequito del
mancato adempimento da parte di Cedacri degli impe-
gni contrattuali relativi a tale meccanismo di earn-out, il
16 maggio scorso Nexi ha depositato domanda d’arbitra-
to presso la Camera Arbitrale di Milano.

Evoluzione dell’'Indebitamento
del Gruppo

La struttura finanziaria del Gruppo si & modificata nel
corso del primo semestre del 2020 per effetto delle
operazioni di funding realizzate per reperire le risorse
finanziarie necessarie per l'acquisizione del ramo d’a-
zienda merchant acquiring di Intesa Sanpaolo S.p.A,
perfezionato in data 30 giugno 2020. Il corrispettivo
dell'operazione - pari a 1 miliardo di euro - e stato fi-
nanziato attraverso il ricorso all’'emissione di un prestito
obbligazionario equity-linked collocato ad aprile 2020
e con scadenza aprile 2027, per un importo nominale di
500 milioni di euro (il “Prestito Obbligazionario Conver-
tibile”), ad un finanziamento bancario a termine a tasso
variabile (Euribor + 2,5%), erogato in data 30 giugno da
un pool di primarie banche, per un importo nominale
di 466,5 milioni di euro e avente scadenza giugno 2025
(il “Term Loan”) e, per l'importo residuo, con mezzi
propri. Per ulteriori dettagli si rimanda alla nota 38 della
Nota Illustrativa.

Conseguentemente, il debito finanziario lordo del Grup-
po al 30 giugno 2020 si & incrementato di circa 901 mi-
lioni rispetto al 31 dicembre 2019, da 1.840 milioni a 2.741
milioni di euro e si sostanzia, oltre che nel Prestito Obbli-
gazionario Convertibile e nel Term Loan, principalmente
in un prestito obbligazionario di importo nominale pari
3 825 milioni di euro, avente cedola semestrale a tasso
fisso del 175% p.a. e scadenza ottobre 2024 (il “Prestito
Obbligazionario Pubblico a Tasso Fisso”) e nel Finanzia-
mento IPO.

Relazione Intermedia Consolidata sulla Gestione

Si rammenta che il Finanziamento IPO risulta composto

didue linee:

- una linea di credito a tasso variabile del valore di 1 mi-
liardo di euro (la “Linea IPO Term”), integralmente ero-
gata al 30 giugno, avente scadenza in un’unica soluzio-
ne il 31 maggio 2024;

-una linea di credito rotativa di Euro 350 milioni, con
analoga scadenza della Linea IPO Term, utilizzabile per
pil scopi e in piu soluzioni, durate, divise (la “Linea IPO
Revolving”). Alla data odierna, la Linea IPO Revolving
risulta integralmente disponibile.

Alla data della presente relazione, il debito finanziario di
Nexi non risulta assistito da garanzie reali. Inoltre, nel cor-
so del primo semestre del 2020 non sono si sono registrati
rimborsi di debiti finanziari per un ammontare di rilievo.

Sisegnala, infine, che I'incremento del debito totale non
ha generato impatti sostanziali sul costo medio pon-
derato cedolare che, escluso leffetto dei costi diretti di
transazione e degli onerifinanziari non monetari, & rima-
sto sostanzialmente stabile rispetto al valore registrato a
fine 2019, 3 circa 19%. Si evidenzia che alla data odierna
risultano rispettati tutti i covenant previsti dai finanzia-
menti, descritti nella nota 38 della Nota Illustrativa.

In sintesi, alla data del 30 giugno 2020, la struttura del
debito lordo & la sequente:

(Datiin min di Euro)

Descrizione/

Valore contabile 30.06.2020  31.12.2019
Prestito Obbligazionario

Pubblico a Tasso Fisso 819 819
Prestito Obbligazionario

Convertibile 441

Term Loan 462
Finanziamento IPO 994 992
Altri debiti finanziari 25 29
Totale 2741 1.840

Cli altri debiti finanziari includono principalmente il de-
bito per leasing contabilizzato dal 2019 in sequito alla pri-
ma adozione del IFRS 16.

Il contesto conseguente alla diffusione
della Pandemia Covid

Premessa generale

Lintera operativita di Nexi nel corso del semestre & stata
pesantemente influenzata dagli effetti della crisi sanitaria
da SARS-CoV-2 (“Covid 19”) in Italia, ufficialmente inizia-
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ta nell’ultima settimana di febbraio - in anticipo rispetto
al resto d’Europa - e poi intensificatasi nella prima meta
di marzo con l'estensione di severe misure di restrizione
all'intero territorio nazionale. Dette misure sono state
successivamente prima allentate e poi ampiamente ri-
mosse, salvo alcuni ambiti di attivita a maggior rischio, a
partire da maggio.

Sin dalle primissime fasi dell'epidemia & stato profuso |l
massimo impegno per un attento monitoraggio del feno-
meno. Sotto il coordinamento di una task force dedica-
ta alla gestione della crisi, a diretto riporto del Comitato
Esecutivo, sono stati tempestivamente implementati piani
di continuita per il normale funzionamento del business
in condizioni di sicurezza per il personale e la clientela, in
coerenza con le linee-qguida delle Autorita competenti. In
breve tempo le aziende del Gruppo hanno abilitato oltre il
95% dei dipendenti a modalita dilavoro da remoto (remo-
te working), incluse le attivita di call center, e sono stati al
contempo garantiti adeguati standard di sicurezza e pro-
tezione individuale al restante personale in servizio presso
le sedi operative, monitorando nel contempo la continui-
ta operativa e livello di servizio da parte dei principali out-
sourcerGrazie a tali misure, anche nella fase piti acuta del
lockdown, Nexi e riuscita a servire banche partner e clienti
finali ai consueti livelli di qualita e tempestivita.

Iniziative di supporto alla clientela e

con finalita sociale

Allo scopo di agevolare l'operativita quotidiana di impre-
se e piccoli esercenti, sono state lanciati il servizio Pay
By Link, dedicato ai merchant sprowvisti di canali e-com-
merce, e l'iniziativa “Nexi Welcome” (mobile POS a cano-
ne zero). Inoltre, nell'ambito delle iniziative a supporto
dei piccoli commercianti, le commissioni sulle transazio-
ni fino a Euro 10 sono azzerate fino alla fine dell’anno.
Sul fronte dei titolari di carte, & stato dato nuovo im-
pulso alle campagne di comunicazione per un utilizzo
consapevole e sicuro dei pagamenti sui canali online e
mediante contactless anche da parte delle fasce di con-
sumatori meno digitalizzati.

Tra le iniziative a finalita sociale merita menzione il con-
tributo della comunita Nexi (manager, dipendenti, ban-
che partner e clienti finali) al potenziamento delle strut-
ture sanitarie impegnate nella gestione dell'emergenza,
sotto forma di un fondo da Euro 1 milione destinato a un
progetto per lallestimento di oltre 200 nuove unita di
terapia intensiva su Milano.

Impatti sull’'andamento del business

Dopo un bimestre gennaio-febbraio molto positivo, con
volumi complessivi in crescita annua di oltre il 13% e il 5%
rispettivamente in termini di numero e valore, il rapido
diffondersi della crisi sanitaria e le conseguenti misure
governative di quarantena hanno determinato un im-
mediato impatto sul flusso di transazioni gestite, in calo
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fino al 45-50% su base annua gia nella seconda meta di
marzo. In linea con I'andamento del mercato di riferi-
mento, sono risultati particolarmente colpiti i comparti
del turismo, Ho.Re Ca. (Hotel, Restaurant and Catering)
e intrattenimento, mentre i consumi di prima necessi-
ta e alcune categorie di servizi hanno evidenziato una
sostanziale tenuta. Il progressivo allentamento del lock-
down si & quindi riflesso in un graduale recupero dei vo-
lumi gestiti a partire da inizio maggio, pur mantenendo
uno scostamento negativo rispetto alle dinamiche dello
stesso periodo del 2019, Le ultime evidenze sulla opera-
tivita della clientela nelle ultime settimane confermano il
quadro di tendenziale ripresa.

Va peraltro osservato che circa la meta dei ricavi del
Cruppo, essendo derivata da corrispettivi per la base
istallata al servizio della clientela (canoni su carte e ge-
stione terminali), & indipendente dal volume di flussi
transazionali concretamente gestiti in un determinato
periodo. Si rimanda al paragrafo “Risultati Economici”
per una descrizione degli impatti quantitativi.

Azioni strategiche e di contrasto degli impatti Covid
sulle performance economico-finanziarie

Al dila dei piani di business continuity, onde mitigare le ri-
cadute negative sulle performance economico-finanzia-
rie, Nexi ha identificato, e in alcuni casi gia implementato,
azioni strategiche e iniziative contingenti di contenimen-
to dei costi operativi e di aggiornamento e rimodulazione
di attivita progettuali e piani di investimento per un con-
trovalore complessivo di oltre Euro 100 milioni in ragione
d’anno. Dette misure, comprensive di azioni su consulen-
ze, marketing, sistemi incentivanti e investimenti a minore
valenza strategica o comunque differibili, sono state og-
getto di attenta analisi e valutazione da parte delle com-
petenti unita di business, con l'obiettivo di mantenere il
consueto focus delle aziende del Gruppo sull'offerta com-
merciale e sulle direttrici strategiche di sviluppo e crescita.
In questottica, Nexi ha nel contempo awviato iniziati-
ve specifiche per assecondare o anticipare i trend della
domanda di prodotto nel nuovo contesto di mercato,
in parallelo con la prevista accelerazione verso modelli
multi-canale (‘omni-channel”).

In sede di redazione del Bilancio consolidato semestrale
abbreviato sono stati analizzati i principali rischi a cui e
esposto il Gruppo al fine di valutare eventuali effetti ne-
gativi derivanti dalla Pandemia da Covid-19, che per in-
tensita e imprevedibilita, costituisce un fattore esterno
di potenziale presunzione di perdita di valore.

Dalle analisi condotte non sono emerse criticita tali
da avere impatti significativi sulla situazione economi-
co-patrimoniale del Gruppo.

Per maggiori informazioni, si fa rinvio all'informativa alle
sezioni “Attivita Immateriali: Impairment” e “Rischi del
Gruppo Nexi” della Nota Illustrativa.



Piano Industriale 2019-2023 e
Aggiornamento post-Covid

Lo scorso anno ha preso awvio la fase esecutiva del piano
strategico pluriennale, la cui mission consiste nel con-
solidamento della posizione di leadership del Gruppo
sul mercato nazionale dei pagamenti digitali, mediante
investimenti in tecnologia, servizi e competenze. In una
prospettiva di pil ampio respiro, nella convinzione che
“ogni pagamento sara digitale”, Nexi si propone di guida-
re, insieme con le banche partner, questa trasformazio-
ne sul mercato italiano e di offrire un valido contributo
allagenda digitale del paese.

Tale strategia poggia su cinque pilastri fondamentali:
crescita organica attraverso leadership di prodotto e cu-
stomer experience, eccellenza operativa al servizio del
cliente, investimenti su tecnologia e proposta commer-
ciale in partnership con le banche, sviluppo dei migliori
talenti e competenze e crescita inorganica.

L'attuale scenario valorizza ruolo e posizionamento del
Gruppo quale motore di innovazione e di promozione
della migrazione verso il digitale, anche in coerenza con
un quadro normativo orientato a incoraggiare l'uso di
strumenti di pagamento alternativi al contante.

Per quanto riguarda le performance economico-finan-
ziarie, nel primo anno di piano Nexi ha centrato e, per
alcune metriche (in primis EBITDA e leva finanziaria),
superato gli obiettivi. Per I'anno in corso invece, dopo
un primo bimestre molto promettente, I'emergenza
epidemiologica e la conseguente paralisi delle attivita
economiche hanno inevitabilmente aperto un gap ri-
spetto alle previsioni di piano. Considerati il contesto in
continua evoluzione, anche sotto il profilo delle norme
di contenimento del contagio, e il significativo grado di
incertezza circa tempistiche e prospettive di ripresa del-
le attivita nel paese, il 15 aprile scorso Nexi ha ritenuto di
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sospendere prudenzialmente le guidance sugli obietti-
vi finanziari @ medio termine, riferiti al triennio 2019-21,
previsti nel Piano Industriale e comunicati al pubblico in
sede di IPO.

Si precisa peraltro che il piano strategico é costruito su
base organica, senza prevedere il contributo di nuove
acquisizioni e/o aggregazioni, per quanto il mercato di
riferimento sia interessato da un’intensa attivita di con-
solidamento. Cio premesso, esso andra aggiornato per
consolidare gli effetti economico-patrimoniali dell'ope-
razione di acquisizione delle attivita di merchant acqui-
ring di Intesa Sanpaolo.

Per ulteriori informazioni, si fa rinvio alla sezione “Evolu-
zione prevedibile della gestione”.

Attivita svolte dal Gruppo

Nexi ¢ il principale operatore italiano attivo nel settore
dei pagamenti digitali (c.d. paytech), gestendo, diretta-
mente ovvero attraverso le banche partner, transazioni
effettuate da circa 30 milioni di titolari di carte e serven-
do circa 900.000 esercenti (dati riferiti al 31 dicembre
2019).

Il complesso di tecnologie di cui il Gruppo si serve &
in grado di connettere banche, esercenti, aziende e
consumatori, consentendo loro di effettuare e rice-
vere pagamenti digitali. Il business si basa su rapporti
di lunga durata con circa 150 banche affiliate, che co-
prono oltre I'80% del settore bancario nazionale per
numero di filiali.

Il Gruppo svolge la propria attivita attraverso le se-
guenti tre linee di business: Merchant Services &
Solutions; Cards & Digital Payments; Digital Banking
Solutions.

Principali indicatori di Gruppo per il primo semestre 2020

n. 2,5 miliardi di transazioni gestite

€428 milioni di Ricavi Operativi

€62,1 milioni di Capex

(-14,7%) (-8,5%) (+6,2%)
€186 miliardi di transazioni gestite €214 milioni di EBITDA Posizione Finanziaria Netta
(-16,9%) (-8,0%) €-2.424,8 milioni

Nota: le variazioni sopra indicate sono calcolate su base annua
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Merchant Services & Solutions

Attraverso questa linea di business, il Gruppo fornisce i
servizi necessari per consentire |'accettazione dei paga-
menti digitali agli esercenti. Essa include altresi le attivita
di customer care, svolte tramite Help Line.

| servizi erogati da questa unita operativa possono essere
suddivisi in servizi di accettazione pagamenti (c.d. acqui-
ring) e gestione dei terminali POS. Il Gruppo opera con
diversi modelli di servizio, caratterizzati da una diversa
relazione con le banche partner e quindi una diversa co-
pertura della catena del valore.

| servizi acquiring sono l'insieme dei servizi che permet-
tono agli esercenti di accettare i pagamenti con carte o
altri strumenti digitali appartenenti a circuiti di credito e
debito.

La gestione POS prevede la configurazione, I'attivazio-
ne e la manutenzione del POS (sia POS fisici che POS
e-commerce), la sua integrazione nel software di con-
tabilita dell’'esercente, la fornitura di servizi antifrode, la
gestione del contenzioso e l'assistenza dei clienti trami-
te un call center dedicato.

Il Gruppo Nexi, a seconda del modello di servizio, gesti-

sce diversi livelli della catena del valore:

A. nei modelli Diretto e Referral, il Gruppo serve diretta-
mente determinati esercenti;

B. nei modelli basati sulle partnership - Licencing, As-
sociate e Servicing - il Gruppo collabora con banche
partner nella fornitura dei propri servizi acquiring e
gestione POS, utilizzando le loro reti di filiali e le re-
lazioni esistenti per 'acquisizione e la gestione della
clientela.

Nel corso del semestre, |a linea di business Merchant
Services & Solutions ha generato ricavi per Euro 193 mi-
lioni circa (pari al 45% circa dei ricavi totali del Gruppo),
con una flessione del 13,7% rispetto allo stesso periodo
del 2019 che riflette 'andamento delle transazioni ope-
rate dalla clientels, in calo del 18,9% in numero e del 20,1%
in valore per effetto del periodo di lockdown Covid.
L'e-commerce ha subito un impatto meno significativo
rispetto al canale fisico (-2,8% in termini di valore delle
transazioni).

Cards & Digital Payments

Attraverso questa divisione, il Gruppo, in cooperazione
con le banche partner, fornisce un ampio spettro di ser-
vizi di c.d. “issuing’, ossia relativi all'approvvigionamento,
emissione e gestione di carte di pagamento per priva-
ti e aziende, utilizzando avanzati sistemi anti-frode per
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garantire rapidits, affidabilita e sicurezza dei sistemi di
autenticazione degli utenti e rapidita di esecuzione delle
operazioni di pagamento.

La linea di business si occupa principalmente di soddi-
sfare le esigenze delle banche partner per l'emissione
di carte di pagamento (emissione in partnership con le
banche). In misura marginale, la linea di business forni-
sce carte di pagamento direttamente a clienti privati e
aziendali (emissione diretta).

