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RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE  

AREA DI CONSOLIDAMENTO 

Il Gruppo BSM è iscritto dall’11 novembre 2014 sotto il n. IC002 del Registro delle imprese Capogruppo della Banca 

Centrale della Repubblica di San Marino. La disciplina sui gruppi bancari è prevista dalla Parte II Titolo I Capo III della 

Legge 17 novembre 2005 n. 165 (artt. da 53 a 60) “Legge sulle imprese e sui servizi bancari, finanziari e assicurativi” 

(brevemente denominata “LISF”) e disciplinato dal Regolamento BCSM n. 2014-03.  

Il Bilancio Consolidato al 31 dicembre 2025 è redatto nel rispetto della normativa vigente e comprende le risultanze 

patrimoniali ed economiche della Capogruppo e delle entità controllate direttamente, sulle quali la Banca esercita il 

controllo di diritto, nonché quelle sulle quali esercita un’influenza notevole, in quanto la quota detenuta è superiore al 

20%. In questa fattispecie, in particolare, rientrano società strumentali compartecipate con altri Istituti di Credito 

Sammarinesi, alcune delle quali costituite nell’ambito di progetti specifici (cartolarizzazione) o strumentali al recupero 

di crediti. 

In via generale, la normativa di riferimento individua tre metodologie di consolidamento: 

• Consolidamento integrale: prevede i) l’eliminazione del valore della partecipazione dal bilancio della 

Capogruppo; ii) la totale eliminazione del patrimonio netto della partecipata; iii) l’aggregazione di attività e 

passività/costi e ricavi delle due società (fatte sale le elisioni intercompany);  

• Consolidamento proporzionale: i) la partecipazione va eliminata e ii) viene sostituita dalle attività e dalle 

passività della controllata, iscritte tuttavia per un valore pari alla percentuale di partecipazione posseduta dalla 

capogruppo. Tale metodologia si applica, in particolare, alle società controllate congiuntamente; 

• Metodo del Patrimonio Netto: prevede l’iscrizione iniziale della partecipazione al costo e il suo successivo 

adeguamento di valore sulla base delle quote di pertinenza del patrimonio netto. La partecipazione resta 

dunque iscritta in bilancio della controllante ma prevede l’emersione della differenza (negativa o positiva) fra 

valore di carico della partecipazione e corrispondente frazione del patrimonio netto della controllata.  

L’Area di consolidamento di BSM abbraccia più società, tutte operanti in settori dissimili da quello della Capogruppo. I 

bilanci delle diverse società sono stati pertanto opportunamente riclassificati e, ove necessario, rettificati, per 

correttamente rappresentare la sostanza patrimoniale ed economica del Gruppo. 

 

Area di Consolidamento - Metodo Integrale 

Easy Business Consulting SRL in liquidazione: trattasi di società partecipata al 100% da BSM, dichiarata in liquidazione 

dal 2019 e pertanto, i criteri di valutazione utilizzati nella formazione del bilancio sono aderenti ai principi di liquidazione 

aziendale. La valutazione delle voci di bilancio, dunque, seppur ispirati ai criteri generali di prudenza e competenza, 

considera però che non persegue la continuità aziendale, bensì quello della liquidazione. Seppur uno dei presupposti 

del Bilancio Consolidato sia l’armonizzazione dei criteri di esposizione, in questo caso specifico tale coerenza non è 

avvenuta, ma la società risulta comunque consolidata in virtù della ridotta rilevanza delle poste in relazione a quelle 

della Capogruppo. 

Il Bilancio di esercizio del 2025 recentemente approvato dall’Assemblea ha evidenziato una perdita di 179 mila euro, da 

ricondurre in particolare alle risultanze conseguente le vendite e/o la valutazione degli assets destinati alla vendita e 

rivenienti da attività di recupero crediti. 
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BSMTech SRL: Partecipata al 100%, trattasi di società non finanziaria, strumentale all’attività di impresa della 

Capogruppo, per i servizi inerenti al software gestionale. La società, costituita a fine 2022, se, dapprima, risultava offrire 

servizi esclusivamente alla capogruppo BSM, oggi concede l’utilizzo del software gesbank anche ad altre realtà 

finanziarie sammarinesi.  

Gli effetti del consolidamento riguardano in particolare la sostituzione del finanziamento intercompany con l’iscrizione 

delle immobilizzazioni immateriali rappresentati appunto dalla licenza d’uso di Gesbank.  

Area di Consolidamento - Metodo Proporzionale 

Centro Servizi SRL: Trattasi di società non finanziaria, strumentale all’attività di impresa di BSM e compartecipata anche 

da Cassa di Risparmio della Repubblica di San Marino e Banca Agricola Commerciale.  

La società opera nel settore informatico ed in particolare l’attività è diretta alla produzione, sviluppo, manutenzione e 

commercializzazione di software applicativi e rappresenta, per la realtà sammarinese, controparte di riferimento per lo 

sviluppo dei sistemi di pagamento.   

Nell’anno 2025 la società ha chiuso con un utile di bilancio, permettendo, nei limiti della quota detenuta da BSM, di 

colmare il differenziale negativo che residuava fino al 2024 fra costo della partecipazione e corrispondente frazione di 

patrimonio netto della stessa.  

Le scritture soggette ad elisione (proporzionalmente alla quota partecipativa del 33,33%) riguardano in particolare, i 

depositi che ha la società in BSM e gli oneri, comprese fra le “altre spese amministrative”, per l’attività di servizio svolto 

per l’Istituto.  

S3 Special Servicer Sammarinese SRL: Società costituita nel 2023 nell’ambito dell’operazione di cartolarizzazione, 

compartecipata dai 3 istituti bancari cedenti di attivi npl (la quota di BSM è del 34%). La società svolge alcune delle 

attività riservate al Master Servicer IGRC, dalla quale ha ottenuto sub delega per quanto attiene amministrazione, 

gestione e riscossione degli Attivi Bancari acquistati dal Veicolo di Sistema nell’ambito del Cartolarizzazione.  

In merito alle scritture intercompany, le uniche che rilevano riguardano in particolare i crediti erogati alla società, 

nonché gli impegni assunti nel sostegno finanziario con la sottoscrizione del contratto di patronage.  

La società chiude anche il 2025 con un risultato di bilancio positivo e contribuisce al risultato consolidato 

proporzionalmente alla quota partecipativa di BSM.  

NCO Immobiliare SRL: La partecipazione, seppure rientri nella fattispecie delle partecipazioni detenute per attività di 

recupero crediti, poiché ha, quale finalità, la dismissione di beni di proprietà della Banca, rientra anch’essa nel perimetro 

di consolidamento. Dal 2024, dopo il ripianamento della perdita e la ricostituzione del capitale sociale, la quota 

partecipativa e il valore di consolidamento sono effettuati al 50%.  

Come già evidenziato anche per il caso di S3, le operazioni intercompany fra le due società riguardano esclusivamente 

l’ambito dei finanziamenti alla clientela.  

In sede di redazione del bilancio consolidato, tuttavia, prima di procedere con le suddette elisioni, è stata effettuata una 

rettifica volta a rappresentare correttamente la sostanza economica dei contratti di leasing concessi da BSM, in qualità 

di locatore finanziario, e la società controllata operativa, in qualità di locataria. L’effetto più rilevante riguarda dunque 

l’iscrizione dei beni in leasing tra le immobilizzazioni materiali del Gruppo al valore originario del contratto, al netto 

degli ammortamenti calcolati da inizio del finanziamento.  

A ciò si deve dunque l’incremento della categoria dei “beni strumentali” del Consolidato, in riferimento a quanto già 

rilevato nel bilancio della Capogruppo. 
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Area di Consolidamento - Metodo Patrimonio Netto 

Istituto per la Gestione e il Recupero dei Crediti – IGRC S.p.A.: la partecipazione di BSM alla società è avvenuta nel 2024 

mediante sottoscrizione dell’aumento di capitale e rientra, come già anticipato per il caso di S3, nell’ambito del Progetto 

di Cartolarizzazione partecipato da BSM in qualità di Banca Originator. 

La società ha per oggetto sociale, fra le altre, la gestione, tutela e il recupero dei crediti per conto terzi, nonché l’attività 

di servicing nell’ambito di operazioni di cartolarizzazione. Dall’attivazione della autorizzazione ad operare, avvenuta nel 

dicembre2023, e in forza della sottoscrizione del contratto di servicing, la società svolge la funzione di Corporate e 

Master Servicer per conto del Veicolo di Sistema SRL ed è incaricata della funzione Escrow Agent per conto delle Banche 

Cedenti e aderenti all’operazione.  

La quota partecipativa di BSM equivale al 36,29% ma, pur trattandosi di quota rilevante, non rientra fra quelle di cui alla 

fattispecie della compartecipazione; l’influenza dominante è infatti riservata all’Eccellentissima Camera. Per questa 

ragione la metodologia di consolidamento applicata è quella della valutazione a patrimonio netto. In relazione a tale 

metodologia, non è previsto l’annullamento della partecipazione iscritta nell’attivo patrimoniale ma presuppone 

esclusivamente l’adeguamento del valore in relazione alla frazione di patrimonio netto detenuta.  

La società, anche nel 2025 ha realizzato un risultato d’esercizio pari a 0 dopo aver proceduto al rafforzamento 

patrimoniale mediante accantonamento a Fondo Rischi Finanziari Generali delle fee maturate e liquidate nell’anno.  

 

SISTEMA DEI CONTROLLI DI GRUPPO 

Il Regolamento di Gruppo di BSM definisce, fra gli altri Responsabilità e Compiti della Capogruppo, nonché le funzioni 

di controllo che vanno esercitate.  

Stando all’attuale configurazione del Gruppo BSM che comprende:  

• Easy Business Consulting SRL in liquidazione volontaria, 

• BSM Tech S.p.A. – società di servizi, 

considerata l’assenza di strutture organizzative autonome, l’esternalizzazione delle funzioni specifiche al personale di 

BSM (amministrative ed operative) e il coordinamento per il tramite del Servizio Segreteria Affari Societari, il Sistema 

dei Controlli del Gruppo coincide con il Sistema dei Controlli Interni della Capogruppo, al quale si rimanda. 

Tale impostazione assicura la totale integrazione agli indirizzi, sia di natura strategica sia di natura gestionale ed 

operativa, con quella stabilita dalla Capogruppo. In ragione di tale configurazione, il rischio espresso dalle partecipate 

rappresenta una componente intrinseca dell’attività della società madre che gestisce in modo naturalmente integrato 

la misurazione, gestione e controllo dei rischi a livello consolidato. 

 Per quanto riguarda le Società Collegate che rientrano nel perimetro di consolidamento, si specifica che la Banca 

esprime propri rappresentanti o nei Consigli di Amministrazione (ad esempio Centro Servizi e Klirway) ovvero in 

posizione di controllo (ad esempio l’Ufficio Servicer e l’Ufficio Amministrazione di IGRC), che comunque consentono alla 

Capogruppo un monitoraggio costante dell’andamento e delle dinamiche delle Società stesse. 
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LO SCENARIO MACROECONOMICO 1 

Lo scenario macroeconomico delineato dalle principali istituzioni internazionali nel primo semestre del 2026 evidenzia 

un quadro di crescita moderata, pressioni inflazionistiche riemerse e rischi prevalentemente orientati al ribasso. Il 

riferimento principale è costituito dall’Economic Outlook dell’OCSE di giugno 2026, che descrive un’economia mondiale 

ancora resiliente nella fase iniziale dell’anno, ma progressivamente indebolita dal nuovo shock energetico connesso al 

conflitto in Medio Oriente. Secondo l’OCSE, la crescita globale è destinata a rallentare al 2,8% nel 2026, prima di risalire 

al 3,1% nel 2027 nello scenario di interruzione temporanea delle forniture energetiche; allo stesso tempo, l’inflazione 

nei paesi del G20 dovrebbe aumentare al 4,0% nel 2026, per poi ridursi al 3,1% nel 2027. Il quadro di fondo è quindi 

quello di un rallentamento non recessivo nello scenario centrale, ma esposto a rischi significativi qualora le tensioni 

geopolitiche e le pressioni sui prezzi dell’energia dovessero persistere. 

Questa valutazione risulta sostanzialmente coerente con le proiezioni del Fondo Monetario Internazionale. Nel World 

Economic Outlook di aprile 2026, il FMI prevede una crescita mondiale pari al 3,1% nel 2026 e al 3,2% nel 2027, 

accompagnata da un temporaneo aumento dell’inflazione headline nel 2026 e da una successiva ripresa del processo di 

disinflazione nel 2027. Rispetto all’OCSE, il FMI presenta una valutazione leggermente più favorevole sulla crescita 

globale, ma conferma la stessa diagnosi qualitativa: l’economia mondiale rimane esposta agli effetti della guerra in 

Medio Oriente, all’aumento dei prezzi dell’energia, all’incertezza geopolitica e al possibile deterioramento delle 

condizioni finanziarie. 

Per l’Europa, le previsioni della Commissione Europea e della BCE confermano un quadro più fragile rispetto a quello 

globale. La Spring 2026 Economic Forecast della Commissione Europea segnala un rallentamento dell’attività economica 

dovuto al nuovo shock energetico, che indebolisce la fiducia, riduce il potere d’acquisto delle famiglie e appesantisce i 

costi di produzione delle imprese. La Commissione prevede per l’Unione Europea una crescita dell’1,1% nel 2026 e 

dell’1,4% nel 2027, con inflazione in aumento al 3,1% nel 2026 prima di una successiva moderazione. Per l’area euro, la 

BCE offre una lettura molto simile: nelle proiezioni di giugno 2026, la crescita del PIL reale è stata rivista al ribasso per il 

2026 e il 2027, riflettendo l’impatto più marcato del conflitto in Medio Oriente, dell’aumento dei prezzi del petrolio, 

della volatilità nei mercati delle materie prime e dell’incertezza geopolitica. 