La maggior parte delle carte emesse rientra nella tipolo-
gia “a saldo”, che prevede il rientro mensile dall'esposi-
zione da parte dei titolari, mentre la tipologia revolving,
che permette al titolare un pagamento rateale, & utiliz-
zata esclusivamente in caso di emissione in partnership
con le banche. Cio consente di limitare il rischio di cre-
dito, in quanto il modello di emissione di carte in part-
nership prevede I'assunzione da parte delle banche del
rischio diinsolvenza dei propri titolari. Pertanto, l'esposi-
zione al rischio di credito da parte del Gruppo in questa
linea di business e quasi totalmente a carico delle ban-
che partner.

Nel semestre, la linea di business Cards & Digital Pay-
ments ha generato ricavi per Euro 180 milioni circa (pari
al 42% circa dei ricavi totali del Gruppo), in calo del 4,1%
rispetto al corrispondente periodo del 2019 per effetto
dell'impatto Covid in particolare sulla componente tran-
sazionale. Le transazioni operate dalla clientela hanno
registrato infatti una riduzione del 92% in numero e del
131% in valore, pur a fronte di un maggior numero di car-
te gestite.

Digital Banking Solutions
Attraverso questa linea di business, il Gruppo fornisce,
per il tramite di Nexi Payments SpA, tre tipologie di ser-
vizi: Gestione degli ATM, Servizi di Clearing e Servizi di
Digital Corporate Banking.

Cestione degli ATM
Il Gruppo é responsabile dell’installazione e della gestio-
ne degli sportelli ATM per conto delle banche partner.

Servizi di clearing

Il Gruppo opera sul mercato italiano in quali-
ta di centrale di compensazione (c.d. ACH - Au-
tomated Clearing House) per i pagamenti na-
zionali e internazionali nel rispetto dei regimi
interbancari standard. In aggiunta, il Gruppo fornisce
il servizio “ACH Instant Payments”, che si distingue
dal clearing tradizionale per la velocita di esecuzio-
ne dei bonifici e la disponibilita continua del servizio.



Servizi di Digital Corporate Banking

Il Gruppo fornisce servizi bancari digitali alle aziende

clienti delle banche partner (c.d. clientela corporate),

per la gestione dei conti correnti e dei pagamenti, classi-
ficabili nelle seguenti tre categorie:

- servizi bancari elettronici/mobile: il Gruppo realiz-

za piattaforme di e-banking dedicate per conto delle

banche o dei clienti aziendali;

servizi CBI, pensioni e raccolta: il Gruppo realizza,

per conto di banche e aziende, piattaforme di paga-

mento in grado di fornire conti correnti di gruppo e

sistemi di gestione dei pagamenti. Insieme a questo

servizio, viene fornito il servizio CBI, inizialmente cre-
ato per facilitare le comunicazioni e i pagamenti in-
terbancari, e successivamente diventato una centrale

di pagamento connessa con le autorita pubbliche

che consente la raccolta dei pagamenti e della rela-

tiva documentazione;

- servizi a supporto di pagamenti digitali e multicanale: il
Gruppo fornisce a banche o direttamente ad aziende
applicativi per la gestione e I'archiviazione delle fatture,
la ricarica delle carte prepagate, il pagamento di bol-
lette, bollettini postali e altri servizi attraverso la rete
internet, gli smartphone o gli ATM.

Nel semestre, la linea di business Digital Banking Solu-
tions ha generato ricavi per Euro 55 milioni circa (pari
al 13% circa dei ricavi totali del Gruppo), in calo del 2,3%
rispetto al 2019 per effetto di limitato impatto Covid rela-
tivo a attivita di manutenzione ATM e traffico clearing e
minori ricavi da rivendita ATM.

Andamento della Capogruppo e
delle Societa del Gruppo

Di sequito vengono illustrate le risultanze di Bilancio e
le iniziative della Capogruppo e delle Societa controlla-
te soggette allattivita di direzione e coordinamento di
Nexi.

Nexi SpA

La Capogruppo Nexi SpA, quotata sul Mercato Telema-
tico Azionario di Borsa Italiana dal 16 aprile 2019, non
svolge direttamente attivita di natura operativa, ma
opera con funzioni di holding e presidio di direzione
e coordinamento delle tre societa di sequito indicate.

Al 30 giugno il Patrimonio Netto si attestava a Euro 1.420
milioni, comprensivo dell’utile di periodo, pari a Euro
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92,4 milioni circa. Nel corso del semestre, Ia societa ha
ricevuto dividendi dalle societa controllate per Euro 132
milioni circa e sostenuto oneri finanziari al servizio del
debito del Gruppo per Euro 27 milioni e altri costi della
gestione per Euro 23 milioni.

Nexi Payments SpA

La societa, di cui la Capogruppo detiene il 99,07% del ca-
pitale, svolge attivita di gestione pagamenti ed emissio-
ne di moneta elettronica. E iscritta all’/Albo degli IMEL e
opera in tutti i settori di attivita sopra descritti.

Al 30 giugno il Patrimonio Netto si attestava a Euro 2139
milioni, comprensivo dell’utile di periodo, pari a Euro 45
milioni circa e dell'aumento di capitale a servizio del con-
ferimento del Ramo book acquiring di Intesa Sanpaolo
pari a 1000 milioni.

Nel solco delle linee-guida del Piano Industriale di
Cruppo, I'attivita di Nexi Payments SpA si & concentra-
ta sull’azione commerciale delle linee di business, con
particolare attenzione all'innovazione e supporto delle
banche partner e non ultimi degli esercenti fortemente
penalizzati durante la fase di lockdown per I'emergenza
sanitaria. Nello specifico:

® & proseguita con maggiore diffusione la commer-
cializzazione del nuovo POS evoluto SmartPOS, con
spinta sull’interra gamma di prodotto che vede oltre
alle versioni base e mini (dispositivo portatile orien-
tato alla mobilita) anche la versione cassa (soluzione
integrata con registratore di cassa per le Piccole e
Medie Imprese), che ha avuto particolare successo
commerciale per il passaggio normativo all'obbligo
dell'invio telematico dei dati fiscali da parte dei mer-
chant;

é prosequito il trend di costante crescita sull’e-com-
merce, attraverso la commercializzazione di soluzio-
ni e-commerce alla customer base con POS fisico, lo
sviluppo di soluzioni per la Pubblica Amministrazione
ed accordi di partnership con Sviluppatori; ha avuto
particolare sviluppo la diffusione dei servizi di paga-
mento a distanza (Pay by Link) forniti promozional-
mente ai merchant durante la fase di lockdown per
il Covid;

& stata accelerata I'accettazione di circuiti di pagamen-
to alternativi con I'abilitazione di circuiti internaziona-
li minori, Meal Voucher, e accettazione del Digital e
C-Less sul circuito di Debito Nazionale;

& prosequita la commercializzazione di soluzioni di pa-
gamento per Large Merchant nei principali vertical di
mercato (assicurazioni, grande distribuzione, viaggi e
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mobilita, ecc.), continuando lo sviluppo di una nuova
soluzione omni-channel;

& stata data maggior diffusione alla merchant app Nexi
Business, superando i 250.000 merchant registrati;

& stata lanciata l'iniziativa promozionale micropaga-
menti a supporto dei piccoli commercianti, azzerando
le commissioni sulle transazioni fino a Euro 10 fino alla
fine dell'anno;

& prosequitala spinta alla commercializzazione del nuo-
vo prodotto di debito internazionale in licenza, abilitato
all’utilizzo su tutti i canali senza alcun rischio di credito
e particolarmente adatto a soddisfare le esigenze della
clientela bancaria anche nel settore dell'e-commerce
(stock a fine Giugno dei modelli in licenza e servicing
€a. 969000 carte, +31% anno su anno);

& prosequita la commercializzazione dei servizi di
mobile payments (Apple Pay, Samsung Pay, Google
Pay, Garmin, Fitbit), con accordi siglati con tutte le
banche partners a copertura del mondo Android e 33
contratti per il mondo Apple (pari al 90% del parco
carte attivabili). Superatii 225.000 clienti attivi mobile
e 920.000 carte di pagamento registrate. E altresi in
continua evoluzione la App Nexi Pay con nuovi con-
tenuti e funzionalita (superando il milione di utenti
attivi);

& prosequita l'acquisizione di nuovi clienti “YAP”,
App dedicata ai millennials per carta prepagata, su-
perando 830.000 clienti, con una progressione di
€a120.000 nuovi clienti da inizio anno prosequita an-
che nel periodo di lockdown;

¢ stata lanciata sul mercato l'offerta completa dei
prodotti business per aziende in forma digitale: carte
virtuali Travel Account e Corporate Pay per gestire |
processi di acquisto B2B. Il settore business aziende
& stato peraltro impattato significativamente dal pe-
riodo dilockdown, e I'attivita di commercializzazione
vedra un recupero nel secondo semestre;

& prosequita in generale I'attivita di “Customer Value
Management” attraverso I'avvio di campagne marke-
ting dirette alle banche, finalizzate ad incrementare
la penetrazione delle carte di credito con funzionalita
evolute, e nello specifico lo sviluppo della campagna
“Restart” (a partire da Luglio) a supporto della diffu-
sione di nuove carte di credito mediante promozioni
dedicate;
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e & stato arricchito il programma Loyalty di nuovi con-
tenuti e servizi, affiancando alla versione premium
(iosiPLUS) del programma di ingaggio della clientela,
la versione base (i0siSTART) con contenuti e prezzi
dedicati;

° & prosequita l'attivita di commercializzazione del ser-
vizio Easy Shopping che consente la rateizzazione
delle spese con utilizzo di carte di credito, superando
i 500.000 piani di attivazione;

* ¢ stato dato ulteriore impulso alla vendita del servizio
“ACH Instant Payments”, lanciato nel corso del 2018;

° prosequita |'attivita per lo sviluppo e per l'onboarding
dei clienti sulla nuova piattaforma Open Banking
(CBI Globe), avviata a giugno 2019.

Mercury Payment Services SpA

La societa & controllata direttamente da Nexi SpA che ne
detiene il 100% del capitale sociale. E iscritta all’Albo de-
gli Istituti di Pagamento.

Al 30 giugno il Patrimonio Netto si attestava a Euro 121
milioni, comprensivo dell’utile di periodo, pari a Euro 39
milioni circa.

L'attivita della societa e proseguita nell’'ambito dei

servizi di:

* processing lato issuing e acquiring verso Intesa Sanpaolo
(ISP), il principale cliente;

® acquiring, limitatamente alla propria clientela.

L'issuing (emissione di proprie carte di pagamento)

rappresenta un settore non significativo dell'operativita

complessiva.

Le prestazioni di servizio tra Mercury Payment Services e

il Gruppo ISP sono regolate da specifici accordi.

Sono prosequite le attivita di sviluppo dei progetti di bu-
siness e di quelli a carattere innovativo nell'ambito del
servizio di acquiring. | settori commerciali principalmen-
te interessati sono stati: le Telecomunicazioni, il Traspor-
to Viaggiatori, il Petrol, la Grande Distribuzione el setto-
re del Lusso/Fashion.



Di sequito le principali iniziative che hanno caratterizza-

to il semestre:

e supporto a Nexi Payments nel completamento del
processo di acquisizione del Book Acquiring di ISP,

e attivazione del pilota per la migrazione del parco carte
didebito al nuovo prodotto XME Card Plus e al Prodot-
to Bancocard Base;

e adeguamento delle modalita di postalizzazione
delle carte di ISP per tener conto dell'emergenza
Covid-19;

* prosecuzione della diffusione sul mercato della com-

ponente applicativa di acquiring sviluppata per il mo-

dello Transit; il servizio & stato attivato in varie citta in

Italia (es. Torino) e Francia;

predisposizione al lancio di nuovi prodotti carta (cre-

dito e debito), con lobiettivo di offrire nuovi “Servizi

Exclusive” a determinati segmenti di clientela di Intesa

Sanpaolo;

implementazione dei progetti strategici di Bancas:

- aggiudicazione della gara Sisal PAY per la nuova carta
prepagata e awio della migrazione dei volumi Sisal-
Pay Acquiring;

- lancio di Apple Pay su carte Oval;

- migrazione delle carte ex-Wirecard verso prodotti
Bancas;

supporto a ISP su nuove key Proposition acquiring:

Smart POS, mPOS, ATM;

predisposizione al lancio dei seguenti nuovi prodotti/

iniziative di ISP previste per il secondo semestre 2020:

- Instant Issuing (servizio che permette I'emissione delle
carte inizialmente in formato digitale, per consentirne
un immediato utilizzo, con successiva consegna della
carta fisica presso il domicilio del richiedente);

- migrazione delle carte di credito “chip & signature” a
“chip & pin”;

- carte personalizzate (layout carta con foto da
qgallery);
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e prosecuzione nella diffusione della soluzione Alipay a
clienti, italiani ed esteri, di ISP, sia per quanto riguarda
I'accettazione da POS fisico, sia per i pagamenti effet-
tuati direttamente dalla cassa del Merchant;
prosecuzione delle attivita di sviluppo e abilitazione a
nuovi servizi di Mobile Payments (es. Google Pay) e di
tokenizzazione del Card On File (tramite le piattafor-
me Visa e Mastercard);
sostegno alla realizzazione di nuovi canali digitali e
allimplementazione dei servizi di monetica ad uso dei
titolari di carte nell'ambito dei Progetti di Multicanalita
integrata del cliente ISP,
prosecuzione della collaborazione con ISP relativa-
mente al progetto di sostituzione del sistema di ge-
stione/vendita/post-vendita POS e Carte (Customer
Journey);
* realizzazione degli adempimenti previsti dalla normati-
va “PSD2” lato issuing e acquiring.

Help Line SpA

La controllata Help Line SpA, di cui Nexi SpA detiene il
69,24% e Nexi Payments SpA 1',08% del capitale socia-
le, svolge principalmente attivita “captive” a favore del
GCruppo, ma opera altresi al servizio di alcune delle mag-
giori banche italiane, supportandone i clienti 24 ore al
giorno per 365 giorni all'anno.

Al 30 giugno, il Patrimonio Netto si attestava a Euro
2,9 milioni, comprensivo della perdita di periodo di poco
inferiore a Euro 0,08 milioni.
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Risultati economici

Conto Economico Consolidato
Riclassificato al 30 giugno 2020

Il Conto Economico consolidato riclassificato evi-

denzia, in forma scalare, la formazione dell’utile net-
to del periodo attraverso I'indicazione di grandezze

(Dati in milioni di Euro)

comunemente utilizzate per dare rappresentazione
sintetica dei risultati aziendali. Le suddette grandezze
sono identificabili quali “Indicatori Alternativi di Per-
formance” (IAP), ai sensi della comunicazione Consob
del 3 dicembre 2015, che riprende gli orientamenti
“ESMA” (European Securities and Markets Authority)
del 5 ottobre 2015. Si rimanda alla specifica sezione in
cui viene fornita I'informativa prevista da tale comu-
nicazione.

I sem 2020 1 sem 2019 Delta Delta %
Merchant Services & Solutions 192,9 223,6 30,7) -13,7%
Cards & Digital Payments 180,1 1879 @7) -4,1%
Digital Banking Solutions 54,6 55,9 1,3) -2,3%
Totale ricavi 427,7 4673 (39,7) -8,5%
Costi del personale (78,3) (84,1 59 -7.0%
Costi operativi (135,2) (150,3) 15,1 -10,1%
Totale costi (213,5) (234,5) 21,0 -8,9%
EBITDA (*) 214,2 232,9 (18,7) -8,0%
Ammortamenti e svalutazioni (66,1) (52,8) (13,3) 251%
Ammortamenti Customer Contracts (18,3) (18,4) 0,2 -0,9%
Interessi @77) (101,6) 73,9 -72,7%
Componenti non ricorrenti (42,5) 1,6) (40,9) n.m.
Utile ante imposte 59,6 58,4 1,2 2,1%
Imposte sul reddito (26,5) 0,11 (26,6) n.m.
Utile di pertinenza di terzi 0,4) (0,0) 0,4) n.m.
Utile di pertinenza del Gruppo 32,6 58,4 (25,8) -44,1%

Nota

(*) 'EBITDA sopra presentato & |"“EBITDA normalizzato” cosi come descritto nella sezione “Indicatori Alternativi di Performance”

Nel semestre i ricavi operativi del Gruppo sono risultati
in flessione dell’8,5% rispetto al corrispondente perio-
do del 2019, risentendo inevitabilmente della minore
operativita della clientels, specie da inizio marzo con

I'avvio del lockdown sull’intero territorio nazionale, e

nonostante il positivo andamento delle commissioni

derivanti dalla gestione della base installata. Piu in det-
taglio:

e |a linea di business Merchant Services & Solutions ha
evidenziato un calo del 13,7%, risentendo della con-
trazione dei flussi transazionali legati ai settori pil
colpiti dalle restrizioni (turismo internazionale, tra-
sporti, Ho.Re.Ca. ecc.) e di un mix sbilanciato, durante
il lockdown, versoilarge merchants rispetto alle picco-
le-medio imprese;

e pur a fronte di un maggior contributo del parco-carte,
la linea di business Cards & Digital Payments ha regi-
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strato una contrazione pari al 4,1%, sempre a causa di
minori volumi gestiti, in particolare, sui circuiti inter-
nazionali, soprattutto per effetto della forte riduzione
dei flussi turistici verso l'estero e dello speso con carte
commercial;

* |3 linea di business Digital Banking Solutions, in virtu
della preponderante incidenza di fonti di ricavo con-
nesse alla fornitura dell’infrastruttura installata al servi-
zio della clientela, ha riportato una flessione dei ricavi
limitata al 2,3%, e principalmente dovuta allo slittamen-
to di progetti a bassa marginalita con banche Partner.

| costi hanno registrato un decremento complessivo di

quasi il 9% rispetto al 2019, quindi piti accentuato rispetto

alla contrazione dei ricavi, che riflette inter alia la minore
incidenza delle componenti variabili direttamente lega-
te ai volumi e alla performance finanziaria complessiva
del Gruppo e le gia citate misure di mitigazione degli



effetti-Covid, oltre alle altre iniziative di efficientamento
gia pianificate sui principali centri di costo. In particola-
re, nel corso del semestre é stato completato il 27% del
piano di contenimento costi complessivo annunciato il
12 maggio 2020 (il 55% del piano relativo ai costi variabili
e semi-variabili legati a volumi/attivita e il 46% del piano
relativo ai costi discrezionali). Nel merito delle singole
componenti, il decremento delle spese per il personale
& risultato pari al, 7%, mentre quello degli altri costi ope-
rativi ha superato il 10%.