Il tema centrale per la politica economica europea è il difficile equilibrio tra debolezza della crescita e persistenza 

dell’inflazione. Da un lato, il rallentamento dell’attività economica suggerisce cautela nell’inasprimento delle condizioni 

monetarie; dall’altro, il nuovo aumento dei prezzi energetici può alimentare pressioni inflazionistiche più persistenti, 

soprattutto se dovesse trasmettersi ai prezzi core, ai salari e alle aspettative di inflazione. In questo contesto, la BCE 

sottolinea che l’evoluzione del conflitto, dei prezzi energetici, delle materie prime non energetiche e del pass-through 

dello shock ai prezzi al consumo resta soggetta a forte incertezza. La politica monetaria deve quindi restare dipendente 

dai dati, evitando sia una reazione eccessiva a uno shock temporaneo, sia una sottovalutazione dei rischi di persistenza 

inflazionistica. 

Per l’Italia, il quadro appare ancora più debole. Le proiezioni della Banca d’Italia di giugno 2026 indicano una crescita 

del PIL pari allo 0,5% nel 2026, allo 0,4% nel 2027 e allo 0,9% nel 2028. L’inflazione armonizzata è prevista in aumento 

al 3,1% nella media del 2026, principalmente per effetto dell’aumento dei prezzi dell’energia, per poi tornare intorno al 

2% nel biennio successivo. La Commissione Europea fornisce una valutazione molto vicina, stimando per l’Italia una 

crescita dello 0,5% nel 2026 e dello 0,6% nel 2027, con inflazione al 3,2% nel 2026 e all’1,8% nel 2027. In entrambi i casi 

 

1 Sintesi Economic Outlook OCSE – giugno 2026; FMI, Commissione Europea BCE e Banca d’Italia 
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emerge un’economia caratterizzata da domanda interna debole, perdita di potere d’acquisto delle famiglie, contributo 

negativo delle esportazioni nette e sostegno parziale proveniente dagli investimenti legati al PNRR. 

Nel complesso, le diverse fonti risultano allineate nella lettura dello scenario: il 2026 si configura come un anno di 

rallentamento della crescita, riaccensione temporanea dell’inflazione e aumento dell’incertezza geopolitica. Le 

differenze tra le istituzioni riguardano soprattutto l’intensità del rallentamento: il FMI appare leggermente più ottimista 

sul quadro globale, mentre l’OCSE assume una posizione più prudente, soprattutto in relazione ai rischi energetici. Per 

l’area euro e per l’Italia, invece, le previsioni di Commissione Europea, BCE e Banca d’Italia sono molto vicine e 

convergono nell’indicare una crescita debole, un’inflazione temporaneamente più elevata e margini di politica 

economica limitati. 

Ne deriva uno scenario macroeconomico in cui la priorità non è soltanto sostenere la crescita nel breve periodo, ma 

preservare la stabilità dei prezzi, la sostenibilità fiscale e la resilienza dell’economia a shock esterni. Le misure di 

sostegno contro il rincaro energetico dovrebbero quindi essere temporanee, selettive e rivolte ai soggetti più vulnerabili, 

evitando interventi generalizzati che aggraverebbero i conti pubblici o ridurrebbero gli incentivi all’efficienza energetica. 

Parallelamente, le istituzioni sottolineano la necessità di rafforzare la crescita potenziale attraverso investimenti, 

produttività, transizione energetica, innovazione e attuazione efficace dei programmi europei di investimento. In 

particolare, per l’Italia, la capacità di utilizzare in modo efficiente le risorse del PNRR rappresenta un elemento decisivo 

per compensare la debolezza della domanda e sostenere la crescita nel medio periodo. 
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FOCUS SULL’ECONOMIA SAMMARINESE 2 

Per la Repubblica di San Marino, il quadro macroeconomico appare complessivamente più favorevole rispetto alla fase 

di forte vulnerabilità emersa dopo la crisi bancaria e la pandemia, ma resta esposto al rallentamento della domanda 

esterna e all’incertezza internazionale. Secondo la nota del Fondo Monetario Internazionale pubblicata a giugno 2026, 

la crescita del PIL è aumentata all’1,5% nel 2025, dall’1,0% del 2024, sostenuta dalla ripresa dei settori orientati 

all’export, dal recupero dei ricavi manifatturieri e da un andamento ancora positivo del turismo, con arrivi e presenze 

su livelli elevati. Tuttavia, gli indicatori più recenti segnalano un indebolimento del ciclo nel 2026: l’aumento dei prezzi 

energetici, la maggiore incertezza globale e il rallentamento della domanda estera dovrebbero portare la crescita 

all’1,3% nel 2026. Anche l’inflazione, pur più contenuta rispetto ai picchi registrati in Europa negli anni precedenti, è 

prevista al 2,8% nel 2026, riflettendo il persistere di pressioni sui prezzi dei servizi e dell’energia. 

La valutazione del FMI mette in evidenza una dinamica di fondo positiva, ma ancora condizionata da vulnerabilità 

strutturali. San Marino è una piccola economia aperta ed euroizzata, fortemente integrata con il ciclo economico italiano 

ed europeo; di conseguenza, shock esterni su energia, commercio e fiducia si trasmettono rapidamente all’attività 

interna. Al tempo stesso, il Paese ha compiuto progressi rilevanti nella diversificazione della propria struttura produttiva: 

il settore bancario, in passato sovradimensionato, si è ridotto rispetto al resto dell’economia, mentre manifattura e 

servizi non finanziari orientati all’estero hanno acquisito maggiore peso. Il FMI sottolinea tuttavia che il debito pubblico 

rimane elevato e che il sistema bancario, pur rafforzato, continua a richiedere attenzione. 

Sul fronte della finanza pubblica, il giudizio è relativamente favorevole. Il FMI segnala che nel 2025 l’avanzo primario è 

salito al 2,4% del PIL, rispetto all’1,5% del 2024, grazie alla buona dinamica delle entrate, in particolare delle imposte 

sul reddito, e a una spesa inferiore alle attese. L’indicazione di policy è quella di preservare i risultati del consolidamento 

fiscale, evitando misure di sostegno generalizzate e mantenendo disciplina su salari pubblici, pensioni e spesa corrente. 

In prospettiva, la sostenibilità del sistema pensionistico resta uno dei principali temi di medio-lungo periodo, insieme 

alla necessità di continuare a ricostruire margini fiscali adeguati a fronteggiare eventuali shock esterni. 

Il miglioramento del quadro fiscale e finanziario è riflesso anche nella valutazione delle agenzie di rating. Il 5 giugno 

2026 S&P Global Ratings ha innalzato il rating sovrano di lungo termine di San Marino da “BBB+” ad “A-”, confermando 

il rating di breve termine ad “A-2” e assegnando un outlook stabile. Secondo la comunicazione della Segreteria di Stato 

per le Finanze, l’upgrade riflette la solidità della politica fiscale, il rafforzamento della stabilità finanziaria e le prospettive 

positive legate all’Accordo di associazione con l’Unione Europea. L’outlook stabile segnala un equilibrio tra, da un lato, 

i benefici attesi dall’integrazione europea e dalla gestione prudente dei conti pubblici e, dall’altro, le vulnerabilità ancora 

presenti nel sistema economico e finanziario. 

Un elemento importante nella valutazione di S&P è il rafforzamento del quadro di liquidità e di stabilità finanziaria. 

L’accesso della Banca Centrale della Repubblica di San Marino alla facility EUREP della BCE viene interpretato come un 

fattore positivo, perché consente alla Banca Centrale sammarinese di svolgere in modo più efficace una funzione di 

prestatore di ultima istanza in caso di tensioni di liquidità. Questo aspetto è particolarmente rilevante per un Paese 

euroizzato, privo di una politica monetaria autonoma e con un sistema finanziario che ha rappresentato in passato una 

delle principali fonti di rischio macroeconomico. 

Il sistema bancario mostra segnali di miglioramento, ma rimane un’area da monitorare. Il FMI rileva che la liquidità e la 

qualità degli attivi bancari sono migliorate e che il rapporto netto dei crediti deteriorati è sceso all’11,1% nel 2025. 

Questo indica un progresso significativo rispetto alle fragilità ereditate dalla crisi bancaria, ma non elimina del tutto la 

 

2 Estratto Relazione FMI 
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necessità di rafforzare redditività, capitale e qualità del credito. In altri termini, la traiettoria è positiva, ma la stabilità 

finanziaria resta una condizione essenziale per consolidare la ripresa e mantenere la fiducia degli investitori. 

Un ulteriore fattore strategico è rappresentato dal percorso di associazione con l’Unione Europea. L’Accordo di 

associazione mira a regolare una forma più avanzata di partecipazione di San Marino ad alcune attività dell’Unione, 

senza configurare un’adesione piena. Secondo la documentazione ufficiale sammarinese, l’accordo prevede il 

recepimento di una parte dell’acquis europeo e riguarda ambiti centrali quali libera circolazione di beni, persone, servizi 

e capitali, oltre a concorrenza, tutela dei consumatori, telecomunicazioni, trasporti, ambiente, appalti, società, dogane 

e commercio. In prospettiva, ciò può favorire integrazione commerciale, attrazione di investimenti e modernizzazione 

normativa, ma richiede anche capacità amministrativa e adeguamento regolamentare. 

Nel complesso, lo scenario macroeconomico di San Marino può essere letto come una fase di consolidamento dopo 

anni di vulnerabilità. La crescita resta positiva ma moderata; il mercato del lavoro mostra segnali di tenuta, pur con un 

aumento della disoccupazione al 4,5% nell’aprile 2026; la politica fiscale appare prudente; il sistema bancario è in 

miglioramento; e il rating sovrano ha beneficiato del rafforzamento dei fondamentali. I principali rischi riguardano il 

rallentamento dell’economia europea, i prezzi energetici, l’elevata esposizione agli shock esterni, la sostenibilità 

pensionistica e la necessità di completare il risanamento del settore finanziario. La prospettiva di fondo, tuttavia, è più 

solida rispetto al passato: San Marino si presenta come una piccola economia aperta, ancora vulnerabile, ma con 

fondamentali fiscali e istituzionali in rafforzamento e con un potenziale beneficio strutturale derivante 

dall’avvicinamento al mercato unico europeo. 
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I PRINCIPALI AGGREGATI MONETARI E CREDITIZI  

STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO  

Si rende noto che alcuni aggregati sono il risultato di riclassificazioni interne.  

Di seguito le principali: 

• è stata raggruppata in un’unica voce Debiti la “Raccolta del Risparmio” comprendendo: l’ammontare dei 

“Debiti verso clientela”, dei “Debiti rappresentati da titoli” e delle “Passività subordinate”; 

• la voce Banche viene espressa per saldo netto fra “Crediti e Debiti verso Enti Creditizi”; 

• il patrimonio netto è espresso al netto delle azioni proprie, qualora presenti. 

 

ATTIVO 31/12/2025 31/12/2024 Var. ass. Var. % 

Cassa e disponibilità liquide 5.599.014 5.854.963 -255.949 -4,4% 

Crediti: 366.207.936 347.910.100 18.297.836 5,3% 

- crediti vs. banche 104.834.413 75.768.257 29.066.156 38,4% 

- crediti vs. clienti (netti) 261.373.523 272.141.843 -10.768.320 -4,0% 

     di cui immobilizzazioni da rilocare 582.556 1.143.527 -560.971 -49,1% 

Titoli non immobilizzati 68.763.263 179.234.350 -110.471.087 -61,6% 

Immobilizzazioni: 258.739.797 301.382.007 -42.642.210 -14,1% 

- titoli immobilizzati 112.139.401 154.049.869 -41.910.468 -27,2% 

- partecipazioni 5.632.990 5.650.315 -17.325 -0,3% 

- materiali e immateriali 140.967.406 141.681.823 -714.417 -0,5% 

     di cui beni da recupero crediti 99.971.306 99.474.804 496.502 0,5% 

Altre voci dell'attivo 107.873.266 110.522.884 -2.649.618 -2,4% 

Totale Attivo 807.183.276 944.904.304 -137.721.028 -14,6% 

 

 

PASSIVO 31/12/2025 31/12/2024 Var. ass. Var. % 

Debiti: 707.870.047 842.673.479 -134.803.432 -16,0% 

- verso clientela 450.159.673 531.813.928 -81.654.255 -15,4% 

- rappresentati da titoli 257.710.374 310.859.551 -53.149.177 -17,1% 

- verso banche 0 0 0   

Fondi a destinazione specifica 2.720.766 2.724.448 -3.682 -0,1% 

Fondo rischi su crediti 4.825.000 3.725.000 1.100.000 29,5% 

Altre voci del passivo 41.315.898 45.401.453 -4.085.555 -9,0% 

Patrimonio Netto: 50.451.565 50.379.924 71.641 0,1% 

- Capitale e Riserve 50.385.730 48.511.803 1.873.927 3,9% 

- Utile d'esercizio 65.835 1.868.121 -1.802.286 -96,5% 

Totale Passivo 807.183.276 944.904.304 -137.721.028 -14,6% 

 

 

 

 

 

In evidenza:  
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ATTIVO PATRIMONIALE 

1. Crediti:  

o Crediti verso Banche: l’andamento dei crediti verso banche è strettamente correlato all’andamento 

della Raccolta Diretta della Clientela, ovvero alla necessità di costituire un buffer di liquidità congruo 

a superare le fuoriuscite di liquidità che ha registrato la Capogruppo nel corso del 2025. La crescita 

dello stock complessivo è frutto della dismissione degli investimenti finanziari della Banca.  

o Crediti verso clientela netti: dalla tabella emerge un trend in calo della massa dei prestiti concessi alla 

clientela, pur se, nel corso dell’anno, la Capogruppo ha continuato ad offrire il sostegno al territorio a 

privati e imprese. Nondimeno BSM persegue e prosegue la riduzione delle posizioni critiche, tanto 

che,anche nel 2025, l’Istituto ha sottoscritto accordo di risoluzione con primario Gruppo Economico. 

L’Accordo prevedeva, fra le altre, l’incasso di buona parte dell’esposizione anche mediante 

abbattimento del debito tramite la formula del datio in solutum. 

2. Titoli Immobilizzati e non immobilizzati: il portafoglio titoli della Banca ha da sempre rappresentato la primaria 

fonte di liquidità dell’Istituto e la gestione, che da sempre l’ha contraddistinta, era volta a garantire un 

soddisfacente grado di redditività pur mantenendo un buon grado di liquidabilità degli assets. L’esigenza di 

incrementare le riserve per fronteggiare la richiesta di fondi della clientela è pertanto avvenuta in totale 

autonomia e senza perdite. Ne è conseguito, tuttavia, un ridimensionamento delle disponibilità finanziarie 

dell’Istituto e una riallocazione fra i diversi portafogli. Con riguardo al portafoglio immobilizzato, vi rientrano i 

titoli ottenuti dall’adesione alla Cartolarizzazione di Sistema del 2023, operazione che ha permesso una 

consistente riduzione dell’incidenza dei crediti deteriorati.  

3. Con riguardo alle altre Immobilizzazioni: 

o Partecipazioni: non emergono variazioni di rilievo dall’anno precedente;  

o Materiali e Immateriali: nonostante le dismissioni avvenute nel corso dell’esercizio, sale ancora il 

totale dei beni rivenienti da dismettere. Tale trend fa seguito, fra l’altro, a quanto anticipato in merito 

all’esigenza, prioritaria, di ridurre gli impegni patrimoniali a carico della Capogruppo, non ultimo a 

seguito dell’introduzione del calendar provisioning.  

4. Fra le altre attività, come meglio dettaglio in calce alla tabella di nota integrativa, vi rientrano, fra le altre:  

o L’ammontare delle differite attive; 

o Il portafoglio commerciale; 

o Altre attività connesse alla cartolarizzazione. Nello specifico, vi rientrano anche i crediti verso la SPV 

della Cartolarizzazione per l’utilizzo del Conto Escrow per il rimborso anticipato delle ABS Senior;  

o I crediti per fatture di servizi emesse dalle società collegate. 

PASSIVO PATRIMONIALE 

1. Debiti: la voce, che esprime esclusivamente l’ammontare dei debiti verso la clientela, subisce nel corso 

dell’anno una forte contrazione. La vicenda societaria della Capogruppo ha determinato forti turbolenze con 

effetti significativi sulla reputazione della Banca, nonostante la sua completa estraneità alla trattavia di 

acquisizione in corso. La posizione contraria di una parte dei Soci dell’Ente Cassa, in una prima fase, ed il diniego 

alla prima operazione ipotizzata, in una fase successiva, hanno prodotto una crescente insicurezza nei Clienti 

risparmiatori della Banca con la fuoriuscita di oltre 130 milioni di Raccolta Diretta;  

2. Patrimonio Netto: in contrazione dall’anno precedente. Come più spesso ribadito, i risultati del Gruppo 

dipendono esclusivamente dalle risultanze della Capogruppo.  
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 IL PATRIMONIO NETTO  

Di seguito è proposto il raccordo del Patrimonio Netto e del Risultato Netto della Capogruppo con il Patrimonio Netto 

Consolidato.  

  31 dicembre 2025 

  Capitale e Risultato Patrimonio 

  Riserve d'esercizio Netto  

     

     

Patrimonio netto e risultato d'esercizio di  
Banca di San Marino 50.469.990 132.055 50.602.045 

     

     

 

Variazioni di Riprese di valore su crediti e accantonamenti per 
garanzie e impegni -6.275 -4.482 -10.757 

 

Variazioni di Rettifiche di valore su crediti e accantonamenti 
per garanzie e impegni 58.169 77.972 136.141 

 Imposte 12.545 7.962 20.507 

Rettifiche di consolidamento 64.439 81.452 145.891 

     

 Differenze Consolidamento EBC -32.915 0 -32.915 

 Rettifiche di valore su immobilizzazioni immateriali -4.862 -2.431 -7.293 

 Utilizzo del fondo di consolidamento per rischi e oneri futuri 754.828 0 754.828 

 Rettifiche di valore su partecipazioni 240.602 26.580 267.182 

Effetto eliminazione partecipazioni 957.653 24.149 981.802 

     

Valutazione Partecipazioni al Patrimonio Netto 5.820  11.626 

     

Risultati d'esercizio delle partecipate -1.117.978 -171.821 -1.289.799 

     

Patrimonio netto e risultato d'esercizio consolidati 50.379.924 65.835 50.451.565 

     

Interessi di terzi    

Gruppo Banca di San Marino 50.379.924 65.835 50.451.565 

     

Patrimonio Netto e Risultato d'esercizio TOTALE del  
Bilancio Consolidato di Banca di San Marino 50.379.924 65.835 50.451.565 
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L’ANDAMENTO REDDITUALE  

CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO  

Le valutazioni delle dinamiche economiche registrate nel periodo di riferimento sono effettuate utilizzando il “Conto 

Economico Riclassificato” di seguito esposto.  

Per quanto riguarda le variazioni intervenute negli aggregati economici rispetto agli schemi di bilancio, si specifica: 

• gli “interessi attivi su titoli di debito” sono stati rettificati della componente di ricavo derivante dai contratti 

IRS di copertura sottoscritti a fronte dei prestiti obbligazionari emessi; 

• gli “interessi passivi sui debiti verso la clientela” sono stati rettificati in funzione del risultato netto dei 

contratti derivati di copertura; 

• le “commissioni attive” comprendono componenti di reddito che da regolamento di bilancio trovano 

allocazione alla voce “Altri proventi di gestione”; 

• la voce “Profitti e Perdite da operazioni finanziarie” comprende il risultato netto dei titoli immobilizzati, 

nonché il rilascio del fondo rischi dedicato;  

• le “Spese per il personale” non comprendono nè i compensi degli amministratori e dei sindaci, che trovano 

allocazione nella voce “Altre spese amministrative”.  

• per i contratti di leasing, la quota capitale delle rate pagate è portata in compensazione degli 

ammortamenti rilevati sui beni oggetto di contratto di locazione. 

Conto Economico Riclassificato 31/12/2025 31/12/2024 Var. Ass. Var. % 

Interessi attivi da Clientela 11.545.203 15.731.854 -4.186.651 -26,61% 

Interessi passivi a Clientela -10.009.023 -12.669.720 -2.660.697 21,00% 

Gestione Tesoreria 8.943.633 9.686.547 -742.914 -7,67% 

 - Banche 902.036 2.215.284 -1.313.248 -59,28% 

 - Titoli (cedole & dividendi) 8.041.597 7.471.263 570.334 7,63% 

Margine di Interesse 10.479.813 12.748.681 -2.268.868 -17,80% 

Commissioni Nette 6.154.690 6.766.120,00 -611.430 -9,04% 

Profitti e Perdite da Operazioni Finanziarie 779.501 1.864.097 -1.084.596 -58,18% 

Altri Proventi (Oneri) di Gestione 962.053 804.392 157.661 19,60% 

Margine di Intermediazione 18.376.057 22.183.290 -3.807.233 -17,16% 

Costi di Struttura -15.881.455 -15.661.019 220.436 -1,41% 

 - Spese per il personale -8.881.019 -8.345.144 535.875 -6,42% 

 - Altre Spese Amministrative -5.538.917 -5.896.544 -357.627 6,07% 

 - Rettifiche di Valore su Imm. Materiali e Immateriali -1.461.519 -1.419.331 42.188 -2,97% 

Risultato Lordo di Gestione 2.494.602 6.522.271 -4.027.669 -61,75% 

Accantonamenti ai Fondi Rischi -1.771.414 -3.031.095 -1.259.681 41,56% 

Rettifiche Nette su Crediti -1.539.584 -2.599.167 -1.059.583 40,77% 

Risultato di Gestione -816.396 892.009 -1.708.405 -191,52% 

Gestione Straordinaria 1.388.608 1.449.785 -61.177 -4,22% 

Utilizzo del Fondo Rischi di Consolidamento 0 0 0   

Var. del Fondo Rischi Finanziari Generali 0 0     

Imposte -506.377 -473.673 32.704 -6,90% 

Risultato d'esercizio netto 65.835 1.868.121 -1.802.286 -96,48% 
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Il 2025 segna un tratto netto di discontinuità dal percorso degli anni precedenti; percorso che aveva permesso il ritorno 

all’utile e il consolidamento della solidità patrimoniale. La perdita di volumi annuncia, infatti, una difficoltà prospettica 

di generare una marginalità positiva e tale da sostenere la crescita aziendale. Tutto ciò conferma la necessità, non più 

differibile, di rafforzare patrimonialmente l’azienda Capogruppo, con l’auspicio che sia di stimolo alla ripresa del 

percorso virtuoso di sviluppo di BSM, a vantaggio di tutto il sistema finanziario sammarinese.  

In merito ai risultati economici si segnalano:  

• la contrazione del margine di interesse, per effetto di una generale riduzione del contributo degli impieghi, sia 

quelli verso la clientela, sia quelli derivanti dagli investimenti in strumenti finanziari. In questo ultimo caso, il 

trend fa seguito a quanto già anticipato in merito alla contrazione del portafoglio titoli avvenuto con la vendita 

degli assets. Anche il costo della raccolta è in diminuzione; in termini assoluti, tuttavia, la differenza netta fra 

interessi attivi e passivi resta negativa nel confronto con il 2024.  

• Contrazione del Margine da intermediazione: al gap negativo del margine di interesse si somma la differenza 

registrata alla voce profitti e perdite da operazioni finanziarie e la contrazione dei ricavi da commissioni nette.  

• Una crescita dei costi di struttura, e più segnatamente, di quelli riferibili al costo del personale; 

• Il risultato netto positivo per euro 65 mila, dopo aver rafforzato i presidi dedicati a possibili rischi futuri connessi 

all’attività di impresa.   
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INDICI 

Valori Economici Gestionali  31/12/2025 31/12/2024 Delta Ass. Delta % 

Margine di Interesse 10.479.813 12.748.681 -2.268.868 -17,80% 

Margine di Intermediazione 18.376.057 22.183.290 -3.807.233 -17,16% 

Commissioni nette 6.154.690 6.766.120 -611.430 -9,04% 

Costi di gestione 15.881.455 15.661.019 220.436 1,41% 

 di cui: Spese per il personale 8.881.019 8.345.144 535.875 6,42% 

Risultato Lordo di Gestione 2.494.602 6.522.271 -4.027.669 -61,75% 

Risultato Netto d'esercizio 65.835 1.868.121 -1.802.286 -96,48% 

     
Valori Patrimoniali ed operativi 31/12/2025 31/12/2024 Delta Ass. Delta % 

Prodotto Bancario Lordo 1.410.510.318 1.520.527.103 -110.016.785 -7,24% 

Raccolta Totale 1.129.891.830 1.229.942.181 -100.050.351 -8,13% 

Raccolta diretta con clientela 707.870.047 842.673.479 -134.803.432 -16,00% 

Raccolta Indiretta 422.021.783 387.268.702 34.753.081 8,97% 

Impieghi lordi a clientela 280.618.488 290.584.922 -9.966.434 -3,43% 

Impieghi netti a clientela 261.373.523 272.141.843 -10.768.320 -3,96% 

Sofferenze lorde 40.613.821 40.147.969 465.852 1,16% 

Sofferenze nette 24.821.192 24.916.916 -95.724 -0,38% 

Crediti deteriorati lordi 66.604.170 69.784.505 -3.180.335 -4,56% 

Crediti deteriorati netti 48.523.077 52.534.015 -4.010.938 -7,63% 

Totale Attivo 810.206.761 948.753.619 -138.546.858 -14,60% 

Patrimonio Netto 50.451.565 50.379.924 71.641 0,14% 

     

     
INDICI DI STRUTTURA  

e PATRIMONIALIZZAZIONE (%) 
31/12/2025 31/12/2024 Delta b.p. 

Raccolta del Risparmio/Totale attivo 87,37% 88,82% -145 b.p. 

Impieghi lordi a clientela/Totale attivo 34,64% 30,63% 401 b.p. 

Impieghi lordi a clientela/Raccolta diretta con 
clientela 39,64% 34,48% 516 b.p. 

Patrimonio netto/Totale attivo (Leverage) 6,23% 5,31% 92 b.p. 

Patrimonio netto/Crediti verso clientela  17,98% 17,34% 64 b.p. 

     

     
INDICI DI QUALITÀ DEL CREDITO (%) 31/12/2025 31/12/2024 Delta b.p. 

Sofferenze lorde/Impieghi lordi a clientela 14,47% 13,82% 66 b.p. 

Sofferenze nette/Impieghi netti a clientela 9,50% 9,16% 34 b.p. 

Sofferenze nette/Patrimonio Netto 49,20% 49,46% -26 b.p. 

Crediti deteriorati lordi/Impieghi lordi a clientela 23,73% 24,02% -28 b.p. 

Crediti deteriorati netti/Impieghi netti a clientela 18,56% 19,30% -74 b.p. 

Sofferenze: percentuale di copertura 38,88% 37,94% 95 b.p. 

Inadempienze Probabili: percentuale di copertura 9,28% 7,08% 220 b.p. 

Crediti scaduti: percentuale di copertura 4,71% 1,56% 314 b.p. 

Crediti deteriorati lordi: percentuale di copertura 27,15% 24,72% 243 b.p. 

Crediti in bonis lordi: percentuale di copertura 0,54% 0,54%  b.p. 

 

 

     

     
INDICI REDDITIVITÀ (%) 31/12/2025 31/12/2024 Delta b.p. 
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R.O.E. 0,13% 3,71% -358 b.p. 

R.O.A. 0,31% 0,69% -38 b.p. 

Rendimento delle attività 0,01% 0,20% -19 b.p. 

Margine di interesse/Margine di Intermediazione 57,03% 57,47% -44 b.p. 