Per effetto di descritte dinamiche di ricavi e costi
(esclusi ammortamenti), I'EBITDA del semestre chiuso
al30 giugno 2020 é risultato paria Euro 214 milioni circa
(-8,0%).

| significativi investimenti in software e sviluppi tecnolo-
gici degli ultimi 3 anni, finalizzati alla trasformazione di-
gitale del Gruppo, hanno determinato un aumento delle
rettifiche/riprese di valore nette delle immobilizzazioni
materiali e immateriali (esclusi gliintangibili relativi ai Cu-
stomer Contracts) pari al 251%.

Cliinteressi hanno invece registrato un calo significativo
(-72,7%) rispetto al primo semestre del 2019, sui cui ave-
vano pesato gli oneri connessi alla complessiva manovra
dirifinanziamento del debito contemporanea al proces-
so diIPO.

L'andamento delle componenti non ricorrent, il cui sal-
do negativo ammonta a Euro 42,5 milioni, ha conferma-
to il progressivo ridimensionamento dei transformation
costs derivanti dal programma di trasformazione digitale
del Gruppo (-60% circa a Euro 11 milioni circa), ma ha al-
tresi risentito di oneri direttamente riferibili all’acquisi-
zione del Merchant Business ISP (Euro 17 milioni circa),
oltre che alla gestione dell'emergenza Covid-19. Va ricor-
dato che nel corrispondente periodo dello scorso anno
fu contabilizzata la plusvalenza sulla cessione di Oasi
(Euro 102 milioni circa) quale provento non ricorrente.

Al netto delle imposte sul reddito e del risultato di com-
petenza diterzi, il Gruppo ha registrato un utile di perio-
doin calo a Euro 33 milioni circa.

| risultati del semestre sopra esposti non includono la
contribuzione delle attivita di Merchant Acquiring rile-
vate dal gruppo Intesa Sanpaolo. La sequente tabella il-
lustra 'andamento dei principali indicatori del Gruppo su
base pro-forma, includendone gli effetti economici dal
1° gennaio 2019 a fini meramente illustrativi.

Relazione Intermedia Consolidata sulla Gestione

Principali indicatori di Gruppo per il primo semestre
2020 su base pro-forma

€ 479 milioni di €262 milioni di
Ricavi Operativi EBITDA
(-6,3%) (-39%)

Nota: Comprensivi della contribuzione del ramo d’azienda Merchant Acquiring

acquisito da Intesa Sanpaolo in chiusura del semestre al 30 giugno 2020

Dati patrimoniali

Siriportano qui di sequito i principali dati patrimoniali.

Investimenti

Nella tabella che segue é riportato il dettaglio de-
gli Investimenti (Capex) effettuati nei periodi chiusi al
30 giugno 2020 e 2019.

(Datiin min di Euro)

Isem 2020 |sem 2019

Attivita tangbili e intangibili

ordinarie 399 32,2
Projects IT e Strategy

Transformation 22,2 26,3
Investimenti (Capex) 62,1 58,5

La voce “Attivita tangibili e intangibili ordinarie” & rap-
presentata da impianti elettronici (principalmente riferiti
al comparto POS e ATM) nonché da software e sviluppi
tecnologici.

La voce “Projects IT e Strategy Transformation” & costi-
tuita da investimenti per lo sviluppo delle piattaforme
informatiche e dei sistemi del Gruppo.

Posizione Finanziaria Netta
al 30 giugno 2020

La Posizione Finanziaria Netta nel corso dell'esercizio si
& modificata in modo rilevante per effetto delle ope-
razioni di funding realizzate nel semestre come meglio
descritto nella sezione “Evoluzione dell'indebitamento
del Gruppo”.

La tabella che seqgue riporta il dettaglio della Posizio-
ne Finanziaria Netta del Gruppo al 30 giugno 2020 e al
31 dicembre 2019.
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(Datiin min di Euro)

30.06.2020 31.12.2019
A. Cassa (%) 176,2 15,4
B. Altre disponibilita liquide (**) 140,0 133,0
C. Titoli detenuti per la negoziazione - -
D. Liquidita (A) + (B) + (C) 316,1 248,4
E. Crediti finanziari correnti - -
F. Debiti bancari correnti [R)) (13,6)
C. Parte corrente dell'indebitamento non corrente
H. Altri debiti finanziari correnti - -
I. Indebitamento finanziario corrente (F) + (G) + (H) (m,) (13,6)
J. Posizione finanziaria corrente netta (1) + (E) + (D) 305,1 234,8
K. Debiti bancari non correnti (13,8) (15,3)
L. Obbligazioni emesse (1.260,0) (819,0)
M. Altri debiti finanziari non correnti (1.456,0) (992,6)
N. Indebitamento finanziario non corrente (K) + (L) + (M) (2.729,8) (1.826,9)
O. Posizione finanziaria netta (J) + (N) (2.424,8) (1.592,1)

() Lavoce Afariferimento interamente a ¢/c detenuti presso DEPObank e le voci F e Kincludono un totale di Euro Imilione relativi al debito IFRS 16 per contratti di affitto

con DEPObank che rappresenta una parte correlata

(") Trattasi della liquidita disponibile generata nel periodo.

Sievidenzia che alla data odierna risultano rispettati tutti
i covenant previsti dai finanziamenti. Per una descrizio-
ne dei convenant e dei negative pledges si rimanda alla
nota 38 della Nota Illustrativa.

Anche la Posizione Finanziaria Netta sopra presentata e
identificabile quale “Indicatore Alternativo di Performan-
ce” (IAP) e viene descritta nello specifico paragrafo.

Indicatori Alternativi di Performance

Il Gruppo Nexi, in linea con gli orientamenti pubblicati
il 'S ottobre 2015 dall’'European Securities and Markets
Authority (ESMA/2015/1415), presenta nella relazione an-
nuale consolidata, in aggiunta ai dati economico-patri-
moniali e finanziari previsti dagli International Financial
Reporting Standards (IFRS), alcuni indicatori da questi
ultimi derivati, che forniscono al management un ulte-
riore parametro per la valutazione delle performance
consequite dal Gruppo.

Si riporta qui di sequito 'informativa prevista dalla nor-
mativa in vigore con riferimento agli IAP utilizzati dal
Gruppo.

18 | Nexi

Totale Ricavi (Operating Revenues)

Nexi definisce Totale Ricavi (Operating Revenues) come
il Risultato della gestione finanziaria e operativa norma-
lizzato dei proventi e oneri di natura non ricorrente dal
quale vengono esclusi gli oneri finanziari netti relativi
ai Prestiti Obbligazionari, ove applicabile. Nella tabella
che segue é riportata la riconciliazione del Risultato del-
la gestione finanziaria e operativa con il totale ricavi al
30 giugno 2020 e 2019.

(Datiin min di Euro)

I sem 2020 |sem 2019

Risultato della gestione finanziaria e

operativa 3993 356,6
Oneri finanziari netti connessi al

Prestiti Obbligazionari (*) 277 101,6
Oneri/(proventi) non ricorrenti (**) 0,7 9
Totale Ricavi (Operating Revenues) 427,7 4673

(*) Peril periodo al 30 giugno 2020 la voce include gliinteressi e le commissioni sul
funding di Nexi SpA (Euro 27 milioni) e gli interessi IFRS16 (Euro 0,7 milioni) oltre
ad interessi su altri finanziamenti (0,006 milioni). Tali oneri sono classificati nel
margine d’interesse nello schema di bilancio

(™) Per il periodo al 30 giugno 2020 la voce ¢ costituita principalmente da oneri
non ricorrenti che nello schema di bilancio hanno ridotto I3 voce “Risultato

della gestione finanziaria e operativa”



EBITDA Normalizzato

Nexi definisce 'EBITDA normalizzato come I'utile di
periodo rettificato delle sequenti voci: (i) Utile/perdita
delle attivita in via di dismissione al netto delle impo-
ste; (i) Imposte sul reddito da attivita in funzionamento;
(i) Utili (Perdite) delle partecipazioni e cessione di in-
vestimenti; (iv) Oneri finanziari netti connessi ai Prestiti
Obbligazionari (che sono inclusi nel Margine di interes-
se); (v) rettifiche/riprese di valore nette su attivita mate-
riali e immateriali; (vi) proventi e oneri non ricorrenti.
Nella tabella che segue é riportata la riconciliazione
dell’utile di periodo con I'EBITDA normalizzato del Grup-
po al 30 giugno 2020 e 2019.

(Datiin min di Euro)

Isem 2020 |sem 2019

Utile d'esercizio 33,1 58,4
Utile/perdita delle attivita in via di
dismissione al netto delle imposte 0,3 (93,6)

Imposte sul reddito dell'esercizio

dell'operativita corrente 26,5 (0,5)
Utili (Perdite) delle partecipazioni e

delle cessioni di investimenti 0,1 0,1
Oneri finanziari netti connessi al

Prestiti Obbligazionari (*) 277 101,6
Rettifiche/riprese di valore nette su

attivita materiali e immateriali 83,5 70,4
Risultato della gestione finanziaria e

operativa non ricorrente (*) 0,7 91

Altri oneri/ proventi non ricorrenti
con impatto sull'EBITDA (**) 423 874

EBITDA 214,1 232,9

(*) Sirimanda alla tabella precedente

(**) Per il periodo al 30 giugno 2020 la voce & composta principalmente da spese
amministrative non ricorrenti, connesse principalmente allo stock grant as-
segnato da Mercury UK (Euro 5,8 milioni) costi di transformation (Euro 10,6
milioni) e altri oneri non ricorrenti (Euro 23,6 milioni, di cui 172 di costi sostenuti

perla dare esecuzione all'acquisizione del book acquiring da Intesa Sanpaolo)

Investimenti (Capex)

Nexi definisce gli investimenti come gli acquisti effet-
tuati nel periodo in immobilizzazioni materiali ed im-
materiali, cosi come risultanti dalla movimentazione
delle immobilizzazioni materiali e immateriali come da
apposita tabella di Nota Illustrativa. Si evidenzia che tale
Indicatore Alternativo non include le attivita materiali e
immateriali acquisiti a sequito di operazioni di business
combination.
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Posizione Finanziaria Netta

La Posizione Finanziaria Netta rappresenta il saldo tra le

Passivita finanziarie correnti e non correnti e le attivita

finanziarie. In particolare, le passivita finanziarie sono co-

stituite dal valore contabile di:

- titoli emessi, classificati nella voce “Passivita finanziarie
valutate al costo ammortizzato”;

- IPO Facitilies, classificata nella voce “Passivita finanzia-
rie valutate al costo ammortizzato”;

- altri debiti finanziari che ricomprende prevalentemen-
te i debiti contabilizzati per effetto del IFRS 16, inclusi
nella voce “Passivita finanziarie valutate al costo am-
mortizzato”.

Le attivita finanziarie corrispondono alla voce “Cassa e

disponibilita liquide” e alla liquidita disponibile generata

dalle societa controllate nel periodo, inclusa nella voce

“Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato”.

Assetti di governo e controllo

Consiglio di Amministrazione

In data 5 maggio 2020 I'Assemblea dei Soci di Nexi SpA
ha deliberato di nominare amministratore Elisa Corghi,
gia cooptata dal Consiglio di Amministrazione in data
26 settembre 2019 in sostituzione del dimissionario Ro-
bin Marshall, fino alla data di approvazione del bilancio
al 31 dicembre 2021. Si riporta di sequito la composizione
del Consiglio di Amministrazione.

Presidente Michaela Castelli

Vice Presidente Giuseppe Capponcelli

Amministratore Delegato e D.C.  Paolo Bertoluzzo

Consiglieri Luca Bassi
Francesco Casiraghi
Simone Cucchetti
Federico Chizzoni
Elisa Corghi
Maurizio Mussi
Jeffrey Paduch
Antonio Patuelli
Marinella Soldi
Luisa Torchia
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Comitati endoconsiliari

In data 6 marzo 2020 il Consiglio di Amministrazione
ha deliberato di nominare Presidente del Comitato Par-
ti Correlate e membro del Comitato Remunerazione e
Nomine, I'amministratore Elisa Corghi. Si riporta di se-
quito la composizione dei Comitati endoconsiliari.

Comitato Remunerazione e Nomine (¥)

Presidente Marinella Soldi
Componenti Luca Bassi
Elisa Corghi

Comitato Controlli e Rischi e
Sostenibilita (*)

Presidente
Componenti

Elisa Corghi
Francesco Casiraghi
Marinella Soldi

Comitato Operazioni con Parti
Correlate (%)

Presidente
Componenti

Elisa Corghi
Antonio Patuelli
Marinella Soldi

(*) Comitati previsti dal codice di autodisciplina.

Comitato Strategico

Si riporta di sequito la composizione del Comitato Stra-
tegico che non ha subito variazioni nel semestre.

Paolo Bertoluzzo
Luca Bassi

Ciuseppe Capponcelli
Michaela Castelli
Francesco Casiraghi
Simone Cucchetti
Jeffrey Paduch

Presidente
Componenti
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Collegio sindacale

Siriporta di sequito la composizione del Collegio Sinda-
cale che non ha subito variazioni nel semestre.

Piero Alonzo

Mariella Tagliabue
Marco Giuseppe Zanobio
Tommaso Ghelfi

Andrea Carlo Zonca

Presidente
Sindaci effettivi

Sindaci supplenti

Dirigente preposto alla redazione dei
documenti contabili

Il ruolo di dirigente preposto alla redazione dei docu-
menti contabili societari ai sensi dell’art. 154 bis del TUF,
é ricoperto da Enrico Marchini.

Societa di Revisione

L'incarico della revisione legale del bilancio civilistico
e del bilancio consolidato del Gruppo per gli esercizi
2019-2027 e della revisione limitata del bilancio con-
solidato del Gruppo per i semestri che si chiudono al
30 giugno dei medesimi esercizi & affidato a Pricewa-
terhouseCoopers SpA.

Sistema dei Controlli Interni di Gruppo

Nel corso del semestre sono prosequiti i progetti di svilup-
po del Gruppo in coerenza con l'evoluzione del Gruppo
medesimo e della normativa di riferimento applicabile.

Inoltre sono state avviate e concluse le attivita prope-
deutiche al perfezionamento dell'acquisizione del book
acquiring di Intesa San Paolo da parte di Nexi Paymen-
ts. Tali attivita saranno ulteriormente perfezionate nel
corso del secondo semestre alla luce del possibile fine
tuning ed evoluzione del modello operativo per la ge-
stione del book.

La Funzione di Audit, nel prosequire le proprie attivita
di consuntivazione e reporting dei “rilievi” emersi nelle
verifiche di Audit - attivita utile alla sensibilizzazione
alla gestione del rischio da parte del management
aziendale - ha completato il set di interventi evolutivi
in ambito metodologico con I'emissione del Manuale
di Auditinterno che definisce gli standard di riferimen-
to, nonché tutti i passaggi fondamentali del processo
di audit. Nel periodo si & provveduto inoltre a definire
ed emettere la policy che regolamenta le attivita audit



da parte di terzi verso Nexi ed i suoi fornitori. | suddetti
interventi, curati dall’'unita Monitoring & QA, operano
nel solco del miglioramento continuo dell’efficacia
dell’azione di audit, in particolare attraverso una sem-
pre piu chiara e diretta correlazione con i principali
rischi aziendali.