Cost/income 86,42% 70,60% 1.583 b.p. 

     

     
INDICI DI PRODUTTIVITÀ 31/12/2025 31/12/2024 Delta Ass. Delta % 

Dipendenti medi 109,52 108,77 0,75 0,69% 

Raccolta diretta con clientela per dipendente 6.463.587 7.747.653 -1.284.066 -16,57% 

Raccolta totale per dipendente 10.317.083 11.308.253 -991.171 -8,77% 

Impieghi lordi a clientela per dipendente 2.562.337 2.671.677 -109.339 -4,09% 

Prodotto Bancario Lordo per dipendente 12.879.420 13.979.930 -1.100.510 -7,87% 

Valore aggiunto per dipendente 103.871 136.693 -32.822 -24,01% 

Costo medio del personale dipendente 81.093 76.726 4.367 5,69% 

Margine di intermediazione per dipendente 167.792 203.956 -36.164 -17,73% 
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO  

• Nel comune interesse delle parti al mantenimento della stabilità del Sistema è stato definito un meccanismo 

di finanziamento interbancario a favore della Capogruppo allo scopo di far fronte a possibili tensioni di liquidità, 

tramite una linea di credito interamente garantita, dell’importo di 30 milioni di euro. La linea di credito 

disponibile non è stata mai utilizzata.  

• Nel mese di febbraio, presso la sede centrale di BSM, è avvenuta una effrazione all’area delle cassette di 

sicurezza di BSM. Pur se le indagini della Gendarmeria non risultano ancora terminate è certa l’avvenuta 

violazione di tutte le cassette locate presenti nei locali. Ad oggi l’ingresso all’area resta inibito, anche al 

personale della Banca. A seguito della vicenda, la Banca ha rilevato un ulteriore calo della raccolta diretta.    

• In esito al processo di valutazione avviato a inizio anno, ECF è in fase di definire gli accordi societari con il 

potenziale nuovo socio, Héra Partecipazioni One, recentemente individuato. In una prossima riunione, ECF 

intende aggiornare i soci sulla procedura di cessione. 

• In esito all’istanza formulata da BSM con riguardo all’esternalizzazione della funzione di Internal Audit, BCSM 

ha espresso parere favorevole, pur se limitando l’autorizzazione a dodici mesi.  

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE  

La revisione delle dinamiche di Piano di BSM, approvate dal Cda della Capogruppo il 17 dicembre scorso, era sviluppata 

su dati di preconsuntivo al 31 dicembre stimati sulla base dei risultati del 31 ottobre precedente; la proiezione 2026-

2027 presupponeva, tra l’altro, che la Banca avrebbe potuto beneficiare già nel corso del primo anno di un aumento di 

capitale e che, anche grazie al rafforzamento patrimoniale, sarebbe riuscita ad invertire il flusso negativo di liquidità, 

iniziando il recupero progressivo della raccolta diretta persa nell’ultimo anno.  

I dati del primo trimestre evidenziano, invece, un ulteriore calo della raccolta diretta, per gli eventi negativi sopra 

richiamati che si sono manifestati ad inizio anno, determinando uno slittamento significativo del potenziale recupero di 

liquidità e, di conseguenza, della ricostituzione del portafoglio titoli; tale slittamento avrà effetti negativi sulla 

marginalità dell’intero esercizio.  

Infatti, pur confermando i Drivers del Piano e della Revisione dello scorso dicembre, la dinamica dei primi mesi 

determina un ritardo nelle ipotesi di recupero dei volumi, e del connesso contributo positivo alla marginalità, che rimane 

per il 2026 limitato ad un periodo più breve di quello inizialmente ipotizzato. Appare dunque difficile stimare ad oggi la 

possibilità di produrre, per l’anno in corso, un risultato positivo dell’attività ordinaria; a meno, infatti, di tagli linear i di 

spesa e/o minori accantonamenti prudenziali: le proiezioni stand alone stimano una perdita significativa, non 

considerando al momento gli effetti positivi delle sinergie previste nel nuovo Piano Industriale che verrà condiviso con 

la proprietà. 
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SCHEMI DI BILANCIO 

FORMA E CONTENUTO DEL BILANCIO CONSOLIDATO 

Il bilancio consolidato dell’esercizio chiuso 31 dicembre 2025 è stato redatto in conformità alle disposizioni contenute 

nella Legge sulle imprese e sui servizi bancari, finanziari e assicurativi del 17 novembre 2005 n. 165 e alla Legge sulle 

società del 23 febbraio 2006 n. 47, nonché in conformità alle disposizioni di Banca Centrale della Repubblica di San 

Marino contenute nel Regolamento 2016-02 sulla redazione del bilancio d’impresa e del bilancio consolidato dei 

soggetti autorizzati. 

Il bilancio consolidato è costituito da: 

• Stato patrimoniale 

• Conto economico 

• Nota integrativa 

o Parte A – Criteri di valutazione; 

o Parte B – Area di Consolidamento;  

o Parte C – Informazioni sullo stato patrimoniale;  

o Parte D – Informazioni sul conto economico; 

o Parte E – Altre Tabelle Informative; 

o Parte F – Altre informazioni. 

I valori esposti nello Stato patrimoniale e nel Conto economico sono espressi in unità di euro, senza cifre decimali e sono 

comparati con quelli relativi all’anno precedente. 

Come previsto dal Regolamento 2016-02, per ogni voce dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico è indicato 

l’importo dell’esercizio corrente e quello relativo alla voce corrispondente dell’esercizio precedente. Laddove i conti 

non fossero comparabili, quelli relativi all’anno precedente sono stati adattati; la non comparabilità e l’adattamento o 

l’impossibilità dello stesso sono stati eventualmente commentati in nota.  

 



 21 Bilancio Consolidato 2025 

 

 

STATO PATRIMONIALE 

ATTIVO CONSOLIDATO 

    31 dicembre 2025  31 dicembre 2024 

10 Consistenza di cassa e disponibilità presso banche centrali ed enti postali  5.599.014     5.854.963 

20 
Titoli del Tesoro e altri strumenti finanziari ammissibili al 
rifinanziamento presso banche centrali 

  0    0 

  a) Titoli del Tesoro e altri strumenti finanziari assimilati 0        

  
b) Altri strumenti finanziari ammissibili al rifinanziamento 
presso banche centrali 

0        

30 Crediti verso enti creditizi   107.857.898    79.617.572 

  a) a vista 82.569.076     49.093.391  

  b) altri crediti 25.288.822     30.524.181  

40 Crediti verso clientela   210.169.144     220.367.497 

  a) a vista 36.485.280     38.454.303  

  b) altri crediti 173.683.864     181.913.194  

50 Obbligazioni ed altri strumenti finanziari di debito   135.542.634    277.685.321 

  a) di emittenti pubblici 42.736.346     43.515.328  

  b) di enti creditizi 11.136.129     86.369.579  

  c) di imprese finanziarie diverse dagli enti creditizi 75.658.516     111.956.037  

  d) di altri emittenti 6.011.643     35.844.377  

60 Azioni, quote ed altri strumenti finanziari di capitale   45.360.030     55.598.898 

70 Partecipazioni non consolidate    5.632.990    5.650.315 

  a) Valutate al patrimonio netto 101.626     95.820  

  b) Altre 5.531.364     5.554.495  

80 Partecipazioni non consolidate in imprese del gruppo    0    0 

  a) Valutate al patrimonio netto 0     0  

  b) Altre 0     0  

90 Riserve tecniche a carico dei riassicuratori   0     0 

100 Differenze positive di consolidamento   4.862     7.293 

110 Immobilizzazioni immateriali*                    1.892.925     1.977.129 

  a) Leasing finanziario 239.032     296.246  

     - di cui beni in costruzione 0     0  

  b) Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing 0     0  

  - di cui per inadempimento del conduttore 0     0  

  c) Beni disponibili da recupero crediti 0     0  

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

0     0  

  d) Avviamento 0     0  

  e) Spese di impianto 0     0  

  f) Altre immobilizzazioni immateriali 1.653.893     1.680.883  

120 Immobilizzazioni materiali*   190.278.860    191.479.040 

  a) Leasing finanziario 50.382.791     50.334.573  

     - di cui beni in costruzione 959.462     719.329  

  b) Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing 582.556     1.143.527  

     - di cui per inadempimento del conduttore 582.556     1.143.527  

  c) Beni disponibili da recupero crediti 99.971.306     99.474.804  
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   - di cui beni disponibili per estinzione del credito mediante 
accordo transattivo 

91.326.562     91.525.602  

  d) Terreni e fabbricati 36.737.549     37.775.367  

  e) Altre immobilizzazioni materiali 2.604.658     2.750.769  

130 Capitale sottoscritto e non versato   0    0 

     - di cui capitale richiamato 0     0   

140 Azioni o quote proprie   0     0 

150 Altre attività   102.697.648     104.406.253 

160 Ratei e risconti attivi   5.170.756    6.109.338 

  a) ratei attivi 0     0  

  b) risconti attivi 5.170.756     6.109.338  

170 TOTALE ATTIVO   810.206.761     948.753.619 
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PASSIVO CONSOLIDATO 

    31 dicembre 2025  31 dicembre 2024 

10 Debiti verso enti creditizi:   3.023.485    3.849.315  

  a) a vista 1.603.464      2.384.010   

  b) a termine o con preavviso 1.420.021      1.465.305   

20 Debiti verso clientela:   449.482.669     531.048.239  

  a) a vista 363.215.557      445.645.943   

  b) a termine o con preavviso 86.267.112      85.402.296   

30 Debiti rappresentati da strumenti finanziari:   242.086.416     291.679.389  

  a) obbligazioni 0      0   

  b) certificati di deposito 242.086.416      291.679.389   

  c) altri strumenti finanziari 0      0   

40 Altre passività   41.638.851     45.737.663  

  di cui assegni in circolazione e titoli assimilati 677.004      765.689   

50 Ratei e risconti passivi:   354.051     429.479  

  a) ratei passivi 0      0   

  b) risconti passivi 354.051      429.479   

60 Trattamento di fine rapporto di lavoro   540.863      516.243  

70 Fondi per rischi e oneri:   2.179.903     2.208.205  

  a) fondi di quiescenza e obblighi simili  0      0   

  b) fondi imposte e tasse 21.282      18.993   

  c) fondo di consolidamento per rischi e oneri futuri  749      749   

  d) altri fondi 2.157.872      2.188.463   

80 Fondi rischi su crediti   4.825.000      3.725.000  

90 Riserve tecniche   0      0  

100 Fondo rischi finanziari generali   1.750.000      1.750.000  

110 Passività subordinate   15.623.958      19.180.162  

120 Differenze negative di consolidamento   5.820      5.820  

130 Patrimonio di pertinenza di terzi   0      0  

140 Capitale sottoscritto   37.237.103      37.237.103  

150 Sovrapprezzi di emissione   0      0  

160 Riserve:   4.778.543     2.951.532  

  a) riserva ordinaria o legale 901.485      537.244   

  b) riserva per azioni o quote proprie 0      0   

  c) riserve statutarie 0      0   

  d) altre riserve 3.877.058      2.414.288   

170 Riserve di rivalutazioni   6.710.150      6.710.150  

180 Utili (Perdite) portati (e) a nuovo   -95.886      -142.802  

190 Utile (Perdita) d'esercizio   65.835      1.868.121  

200 TOTALE PASSIVO   810.206.761      948.753.619  
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GARANZIE E IMPEGNI  

    31 dicembre 2025  31 dicembre 2024 

10 Garanzie rilasciate   27.961.494     28.147.881 

  a) accettazioni 114.138     0  

  b) altre garanzie 27.847.356     28.147.881  

20 Impegni   17.357.517     19.593.098 

  a) utilizzo certo 9.447.010     11.348.863  

       di cui: strumenti finanziari 9.447.010     11.348.863  

  b) a utilizzo incerto 7.482.507     6.592.735  

       di cui: strumenti finanziari 0     0  

  c) altri impegni 428.000     1.651.500  

  TOTALE    45.319.011     47.740.979 
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CONTO ECONOMICO 

    31 dicembre 2025  31 dicembre 2024 

10 Interessi attivi e proventi assimilati:   20.241.675      25.350.730  

  a) su crediti verso enti creditizi 944.969      2.244.831    

  b) su crediti verso clientela 11.545.203      15.731.854    

  c) su titoli di debito 7.751.503      7.374.045    

20 Interessi passivi e oneri assimilati:   10.051.956      12.699.267  

  a) su debiti verso enti creditizi 42.933      29.547    

  b) su debiti verso clientela 3.260.181      4.285.613    

  c) su debiti rappresentati da strumenti finanziari 6.748.842      8.384.107    

       - di cui su passività subordinate 933.172      841.960    

30 Dividendi e altri proventi:   290.094      97.218  

  a) su azioni, quote e altri titoli di capitale 282.167      76.556    

  b) su partecipazioni 7.927      20.662    

  c) su partecipazioni in imprese del gruppo 0      0    

40 Commissioni attive   6.734.964      6.778.752  

50 Commissioni passive   1.712.853      1.508.427  

60 Profitti (perdite) da operazioni finanziarie   821.715      1.843.346  

70 Altri proventi di gestione   9.655.497      10.892.034  

80 Altri oneri di gestione   129.755      213.887  

90 Premi netti   0      0  

100 Utile (perdita) da gestione assicurativa   0      0  

110 Spese amministrative:   14.419.936      14.241.688  

  a) Spese per il personale:   9.148.925      8.608.882  

  salari e stipendi 6.101.144      5.724.383    

  oneri sociali 1.700.628      1.559.241    

  trattamento di fine rapporto 539.024      507.294    

  trattamento di quiescenza e obblighi simili 366.219      346.018    

  amministratori e sindaci 267.906      263.738    

  altre spese per il personale 174.004      208.208    

  b) Altre spese amministrative   5.271.011      5.632.806  

120 Rettifiche di valore su immobilizzazioni immateriali   366.939      312.778  

130 Rettifiche di valore su immobilizzazioni materiali   8.525.690      9.484.513  

140 Accantonamenti per rischi e oneri   671.414      856.095  

150 Accantonamenti ai fondi rischi su crediti   1.100.000      2.175.000  

160 Rettifiche di valore su crediti e su accantonamenti per garanzie e impegni 2.082.106      3.437.948  

170 Riprese di valore su crediti e su accantonamenti per garanzie e impegni 542.522      838.781  

180 Rettifiche di valore su immobilizzazioni finanziarie   0      0  

190 Riprese di valore su immobilizzazioni finanziarie   0      0  

200 Utili (perdite) delle partecipazioni valutate al patrimonio netto 0      0  

210 Utile (perdita) proveniente dalle attività ordinarie   -774.182      871.258  

220 Proventi straordinari   1.699.075      2.292.398  

230 Oneri straordinari   352.681      821.862  

240 Utile (Perdita) straordinario   1.346.394      1.470.536  

250 Utilizzo del fondo di consolidamento per rischi e oneri futuri    0      0  

260 Imposte dell'esercizio   506.377      473.673  
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270 Variazione del Fondo rischi finanziari generali (+/-)   0      0  

280 Utile (perdita) d’esercizio di pertinenza di terzi   0      0  

290 Utile (perdita) dell'esercizio    65.835      1.868.121  
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NOTA INTEGRATIVA 

PARTE A – CRITERI DI VALUTAZIONE 

SEZIONE 1. – ILLUSTRAZIONE DEI CRITERI DI VALUTAZIONE  

CRITERI DI VALUTAZIONE 

I criteri di valutazione adottati sono conformi alle vigenti disposizioni di legge e sono omogenei rispetto a quelli applicati 

nel precedente esercizio. 

Il bilancio è redatto secondo i generali principi della prudenza e della competenza economica, nella prospettiva della 

continuità dell’attività aziendale anche sulla base di quanto riportato nella relazione degli amministratori della 

Capogruppo BSM. 

La Capogruppo è riuscita nell’ultimo anno e mezzo a gestire in autonomia una severa crisi di liquidità, che è seguita ad 

eventi esterni che l’hanno coinvolta al di fuori delle proprie responsabilità. Questo è stato possibile ad un governo 

aziendale lucido ed ordinato e grazie ad una struttura di bilancio che ha consentito di far fronte alle fuoriuscite di 

liquidità con dismissioni dal portafoglio di proprietà avvenute senza registrare perdite di valore. 

Nonostante nei primi mesi dell’anno si siano verificate ulteriori uscite di raccolta diretta, ad oggi la posizione di liquidità 

si mantiene positiva e tale da poter sostenere, a meno di ulteriori non prevedibili crisi, la gestione ordinata della Banca, 

senza la necessità   di ricorrere ad interruzioni del credito né ad operazioni straordinarie di finanziamento esterno. 

Il profilo patrimoniale è positivo alla fine del 2025 e si conferma tale nell’anno in corso, anche a prescindere 

dall’aumento di capitale fattorizzato nel Piano. La recente simulazione della proiezione patrimoniale richiesta da BCSM, 

e da loro stessi definita un worst case scenario, evidenzia alla fine del 2026 un free capital di 5,2 milioni a normativa 

vigente (circa 900 mila euro, al netto dell’adeguamento del regime prudenziale dei titoli ABS, ad oggi non ancora in 

vigore). In relazione a quanto sopra, nonostante le criticità emerse nell’ultimo semestre, gli amministratori ritengono la 

Banca sia in grado di proseguire ordinatamente la propria attività nei successivi dodici mesi; l’attenzione costante ai 

rischi, l’attivazione di piani sistemici e, non ultimo, le trattative in essere per il rafforzamento patrimoniale dell’Istituto, 

sono presupposti solidi per confermare il principio di continuità aziendale.  

Il bilancio consolidato è redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale, la 

situazione finanziaria ed il risultato economico di Banca di San Marino e delle società partecipate controllate e collegate. 

Nel rispetto di tali principi, i conti del bilancio sono redatti privilegiando la rappresentazione della sostanza sulla forma, 

e, allo scopo di consentire una rappresentazione della situazione finanziaria più aderente agli effettivi movimenti 

finanziari, il momento del regolamento delle operazioni prevale su quello di contrattazione. Le varie poste del Bilancio 

trovano corrispondenza nella contabilità aziendale, la quale è redatta rispettando i fatti amministrativi avvenuti durante 

l’esercizio.  

Le valutazioni delle poste di bilancio e fuori bilancio sono effettuate separatamente; attività e passività tra loro collegate 

sono misurate in modo coerente.  

Gli utili riportati sono quelli realizzati alla data di chiusura dell’esercizio. Si è tenuto conto dei rischi e delle perdite di 

competenza dell’esercizio, anche se conosciuti successivamente. 

1. CASSA E ALTRE DISPONIBILITÀ LIQUIDE  
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La voce comprende la valutazione, a valore nominale, delle valute aventi corso legale. Sono altresì comprese le monete 

e le medaglie di proprietà, l’oro, l’argento e i valori bollati, i vaglia, gli assegni circolari e postali nonché i titoli equiparati, 

le cedole e i titoli esigibili a vista. 

2. CREDITI  

CREDITI VERSO ENTI CREDITIZI  

I crediti verso enti creditizi sono iscritti al presumibile valore di realizzo e comprendono tutti i crediti verso enti creditizi 

qualunque sia la loro forma tecnica; fanno eccezione le attività rappresentate da strumenti finanziari che devono essere 

ricondotto alla voce 50. “Obbligazioni ed altri strumenti finanziari di debito”. 

Alla stessa voce sono altresì compresi i controvalori delle operazioni di riporto e di “pronti contro termine” nelle quali 

la Banca ha l’obbligo di rivendita a termine dei titoli della banca cedente. L’importo iscritto è pari al prezzo pagato a 

pronti e le attività, ancorché trasferite, continuano a figurare nel portafoglio della banca cedente.  

CREDITI VERSO LA CLIENTELA 

Nella presente voce figurano i crediti derivanti da contratti di finanziamento alla clientela, qualsiasi sia la forma tecnica, 

a condizione che, e nella misura in cui, vi sia stata l’effettiva erogazione del prestito. I crediti rappresentati da strumenti 

finanziari sono appostati nella voce 50. “Obbligazioni e Altri Strumenti finanziari di debito”. 

Il totale comprende anche i crediti derivanti da contratti di leasing finanziario per canoni scaduti e non ancora percepiti 

e i connessi crediti per interessi di mora. 

Così come nel caso dei Crediti verso Enti Creditizi, anche quelli riferibili alla clientela vanno iscritti al presumibile valore 

di realizzo. Le valutazioni in ordine al valore di recupero stimato delle posizioni si concretizzano con la rettifica diretta 

del credito iscritto nell’attivo patrimoniale, commisurata alla qualità del credito, procedendo a:  

Svalutazioni analitiche per le esposizioni creditizie deteriorate che tengono conto dell’affidabilità dei singoli debitori;  

Svalutazioni forfettarie per i crediti in bonis.  

L’Art. I.I.3 del Regolamento introduce la nuova Tassonomia dei Crediti e definisce l’esposizione creditizia, verso enti 

creditizi e clientela, come somma di crediti, garanzie rilasciate e impegni, a utilizzo certo e incerto, revocabile o 

irrevocabile, escluse le esposizioni derivanti da strumenti finanziari. 

Ai fini degli obblighi informativi e delle segnalazioni di Vigilanza, le esposizioni creditizie deteriorate sono classificate 

nelle tre seguenti sottocategorie:  

➢ Sofferenze: si intendono il complesso delle esposizioni creditizie per cassa e “fuori bilancio” nei confronti di un 

soggetto in stato di insolvenza (anche non accertato giudizialmente) o in situazioni sostanzialmente 

equiparabili, indipendentemente dalle eventuali previsioni di perdita formulate dal creditore. Si prescinde 

dall’esistenza di eventuali garanzie (reali o personali) poste a presidio delle esposizioni. L’intera esposizione 

comprende gli interessi contabilizzati e le spese sostenute per l’attività di recupero. Sono escluse le esposizioni 

a cui situazione di anomalia sia riconducibile a profili attinenti al rischio Paese. 

 

➢ Inadempienze probabili: si intendono le esposizioni creditizie per le quali, a giudizio del creditore, è improbabile 

che, senza il ricorso ad azioni quali l’escussione delle garanzie, il debitore adempia integralmente (in linea 

capitale e/o interessi) alle sue obbligazioni creditizie, indipendentemente dalla presenza di eventuali importi 

(o rate) scaduti e non pagati. Non è, pertanto, necessario attendere il sintomo esplicito di anomalia (il mancato 
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rimborso), laddove sussistano elementi che implicano una situazione di rischio di inadempimento del debitore, 

ad esempio, una crisi del settore in cui opera il debitore). 

 

 

➢ Scadute e/o Sconfinanti: si intendono esposizioni creditizie deteriorate scadute e sconfinanti, quelle 

obbligazioni creditizie in arretrato che superano entrambe le seguenti “soglie di rilevanza”: 

o a) 100 euro per le esposizioni al dettaglio e 500 euro per le esposizioni diverse da quelle al dettaglio 

soglia assoluta); 

o b) l’1% dell’esposizione complessiva verso una controparte (soglia relativa). 

La soglia assoluta è determinata come somma di tutti gli importi delle obbligazioni creditizie in arretrato dovute 

dallo stesso debitore al creditore.  

La soglia relativa è determinata come rapporto tra l’importo delle obbligazioni creditizie in arretrato e l’importo 

complessivo di tutte le esposizioni creditizie del creditore verso lo stesso debitore. 

3. OBBLIGAZIONI ED ALTRI STRUMENTI FINANZIARI DI DEBITO  

La voce comprende tutti gli strumenti finanziari di debito presenti nel portafoglio della Banca, indipendentemente dal 

portafoglio di allocazione degli stessi. 

Gli investimenti in strumenti finanziari possono essere destinati nei seguenti due comparti, che ne distinguono, oltre 

alle finalità dell’investimento, anche i criteri di valutazione: 

• Portafoglio Immobilizzato: comprende gli strumenti finanziari detenuti a scopo di investimento durevole e i 

parametri dimensionali della categoria sono definiti dall’Organo Amministrativo. Essi sono iscritti in bilancio al 

valore di costo (nel caso di prima acquisizione), o, in caso di trasferimento da altro comparto, al valore risultante 

dall’applicazione delle regole del portafoglio di provenienza. Il valore del titolo comprende il rateo interessi e 

la rettifica per la quota corrispondente allo scarto di negoziazione maturata. A differenza del portafoglio non 

immobilizzato, i titoli appartenenti a questa categoria non sono valutati al valore di mercato e pertanto 

concorrono al conto economico solo in caso di perdite durevoli di valore dell’investimento. 

• Portafoglio Non Immobilizzato: comprende gli strumenti finanziari detenuti con finalità di negoziazione e di 

tesoreria. Il valore iscritto in bilancio comprende anche il rateo interessi maturato alla data del fine anno. Con 

riferimento alla valutazione dei singoli titoli si specifica:  

o i titoli quotati sono valutati al prezzo di mercato dell’ultimo giorno di quotazione disponibile; 

o i titoli non quotati sono valutati in base a stime, prendendo a riferimento titoli con caratteristiche 

analoghe quotati in mercati regolamentati (mark to model). La differenza generata fra valore contabile 

dei titoli non immobilizzati e valore di mercato degli stessi è evidenziata in conto economico alla voce 

60. “Profitti e Perdite da operazioni finanziarie”.  

4. AZIONI, QUOTE ED ALTRI STRUMENTI FINANZIARI DI CAPITALE 

La voce comprende tutti gli strumenti finanziari che hanno natura di titoli di capitale (azioni e quote di OICR) non 

immobilizzati. Essi sono valutati al prezzo di mercato e anche per essi valgono le regole di cui al punto precedente con 

riferimento al portafoglio non immobilizzato. 

5. PARTECIPAZIONI 

Nella voce rientrano tutti i diritti, rappresentati o meno da titoli, nel capitale di altre imprese, che realizzano una 

situazione di legame durevole, diverse da quelle di cui al punto precedente.  
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Le partecipazioni sono valutate con il metodo del costo all’atto dell’acquisizione e/o sottoscrizione.  

6. PARTECIPAZIONI IN IMPRESE DEL GRUPPO BANCARIO  

Le partecipazioni detenute in imprese del Gruppo bancario di appartenenza sono valutate al metodo del patrimonio 

netto, nel rispetto delle regole fissate dal Regolamento 2016-02. 

7. IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte al costo di acquisto originario, eventualmente incrementato degli oneri e 

delle spese di miglioria sostenute nel corso dell’esercizio, previo consenso del Collegio Sindacale rilasciato in sede di 

redazione del Bilancio. Il valore delle attività indicate nell’attivo patrimoniale è già rettificato direttamente della quota 

di ammortamento a carico dell’esercizio.  

Le percentuali di aliquota applicate corrispondono a quelle ordinarie previste all’Art. 60 di cui alla Legge n. 166 del 16 

dicembre 2013 sull’imposta generale sui redditi.  

8. IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 

Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo di acquisto originario, comprensivo degli oneri accessori e delle 

eventuali ulteriori spese incrementative.  

Per quanto riguarda gli immobili, nel 2022, si è proceduto a rivalutarli ai sensi della Legge 207/2021, intervenendo, ove 

possibile, a rettificare il fondo ammortamento già presente in bilancio. L’occasione è stata inoltre propedeutica per fare 

una generale valutazione in ordine alla vita utile dei beni, sedi delle succursali della Banca. Sulla base di quanto espresso 

dal perito, tenuto conto del buon grado di manutenzione dei beni e dunque sulla vita utile residua dei cespiti, il Consiglio 

di Amministrazione ha ritenuto congruo l’applicazione di un’aliquota ridotta di ammortamento, univoca su tutta  la 

categoria, nella proiezione cinquantennale di continuità della Banca. 