L'attivita di audit on-site si & svolta regolarmente, focaliz-
zandosi in particolare sul presidio degli outsourcers tec-
nologici del Gruppo, iniziative strategiche di business,
sicurezza informatica e continuita operativa.

Per quanto concerne gli strumenti informatici, & stata
regolarmente completata l'implementazione tecnica
del nuovo strumento finalizzato a migliorare l'efficacia
delle attivita di audit, coerentemente con le nuove me-
todologiche adottate.

Infine, nel periodo la Funzione Audit ha seqguito il per-
corso di definizione e aggiornamento del Modello
Organizzativo e di Controllo ex D.Lgs. 231/2001 per
Nexi SpA, Nexi Payments SpA ed Help Line SpA.

| controlli di secondo livello, che hanno l'obiettivo di
concorrere alla definizione delle metodologie di misu-
razione dei rischi aziendali e di controllare la coerenza
dell'operativita delle singole aree produttive con gli
obiettivi di rischio-rendimento assegnati, nonché alle
norme dell'operativita aziendale, presenti nelle societa
vigilate del Gruppo, sono affidati a strutture diverse da
quelle operative e, nello specifico:

- alla Funzione di Risk Management, al cui interno & pre-
sente la struttura di Operational Risks in cui & collocata
anche la figura dell'information Security Manager;

- alla Funzione Compliance & AML, all'interno della
quale sono collocate la Funzione Antiriciclaggio, il
Responsabile delle Segnalazioni di Operazioni So-
spette e la figura del DPO di Gruppo, che operano
con specifico riferimento alle aree normative di ri-
spettiva competenza;

- ai Subject Matter Expert, ovvero strutture aziendali che
hanno la responsabilita di assicurare, nel continuo, la
conformita delle attivita e dei processi alla normativa di
rispettiva competenza.

La Funzione Risk Management svolge la funzione di con-
trollo sulla gestione dei rischi e nel 2019 ha completato
la realizzazione del nuovo Framework di Enterprise Risk
Management (“ERM”) che - in linea con la nuova visio-
ne dei Vertici aziendali e coerentemente con le racco-
mandazioni del Codice di Autodisciplina per le Societa
Quotate in materia di gestione e controllo dei rischi - si
focalizza sulla identificazione e gestione dei rischi rile-
vanti per la creazione e protezione del valore attraverso
I'integrazione della cultura e delle prassi di Risk Mana-
gement nei processi di definizione delle strategie e di
gestione delle performance.
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La mission del modello ERM &, pertanto, promuovere
I'assunzione di decisioni consapevoli, basate non solo
sui rendimenti attesi, ma anche sul profilo di rischio sot-
tostante, garantendone un’adeguata gestione coerente
con la propensione al rischio aziendale. A tal fine, il mo-
dello ERM del Gruppo Nexi si pone i sequenti obiettivi:
e identificare, prioritizzare e monitorare periodicamente
i principali rischi aziendali al fine di indirizzare gli inve-
stimenti e le risorse verso le esposizioni piu critiche e
rilevanti per il business del Gruppo;

e attribuire ruoli e responsabilita relativi alla gestione dei
rischi aziendali in maniera chiara e condivisa;

e valorizzare i presidi di Risk Management esistenti, co-
ordinandoli e, ove possibile, rafforzandoli;

e diffondere la cultura del rischio e il “risk-based appro-
ach” nei processi decisionali del Gruppo, aumentando
la consapevolezza del management sui principali rischi
cuil'azienda é esposta.

Nel corso del semestre il Gruppo ha monitorato con ca-
denza mensile I'implementazione dei piani di mitigazio-
ne sui rischi prioritari, emersi dall'analisi ERM del 2019, su
cui Nexi ha ritenuto opportuno rafforzare ulteriormente
il presidio di rischio.

In sequito all'emergenza sanitaria da Covid-19, nel corso
del 2020, sono stati inoltre identificati i rischi derivanti
dalla pandemia e i potenziali impatti sul business di Nexi,
anche attraverso la costruzione di diversi scenari basa-
ti su ipotesi differenti di lunghezza del periodo di lock
down e divelocita di ritorno ad una situazione pre - crisi.

La Funzione Compliance & AML presiede nel continuo
alle norme alla stessa assegnate secondo un approccio
risk based e nel corso del primo semestre del 2020 ha
sviluppato nuove modalita di reporting nei confronti dei
Direttori delle Societa Vigilate volte a fornire una foto-
grafia chiara ed immediata dei rischi di non conformita,
dello stato di avanzamento degli interventi correttivi in
corso, delle novita normative e degli interventi di ade-
guamento volti a garantire la conformita entro le tem-
pistiche di entrata in vigore. E uno degli strumenti che
consente inoltre alla Funzione di indirizzare eventuali
“open issue” con immediatezza.

Sono prosequite le attivita volte ad efficientare gli stru-
menti informativi a supporto della Funzione, in tutti gli
ambiti alla stessa gestiti, e le attivita di armonizzazione,
all'interno delle societa vigilate, del modello di gestione
del rischio di non conformita. Le attivita si concluderan-
no nel corso del secondo semestre.

Nel semestre particolare attenzione & stata dedicata
ai Decreti Legge e alle raccomandazioni/indicazioni
emesse dalle Autorita di Vigilanza a fronte dell'emergen-
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za sanitaria da Covid-19, a fronte dei quali si & proceduto
indirizzando opportuni interventi di adeguamento, non-
ché alle attivita progettuali gestite direttamente dalla
Funzione Compliance & AML, volte a garantire la con-
formita alla Direttiva (UE) 2015/849 e alla Direttiva (UE)
2018/843 - c.d. rispettivamente “IV Direttiva Antiriciclag-
gio” e “V Direttiva Antiriciclaggio”, nonché alla Direttiva
2015/2366/(UE) sui servizi di pagamento nel mercato
interno (cd. PSD2).

Sono prosequite, all’interno delle Societa del Gruppo, le
attivita di consolidamento volte alla protezione dei dati
di cui al Regolamento UE 2016/679 sulla protezione dei
dati (c.d. GDPR).

Assetti organizzativi del Gruppo Nexi

Con delibera del Consiglio di Amministrazione di Nexi
SpA del 12 febbraio 2020, & stata aggiornata la struttura
organizzativa di Nexi Spa con l'inserimento della funzio-
ne CAQ, posta a diretto riporto del CEO.

Nexi Payments SpA

Con riferimento alle linee guida del Piano Industriale
2019-2023, in continuita con il percorso di trasformazio-
ne, anche in relazione alla quotazione della Capogruppo
Nexi, nonché al fine di proseguire nel percorso di inte-
grazione di Gruppo e di consolidare il legame con Mer-
cury Payment Services (MePS) gli interventi principali del
primo semestre 2020 hanno riguardato:
® sono stati istituiti riporti funzionali di strutture MePS
nella struttura di Nexi Payments. Tale integrazione

“manageriale” ha previsto un allineamento di obiettivi

tra i responsabili dei riporti funzionali in Nexi Payments

ed i responsabili gerarchici MePS, per rafforzare mec-
canismi di knowledge sharing e di convergenza a una
roadmap diinnovazione comune. In particolare:

- nell'ambito della Direzione C&EA: Corporate Affairs
MePS verso Corporate & Regulatory Affairs e Physical
Security MePS verso Security;

- nell’'ambito della Direzione CFO: Planning & Control
MePS verso BU & Commercial Bus. Partners e Admi-
nistration MePS verso Administration;

- nell'ambito della Direzione CAO: Organization MePS
verso Organization & Processes e General Services
MePS, verso Real Estate Facility & General Services;

- nell'ambito della Direzione Operations: Chief Ope-
rations Officer MePS verso Operations e Issuing
Operations MePS verso Operations Cards & Digital
Payments;

- nell’'ambito della Direzione CIO: IT Governance MePS
verso IT Strategy & Governance; IT Security MePS
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verso CISO Area; Digital MePS, verso Digital; IT In-
frastructure MePS verso IT Service Management &
Infrastructures.

* nell'ambito della funzione di controllo Compliance &
AML & stata creata un'unita organizzativa denominata
AML Compliance perla gestione integrata dei processi
operativi AML e degli impatti regolatori, alla quale ri-
porta il team Operational AML; con l'occasione é stata
anche ridenominata in Business Compliance la prece-
dente unita organizzativa Compliance;

nell'ambito della CIO Area la struttura IT Cards & Digital
Payments & stata riorganizzata in tre nuove funzioni: la
funzione CDP Solution Design per la definizione del-
le soluzioni funzionali e architetturali, la funzione CDP
Projects focalizzata sulla gestione dei progetti e la fun-
zione CDP Running & AM con l'obiettivo di gestione
dell'esercizio delle piccole change e il supporto nei
casi di incident management;

sempre nell'ambito della CIO Area, nella struttura Di-
gital, le funzioni POS Key Initiatives e POS Application
Factory sono state accorpate in un'unica funzione de-
nominata POS Digital Factory al fine di creare sinergie
e focalizzazione in ambito sviluppo tecnico POS;

nell'ambito della CAO Area la funzione Organization &
Processes e stata riorganizzata per rafforzare il presidio
e supportare maggiormente le esigenze progettuali di
diversa natura attraverso la creazione della struttura
Regulatory/Compliance Process Development, foca-
lizzata sulla revisione dei processi legati ad esigenze
normative, e la creazione della struttura Organization
& Processes Development Project, focalizzata sul-
lo sviluppo e progettualita dell'organizzazione e dei
processi aziendali. Inoltre, a supporto della funzione,
sono state previste due aree di staff denominate una
Organization Major Project & Change Management e
I'altra SME (Subject Matter Expert) dedicata ai processi
corporate e ai processi business;

sempre nell'ambito della CAO Area la funzione Facility
Management e stata rinominata Real Estate Facility &
General Services, accorpando a sé le attivita legate ai
servizi generali precedentemente collocate presso HR
Operations & General Services e sono state create due
strutture focalizzate sugli immobili; inoltre a supporto
della funzione stessa e stata prevista un’attivita di staff
per la gestione degli Special Project ;

infine sempre nell'ambito della CAO Area la funzione
HR Operations & General Services € stata rinominata
HR Operations e a tale funzione & stata attribuita la
nuova struttura Payroll Services e un‘attivita di staff per



la gestione e monitoraggio degli HR Costs e KPI e ge-
stione polizze dipendenti;

* nell'ambito della Direzione Operations ¢ stata creata la
nuova struttura Business Operations & Risk Prevention
con l'obiettivo di assicurare la gestione coordinata e la
digital transformation delle strutture operative Frauds
& Credits, Disputes e Clearing & Transactions Manage-
ment; inoltre nell’'ambito della struttura Frauds & Cre-
dits, & stata creata la funzione Security Digital Banking;

* sempre nell'ambito della Direzione Operations & sta-
ta creata in staff la nuova struttura Merchant Services
Integration & Transformation Office focalizzata sul go-
verno delle iniziative strategiche e di trasformazione
digitale in ambito merchant operations.

Mercury Payment Services SpA

Al fine di prosequire nel percorso di integrazione di
Gruppo e di consolidare il legame con Nexi Payments,
sono state attuate alcune variazioni all’assetto organiz-
zativo, anche attraverso la costituzione di riporti funzio-
nali di strutture Mercury verso strutture Nexi Payments.
Tale integrazione “manageriale” ha previsto un allinea-
mento di obiettivi tra i responsabili dei riporti funzionali
in Nexi Payments ed i responsabili gerarchici MePS, per
rafforzare meccanismi di knowledge sharing e di con-
vergenza verso una roadmap diinnovazione comune.
In particolare gli interventi principali del primo semestre
hanno riguardato:
- nell'ambito della Struttura Compliance & AML creazio-
ne di 2 nuove Funzioni: Compliance e IT & Data Pro-
tection Compliance;

- nell’ambito della Struttura Human Resources & Orga-
nization:

suddivisione della Funzione Physical Security & Gene-

ral Services in 2 Funzioni: Physical Security e General

Services;

riporto funzionale del responsabile della Funzione

Physical Security al responsabile della Struttura Secu-

rity di Nexi Payments;

riporto funzionale del responsabile della Funzione

Ceneral Services al responsabile della Struttura Facili-

ty Management di Nexi Payments;

riporto funzionale del responsabile della Funzione

Organization al responsabile della Struttura Organi-

zation & Processes di Nexi Payments.

- nelllambito della Struttura Corporate Affairs: riporto
funzionale del responsabile della Struttura Corporate
Affairs al responsabile della Struttura Corporate & Re-
gulatory Affairs di Nexi Payments,
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- nell'ambito della Struttura Planning & Control:
e creazione della Struttura di I° Livello Planning & Con-
trol;
* riporto funzionale del responsabile della Struttura
Planning & Control al responsabile della Struttura BU
& Commercial Business Partners di Nexi Payments.

- nell'ambito della Struttura Administration:
 creazione della Struttura di I° Livello Administration;
* riporto funzionale del responsabile della Struttura
Administration al responsabile della Struttura Admi-
nistration di Nexi Payments,

- nell'ambito della Struttura Chief Operations Officer:

* riporto funzionale del responsabile della Struttura
Chief Operations Officer al responsabile della Strut-
tura Operations di Nexi Payments;

e riporto funzionale del responsabile della Struttura
Issuing Operations al responsabile della Struttura
Operations Cards & Digital Payments di Nexi Pay-
ments;

* cancellazione della Struttura Staff Supply Chain &
Cards Perso Enhancement.

- nell'ambito della Struttura Chief Information Techno-

logy Officer:

* creazione della Struttura di lI° Livello IT Security;

* creazione della Struttura di II° Livello IT Covernance;
* creazione della Struttura di 11° Livello Authorization

Systems, cosi composta:

- Funzione di Staff, con l'individuazione di specifiche
figure preposte come Staff : TO (Transformation &
Service Officer) e Staff SA (Solution Architect);

- Data Preparation & Authorization Services,

- Authorization Platform & Fraud;

- Cryptography Domain Management.

e creazione della Struttura di 1I° Livello Digital cosi

CoOmposta:

- Funzione Digital, il cui coordinamento resta affida-
to a Fabio Mantovani;

- La Funzione di Staff della Struttura Authorization
Systems opera funzionalmente anche per la Strut-
tura Digital;

* riporto funzionale del responsabile della Struttura IT
Security al responsabile della Struttura CISO Area di
Nexi Payments;

* riporto funzionale del responsabile della Struttura IT
Governance al responsabile della Struttura IT Strategy
& Governance di Nexi Payments;

* riporto funzionale del responsabile della Struttura IT
Infrastructure al responsabile della Struttura IT Service
Management & Infrastructures di Nexi Payments,

* riporto funzionale del responsabile della Struttura Di-
gital al responsabile della Struttura Digital di Nexi Pay-
ments.
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Adempimenti normativi

Nel corso del semestre & prosequito il progetto di ade-
guamento alle novita normative introdotte dalla Diret-
tiva (UE) n. 2015/2366 relativa ai servizi di pagamento
nel mercato interno (Payment Services Directive, cd.
“PSD2”), dalla correlata regolamentazione secondaria
emanata da EBA e dalla relativa normativa nazionale di
recepimento, tra le quali 'aggiornamento delle Disposi-
zioni di Vigilanza per gli Istituti di Pagamento e gli Istituti
di Moneta Elettronica. Si sono concluse le attivita volte
a recepire le Disposizioni in materia di trasparenza dei
servizi bancari e Finanziari e sono state avviate, da parte
della Funzione Compliance & AML, le verifiche volte ad
accertare che le soluzioni implementate garantiscano la
conformita.

Relativamente all’antiriciclaggio, con riferimento alle
societa del gruppo vigilate, sono stati completati im-
portanti interventi volti a rendere conformi le societa
vigilate ai Decreti Legge di recepimento della Direttiva
(UE) 2015/849 (c.d. “IV Direttiva Antiriciclaggio”) e della
Direttiva (UE) n. 2018/843 (c.d. V Direttiva Antiriciclag-
gio”) nonché ai relativi Provvedimenti attuativi della Ban-
ca d’ltalia. Prosequono le attivita volte a garantire una
situazione di piena conformita.

Continue sono le attivita di consolidamento volte alla tu-
tela dei dati come declinate all'interno del Regolamento
UE 2016/679 sulla protezione dei dati (c.d. GDPR), cosi
come le attivita di monitoraggio posta in essere dalla
Funzione Compliance & AML volta ad accertare che le
soluzioni adottate garantiscano la conformita. £ pro-
sequita I'attivita di formazione, nell'ambito di un piano
rivisto con periodicita annuale che si pone l'obiettivo di
sensibilizzare il Gruppo al rispetto della normativa ed alla
tutela dei dati.

Nel semestre particolare attenzione e stata dedicata
ai Decreti Legge e alle raccomandazioni/indicazioni
emesse dalle Autorita di Vigilanza fronte dell'emergenza
sanitaria da Covid-19, indirizzando opportunamente gli
interventi di adeguamento.

Inoltre sono state individuati necessari interventi per
garantire quanto previsto dal Decreto Legge 124/2019
in materia di credito di imposta a favore degli esercenti.