Con riferimento alle immobilizzazioni materiali, le aliquote di ammortamento sono stabilità dall’Allegato D della L. 

166/2013, come da tabella sotto riportata, ed in ossequio alla stessa disposizione fiscale si è data continuità applicativa 

alle aliquote utilizzate negli esercizi precedenti. 

Non sono assoggettate ad ammortamento le immobilizzazioni non ancora utilizzate.  

Nell’eventualità che il cespite sia durevolmente di valore inferiore al costo si procede alla relativa svalutazione. Le 

svalutazioni effettuate in periodi precedenti non sono mantenute qualora vengano meno i presupposti che le hanno 

originate.  

Tipologia di bene Aliquota Ammortamento 

Costruzioni leggere 12% 

Macchinari, impianti e accessori 15% 

Mobili e arredi 15% 

Attrezzature varie e minute 20% 

Macchine elettroniche ed elettriche per ufficio 20% 

Automezzi 20% 

Fabbricati strumentali 3% 

Vengono classificate nella voce dell’attivo “Immobilizzazioni materiali” anche i beni materiali oggetto di contratti di 

locazione finanziaria attiva o comunque rivenienti da contratti di leasing risolti in attesa di nuova locazione (o cessione). 
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Gli impieghi relativi ad operazioni di locazione finanziaria sono determinati secondo la metodologia finanziaria ed iscritti 

nell’attivo patrimoniale per il saldo algebrico ottenuto dalla differenza tra il capitale finanziato o costo storico del bene 

ed il relativo fondo di ammortamento alimentato dalla quota capitale dei canoni maturati. 

Nel conto economico, i canoni di locazione sono rilevati, per la parte interessi nella voce “interessi attivi e proventi 

assimilati su crediti” e, per la parte capitale, nelle voci “altri proventi di gestione” e “rettifiche di valore su 

immobilizzazioni materiali” per pari importo, con effetto neutro sul risultato dell’esercizio.  

9. ALTRE ATTIVITÀ - ALTRE PASSIVITÀ  

Nelle presenti voci sono rilevate tutte le attività e passività non riconducibili nelle altre voci dell’attivo o del passivo.  

Il valore di bilancio include anche le eventuali partite viaggianti e sospese non attribuite ai conti di pertinenza, nonché 

il credito d’imposta riconosciuto alla società con Decreto-legge n. 174 del 27 ottobre 2011. 

10. RATEI E RISCONTI  

I ratei e i risconti, siano essi attivi o passivi, sono rilevati nel rispetto del principio di competenza temporale e vengono 

separatamente indicati nello stato patrimoniale in apposite voci. 

Come previsto dal Regolamento 2016-02 i valori indicati negli schemi di stato patrimoniale si riferiscono esclusivamente 

alle componenti di costi e ricavi che non è stato possibile ricondurre direttamente in aumento ai conti dell’attivo o del 

passivo ai quali si riferiscono.  

11. DEBITI VERSO ENTI CREDITIZI 

La posta del passivo include il valore nominale dei debiti verso altri istituti di credito, indipendentemente dalla forma 

tecnica, ad eccezione di quelli rappresentati da strumenti finanziari che compongono la voce 30. del passivo. 

12. DEBITI VERSO CLIENTELA  

La voce si compone della somma nominale dei debiti verso la clientela qualunque sia la loro forma tecnica, ad eccezione 

di quelli rappresentati da strumenti finanziari che compongono la voce 30. del passivo. Come prevede la vigente 

normativa, il valore include gli interessi liquidati e il rateo di competenza di fine esercizio. 

13. DEBITI RAPPRESENTATI DA STRUMENTI FINANZIARI 

La voce si compone della somma nominale della raccolta effettuata attraverso certificati di deposito e titoli 

obbligazionari (esclusi i subordinati), al netto degli eventuali ammontari riacquistati dalla Banca. Il valore di iscrizione di 

bilancio comprende il rateo interessi maturato.  

14. TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO 

Il Fondo di trattamento di fine rapporto è congruo all’ammontare complessivo delle somme spettanti ai dipendenti della 

Banca alla data di chiusura dell’esercizio e, come ammesso dalle attuali disposizioni di legge, è integralmente liquidato 

ogni anno. 

15. FONDI PER RISCHI E ONERI 
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I fondi per rischi e oneri sono destinati a coprire esclusivamente le perdite, gli oneri o i debiti di natura determinata e di 

esistenza probabile o certa, dei quali tuttavia non è noto, alla data di chiusura dell’esercizio, l’ammontare o la data di 

sopravvenienza.  

I fondi per rischi e oneri comprendono: 

• Fondo per Imposte e Tasse: il valore di bilancio rappresenta il debito presunto nei confronti del Fisco a carico 

dell’esercizio corrente e iscritto in conto economico; 

• Altri Fondi: gli altri fondi sono costituiti allo scopo di presidiare eventuali perdite future per passività che non 

rientrano nelle precedenti casistiche.   

16. FONDI RISCHI SU CREDITI  

Il Fondo rischi su crediti include gli accantonamenti a fronte di rischi su crediti non specifici. Per tale ragione non ha 

funzione rettificativa di nessuna posta dell’attivo.  

17. IMPEGNI   

Nella voce sono rilevati tutti gli impegni irrevocabili, a utilizzo certo o incerto, che possono dare luogo a rischio di credito 

(ad es. i margini disponibili su linee di credito irrevocabili concesse a clientela o banche).  

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

Il valore di iscrizione in bilancio è valutato a seconda della tipologia di impegno: 

• Contratti di deposito e finanziamento: in base all’importo da erogare; 

• Linee di credito irrevocabili: in base all’importo residuo utilizzabile; 

• Altri impegni: in base al valore dell’impegno contrattuale assunto dalla Banca. 

18. INTERESSI, COMMISSIONI, ONERI E PROVENTI 

Gli interessi attivi e passivi, i proventi ed altri oneri assimilati relativi a titoli, nonché gli altri ricavi e costi sono 

contabilizzati secondo il principio della competenza temporale. 

19. FISCALITÀ DIFFERITA 

La fiscalità differita viene determinata tenuto conto dell’effetto fiscale connesso alle differenze temporanee tra il valore 

contabile delle attività e passività ed il loro valore fiscale che determineranno importi imponibili e deducibili nei periodi 

futuri.  

A tal fine si intendono “differenze temporanee” quelle che nei periodi futuri determineranno importi imponibili, ovvero 

importi deducibili. In particolare, si procede all’iscrizione di attività per imposte anticipate quando sussiste la 

ragionevole certezza del loro recupero; si procede all’iscrizione di passività per imposte differite quando è probabile che 

le stesse si traducano in un onere effettivo.  

Le imposte anticipate vengono iscritte alla voce “altre attività”, mentre le imposte differite vengono iscritte fra le “altre 

passività”.  

La casistica della Banca ha riguardato l’iscrizione in bilancio di attività per imposte anticipate, originatesi dalle differenze 

temporanee deducibili e che rappresentano imposte liquidate anticipatamente e che verranno recuperate negli esercizi 

successivi. 
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Il recupero avverrà nell’esercizio di utilizzo dei Fondi per rischi ed oneri. 

SEZIONE 2. – LE RETTIFICHE E GLI ACCANTONAMENTI  

Non sono stati effettuati accantonamenti o rettifiche di valore esclusivamente in applicazione di norme fiscali. 

PARTE B – AREA DI CONSOLIDAMENTO 

TABELLA 1.1 VARIAZIONI INTERVENUTE NELL’AREA DI CONSOLIDAMENTO  

Nel corso del 2025 non risultano intervenute variazione nell’Area di Consolidamento di BSM. 

 

TABELLA 1.2 VARIAZIONI INTERVENUTE NELLE PARTECIPAZIONI VALUTATE A PATRIMONIO NETTO  

Dati assenti. 
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TABELLA 1.3 PARTECIPAZIONI IN IMPRESE DEL GRUPPO 

Tabella 1.3: Partecipazioni in imprese del gruppo        

Denominazione Imprese Sede Legale 
Tipologia 
Impresa 

Tipo di Rapporto 

Rapporto di partecipazione  
Disponibilità 

voti % 
Valore di 
Bilancio Impresa 

Partecipante 
Quota % 

A. Imprese incluse nel consolidamento                

A.1 Metodo Integrale               

BSM Tech SRL 
San Marino - Via Gino 
Giacomini, 128 

Società non 
Finanziaria 

Maggioranza dei diritti 
di voto nell'assemblea 
ordinaria 

Banca di San 
Marino 
S.p.A. 100,00% 100,00% 77.000 

Easy Business Consulting SRL in liquidazione volontaria 
RICCIONE (IT) - Viale 
Ceccarini, 171 

Società non 
Finanziaria 

Maggioranza dei diritti 
di voto nell'assemblea 
ordinaria 

Banca di San 
Marino 
S.p.A. 100,00% 100,00% 0 

                

A.2 Metodo proporzionale               

Centro Servizi SRL 
Serravalle RSM - Strada 
Cardio, 22 

Società non 
Finanziaria Controllo Congiunto 

Banca di San 
Marino 
S.p.A. 33,33% 33,33% 233.333 

S3 - Special Servicer Sammarinese SRL 
Piazza Bertoldi 8, 
SERRAVALLE (RSM) 

Altre Istituzioni 
Finanziarie Controllo Congiunto 

Banca di San 
Marino 
S.p.A. 34,00% 34,00% 8.670 

NCO Immobiliare SRL 
Dogana RSM - Via Cesare 
Cantù, 104 

Società non 
Finanziaria Controllo Congiunto 

Banca di San 
Marino 
S.p.A. 50,00% 50,00% 36.751 

                

B. Partecipazioni valutate al Patrimonio Netto               

Istituto per la Gestione ed il Recupero dei Crediti I.G.R.C. S.p.A. 
Piazza Bertoldi 8, 
SERRAVALLE (RSM) 

Altre Istituzioni 
Finanziarie 

Accordi con altri 
azionisti o soci 

Banca di San 
Marino 
S.p.A. 36,29% 36,29% 90.000 

                

                

C. Altre Partecipazioni del Gruppo               
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PARTE C – INFORMAZIONI SULLO STATO PATRIMONIALE 

ATTIVO 

1. CONSISTENZA DI CASSA E DISPONIBILITÀ PRESSO BANCHE CENTRALI ED ENTI POSTALI (VOCE 

10 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 1.1 DETTAGLIO DELLA VOCE 10 “CONSISTENZA DI CASSA E DISPONIBILITÀ PRESSO BANCHE CENTRALI ED 

ENTI POSTALI”  

 
Consistenze di cassa e disponibilità presso 

banche centrali ed enti postali: 
31/12/2025 31/12/2024 

Variazioni 

Importo % 

1. Cassa Euro 4.882.629 5.027.342 -144.713 -2,88% 

2. Cassa valuta estera 177.439 287.866 -110.427 -38,36% 

3. Assegni 485.555 486.364 -809 -0,17% 

4. Altri valori 53.391 53.391 0 0,00% 

Totale  5.599.014 5.854.963 -255.949 -4,37% 

La voce è costituita da contante in euro ed in valuta estera giacente presso le casse. 

Nella voce “4. Altri valori” sono comprese monete numismatiche da collezione emesse dalla Repubblica di San Marino 

avvalorate al costo di acquisto. 

 

2. TITOLI DEL TESORO E ALTRI STRUMENTI FINANZIARI AMMISSIBILI AL RIFINANZIAMENTO 

PRESSO BANCHE CENTRALI (VOCE 20 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 2.1: DETTAGLIO DELLA VOCE 20 “TITOLI DEL TESORO E ALTRI STRUMENTI FINANZIARI AMMISSIBILI AL 

RIFINANZIAMENTO PRESSO BANCHE CENTRALI”  

Dati non presenti. 
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3. CREDITI VERSO ENTI CREDITIZI (VOCE 30 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 3.1: DETTAGLIO DELLA VOCE 30 “CREDITI VERSO ENTI CREDITIZI”  

  31/12/2025 31/12/2024 Variazioni 

Crediti verso enti creditizi: In euro In valuta Totale In euro In valuta Totale Importo % 

A) A vista  75.192.362 7.376.714 82.569.076 43.340.744 5.752.647 49.093.391 33.475.685 68,19% 

A1. Conti reciproci accesi per servizi resi 74.384.896 7.376.714 81.761.610 42.758.768 5.752.647 48.511.415 33.250.195 68,54% 

 A2. C/c attivi  494.077 0 494.077 275.152 0 275.152 218.925 79,57% 

A3. Altri 313.389 0 313.389 306.824 0 306.824 6.565 2,14% 

B) Altri crediti  25.145.267 143.555 25.288.822 29.769.894 754.287 30.524.181 -5.235.359 -17,15% 

B1. Depositi vincolati  25.145.267 143.555 25.288.822 29.769.894 754.287 30.524.181 -5.235.359 -17,15% 

B2. C/c attivi  0 0 0 0 0 0 0   

B3. PCT e riporti attivi  0 0 0 0 0 0 0   

B4. Altri 0 0 0 0 0 0 0   

Totale  100.337.629 7.520.269 107.857.898 73.110.638 6.506.934 79.617.572 28.240.326 35,47% 

I crediti verso banche sono esposti al presumibile valore di realizzo, che, per l’esercizio appena chiuso e per quello 

precedente, coincide con il valore nominale degli stessi.  

Alla voce A.1 “Conti reciproci accesi per servizi resi” è riportato il totale dei conti di corrispondenza con altre istituzioni 

creditizie. In evidenza l’aumento delle giacenze presso altri Istituti: +33.250.195, + 68,54%. In merito si segnala quanto 

riferito dalla Capogruppo BSM in ordine alla necessità di liquidare il portafoglio investimenti dell’Istituto per fronteggiare 

la richiesta di rimborso di depositi della clientela.  