Con riferimento alla quotazione di Nexi sul Mercato
Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa
italiana SpA, sono state aggiornate la Procedura per il
trattamento delle informazioni Rilevanti/privilegiate e
per listituzione e la tenuta dei Registri (RIL ed elenco
insider), e Ia Procedura per la disciplina delle operazioni
con parti correlate conformemente alle disposizioni di
legge applicabili.
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Sistema Informativo di Gruppo

Anche nel corso del primo semestre 2020, le attivita in
ambito CIO Area sono state focalizzate sul prosequi-
mento del percorso di trasformazione tecnologica,
sulla esecuzione delle iniziative progettuali finalizzate a
supportare gli obiettivi di Business di Gruppo e a garan-
tire adequati livelli di servizio alla Clientela.

Oltre alle principali attivita di sequito descritte, va se-
gnalato il significativo e tempestivo intervento di atti-
vazione - su tutto il perimetro aziendale - degli stru-
menti tecnologici abilitanti la continuita operativa delle
attivita di Gruppo in risposta all'emergenza sanitaria
Covid-19.

In sintesi, gli interventi del primo semestre 2020 - so-
stanzialmente in linea con la pianificazione prevista,
tenuto conto degliimpatti derivanti dalla problematica
Covid-19 - sono stati centrati sui sequenti temi:

- realizzazione delle iniziative di IT Strategy secondo
il masterplan di Programma negli ambiti POS, Acqui-
ring, Customer Interaction;

- esecuzione delle iniziative progettuali a supporto del
business e dei programmi trasversali di compliance;

- attuazione degli interventi di consolidamento, evolu-
zione e maintenance dell'infrastruttura tecnologica e
delle piattaforme di sicurezzs;

- svolgimento delle attivita IT previste nell'ambito dei
progetti di corporate restructuring (es. acquisizione
merchant book IntesaSanPaolo);

- presidio dei livelli di servizio, allineati alle migliori best
practices di mercato, erogati alle Business Unit inter-
ne e ai Clienti del Gruppo;

- consolidamento dell’assetto organizzativo e poten-
ziamento delle competenze del personale interno;

- gestione e ottimizzazione della spesa tecnologica,
soprattutto in ottica funzionale al raggiungimento
degli obiettivi di efficientamento dei costi a livello di
Gruppo.

Oltre all'operativita ordinaria assicurata per la gestione
dei servizi correnti, di sequito le evidenze di maggiore
dettaglio relative ai principali interventi effettuati o in
corso nei diversi ambiti.

Nel perimetro dei sistemi Issuing, le attivita principali

sono state le sequenti:

- evoluzione del prodotto International Debit (Carta
Conto e versione aziendale);

- ampliamento del bacino di clientela per il prodotto
debito internazionale attraverso lintegrazione di
nuove banche;

- completamento del roll-out delle banche clienti
per ladozione della tecnologia Contactless e



PagoBANCOMAT Digit per le carte e i terminali abilitati
ad operare sul Circuito PagoBancomat;

- partecipazione alla gara indetta dal Consorzio Banco-
mat per lo sviluppo di un “Nuovo modello di Gover-
nance della Filiera”;

- messa a disposizione della funzionalita PIN View su
uno specifico pool di banche clienti.

Le attivita in ambito Merchant Services si sono focaliz-

zate su:

- attivazione di nuove offerte commerciali (es. Offerte
Welcome and Start; Promo Micropagamenti) e nuo-
vi servizi (es. estensione dell’accettazione carte UPI,
JCB) per la clientela SME;

- esecuzione di interventi evolutivi sulla piattaforma
Merchant OnBoarding;

- rilascio in produzione - sul primo esercente pilota -
della nuova piattaforma Core Platform Acquiring e
svolgimento delle attivita di certificazione con i Cir-
cuiti Visa e Mastercard.

Per quanto riguarda i sistemi di Pagamento, sono state

svolte le sequenti principali attivita:

- integrazione degli Instant Payments sul front end del-
la piattaforma di Remote Corporate Banking;

-awio del servizio di tramitazione Depo Instant
Payments;

- awio del progetto Nexi Open per la creazione di un
APl Market Place delle fintech aderenti;

- awio del progetto di migrazione degli ATM a Win10;

- awio del progetto di enhancement della piattaforma
anti frode IBAN based.

Le attivita in ambito M&A, Operations e Corporate Sy-

stems si sono focalizzate su:

- sviluppo sulla nuova piattaforma di gestione Dispute
delle funzionalita relative ai prodotti Issuing in Licen-
sing;

- rinnovamento dello strumento a supporto del Con-
tact Center attraverso la realizzazione di un unico ap-
plicativo CRM basato su tecnologia di mercato;

- realizzazione di una piattaforma Dati per favorire
la velocita di fruizione delle informazioni finanzia-
rie e di fatturazione dell'area CFO (progetto “Smart
Closing”);

- esecuzione degli adeguamenti tecnologici necessari
all'acquisizione del merchant book acquistato da In-
tesaSanPaolo

- sviluppo di un’unica piattaforma autorizzativa in am-
bito Mercury Payments, abilitante le funzionalita di
multiacquiring e issuing, nonche I'alimentazione in
real time del data lake di Gruppo;

- completamento delle attivita propedeutiche alla mi-
grazione del sistema informativo su altro provider del
portafoglio monetica di Deutsche Bank.
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Le attivita IT per il Digital si sono focalizzate su:

- completamento della migrazione dei POS ex Consor-
zio Triveneto e Nexi su nuova piattaforma di Gruppo;

- rilascio in produzione della nuova piattaforma per
l'erogazione di servizi VAS sui POS tradizionali e An-
droid;

- rilascio della nuova piattaforma Nuovo Settlement
POS;

- completamento dell'onboarding del Centro Servizi
CSE per tutto il prodotto Debit;

- completamento dell'adequamento alla Direttiva AML
IV per tuttii prodottiin scope;

- completamento dell'integrazione con i circuiti Visa e
Mastercard per i servizi di Token Lifecycle Manage-
ment relativi ai Mobile Payments Mobile Payments
(Apple/Google/Samsung Pay);

- rilascio dell'offerta “Sblocca Mercato” e del pro-
cesso di convenzionamento con FEA su Merchant
Online Store e lancio di Pay By Link per i pagamenti
a distanza;

- evoluzione continua delle properties dei canali digi-
tali (es.: nuova APP DB);

- attivazione della nuova piattaforma di Marketing Au-
tomation e dismissione della precedente;

- evoluzione della piattaforma YAP a supporto del pia-
no di crescita clienti;

- rilascio su un cliente primario della nuova piattaforma
New Payment Cateway.

In ambito Data & Analytics, le attivita si sono concen-

trate sulle sequenti aree di intervento:

- sviluppo organizzativo della Data Community, attra-
verso progetti di costituzione di una Data Academy e
diun Data knowledge repository centralizzato;

- evoluzione dell'infrastruttura Big Data, su cui sono
stati sviluppati algoritmi di intelligenza artificiale per
Acquiring e Issuing;

- sviluppo degli strumenti di Analytics per le banche
partner;

- evoluzione del percorso di “Data strategy” per sup-
portare la transizione verso un modello data-driven.

Nel corso del 2020 le attivita dell'area Infrastrutture
sono state dedicate alla esecuzione dei sequenti inter-
venti:

- prosecuzione delle attivita di Data Centre Insour-
cing, la cui fase di transformation si protrarra anco-
ra per tutto il 2020 e riguardera varie aree fra cui il
Network:

- completamento delle componenti del nuovo Data
Center Nexi Blu relative al Network di interconnessio-
ne con i Clienti (Nexi Customer Connect), con i POS
per la raccolta delle transazioni (Nexi POS Connect)
e I'infrastruttura di accesso ad Internet (Nexi Internet
Connect);
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- unificazione e razionalizzazione delle infrastrutture di
Gruppo, con la presa in carico delle infrastrutture dei
Data Centre acquisiti nelle operazioni di corporate
restructuring;

completamento (tuttora in corso) della migrazione
dei Data Centre di Mercury Payments in Nexi Blu e
gestione del progetto di reinsourcing delle infrastrut-
ture in Facility Management presso Nexi da parte di
OASI Diagram e di PayCare;

- evoluzione di sistemi di monitoraggio specifici per le
nuove piattaforme della IT Strategy ed in particolare
awvio degli sviluppi degli strumenti di controllo della
Core Platform;

attivazione su tutta I'azienda, in anticipo rispetto al
Lock Down disposto dalla Presidenza del Consiglio
dei ministri per contrastare la diffusione del Covid-19,
degli strumenti tecnologici evoluti di Collaboration e
di Networking Virtuale garantendo la gestione dell'o-
perativita corrente senza impatti sulla produttivita e
senza disservizi.

Nell’ambito della Sicurezza Informatica e della Continu-
ita Operativa, il processo di miglioramento continuo dei
presidi di sicurezza IT e dei presidi di contrasto del cyber
crime ha visto le seguenti principali attivita:

- certificazione tecnica delle principali applicazioni del
Cruppo relativamente all'ottemperanza delle norma-
tive in tema IT Security e Business Continuity (tra cui
le certificazioni PCI-DSS, PCI Card Production, PCI 3-D
Secure, PCI PIN Security, ISO 27001, ISO 22301, etc.);

- proseguimento diuna serie di attivita tattiche e struttu-
rali volte al miglioramento della Sicurezza IT e alla ridu-
zione di eventuali vulnerabilita dei sistemi informativi di
Cruppo;

- introduzione di tecnologie volte ad incrementare il li-
vello di sicurezza dei servizi offerti ai clienti finali;

- potenziamento dei controlli tecnici ed organizzati-
vi atti @ mitigare le nuove minacce emerse a seguito
dell’'emergenza Covid;
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- potenziamento del servizio di monitoraggio 24/7
degli eventi di sicurezza e I'evoluzione di una piatta-
forma centralizzata di gestione di tutti gli allarmi di
sicurezza.

Le attivita di IT Strategy & Governance si sono focalizzate

sulle sequenti iniziative:

-governo dell'implementazione del programma [T
Strategy con particolare focus sul presidio della
pianificazione;

- gestione degli impatti dellemergenza Covid-19 sulla
CIO Area e supporto al “restart operativo” del Gruppo
in collaborazione con le Funzioni responsabili della
Continuita Operativa;

- presidio del portafoglio progetti e del relativo repor-
ting operativo e direzionale, con particolare focus sul
governo dei programmi prioritari e delle Key Initiatives;

- monitoraggio della spesa IT e messa a terra delle ini-
ziative di spending review, anche alla luce degli impatti
dell'emergenza Covid-19;

- rollout attuativo per il presidio del “Reference Model”
architetturale di Gruppo ed evoluzione degli strumenti
a supporto;

- presidio continuativo nell’'evoluzione dell’architet-
tura di Gruppo, al fine di garantirne I'aderenza alle
linee guida di evoluzione e alle best practices di
mercato.

Risorse umane

Per quanto riguarda le risorse umane, gli organici di
Gruppo al 30 giugno 2020 assommano a n.1945 risorse, a
fronte delle 1942 del 31 dicembre 2019, e sono cos! distri-
buiti tra le singole societa.

Si segnala che, relativamente alle logiche di conside-
razione dei distaccati, sono stati considerati (in HC)
nella distaccataria nei casi in cui la % di distacco &
>0 =al 50%.
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(Datiin HCs)
Orbital

2020 NEXI  Nexi Payments Help Line Mercury Cultura Srl (*) 30.06.2020
Dirigenti 6 79 1 6 1 93
Quadri 1 615 m 38 - 665
Impiegati - 655 278 249 6 1.188
Altri - 2 - - 2 4
Totale 7 1.351 290 293 9 1.950
T 7 1.350 290 289 9 1945
™ - 1 - 4 - 5

(*) BassmArt ha cambiato ragione sociale dal 4/5/2020.

(Datiin HCs)
2019 NEXI Nexi Payments Help Line Mercury BassmArt 31.12.2019
Dirigenti 2 84 1 7 1 95
Quadri - 591 n 36 - 638
Impiegati - 653 286 259 6 1.204
Altri - 2 - - 3 5
Totale 2 1.330 298 302 10 1942
Tl 2 1.328 298 290 10 1928
TD - 2 - 12 - 14

Informazioni attinenti al personale e
alllambiente

Le aree di competenza formativa in Nexi sono suddivise

in’5 pilastri:

- formazione obbligatoria: comprende le attivita vol-
te all'acquisizione di conoscenze idonee a rispettare le
normative di legge e di settore (ad esempio: privacy,
sicurezza, ecc.);

- formazione specialistica: comprende le attivita vol-
te all'acquisizione, mantenimento e sviluppo di cono-
scenze specialistiche appartenenti alla propria famiglia
professionale, ruolo e area di business;

- formazione tecnica: erogata tramite corsi specialistici
presso enti terzi e mediante l'ottenimento di certifica-
zioni. Comprende strumenti, metodologie, conoscen-
ze rispetto al proprio lavoro ed é volta al miglioramen-
to operativo;

- formazione OneNexi: riflette i valori Nexi e ha l'o-
biettivo di persequire una direzione comune e condi-
visa attraverso la valorizzazione delle diversita di espe-
rienze, il rafforzamento della leadership organizzativa
e delle “soft” skills di ciascuno. Comprende le attivita
volte all’'acquisizione e al miglioramento delle capacita
personali, dell'efficacia operativa e gestionale;

- formazione business: ideata per far conoscere il mer-
cato di riferimento e i relativi trend, il posizionamento,
la strategia, i prodotti e i servizi Nexi.

Nel primo semestre 2020, in considerazione degli even-
ti esterni che hanno inciso sugli obiettivi di sviluppo del
personale e che hanno modificato la mobilita del perio-
do e le modalita di lavoro, le attivita formative sono state
focalizzate su:

- Il completamento e l'aggiornamento della formazione
obbligatoria;

- La formazione specialistica, con particolare riferimento
al progetto “Skill-Up” di mappatura delle competen-
ze IT, in ottica di evoluzione e trasformazione della
struttura;

- Lo sviluppo della consapevolezza sulle regole di gestio-
ne della Transition Phase, immediatamente successiva
al lockdown, e delle relative implicazioni in termini di
Salute e Sicurezza del lavoro in ufficio e da remoto;

- La progettazione e l'avvio di un piano di Change Ma-
nagement che, coinvolgendo tutta la popolazione,
contribuisca alla creazione di una nuova cultura azien-
dale che possa rispondere con efficacia a nuovi scenari
competitivi e a nuove modalita di lavoro, di gestione
delle relazioni professionali e di esercizio del proprio
ruolo, fornendo strumenti utili e pragmatici ai team di
lavoro per disegnare e fronteggiare il cosiddetto “New
Normal”.

In questo primo semestre 2020, I'attivita svolta dal Ser-
vizio di Prevenzione e Protezione si & concentrata sull’e-
pidemia da Coronavirus (SARS-CoV-2). E stata effettuata
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una Valutazione del Rischio Biologico correlata alla dif-
fusione del virus e sono state individuate le misure di
prevenzione e protezione atte a prevenire la possibilita
di contagio.

Le principali misure attuate riguardano le modalita d'in-
gressoinazienda, la pulizia e la sanificazione degliambien-
ti di lavoro, le precauzioni igieniche personal, i dispositivi
di protezione individuale, le disposizioni relative all'utilizzo
degli spazi di lavoro e quelli comuni, gli spostamenti inter-
ni all’azienda, I'accesso di eventuali fornitori.

Si e curata, inoltre, I'informazione e la formazione di tutti
i dipendenti circa i provvedimenti adottati e i compor-
tamenti attesi. Ed ¢ stato adottato un programma di at-
tuazione delle misure di prevenzione e protezione che
consenta di modulare gli interventi nel tempo secondo
gliindici di contagio espressi a livello regionale.

Un ulteriore ambito di attenzione, curato attraverso |'in-
formazione e la formazione, ha riguardato il lavoro da re-
moto nei suoi aspetti di ergonomia e di organizzazione
del lavoro.

Non da ultimo, in questo periodo, ha svolto un ruolo deci-
sivo la Sorveglianza Sanitaria svolta in collaborazione con
il Medico Competente, valutando i casi e assumendo de-
cisioni sia nella fase precedente il lockdown che quella in
quella successiva di ripresa delle attivita lavorative.

Principali rischi e incertezze

Nella presente sezione si descrivono i principali rischi a cui
& esposto il Gruppo, emersi nell'ambito dell’ Enterprise Risk
Management, declinati nei vari aspetti e inquadrati nell’at-
tuale contesto macroeconomico, politico e normativo.

Per ulteriori dettagli in merito ai rischi finanziari, operati-
vi e reputazionali, riconducibili alla tipologia di business
gestito dal Gruppo, si rimanda alla pertinente Nota Illu-
strativa in cui sono altresi descritte le politiche di gestio-
ne dei rischi.

Rischi connessi alle condizioni economiche e
all’incertezza politica in Italia

Il Gruppo Nexi opera unicamente sul mercato italiano,
da cui trae la totalita dei propri ricavi, rendendosi quindi
vulnerabile ai rischi legati alla debolezza delleconomia
italiana.

| ricavi generati attraverso le commissioni percepite, in
particolare nelle linee di business Merchant Services &

T Fonte: Banca d'Italia, Proiezioni macroeconomiche per I'ltalia - giugno 2020
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Solutions e Cards & Digital Payments, dipendono dal
numero e dal volume delle operazioni di pagamento.
Queste, a loro volta, sono legate al livello complessivo
della spesa dei consumatori, delle imprese e delle ammi-
nistrazioni pubbliche in Italia.

Eventi macroeconomici con effetti negativi sulla crescita
del Paese potrebbero impattare i ricavi del Gruppo Nexi
sia per la componente legata ai volumi che per quella
generata da canoni legati alla base installata (ad esempio
canoni carte, POS o ATM gestiti); un peggioramento del-
lo scenario macroeconomico potrebbe infatti impattare
negativamente non solo il volume delle operazioni ma
anche il numero di carte emesse o il numero di POS di
nuova generazione distribuiti agli esercenti.

Le incertezze legate alle politiche economiche dell'Italia
potrebbero comportare ulteriori tensioni sugli spread
dei titoli governativi italiani e sul mercato della liquidita
istituzionale, ovvero sulle fonti di approvvigionamento a
cui le banche attingono, innescando un peggioramento
generalizzato dei rating.

Pertanto, un aumento del costo medio del funding delle
banche che finanziano il Gruppo Nexi, o una riduzione
delle loro disponibilita di impiego, potrebbero tradursi in
un aumento del costo delle linee bancarie o una riduzio-
ne della relativa disponibilita. Inoltre, qualora le condizioni
economiche spingano le banche partner a rendere pil
restrittivii requisiti creditizi, cid potrebbe ridurre il numero
dititolari di carte e quindi il numero di operazioni di paga-
mento digitale o I'importo medio per operazione.

Infine eventuali provvedimenti legislativi in relazione al si-
stema dei pagamenti italiano potrebbero determinare un
impatto di accelerazione o rallentamento nello sviluppo e
nella redditivita del mercato dei pagamenti digitali.

Come gia evidenziato nella sezione “Informativa Covid”, I'l-
talia e stato il primo Paese tra quelli occidentali ad adottare,
gia dagli inizi di marzo, misure tra le piu restrittive con un
lockdown generalizzato su tutto il territorio nazionale. La
pandemia da Covid-19 e le conseguenti misure di conte-
nimento hanno comportato forti contrazioni nell‘attivita
produttiva nel nostro paese. Lo scenario di base (nell ipote-
si che la pandemia rimanga sotto controllo a livello globale
e in Italia e che pertanto prosegua la graduale rimozione
delle misure di contenimento del contagio e I'attenua-
zione delle loro ripercussioni economiche) prefigura una
contrazione del PIL in Italia del 92 per cento nella media di
quest’anno, sequita da una graduale ripresa nel prossimo
biennio (4,8 per cento nel 2021 e 2,5 per cento nel 2022).1



Dopo due mesi di lockdown, a partire dal 4 Maggio si
¢ dato awvio in Italia alla cosiddetta “Fase 2” che preve-
de un graduale alleggerimento delle misure restrittive
adottate e la progressiva riapertura delle attivita eco-
nomiche. In tale contesto di emergenza, il Governo ha
inoltre introdotto una serie di misure straordinarie fina-
lizzate al sostegno economico di imprese, lavoratori e
famiglie tramite il Decreto Legge “Cura Italia”, il Decreto
Legge “Liquidita” e il “Decreto Rilancio”, contenenti ini-
ziative volte a sostenere la ripresa economica del Paese.

In questo contesto di emergenza, in cui i sistemi di pa-
gamento elettronici risultano ancor pili necessari per
garantire il funzionamento dell’intero sistema econo-
mico del Paese, Nexi € focalizzata ad assicurare il fun-
zionamento dei servizi forniti alle Banche partner e ai
clienti finali con i consueti livelli di qualita e sicurezza.
Nell'affrontare la complessita dell’attuale contesto, Nexi
puo contare su un modello di business diversificato e
resiliente, con circa la meta dei Ricavi totali generati dal
Gruppo associati alla base istallata. - e pertanto non di-
rettamente impattati dalla dinamica dei volumi nel breve
periodo - e con il 38% dei Costi variabili, legati ai volumi e
ai livelli delle attivita (dati riferiti all'esercizio 2019).

Rischi connessi al settore bancario italiano e al
consolidamento dei relativi operatori

Una parte rilevante dell‘attivita del Gruppo Nexi deriva
dalla fornitura di servizi alle banche; in particolare, i pro-
dotti del Gruppo Nexi delle linee di business Merchant
Services & Solutions, Cards & Digital Payments e Digital
Banking Solutions sono forniti nell'ambito di accordi
commerciali con alcuni dei principali istituti finanziari
italiani, il cui andamento puo influire in maniera signifi-
cativa sull‘attivita del Gruppo.

Negli ultimi anni, in sequito alla perdurante crisi finan-
ziaria, le banche italiane hanno accumulato notevoli po-
sizioni creditizie in sofferenza; tale situazione potrebbe
essere ulteriormente aggravata da un rallentamento
congiunturale superiore alle attese o dal protrarsi di ten-
sioni commerciali a livello globale.

| principali istituti finanziari italiani, molti dei quali sono
clienti del Gruppo Nexi, hanno sostenuto costi elevati e
incontrato notevoli difficolta nel rispettare la legislazio-
ne emanata dalle autorita europee al fine di preservare la
stabilita del sistema finanziario.

Qualora un istituto bancario, partner del Gruppo Nexi,
dovesse essere sottoposto a procedure di liquidazione
amministrativa o a misure di risoluzione della crisi, esso
potrebbe trovarsi nell'incapacita di continuare a dare
esecuzione ai contratti sottoscritti con Nexi Payments
SpA e di far fronte alle proprie obbligazioni.

Relazione Intermedia Consolidata sulla Gestione

In aggiunta a quanto sopra, si prevede che i processi di
fusione e consolidamento nel settore bancario e finan-
ziario in Italia siano destinati a continuare; il fenomeno,
in base alle entita coinvolte, potrebbe ridurre il numero
di clienti (attuali e potenziali) e delle banche partner.

Nell'eventualita in cui le banche partner dovessero fon-
dersi 0 essere acquisite da altre entita che non siano par-
tner di distribuzione del Gruppo Nexi o che si avvalgano
deisuoiserviziin misurainferiore, € probabile che si pos-
sano realizzare perdite significative.

E anche possibile che le banche o gli istituti finanzia-
ri pi grandi che derivano da fusioni o consolidamenti
abbiano un potere di negoziazione piu consistente nelle
trattative con il Gruppo Nexi. Infine, la dipendenza del
Gruppo dalle banche partner aumenta di pari passo con
la loro dimensione, cosicché la perdita di un’'unica ban-
ca partner avrebbe un impatto maggiore sui ricavi, sulla
redditivita e sui flussi di cassa.

Si segnala inoltre che I'Offerta Pubblica di Acquisto e
Scambio (OPAS) su UBI Banca promossa da Intesa San-
paolo il 17 Febbraio 2020, si & conclusa il 30 Luglio 2020
con il 90,2% di adesioni. Entrambi gli istituti bancari sono
gia partner di primaria importanza del Gruppo Nexi, per-
tanto non si prospettano rischi rilevanti derivanti dall'o-
perazione sul business di Nexi.

Entrambi gli istituti bancari sono gia partner di primaria
importanza del Gruppo Nexi, pertanto non si prospettano
rischi rilevanti derivanti dall'operazione sul business di Nexi.

Tale dinamica conferma il fenomeno di progressivo conso-
lidamento ed evoluzione in essere nel settore bancario con
la conseguente riduzione del numero degli intermediari
bancari e 'aumento della concentrazione del mercato.

Rischi connessi alla concorrenza nel settore in cui
opera il Gruppo Nexi

| mercati di riferimento delle linee di business del Grup-
po Nexi sono altamente competitivi e in ciascuno di essi
il Gruppo si confronta con i propri concorrenti princi-
palmente sulla base dei sequenti elementi: tecnologia,
velocita, prestazioni, qualita, affidabilita, reputazione, as-
sistenza ai clienti e prezzo dei servizi offerti.

Il Gruppo Nexi oggi deve affrontare la concorrenza da
parte di attuali fornitori come SIA, dedicati a gestire le
attivita di elaborazione informatica delle transazioni di
pagamento (processor), in quanto tali fornitori offro-
no servizi simili a quelli offerti da Nexi alle sue banche
partner; e in un prossimo futuro dovra certamente con-
frontarsi con l'ingresso sul mercato di nuove imprese del
segmento fintech e con l'espansione dei servizi offerti
dai concorrenti esistenti.
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Il Gruppo Nexi si trova inoltre a gestire nuove pres-
sioni concorrenziali da parte di societa di pagamento
internazionali come Adyen e Stripe e di fornitori di
servizi di pagamento non tradizionali come Google,
Apple e Samsung, nonché - con specifico riferimen-
to al settore e-commerce/m-commerce - Amazon e
PayPal, che possono competere con riguardo a uno
o piU servizi di pagamento che lo stesso fornisce. Tali
societs, che dispongono di notevoli risorse finanzia-
rie e di reti solide, sono molto apprezzate dai consu-
matori.

Anche il consolidamento di operatori in Europa (si veda
operazione di fusione annunciata tra Ingenico e Worldli-
ne) contribuisce ad acuire le tensioni competitive.

Rischi connessi agli outsourcer strategici
EquensWorldline e SIA

Le attivita di processing connesse alle infrastrutture ICT
del Gruppo Nexi sono, in misura prevalente, esternaliz-
zati a fornitori di servizi terzi rispetto al Gruppo Nexi, tra
cui si segnalano, per la loro rilevanza strategica, SIA ed
EquensWorldline.

Il Gruppo Nexi ha effettuato notevoli investimenti nel-
le dotazioni e nel software di SIA ed EquensWorldline,
rendendo pertanto complesso sostituire tali fornitori
di servizi; tale scenario comporterebbe infatti maggio-
ri oneri e costi, con possibili discontinuita o ritardi nella
prestazione dei servizi offerti, anche in ragione dei tempi
necessari a effettuare la sostituzione.

Sebbene finora non si siano verificate criticita signifi-
cative nella gestione delle attivita esternalizzate a tali
fornitori né delle relazioni commerciali in essere, non
¢ possibile altresi escludere che si verifichino da parte
di tali fornitori degli inadempimenti delle obbligazioni
contrattuali o difficoltd nel mantenimento dei propri
standard qualitativi tali da compromettere l'operativita
del Gruppo Nexi, con evidenti effetti negativi.

Il Gruppo dipende dai predetti fornitori anche per la
connessione delle proprie piattaforme con quelle di
terze parti, comprese quelle dei circuiti di pagamento
Visa e MasterCard. Pertanto, eventuali danni recati dai
propri fornitori di servizi, la mancata manutenzione dei
propri data center, o il malfunzionamento dell’infra-
struttura di network potrebbero causare interruzioni
dei servizi.

Da ultimo, si segnala che SIA puo concludere accordi
con i concorrenti del Gruppo Nexi o pud competere di-
rettamente con esso, ad esempio nei servizi di clearing
e di emissione di carte, purché cio non comporti utilizzo
diinformazioni di cui SIA € in possesso in forza del con-
tratto di fornitura (“concorrenza sleale”).
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Per quanto attiene alle attivita esternalizzate di proces-
sing IT e Facility Management, i servizi forniti dagli out-
sourcer sono regolati sulla base di specifici contratti di
servizio, che comprendono a titolo esemplificativo e
non esaustivo: livelli di servizio (SLA), penali e diritti di
Audit. Il Gruppo ha previsto, inoltre, I'assegnazione for-
male del contract manager, avente la responsabilita di
rappresentare la Societa committente per ogni aspetto
relativo alla gestione del contratto.

Il processo di gestione degli Outsourcer & normato dalla
Policy di Gruppo “Esternalizzazioni di funzioni aziendali”,
che definisce un sistema di regole di riferimento, affin-
ché i processi di selezione dei fornitori ed il controllo
e la mitigazione dei rischi connessi all‘attivita svolta dai
fornitori stessi si espletino nel pieno rispetto di specifici
principi di controllo e responsabilita.

In riferimento all'emergenza Covid-19, non vi sono sta-
ti impatti operativi sulla continuita e/o sulla qualita dei
servizi erogati da parte dei nostri outsourcers critici
EquensWorldline e SIA. Inoltre, sono state prontamente
comunicate da entrambi le procedure poste in essere e
le azioni intraprese per garantire la piena operativita an-
che in caso di lavoro da remoto.

Rischi connessi alla mancata realizzazione o a ritardi
nell’attuazione della strategia di crescita

Il Gruppo € esposto al rischio di non realizzare i programmi
di crescita come previsto dal piano strategico industriale
2018 - 2023 nei tempi previsti ovvero con i risultati previsti,
Considerati 'attuale contesto in continua evoluzione, do-
vuto alla pandemia Covid-19, e I'inevitabile incertezza sul-
la conseguente velocita della ripresa, , Nexi ha ritenuto di
sospendere prudenzialmente le guidance sugli obiettivi fi-
nanziari a medio termine, ha costruito diversi scenari basati
su ipotesi differenti di lunghezza del periodo di lock down
e divelocita diritorno ad una situazione pre - crisi e pronta-
mente identificato e intrapreso un piano di contenimento
costi e investimenti per un valore complessivo fino a oltre
100 €M, mantenendo al contempo il focus dell'azienda
sulla realizzazione delle iniziative strategiche di sviluppo e
crescita. Le azioni previste dal piano sono atte a mitigare
I'impatto del Covid-19 sull’EBITDA e sul cash flow, preve-
dendo inoltre la ripianificazione di alcuni progetti e investi-
menti meno strategici(per maggiori dettagli, sifa rinvio alla
precedente sezione “Informativa Covid”).

Quialora il Gruppo non fosse in grado, per la parte non an-
cora conclusa, di realizzare i programmi e le iniziative, sia
di business che in ambito IT, avviati negli ultimi anni nei
tempi previsti e/o qualora la strategia non dovesse ot-
tenere i risultati previsti, il Gruppo potrebbe incorrere in
costi straordinari non previsti con conseguenti effetti ne-
gativi sulla situazione economica e finanziaria del Gruppo.



Rischi operativi connessi all’infrastruttura ICT
Lintegrita, I'affidabilita e le prestazioni operative dell’in-
frastruttura ICT del Gruppo e della sua rete tecnologica
sono fondamentali per I'attivita, le prospettive e la repu-
tazione dello stesso.

Particolarmente importanti nell’infrastruttura ICT sono
le piattaforme di merchant acquiring e cards issuing, sia
in ambito di carte di credito che debito, nazionale ed in-
ternazionale, composte da sistemi che elaborano le au-
torizzazioni di pagamento digitale, il loro regolamento e
la gestione/emissione delle carte, la gestione dei termi-
nali di pagamento (POS e ATM) e i servizi di pagamento,
con standard interbancari quali I'invio e la ricezione di
messaqgqi, di disposizioni e di segnalazioni, nonché i si-
stemi di Digital Corporate Banking.

In particolare, la disponibilita delle piattaforme di mer-
chant acquiring, card issuing, gestione terminali, sistemi
di pagamento bancari e di altri prodotti puod essere com-
promessa da danni o malfunzionamenti ai sistemi ICT del
Gruppo o dei suoi fornitori terzi di servizi.

I malfunzionamenti possono anche essere causati dalla
migrazione verso nuovi sistemi, in ipotesi di significativi
cambiamentiinfrastrutturali. Ad esempio, nel 2014 quan-
do si & proceduto con la migrazione dell'infrastruttura
informatica del Gruppo in SEPA, il fornitore EquenswWor-
Idline ha riscontrato interruzioni del servizio a causa di
blocchi temporanei e ritardi che hanno colpito anche i
clienti del Gruppo. Tali interruzioni, inoltre, seppur mi-
tigate da specifiche procedure ed apparecchiature,
possono essere causate da cyber attacks, errori umani,
fenomeni naturali (ad esempio terremoti, incendi o al-
lagamenti), o indisponibilita di servizi infrastrutturali (ad
esempio corrente elettrica o di connettivita di rete).
A tal riguardo, si segnala che I'Emittente classifica i mal-
funzionamenti tecnologici e i cyber attacks in diverse
categorie, in base all'impatto: da critico a basso/nullo.
Si segnala che, nel periodo di riferimento, non si sono
verificati malfunzionamenti critici dei sistemi di Gruppo
o dei fornitori terzi e non si sono verificate indisponibi-
lita critiche dei servizi e/o che hanno avuto impatti sulla
situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della
Societa e del Gruppo. Con riferimento alla pandemia da
Covid-19 e al periodo di lockdown generalizzato su tutto
il territorio nazionale, Nexi ha implementato tempesti-
vamente efficaci piani di continuita aziendale per assi-
curare il normale funzionamento del proprio business,
garantendo la salute e la sicurezza dei dipendenti e il
massimo livello di servizio per Banche partner e clienti
finali. Sin dal primo giorno di emergenza Nexi ha messo
in campo numerose iniziative, in linea sia con le direttive
fornite dalle Autorita competenti sia con quelle dettate
dai piani di continuita interni, che hanno messo da subi-
to in sicurezza tutte le attivita, arrivando a consentire di
lavorare da remoto in pochi giorni pit del 95% del perso-
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nale, incluse le attivita di call center, e ad implementare
le necessarie misure precauzionali per quel numero limi-
tato di dipendenti che devono necessariamente lavora-
re nelle sedi operative.