Il valore della voce B.1 “Depositi vincolati” comprende, oltre a quanto versato da BSM a fronte delle disposizioni 

dell’Autorità di Vigilanza in materia di Riserva Obbligatoria e Fondo di Garanzia per la Tramitazione, la quota 

partecipativa di BSM al conto Escrow, costituto nell’ambito dell’operazione di cartolarizzazione, conformemente alle 

disposizioni di legge. All’avvio della cartolarizzazione, dicembre 2023, l’importo di spettanza della Capogruppo è stato 

di euro 6.726.032; da allora, e ad ogni payment date semestrale, il saldo è stato è stato progressivamente ridotto, fino 

all’attuale valore di euro 1.124.500. Tale andamento fa seguito alla riduzione dell’outstanding dei Titoli Senior che si 

attesta a dicembre 2025 a euro 18.166.043.    

Complessivamente, l’ammontare dei Crediti verso Enti Creditizi è di 107.857.898 euro. 
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TABELLA 3.2: SITUAZIONE DEI CREDITI PER CASSA VERSO ENTI CREDITIZI 

  31/12/2025 31/12/2024 

Categorie / Valori 
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A) Esposizioni creditizie deteriorate  0 0 0 0 0 0 0 0 

- di cui oggetto di misure di concessione  0 0 0 0 0 0 0 0 

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 0 0 0 0 0 0 0 0 

A1.Sofferenze  0 0 0 0 0 0 0 0 

- di cui oggetto di misure di concessione  0 0 0 0 0 0 0 0 

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 0 0 0 0 0 0 0 0 

A2. Inadempienze probabili  0 0 0 0 0 0 0 0 

- di cui oggetto di misure di concessione  0 0 0 0 0 0 0 0 

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 0 0 0 0 0 0 0 0 

A3. Scadute e/o sconfinanti 0 0 0 0 0 0 0 0 

- di cui oggetto di misure di concessione  0 0 0 0 0 0 0 0 

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 0 0 0 0 0 0 0 0 

B) Esposizioni creditizie in bonis 107.857.898 0 107.857.898   79.617.572 0 79.617.572   

- di cui oggetto di misure di concessione  0 0 0   0 0 0   

- di cui scadute e/o sconfinanti 0 0 0   0 0 0   

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 0 0 0   0 0 0   

Totale  107.857.898 0 107.857.898 0 79.617.572 0 79.617.572 0 

Come evidenziato in tabella tutti i crediti verso le controparti bancarie sono classificati in bonis. 
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TABELLA 3.3: DINAMICA DEI CREDITI PER CASSA VERSO ENTI CREDITIZI 

Causali/Categorie 

Esposizioni creditizie deteriorate 

Sofferenze 
Inadempienze 

probabili 
Scadute e/o 
sconfinanti 

A) Esposizione lorda iniziale 0 0 0 

   - di cui per interessi di mora 0 0 0 

B) Variazioni in aumento  0 0 0 

B1. Ingressi da esposizioni creditizie in bonis 0 0 0 
B2. Ingressi da altre categorie di esposizioni creditizie 
deteriorate 0 0 0 

B3. Interessi di mora 0 0 0 

B4. Altre variazioni in aumento 0 0 0 

C) Variazioni in diminuzione 0 0 0 

C1. Uscite verso esposizioni creditizie in bonis 0 0 0 
C2. Uscite verso altre categorie di esposizioni creditizie 
deteriorate 0 0 0 

C3. Cancellazioni 0 0 0 

C4. Incassi/rimborsi 0 0 0 

C5. Realizzi per cessioni 0 0 0 

C6. Altre variazioni in diminuzione 0 0 0 

D) Esposizione lorda finale  0 0 0 

   - di cui per interessi di mora 0 0 0 

Essendo i crediti tutti classificati in bonis, la tabella è priva di informazioni.  

TABELLA 3.4: DINAMICA DELLE RETTIFICHE DI VALORE COMPLESSIVE DEI “CREDITI VERSO ENTI CREDITIZI”  

Causali/Categorie 

Esposizioni creditizie deteriorate Esposizioni 
creditizie 
in bonis 

Sofferenze 
Inadempienze 

probabili 
Scadute e/o 
sconfinanti 

A)  Rettifiche di valore iniziali 0 0 0 0 

B) Variazioni in aumento  0 0 0 0 

Rettifiche di valore 0 0 0 0 

   - di cui per interessi di mora 0 0 0 0 

Utilizzi dei Fondi rischi su crediti 0 0 0 0 

Trasferimenti da altre categorie di esposizioni creditizie 0 0 0 0 

Altre variazioni in aumento 0 0 0 0 

C) Variazioni in diminuzione 0 0 0 0 

Riprese di valore da valutazione 0 0 0 0 

   - di cui per interessi di mora 0 0 0 0 

Riprese di valore da incasso 0 0 0 0 

   - di cui per interessi di mora 0 0 0 0 

Cancellazioni 0 0 0 0 

Trasferimenti ad altre categorie di esposizioni creditizie 0 0 0 0 

Altre variazioni in diminuzione 0 0 0 0 

D) Rettifiche di valore finali 0 0 0 0 

   - di cui per interessi di mora 0 0 0 0 

Poiché ritenuti tutti interamente esigibili, i crediti verso banche, anche quando in bonis, non sono soggetti a 

svalutazione. 
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4. CREDITI VERSO CLIENTELA (VOCE 40 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 4.1: DETTAGLIO DELLA VOCE 40 “CREDITI VERSO CLIENTELA”  

  31/12/2025 31/12/2024 Variazioni 

  In euro In valuta Totale In euro In valuta Totale Importo % 

A) A vista  35.941.182 544.098 36.485.280 37.840.917 613.386 38.454.303 -1.969.023 -5,12% 

 A1. C/c attivi  10.661.225 1.020 10.662.245 11.109.017 956 11.109.973 -447.728 -4,03% 

A2. Altri 25.279.957 543.078 25.823.035 26.731.900 612.430 27.344.330 -1.521.295 -5,56% 

B) Altri crediti: 173.683.864 0 173.683.864 181.913.194 0 181.913.194 -8.229.330 -4,52% 

B1. C/c attivi  6.384.494 0 6.384.494 8.109.583 0 8.109.583 -1.725.089 -21,27% 

B2. Portafoglio scontato e s.b.f. 23.180.394 0 23.180.394 24.478.119 0 24.478.119 -1.297.725 -5,30% 

B3. PCT e riporti attivi  0 0 0 0 0 0 0   

B4. Altri finanziamenti 144.118.976 0 144.118.976 149.325.492 0 149.325.492 -5.206.516 -3,49% 

Totale  209.625.046 544.098 210.169.144 219.754.111 613.386 220.367.497 -10.198.353 -4,63% 

La tabella riporta l’ammontare complessivo dei finanziamenti alla clientela al netto delle rettifiche di valore determinate 

in funzione della solvibilità del cliente e delle eventuali garanzie che assistono la posizione. Dal totale restano tuttavia 

esclusi i crediti originati da operazioni di locazione finanziaria per la parte che riguarda il valore residuo del bene oggetto 

di leasing e che trova esposizione alle voci 90. e 100. dell’attivo patrimoniale in corrispondenza della componente di 

dettaglio dedicata. Nel rispetto del Programma dell’Operazione di Cartolarizzazione sottoscritto a fine 2023, la voce C/c 

attivi della componente “Altri Crediti” comprende il finanziamento subordinato erogato in favore del Veicolo di Sistema 

e destinato a costituire la Riserva di Cassa Addizionale della SPV. La quota contributiva della Capogruppo, integrata della 

quota rinveniente dalla liquidazione del Fondo Loan Management, ammonta a euro 2.923.078 netti.  

A far data dal 2024, il totale dei crediti alla clientela comprende altresì il sostegno finanziario alle società di servicing 

sammarinesi che rivestono le funzioni di Master e, nel limite della quota partecipativa, dello Special Servicer. 

Rispetto all’esercizio precedente, la flessione complessiva dei crediti risulta essere di euro 10.198.353 (-4,63%). Tale 

dinamica si deve, fra le atre, all’attività di riduzione dei crediti deteriorati (cfr. Tabella 4.5).  
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TABELLA 4.2: CREDITI VERSO CLIENTELA GARANTITI  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

  
Importo % 

  In euro In valuta In euro In valuta 

A) Da ipoteche 114.473.618   117.126.298   -2.652.680 -2,26% 

B) Da pegno su:  5.346.369 0 5.663.552 0 -317.183 -5,60% 

1. depositi contanti  1.502.193 0 1.774.079 0 -271.886 -15,33% 

2. titoli 3.844.176 0 3.889.473 0 -45.297 -1,16% 

3. altri valori 0 0 0 0 0   

C) Da garanzie di:   51.897.694 0 62.588.120 0 -10.690.426 -17,08% 

 1. Amministrazioni pubbliche  19.266.820 0 22.295.896 0 -3.029.076 -13,59% 

2. Istituzioni finanziarie monetarie  0 0 0 0 0   
3. Fondi di investimento diversi 

dai fondi comuni monetari 0 0 0 0 0   

4. Altre società finanziarie  0 0 1.263.514 0 -1.263.514 -100,00% 

5. Imprese di assicurazione 0 0 0 0 0   

6. Fondi pensione  0 0 0 0 0   

 7. Società non finanziarie  6.652.145 0 7.496.854 0 -844.709 -11,27% 

8. Famiglie e istituzioni senza 
scopo di lucro al servizio delle famiglie 25.978.729 0 31.531.856 0 -5.553.127 -17,61% 

 8.1 Famiglie consumatrici e 
produttrici 25.978.729 0 31.531.856 0 -5.553.127 -17,61% 

8.2 Istituzioni senza scopo di 
lucro al servizio delle famiglie 0 0 0 0 0   

 9. Altri 0 0 0 0 0   

Totale 171.717.681 0 185.377.970 0 -13.660.289 -7,37% 

La tabella riporta l’ammontare dei prestiti garantiti con distinzione della tipologia di garanzia che assiste il 

finanziamento. Il dato esposto, comprensivo di ratei in corso di formazione, è limitato al valore netto del credito a cui 

la garanzia, reale e/o personale, si riferisce. La riduzione complessiva di euro 13.660.289 coinvolge principalmente, in 

ordine di esposizione, i crediti con garanzia immobiliare (ipoteche -2.652.680 euro), quelli assistiti da garanzia rilasciata 

da Amministrazioni Pubbliche (-3.029.076 euro) e infine quelli rilasciati da Famiglie (-5.553.127 euro). Con riferimento 

alle garanzie immobiliari, la riduzione più rilevante è da associare ad accordo transattivo stipulato sul finire del 2025, a 

seguito del quale la Capogruppo è divenuta intestataria di immobili (cfr. Tabella 8.1), in merito alla seconda voce, trattasi 

di rientro su posizioni assistiti o comunque erogati in favore dell’Eccellentissima Camera.  
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TABELLA 4.3: SITUAZIONE DEI CREDITI PER CASSA VERSO CLIENTELA 

  31/12/2025 31/12/2024 

Categorie / Valori 
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A) Esposizioni creditizie deteriorate  66.604.170 18.081.093 48.523.077 24.646.663 69.784.505 17.250.490 52.534.015 25.728.446 

- di cui oggetto di misure di concessione  8.544.941 412.931 8.132.010 0 6.485.310 415.251 6.070.059 0 

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 15.978.594 8.624.391 7.354.203 8.799.984 17.563.560 8.652.202 8.911.358 8.832.613 

A1. Sofferenze  40.613.821 15.792.629 24.821.192 24.646.663 40.147.969 15.231.053 24.916.916 25.728.446 

- di cui oggetto di misure di concessione  2.478 2.478 0 0 62.117 59.933 2.184 0 

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 14.383.574 8.435.042 5.948.532 8.799.984 14.697.459 8.393.269 6.304.190 8.832.613 

A2. Inadempienze probabili  23.304.086 2.162.073 21.142.013 0 28.200.320 1.996.962 26.203.358 0 

- di cui oggetto di misure di concessione  8.444.399 409.325 8.035.074 0 6.112.297 351.743 5.760.554 0 

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 1.346.789 186.494 1.160.295 0 2.699.644 257.019 2.442.625 0 

A3. Scadute e/o sconfinanti 2.686.263 126.391 2.559.872 0 1.436.216 22.475 1.413.741 0 

- di cui oggetto di misure di concessione  98.064 1.128 96.936 0 310.896 3.575 307.321 0 

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 248.231 2.855 245.376 0 166.457 1.914 164.543 0 

B) Esposizioni creditizie in bonis 214.014.318 1.163.872 212.850.446   220.800.417 1.192.589 219.607.828   

- di cui oggetto di misure di concessione  13.420.375 132.580 13.287.795   12.179.450 124.561 12.054.889   

- di cui scadute e/o sconfinanti 5.837.364 37.444 5.799.920   5.966.559 30.413 5.936.146   

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 49.310.480 255.947 49.054.533   48.464.770 247.115 48.217.655   

Totale  280.618.488 19.244.965 261.373.523 24.646.663 290.584.922 18.443.079 272.141.843 25.728.446 

- di cui oggetto di misure di concessione  21.965.316 545.511 21.419.805   18.664.760 539.812 18.124.948   

- di cui rivenienti da operazioni di leasing finanziario 65.289.074 8.880.338 56.408.736   66.028.330 8.899.317 57.129.013   

La tabella riporta in dettaglio la composizione per status anagrafico dell’ammontare complessivo dei crediti alla 

clientela, con separata evidenza dell’esposizione lorda, delle rettifiche di valore complessive e dell’esposizione netta.  

Il valore dei crediti è comprensivo dei finanziamenti derivanti da operazioni di leasing finanziario. 

Il totale dei crediti in bonis, pari a euro 214.014.318, registra una contrazione dal dicembre scorso: -6.789.099 euro.  