Al fine di limitare gli impatti di eventuali criticita signifi-
cative a livello informatico, il Gruppo stesso ha attivato
una unita specializzata che, tra l'altro, pianifica ed eseque
annualmente test di disaster recovery sui sistemi ICT cri-
tici che utilizza (sia gestiti internamente che da fornitori
esterni), oltre a disporre di piani di backup che permet-
tono diripristinare i dati, in caso di necessita, in uno stato
similare ante disservizio.

Nel caso in cui tali misure dovessero mostrarsiinadegua-
te, a causa di tali disservizi, potrebbe verificarsi il man-
cato mantenimento dei livelli concordati di disponibilita
del servizio o dell’elaborazione affidabile delle operazio-
ni dei clienti, con conseguente perdita di ricavi, nonché
il possibile passaggio di clienti a un altro fornitore di ser-
vizi di pagamento, la liquidazione di danni contrattuali,
danni alla reputazione, oneri di gestione ulteriori per ri-
mediare a eventuali guasti, nonché l'esposizione ad altre
perdite e responsabilita.

Il verificarsi di una delle circostanze di cui sopra potreb-
be produrre effetti negativi sulle attivita, sulla situazione
economica, patrimoniale e/o finanziaria dell’Emittente
e/o del Gruppo.

Rischi connessi alla conservazione e trattamento

dei dati

Nell'ambito della propria attivita, il Gruppo tratta i dati
personali dei titolari di carte di pagamento (inclusi i nomi
dei titolari, indirizzi, numeri di carte di credito e di debi-
to e coordinate bancarie) e i dati degli esercenti (inclusi
nomi commerciali, indirizzi, dati di vendita e coordinate
bancarie) e, pertanto, & tenuta al rispetto delle leggi sulla
protezione dei dati e sulla privacy in Italia e nell’'Unione
Europea, oltre al rispetto delle regole relative al sistema
della rete di carte di credito (quali Visa e Mastercard).
Tali leggi e regole impongono determinati standard di
protezione e salvaguardia con riferimento alla capaci-
ta del Gruppo di raccogliere e utilizzare le informazioni
personali relative ai clienti e potenziali clienti, rendendo-
la responsabile, inter alia, in caso di perdita di controllo di
tali dati o0 a sequito di accesso non autorizzato da parte
diterzi.

Si segnala che, in base alle regole dei circuiti di carte di
pagamento, I'Emittente & responsabile per il manteni-
mento della certificazione rispetto ai c.d. “Standard di
Sicurezza dei Dati nel Settore delle Carte di Pagamento”,
disposti dal consorzio PCI (“Payment Card Industry”), e
in particolare rispetto agli standard PCIDSS, PCl 3D-Se-
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cure, PCI Card Production Logical Security, PCI Card
Production Physical Security e PCIPIN, oltre ad essere
responsabile del controllo della conformita allo stan-
dard PCI-DSS di talune delle proprie parti terze, tra cui gli
esercenti e i fornitori terzi di servizi.

Nonostante I'Emittente si avvalga di un servizio di moni-
toraggio e gestione incidenti attivo 24 ore su 24 per 365
giorni all'anno, una eventuale divulgazione non autoriz-
zata dei dati potrebbe avvenire attraverso violazioni del-
la sicurezza informatica, a sequito di errori umani, cyber
attacks, attivita intenzionali degli utenti o violazioni del-
la sicurezza fisica dovute all'accesso fisico di personale
non autorizzato. A tal riguardo, si segnala che I'Emitten-
te classifica i cyber attacks in diverse categorie, in base
all'impatto: da critico a basso/nullo.

In ogni caso, un uso improprio di tali dati, o una vio-
lazione della sicurezza informatica, potrebbe dan-
neggiare I'immagine del Gruppo e dissuadere i clienti
dall’utilizzare i pagamenti digitali e i suoi servizi in parti-
colare, aumentare le spese di esercizio per correggere
le violazioni o i malfunzionamenti, esporre il Gruppo a
responsabilita non coperte da assicurazione, aumenta-
re il rischio di controllo da parte delle Autorita di Vigi-
lanza, esporla a cause legali, comportare I'imposizione
di sanzioni rilevanti e multe ai sensi di leggi o normati-
ve internazionali italiani, dell’lUnione Europea o di altre
leggi o normative internazionali applicabili o da parte
delle reti di pagamento, e influire negativamente sul-
la continuita della partecipazione del Gruppo ai pro-
grammi di emissione di carte di credito in partnership
con le banche.

In aggiunta a quanto precede, la divulgazione non au-
torizzata dei dati degli esercenti o dei titolari delle carte
di credito da parte del Gruppo potrebbe determinare
I'addebito di spese dagli emittenti di carte di credito per
l'emissione di nuove carte di pagamento, costi relativi
al risarcimento degli esercenti, nonché possibili multe
e sanzioni, con conseguenti effetti negativi sulla situa-
zione economica, patrimoniale e/o finanziaria dell’Emit-
tente e/o del Gruppo. Inoltre, nelle suddette ipotesi, |
circuiti di carte di pagamento potrebbero anche vietare
ditrattare le operazioni sulle loro reti.

Infine, si segnala che, sebbene gli accordi del Grup-
po con i terzi che possono avere accesso ai dati degli
esercenti e dei consumatori, quali i soggetti esterni al
Gruppo che svolgono attivita di processing (come SIA
ed EquensWorldline), recupero crediti, IT, marketing,
etc., contengano usuali clausole relative a obblighi di
riservatezza, osservazione di disposizioni normative in
materia di privacy e sicurezza, non si puo escludere che
tali soggetti terzi possano violare tali previsioni contrat-
tuali, causando, per l'effetto, la divulgazione di dati senza
autorizzazione dell’avente diritto.
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Pertanto, il mancato rispetto da parte del Gruppo stes-
so ovvero di terzi degli obblighi contrattuali e/o nor-
mativi relativi al trattamento dei dati dei consumatori
potrebbe comportare la perdita dei dati del titolare
della carta da parte dei clienti esercenti del Gruppo e di
altri partner terzi di cuilo stesso e responsabile nonché
imporgli la risoluzione del rapporto con gli esercenti
responsabili della violazione, con conseguenti danni
reputazionali, multe e/o sanzioni da parte dei circuiti
di carte di pagamento e/o la perdita dell’affiliazione al
sistema dei circuiti internazionali delle carte di paga-
mento con conseguenti effetti negativi sulla situazione
economica, patrimoniale e/o finanziaria dell’Emittente
e/o del Gruppo.Nexi, a parziale mitigazione degli im-
patti economici derivanti da questa tipologia di rischi,
si & dotata di una copertura assicurativa emessa da pri-
mari istituti.

L'utilizzo massivo dello smart working, e di connessioni
remote potrebbero determinare un aumento dei rischi
di sicurezza informatica per le aziende. In questo con-
testo, diventa sempre pil importante essere preparati a
gestire gli attacchi informatici per ridurre al minimo gli
impatti. Per far fronte alle minacce cyber legate al lavoro
da remoto, Nexi ha implementato specifiche misure di
sicurezza IT e rafforzato sessioni di formazione e infor-
mazione sui rischi legati al Covid e sulle misure di com-
portamento da sequire. Inoltre, il Gruppo ha continuato
ad implementare le iniziative di sicurezza informatica
previste dal piano strategico a mitigazione dei rischi in-
formatici e monitorato con cadenza periodica la loro
realizzazione.

Rischi connessi all’esposizione al rischio di credito
nei confronti delle banche partner e dei clienti del
Gruppo

Il Gruppo e esposto al rischio di credito come di sequito
specificato.

Rischio di credito nell’esercizio dell’attivita di

acquiring

Il regolamento tra le controparti effettuato nell'esercizio

del ruolo di acquirer, implica che l'esercente-cliente ri-

ceva i fondi prima che il Gruppo li riceva:

e dal factor, per i crediti generati da carte emesse dal
Gruppo oggetto del Contratto di Factoring;

e dalle banche deititolari di carta, per tutti gli altri crediti
generati da carte emesse dal Gruppo e non oggetto
del Contratto di Factoring; e/o

e dai circuiti internazionali delle carte di pagamento per
le carte emesse da altri issuer.

Inoltre, per quanto riguarda i servizi acquiring forniti
mediante contratti di licenza tradizionale, associate
e referral governati dalla linea di business Merchant



Services & Solutions, il Gruppo, in qualita di acquirer, &
esposto al rischio di controparte proveniente dagli im-
porti pagati a esercenti in un momento antecedente
rispetto alla fornitura al consumatore di beni o servizi
ovvero prima che vengano contestati dal titolare del-
la carta. In tal caso, I'importo delloperazione viene
normalmente riaddebitato all’esercente e il prezzo di
acquisto viene rimborsato dal Gruppo, in qualita di ac-
quirer, al titolare della carta. Anche nell'eventualita in
cuiil Gruppo non fosse in grado di recuperare I'impor-
to del riaddebito dagli esercenti, le regole dei circuiti
internazionali delle carte di pagamento impongono
all'acquirer di restituire I'intero importo della transazio-
ne, comprese le commissioni, all'emittente della carta.
In tal caso il Gruppo potrebbe sostenere la perdita per
I'importo del rimborso pagato ai titolari di carta, oppu-
re ai circuiti internazionali delle carte di pagamento per
le carte emesse da issuer diversi dal Gruppo.

In sequito alllemergenza sanitaria da Covid-19 e al con-
seguente degrado della situazione macroeconomica, &
stato avviato un monitoraggio continuo dei fenomeni di
charge back e degli insoluti e sono state messe in pie-
di azioni di mitigazione dei rischi meglio descritti nella
Nota lllustrativa.

Rischio di credito nell’esercizio dell’attivita di
issuing

Nexi Payments SpA, in qualita di issuer concede credi-
to ai titolari di carta per finanziare gli acquisti con carte
di pagamento di tali clienti gestiti dalla linea di business
Cards & Digital Payments.

I tempi diincasso nei confronti dei titolari di carta dipen-
dono dalla tipologia della carta utilizzata. Nel caso in cui
I'acquisto sia effettuato con una carta di debito non &
prevista esposizione da parte dell’issuer; viceversa, con
le carte di credito lissuer risulta esposto per un lasso di
tempo medio compreso tra 15 e 45 giorni. Qualora il ti-
tolare di una carta non sia in grado di pagare il proprio
saldo a causa difallimento o insolvenza, la banca partner
sifa carico del rimborso degliimporti dovuti dallo stesso.
In caso di insolvenza di una banca partner, I'issuer puo
cercare di recuperare gliimporti direttamente dai titolari
di carta di credito.

Al riguardo, si segnala che anche in caso di blocco della
carta di un titolare insolvente, la banca partner rimane
responsabile di eventuali insolvenze per le spese effet-
tuate nei 5 giorni successivi dalla segnalazione di revoca.
Trascorso tale periodo eventuali importi aggiuntivi (cor-
rispondenti agli importi relativi ai pagamenti effettuati
dal sesto giornoin poi dalla segnalazione di revoca) sono
responsabilita dell’issuer.

Ad oggi non rileviamo l'incremento degli insoluti su car-
te inissuing diretto dovuto all'emergenza Covid-19.
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Rischio di credito nell’esercizio dell’attivita di
servicing

Nel caso di convenzioni con banche nel modello servi-
cing relativi alla linea di business Cards & Digital Paymen-
ts, Nexi Payments SpA € esposta al rischio di controparte
per i corrispettivi dovuti per i servizi resi a tali soggetti.
Infine, Nexi Payments SpA e esposta al rischio di credito
legato al servizio di gestione POS e ATM con gli esercenti
e con le banche clienti di tali servizi.

Al verificarsi di uno degli eventi sopradescritti, si potreb-
bero verificare effetti negativi sulla situazione economi-
ca, patrimoniale e/o finanziaria dellEmittente e/o del
Cruppo.

Rischi connessi alle frodi da parte di esercenti,
titolari di carte, fornitori o altri soggetti

Il Gruppo potrebbe incorrere in responsabilita, e po-
trebbe pertanto subire danni, anche reputazionali, in
connessione a operazioni di pagamento digitale fraudo-
lente, crediti fraudolenti avanzati da esercenti o altri sog-
getti, o vendite fraudolente di beni o servizi, comprese le
vendite fraudolente da parte degli esercenti del Gruppo
nell'ambito della linea di business Merchant Services &
Solutions e Cards & Digital Payments.

Esempi di frode commerciale possono includere la ven-
dita di merci contraffatte o il doloso utilizzo di una carta
di credito o di debito rubata o contraffatta, del numero di
carta di pagamento o di altre credenziali per contabilizza-
re una vendita o un‘operazione falsa da parte di esercenti
o altre parti, l'elaborazione di una carta di pagamento non
valida, o la dolosa mancata consegna di merci o servizi
venduti nell'ambito di un'operazione altrimenti valida.

| responsabili di tali operazioni utilizzano metodi sem-
pre piu sofisticati per svolgere attivita illecite come la
contraffazione e la frode. La mancata identificazione dei
furti, nonché la mancata gestione efficace del rischio
e della prevenzione delle frodi, potrebbe aumentare la
responsabilita di riaddebito del Gruppo o far incorrere il
Gruppo in altre responsabilita, comprese sanzioni e mul-
te. Sebbene il Gruppo disponga di sistemi sofisticati di
controllo e rilevamento per allertare i propri uffici com-
petenti per il controllo delle operazioni e del rischio in
merito a potenziali frodi, questi potrebbero non essere
in grado di prevenire tutti i casi di frode o essere sog-
getti a malfunzionamenti tecnici; & inoltre possibile che
i casi di frode possano aumentare in futuro. Aumenti di
riaddebito (c.d. chargeback) o di altre passivita connessi
con tali eventi potrebbero avere conseguenze negative
sullattivita e sulla situazione economica, patrimoniale
e/o finanziaria dell’'Emittente e/o del Gruppo.

Rischi connessi alla dipendenza da societa terze per
la fornitura di servizi / prodotti

Nexi SpA, per la gestione delle sue attivita si avvale di so-
cieta terze per la fornitura di servizi/prodotti. | principali
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fornitoriincludono (i) EquenswWorldline e SIA per I'elabo-
razione dei pagamenti, (i) fornitori di smart card confor-
mi allo standard tecnico EMV (Europay MasterCard Visa)
e relativi servizi di personalizzazione carte, tra cui ldemia
(precedentemente Oberthur), una societa del portafo-
glio Advent, (iii) Poynt, fornitore SmartPOS, per terminali
avanzati caratterizzati da un sistema operativo evoluto
e flessibile basato su Android (iv) fornitori di terminali
POS (come Ingenico ltalia e Verifone Italia), (v) fornitori
di ATM (vi) fornitori di determinati servizi in outsourcing
relativi a servizi di consegna bancaria, assegni, contanti
servizi bancari di lettere e internet.

| potenziali rischi connessi alla dipendenza da tali societa
riguardano principalmente l'interruzione delle forniture/
servizi critici, il trasferimento di know how critico non ade-
guatamente protetto oppure |'utilizzo improprio di dati/
informazioni riservate. Il verificarsi di tali rischi potrebbero
avere impatti economici e reputazionali negativi sul Grup-
po Nexi. Con riferimento al rischio di stock out di prodotti
(es POS, Carte) per ritardi o interruzioni nella consegna
da parte di uno o piti fornitori impattati dal virus Covid-19,
Nexi a mitigazione del rischio, ha aumentato i propri livelli
di magazzino anticipando ordini dei prodotti, quali POS,
smartPOS, m-POS, carte e chip, per cui i fornitori sono ba-
sati in Asia e in Europa. Non si rilevano ad oggi eventi di
interruzione della supply chain industriale.

Rischi connessi alla capacita del Gruppo di attrarre,
mantenere e motivare determinate professionalita

| risultati del Gruppo, cosi come il futuro successo del-
le sue attivita, dipendono in misura significativa dalla
capacita dello stesso di attrarre, mantenere e motivare
determinate professionalita nel management e nell’alta
direzione con significativo livello di specializzazione e
dotate di elevate competenze tecniche. Pertanto, la per-
ditadiuna o pit figure chiave del management e dell’alta
direzione e/o I'incapacita di attrarre e mantenere mana-
ger qualificati e/o con solida esperienza nei settori di at-
tivita del Gruppo, potrebbero determinare una riduzione
della capacita competitiva del Gruppo e condizionarne |l
raggiungimento degli obiettivinonché l'attuazione della
propria strategia, con possibili effetti negativi sulle attivi-
ta e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finan-
ziaria del Gruppo.

In aggiunta a quanto precede, i risultati del Gruppo, cos
come il futuro successo delle sue attivita, dipendono
dalla propria capacita di adattarsi proficuamente ai rapidi
cambiamentitecnologici, sociali, economici e normativi.
Cio richiede la presenza di un ampio organico di perso-
nale altamente specializzato nei settori dell'ingegneria,
assistenza tecnica, finanza e controlli, vendite, ammini-
strazione e gestione, venendo pertanto costantemente
richiesto al Gruppo di attrarre, mantenere e motivare
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personale che sia in grado diapportare le competenze e
la professionalita necessarie per coprire l'intero spettro
delle proprie attivita.

Il mercato del personale qualificato & fortemente com-
petitivo e il Gruppo potrebbe non riuscire ad assumere
personale ulteriore o sostituire il personale in uscita con
altrettante valide risorse. Il Gruppo, pertanto, non puo
assicurare di poter identificare o assumere candidati in-
terni o esterni qualificati. Alla luce di quanto precede, il
Cruppo dedica particolare attenzione alla selezione, al
reclutamento e alla formazione delle proprie risorse con
l'obiettivo di mantenere uno standard elevato.

Nonostante la presenza di tale politica di reclutamento
e formazione, non si pud escludere che, in futuro, anche
a causa di errori di valutazione delle candidature e/o di
carenze nel relativo percorso formativo, il personale del
Gruppo possa non essere in grado di operare secondo
gli standard qualitativi richiesti, con conseguenti impatti
negativi sulla situazione economica, patrimoniale e/o fi-
nanziaria dell’Emittente e/o del Gruppo.

Rischi connessi all'adeguamento ad un contesto
normativo in continua evoluzione

Il contesto normativo & sottoposto a diverse dinamiche
di mutamento a sequito dellemanazione di vari prov-
vedimenti normativi a livello europeo e nazionale, con
le relative disposizioni regolamentari di attuazione. Tale
scenario comporta un particolare sforzo di adeguamento,
anchein termini divelocita di adattamento, e puo incidere
direttamente sui profili di redditivita e sui costi sostenuti.

In forza della Direttiva PSD2, il Gruppo Nexi ha l'obbligo
di adequarsi, tra le altre, alle prescrizioni in tema di ren-
dicontazione sulla sicurezza delle informazioni, intero-
perabilita dei sistemi e tutela dei fondi degli utenti dei
servizi di pagamento.

In merito alla IV Direttiva Antiriciclaggio, il Gruppo Nexi
é tenuto all'introduzione di nuovi controlli e procedure
per I'adequata verifica della clientela e per il migliora-
mento della conformita complessiva alle prescrizioni in
materia di antiriciclaggio di denaro e finanziamento del
terrorismo, in relazione anche ai metodi di pagamento
locali e alternativi, come la moneta elettronica.

Con riferimento al Regolamento CDPR si evidenzia che,
nell'ambito della propria attivita, il Gruppo Nexi tratta i dati
personalideititolari di carte di pagamento e i dati degli eser-
centi ed e quindi in dovere di rispettare le leggi sulla prote-
zione dei dati e sulla privacy in Italia e nell'Unione Europea.

Riguardo ai rapporti con i Circuiti Internazionali (tra cui
Visa e Mastercard), nell'ambito delle attivita di acqui-



ring e diissuing, il Gruppo Nexi opera tramite specifici
accordi di licenza, che prevedono I'adeguamento a re-
gole vincolanti (mandates) emanate periodicamente dai
Circuiti stessi e la responsabilita del mantenimento della
certificazione rispetto ai c.d. “Standard di Sicurezza dei
Dati nel Settore delle Carte di Pagamento”, disposti dal
consorzio PCI (“Payment Card Industry”).

In relazione alla normativa su “Trasparenza delle opera-
zioni e dei servizi bancari e finanziari, Correttezza delle
relazioni tra intermediari e clienti”, recentemente modi-
ficata da Banca d’Italia, il Gruppo Nexi prosegue le azioni
volte a mantenere la piena conformita, soprattutto in
materia di trasparenza dei servizi di pagamento, infor-
mativa precontrattuale ai clienti e gestione dei reclami.

Le societa del Gruppo Nexi sono soggette alla disciplina
nazionale ed europea in materia di diritto della concor-
renza. Per garantire il rispetto di questa normativa, a par-
tire da luglio 2019 il Gruppo Nexi si & dotato di un “Pro-
gramma di compliance Antitrust”, volto ad aumentare la
consapevolezza del personale Nexi circa I'importanza
della normativa antitrust e del suo impatto sulle attivita
diimpresa, nonché a fornire una quida pratica per preve-
nire azioni, comportamenti e omissioni che violino tale
normativa. All'interno del Gruppo, la struttura deputata a
prevenire e contrastare la realizzazione di condotte ille-
cite ai sensi della normativa antitrust € la funzione “Legal
Affairs & Strategic Projects”.

Nexi SpA, infine, in quanto societa quotata, e disciplinata
da un complesso di normative specifiche (listing rules),
tra le quali si ricordano, a titolo non esaustivo, il Testo
Unico della Finanza, i regolamenti Consob, la direttiva
europea MAD Il e il regolamento europeo MAR, la nor-
mativa 262/2005, i codici di comportamento e le regole
di best practice dei mercati regolamentati.

Il processo di gestione del rischio di non conformita &
costituito dai presidi organizzativi e operativi adottati al
fine di evitare disallineamenti rispetto al sistema di nor-
me e regolamentiin vigore.

In particolare, nell'ambito del Sistema dei Controlli Inter-
ni & costituita la Funzione Compliance & AML che svolge
la funzione di controllo sulla gestione dei rischi di con-
formita per la Societa.

La Funzione individua ed aggiorna nel continuo, sulla
base dell'evoluzione del contesto operativo, strategico
e/o normativo, le Aree normative applicabili alla Societa.
All'interno della Funzione Compliance, & prevista anche
la Funzione Antiriciclaggio della Societa, quale funzione
deputataaprevenire e contrastare larealizzazione diope-
razioni di riciclaggio e di finanziamento del terrorismo.
Il Responsabile della Funzione ricopre anche il ruolo di
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Responsabile Antiriciclaggio aziendale e di Delegato
Antiriciclaggio aziendale alla segnalazione delle opera-
zioni sospette come previsto dalla normativa in vigore. Il
responsabile della Funzione Compliance & AML & stato
nominato Data Protection Officer (DPO).

All'interno della Societa sono inoltre presenti i Subject
Matter Expert (SME), costituiti da strutture aziendali che
hanno la responsabilita di assicurare, nel continuo, la
conformita delle attivita e dei processi alla normativa di
rispettiva competenza.

Rischi connessi al rifinanziamento del debito e al
contratto di factoring

Il Gruppo presenta un significativo indebitamento finan-
ziario costituito principalmente dal Prestito Obbligazio-
nario Pubblico a Tasso Fisso, dal Finanziamento IPO e dal
Prestito Obbligazionario Convertibile, rispetto al quale
sostiene elevati oneri finanziari che potrebbero gene-
rare effetti negativi sui risultati del Gruppo e sulla sua
capacita di generare cassa e di distribuire dividendi, con
conseguenti possibili effetti sulla capacita di rimborso
dei debiti alla scadenza, nonché sulla capacita di suppor-
tare gli investimenti necessari allo sviluppo del business.

Inoltre, il Gruppo si & dotato di un contratto di factoring
giornaliero stipulato da Nexi Payments SpA con Unicre-
dit Factoring SpA a valere, sulla massima parte del capi-
tale circolante generato dall’issuing di carte di credito
in licenza, avente ad oggetto crediti per i quali ciascuna
banca partner ha assunto a proprio carico il rischio di
inadempimento dei debitori propri clienti.

Con specifico riferimento alle dirette conseguenze della
crisi economica, causata dalla pandemia di Covid-19, sul
funding liquidity risk del Gruppo, al momento non siin-
dividuano elementi di criticits, anche in considerazione
del fatto che le linee di credito sono in prevalenza com-
mitted. Tuttavia, non & possibile escludere che il Gruppo
Nexi possa trovarsi in futuro a dover rifinanziare il debito
a scadenza o a sostituire dette linee di credito, per qual-
sivoglia ragione, e che tale eventuale circostanza com-
porti maggiori oneri e costi e/o determini una discon-
tinuita o dei ritardi nella prestazione dei servizi anche in
ragione dei tempi necessari a effettuare la sostituzione,
tali da compromettere l'operativita del Gruppo Nexi.

Non & possibile escludere che il Gruppo Nexi possa tro-
varsi in futuro a dover rifinanziare il debito a scadenza o
a sostituire tale linea di factoring, per qualsivoglia ragio-
ne, e che tale eventuale circostanza comporti maggiori
oneri e costi e/o determini una discontinuita o dei ritardi
nella prestazione dei servizi anche in ragione dei tempi
necessari a effettuare la sostituzione, tali da compro-
mettere 'operativita del Gruppo Nexi.
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Prevedibile evoluzione della
gestione

Nel prosieqguo dell'esercizio, in coerenza con le diret-
trici strategiche del Piano Industriale, il Gruppo sara
impegnato nell'ampliamento della proposizione com-
merciale a beneficio di banche-partner e clienti, anche
sulla spinta delle nuove misure di legge volte promuo-
vere la diffusione dei pagamenti digitali nella prospet-
tiva di maggiori trasparenza e sicurezza degli scambi
commerciali.

Saranno persequiti avanzamenti sul fronte delle varie
iniziative di riduzione dei costi operativi, generazione di
sinergie da integrazione delle recenti acquisizioni e da
innovazione e lancio di nuovi prodotti, con l'obiettivo
di coglierne appieno, entro la fine del corrente anno, i
benefici attesi in termini di EBITDA incrementale, pur in
presenza di UNO scenario Macro-economico meno fa-
vorevole.

Come gia rilevato (cfr. sezione “Informativa Covid”), a
fronte di una evoluzione dei volumi e quindi dei ricavi da
commissioni che resta funzione diretta delle dinamiche
macro-economiche e di mercato, il Gruppo € impegna-
to nell'esecuzione di un ventaglio di azioni di mitigazio-
ne degli impatti Covid su redditivita e generazione di
cassa, per un controvalore complessivo di oltre Euro 100
milioni in ragione d’anno.

Sulla base delle informazioni disponibili sulle dinamiche
della gestione aziendale e delle aspettative allo stato
prevalenti circa I'evoluzione della pandemia, sembra ra-
gionevole attendersi un graduale recupero dell’'operati-
vita della clientela e quindi dei volumi gestiti da Nexi nel
corso dei prossimi mesi. Una significativa contribuzione
positiva derivera dall’acquisizione delle attivita di mer-
chant acquiring del gruppo Intesa Sanpaolo. Al riguardo,
si rammenta che i flussi di cassa generati dal ramo d’a-
zienda dal 1° gennaio al 30 giugno 2020, come identifi-
cati secondo criteri convenzionali e pari a oltre Euro 60
milioni, sono stati trasferiti dalla controparte venditrice a
Nexi a sequito del closing.

In considerazione di quanto sopra e pur a fronte della
perdurante incertezza sugli sviluppi della crisi sanitaria
e sull'orizzonte temporale in cui sara auspicabilmente
riassorbito lo shock esogeno sui consumi, si prevede:
i) crescita dell’EBITDA 2020 rispetto al 2019, includendo
la contribuzione del merchant acquiring di ISP per un
valore previsto di circa 600 milioni, assumendo che un
tasso di recupero dei volumi coerente con quanto re-
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centemente osservato; i) EBITDA 2020 in linea con I'an-
no precedente e crescita significativa della generazione
di cassa, espressa in termini di EBITDA - Capex, su base
organica. Si prevede altresi di continuare a beneficiare di
una forte posizione di cassa.

Operazioni con parti correlate

La Societa, nel rispetto della normativa di riferimen-
to, si e dotata di una Procedura per le Operazioni con
Parti Correlate, disponibile su sito internet. Si evidenzia
che il Gruppo Nexi si & awvalso della deroga prevista
dall’art 10 del Regolamento Consob di cui alla Delibe-
ra 17221 del 2/3/2010 che prevede, con riferimento alle
operazioni di maggiore rilevanza, la possibilita per le so-
cieta di recente quotazione di adottare, sino alla data di
approvazione del secondo bilancio successivo alla data
di quotazione, il processo autorizzativo previsto per le
operazioni di minore rilevanza.

Si segnala che nel corso del primo semestre 2020 non
sono state concluse operazioni con parti correlate che
abbiano influito in misura rilevante sulla situazione patri-
moniale consolidata o sui risultati del Gruppo Nexi, nel
periodo di riferimento.

| rapporti di carattere finanziario e di natura economica
intrattenuti tra le imprese del Gruppo Nexi e i soggetti
correlati sono riportati nella specifica sezione della Nota
lllustrativa. della Presente Relazione Finanziaria seme-
strale (nota 35) a cui si rimanda.

Operazioni inusuali o non ricorrenti
Non vi sono state nel corso del | semestre 2020 opera-
zioni inusuali o non ricorrenti ulteriori rispetto a quelle
descritte nella sezione “Fatti di rilievo del periodo”.
Attivita di ricerca e sviluppo

Siinforma che nel primo semestre 2020, il Gruppo non
ha effettuato attivita di ricerca e sviluppo.

Azioni Proprie

La controllante e le societa del Gruppo non detengo-

no alla data di bilancio, azioni di entita appartenenti dal
Gruppo Nexi.



Strumenti Finanziari

Il Gruppo, oltre ai crediti derivante dalle attivita delle so-
cieta operative, detiene Azioni Visa di Classe C, conver-
tibili in azioni ordinarie. Non risultano invece in essere
contratti derivati.

Continuita Aziendale

Gli Amministratori confermano la ragionevole aspet-
tativa che il Gruppo continuera con la sua esistenza
operativa in un futuro prevedibile in prospettiva di
continuita aziendale. Precisiamo, quindi, di non ave-
re rilevato nella struttura patrimoniale e finanziaria e
nell’landamento operativo sintomi che possano indurre
incertezze sul punto della continuita aziendale.

Con riferimento alla pandemia da Covid-19 e al periodo
di lockdown generalizzato su tutto il territorio nazio-
nale, Nexi ha implementato tempestivamente efficaci
piani di continuita aziendale per assicurare il normale
funzionamento del proprio business, garantendo la sa-
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lute e la sicurezza dei dipendenti e il massimo livello di
servizio per Banche partner e clienti finali. Sin dal primo
giorno di emergenza Nexi ha messo in campo nume-
rose iniziative, in linea sia con le direttive fornite dalle
Autorita competenti sia con quelle dettate dai piani di
continuita interni, che hanno messo da subito in sicu-
rezza tutte le attivita, arrivando a consentire di lavorare
da remoto in pochi giorni pit del 95% del personale,
incluse le attivita di call center, e ad implementare le
necessarie misure precauzionali per quel numero limi-
tato di dipendenti che devono necessariamente lavo-
rare nelle sedi operative.

Rating

Anche per effetto dell'incremento dell'indebitamento
finanziario legato al finanziamento dell'acquisizione
del ramo d’azienda merchant acquiring di Intesa San-
paolo SpA, perfezionato il 30 giugno 2020, i rating di
Nexi alla data odierna sono riepilogati nella tabella sot-
to riportata.

Moody’s
Investors Service S&P Global Ratings FitchRatings
Corporate Family Rating/ Long-Term
Issuer Credit Rating/ Long-Term Issuer
Default Rating Ba3 BB- BB (%)
Outlook Stable Stable RWN (*)
Issue Rating Ba3 BB- BB (%)

(*) Rating Watch Negative (RWN)
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Sede Legale

La sede legale della controllante & a Milano in Corso
Sempione 55 e non ha sedi secondarie.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la fine
del periodo

Si comunica che successivamente al 30 giugno 2020 e
fino alla data di approvazione del presente documento,
non si e verificato alcun accadimento che possa deter-
minare conseguenze rilevanti sui risultati patrimoniali
ed economici rappresentati, come determinati dallo
IAS 10 par. 9.

Prospetto di raccordo
Siriporta qui di sequito il Prospetto di Raccordo tra il Pa-

trimonio netto e l'utile della controllante Nexi e del bi-
lancio consolidato del Gruppo Nexi.

(Datiin migliaia di Euro)

Patrimonio netto Utile d'esercizio

Saldi dei conti della Capogruppo al 30 giugno 2020 1.419.716 92.370
Effetto del consolidamento delle imprese controllate (28.060) 72.656
Effetto della valutazione a patrimonio netto delle societa collegate (718) -
Altre rettifiche inclusa redditivita