Tale trend si deve, in parte, all’ingresso di alcune posizioni fra le esposizioni creditizie deteriorate (cfr. Tabella 4.4 – 

sbilancio netto +3.235.064 euro) e, in parte, al rientro su posizioni con piano di ammortamento (categoria Mutui e 

Leasing) e di posizioni a revoca.   

Alla stessa data i crediti deteriorati ammontano a euro 66.604.170, segnando una diminuzione dal dicembre 2025 di -

3.180.335 euro. Fra le diverse categorie di deteriorato, la categoria delle inadempienze probabili è la sola che incide 

sulla variazione complessiva, dovendo infatti riscontrare una crescita sia delle sofferenze, sia degli scaduti e/o 

sconfinanti. In merito, fra gli UTP, si segnala, nel corso del primo trimestre dell’anno, una diminuzione dello stock 

complessivo ascrivibile principalmente ad un unico Gruppo Economico che, avendo superato il periodo di osservazione 

e adempiuto le obbligazioni assunte, veniva trasferito fra i crediti in bonis. Nel corso dell’anno, lo stesso Gruppo, faceva 

richiesta di ristrutturare il proprio debito e di fissare i termini per la stesura di un nuovo Accordo, volto a identificare 

modalità e condizioni per il rimborso del debito bancario complessivo verso BSM e altri Istituti sammarinesi. In esito 

all’accordo, definito e sottoscritto dalle parti nel mese di dicembre, BSM ha visto ridurre il debito iniziale per oltre il 75% 

dell’esposizione risultante al dicembre 2024, parte del quale mediante assegnazione in datio in solutum di beni immobili. 
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In relazione al totale dei crediti, l’NPL ratio lordo risulta comunque in contrazione dal dicembre scorso, attestandosi al 

23,73% dal 24,02% del 2024; l’indice netto, si attesa al 18,56% dal 19,30% del dicembre scorso. 

Per una disamina più approfondita, soprattutto in ambito di riduzione dei crediti deteriorati/transizione delle poste, si 

rimanda ai commenti in calce alla Tabella 4.4.  

TABELLA 4.4: DINAMICA DEI CREDITI PER CASSA VERSO CLIENTELA 

Causali/Categorie 

Esposizioni creditizie deteriorate 

Sofferenze 
Inadempienze 

probabili 
Scadute e/o 
sconfinanti 

A) Esposizione lorda iniziale 40.147.969 28.200.320 1.436.216 

   - di cui per interessi di mora 1.138.847 365.908 1.337 

B) Variazioni in aumento  2.462.083 15.128.244 4.081.232 

B1. Ingressi da esposizioni creditizie in bonis 614.929 5.341.519 1.946.075 
B2. Ingressi da altre categorie di esposizioni creditizie 
deteriorate 1.297.508 383.826 0 

B3. Interessi di mora 330.528 32.545 3.251 

B4. Altre variazioni in aumento 219.118 9.370.354 2.131.906 

C) Variazioni in diminuzione 1.996.231 20.024.478 2.831.185 

C1. Uscite verso esposizioni creditizie in bonis 6 4.595.301 72.152 
C2. Uscite verso altre categorie di esposizioni creditizie 
deteriorate 0 1.297.508 383.826 

C3. Cancellazioni 97.054 2.278 1.453 

C4. Incassi/rimborsi 1.470.766 12.211.839 2.357.156 

C5. Realizzi per cessioni 0 0 0 

C6. Altre variazioni in diminuzione 428.405 1.917.552 16.598 

D) Esposizione lorda finale 40.613.821 23.304.086 2.686.263 

   - di cui per interessi di mora 1.130.011 310.929 116 

La tabella della classificazione dei crediti mostra le variazioni intervenute nell’esercizio. Di seguito le specifiche sulle 

differenze più rilevanti: 

• 2.1 “ingressi da crediti in bonis”: sono riportati i saldi lordi delle posizioni che nell’arco dell’anno hanno visto il 

progressivo deterioramento delle condizioni economico-finanziarie del debitore. Fra le Inadempienze probabili 

è compresa l’evoluzione della posizione debitoria riferita a primario Gruppo Economico sammarinese;  

• 2.3 “interessi di mora”: sono indicati gli interessi di mora maturati nell’esercizio. Con riferimento alla categoria 

delle sofferenze, l’importo è calcolato applicando il tasso legale del 2% alle consistenze dei crediti di soggetti 

in stato di dissesto finanziario. Poiché il valore calcolato è prudentemente ritenuto inesigibile, gli interessi 

risultano interamente rettificati e non concorrono al conto economico della Banca. Le posizioni a sofferenza 

per le quali c’è stata la dichiarazione di fallimento del tribunale vengono invece rese infruttifere; 

• 2.5 “altre variazioni in aumento”: sono riportati gli incrementi di valore, diversi da quelli riferibili agli interessi 

di mora, sulle posizioni già appartenenti alla categoria;  

• 3.1 “uscite verso crediti in bonis”: la voce individua l’ammontare dei finanziamenti per i quali si riscontra 

l’incasso, senza perdite, delle rate scadute e/o l’accollo del debito in capo a nuovo soggetto debitore. Come già 

accennato in precedenza, la categoria UTP evidenzia il rientro in bonis, per una parte dell’anno, dell’esposizione 

verso primario Gruppo Economico finanziato dall’Istituto; 

• 3.3 “cancellazioni”: i valori rappresentano, per tutte le categorie, la contabilizzazione delle perdite subìte sui 

finanziamenti. L’importo non necessariamente ha effetto economico sul bilancio dell’esercizio in corso, in 

quanto potrebbe riferirsi a stralci effettuati mediante utilizzo di rettifiche già preesistenti; 

• 3.4 “incassi”: sono iscritti i versamenti effettuati dalla clientela a riduzione della posizione debitoria;  
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• 3.6 “altre variazioni in diminuzione”: la voce include, per tutte le categorie, il valore degli immobili rivenienti 

da accordo di datio in solutum. Ciò vale, in particolare, per la categoria delle Inadempienze Probabili che vede, 

a fine esercizio 2025, la stipula di accordo transattivo e l’iscrizione di oltre 1,8 milioni di euro di immobili da 

recupero crediti, a deduzione della posizione debitoria di soggetti appartenenti a una dei primari gruppi 

finanziati dall’Istituto. 

La dinamica di riduzione dei crediti deteriorati, che si conferma essere uno degli obiettivi primari dell’Istituto, resta 

notevolmente condizionata da alcune complessità. Nello specifico, la categoria delle sofferenze, che incide per oltre il 

60% del valore complessivo dei crediti non performing, comprende un numero limitato di posizioni, per le quali la 

Capogruppo BSM ha, già da tempo, attivato le soluzioni valutate più efficaci per il recupero e attende gli esiti delle azioni 

intraprese, connesse prevalentemente alla gestione/vendita di beni immobiliari.  

TABELLA 4.5: DINAMICA DELLE RETTIFICHE DI VALORE COMPLESSIVE DEI CREDITI VERSO CLIENTELA  

Causali/Categorie 

Esposizioni creditizie deteriorate 
Esposizioni 
creditizie 
in bonis 

Sofferenze 
Inadempienze 

probabili 

Scadute 
e/o 

sconfinanti 

A)  Rettifiche di valore iniziali 15.231.053 1.996.962 22.475 1.192.589 

B) Variazioni in aumento  703.691 542.858 115.208 175.523 

B1.Rettifiche di valore 562.815 532.317 105.481 167.489 

   - di cui per interessi di mora 330.622 12.501 41 0 

B2.Utilizzi dei Fondi rischi su crediti 0 0 0 0 

B3.Trasferimenti da altre categorie di esposizioni creditizie 140.876 10.541 9.727 8.034 

B4.Altre variazioni in aumento 0 0 0 0 

C) Variazioni in diminuzione 142.115 377.747 11.292 204.240 

C1.Riprese di valore da valutazione 0 163.434 0 1.863 

   - di cui per interessi di mora 0 0 0 0 

C2.Riprese di valore da incasso 45.060 67.923 3.400 170.551 

   - di cui per interessi di mora 0 634 3 28 

C3.Cancellazioni 97.054 2.278 1.453 13.200 

C4.Trasferimenti ad altre categorie di esposizioni creditizie 1 144.112 6.439 18.626 

CAltre variazioni in diminuzione 0 0 0 0 

D) Rettifiche di valore finali 15.792.629 2.162.073 126.391 1.163.872 

   - di cui per interessi di mora 1.468.597 23.121 13 10 

La tabella evidenzia la movimentazione intervenuta nel corso dell’esercizio del fondo rischi rettificativo. 

Nello specifico:  

• 2.1 Rettifiche di valore: sono riportate, per status anagrafico, le ulteriori svalutazioni effettuate nel corso 

dell’esercizio. Per la categoria delle “sofferenze” il totale delle rettifiche include anche gli interessi di mora 

maturati sulle posizioni e già integralmente svalutati, senza rilievo in conto economico.  

Il valore complessivo delle rettifiche su crediti, pari a 1.368.202 euro, non comprende la quota parte di 

rettifiche AQR già rilevate, dal bilancio 2018, in detrazione ai crediti alla clientela. Resta confermata tuttavia 

l’imputazione a conto economico di tale posta, per la quota di competenza annuale concordata con BCSM in 

esecuzione all’Art. 40 della Legge n. 173 del 24 dicembre 2018, pari a euro 1.036.626; 

• 3.1 Riprese di valore da valutazione: la voce è costituita principalmente da crediti la cui svalutazione è risultata, 

nell’ambito dell’attività di presidio costante, superiore rispetto alla stima del recupero. Alla data di riferimento 

la voce si riferisce in particolare alla ristrutturazione del debito verso primario Gruppo Economico;  

• 3.2 Riprese di valore da incasso: la voce esprime l’ammontare degli incassi avvenuti per importi superiori al 

credito netto già risultante in bilancio al dicembre 2024. 
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La consistenza finale del fondo rischi su crediti è ritenuta congrua per la rappresentazione corretta del presunto valore 

di realizzo dei crediti. Le aspettative di vigilanza con riguardo alle coperture minimi (c.d. calendar provisioning), previste 

dalla Circolare 2023-01, è operata mediante rettifiche di natura patrimoniale (add on di capitale) e trova esposizione 

nella Tabella 31.1 del Bilancio della Capogruppo BSM. 

 

TABELLA 4.6: COMPOSIZIONE DEI "CREDITI VERSO CLIENTELA" (VALORI NETTI) PER SETTORI DI ATTIVITÀ ECONOMICA  

  31/12/2025 31/12/2024 

a) Amministrazioni pubbliche  0 707.511 

b) Società finanziarie diverse da enti creditizi e da autorità bancarie centrali 5.777.622 4.230.760 

Istituzioni finanziarie monetarie (esclusi enti creditizi e autorità bancarie 
centrali) 0 0 

Fondi di investimento diversi da i fondi comuni monetari 0 0 

Altre istituzioni finanziarie 5.777.622 4.230.760 

Imprese di assicurazione  0 0 

Fondi pensione 0 0 

c) Società non finanziarie 148.139.706 151.253.416 

di cui soggetti cancellati dal Registro dei Soggetti Autorizzati 61.185 55.570 

Industria 50.247.639 50.274.560 

Edilizia 5.109.046 3.990.489 

Servizi 92.721.733 96.932.797 

Altre società non finanziarie 61.288 55.570 

d) Famiglie e istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie 107.456.195 115.950.156 

Famiglie consumatrici e produttrici 95.537.145 103.641.232 

Istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie 11.919.050 12.308.924 

e) Altri 0 0 

TOTALE 261.373.523 272.141.843 

La tabella dà rappresentazione della distribuzione dei finanziamenti per settore di attività economica. In merito alla 

variazione dall’esercizio precedente, pur rinviando a quanto già anticipato in calce alle precedenti tabelle, emerge la 

crescita dei finanziamenti del settore “Altre Istituzioni Finanziarie”: +36,56%. In quest’ultima categoria rientrano, in 

particolare, i finanziamenti concessi alle società di servicing della cartolarizzazione e che in parte rientrano nell’area di 

consolidamento del Gruppo BSM. 
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5. OBBLIGAZIONI E ALTRI STRUMENTI FINANZIARI DI DEBITO E AZIONI, QUOTE ED ALTRI 

STRUMENTI FINANZIARI DI CAPITALE (VOCI 50-60 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 5.1: COMPOSIZIONE DEGLI STRUMENTI FINANZIARI IMMOBILIZZATI E NON IMMOBILIZZATI  

Voci / valori Immobilizzati  Non immobilizzati 

Obbligazioni ed altri strumenti finanziari di debito: 111.640.759 23.901.875 

a) Di emittenti pubblici 26.776.265 15.960.082 

b) Di enti creditizi 8.495.972 2.640.156 

c) Di imprese finanziarie diverse dagli enti creditizi 76.071.413 3.131.339 

d) Di altri emittenti 297.109 2.170.298 

Azioni, quote ed altri strumenti finanziari di capitale: 498.642 44.861.388 

 - titoli di capitale 0 1.654 

 - OIC 498.642 44.859.734 

      

Totale 112.139.401 68.763.263 

di cui indisponibili per operazioni di pronti contro termine con obbligo di 
retrocessione 30.694.513   

Il portafoglio titoli di proprietà ammonta complessivamente ad euro 180.902.664 ed è composto per il 74,93% da 

obbligazioni e, per il restante 25,07%, da azioni e quote di OIC. Quest’ultima categoria include investimenti originati da 

interventi di BSM in favore del settore bancario sammarinese del valore complessivo, aggiornato all’ultimo NAV 

disponibile, di euro 498.642. Nella stessa categoria residua un unico investimento derivante da attività di dismissioni di 

immobili (euro 4.611.573). 

In merito alla consistenza massima del portafoglio immobilizzato, nonché delle caratteristiche qualitative e quantitative 

degli strumenti finanziari allo stesso allocati, questi sono fissati da apposita Delibera Quadro del Consiglio di 

Amministrazione della Banca. Nel corso dell’esercizio appena concluso, il Consiglio di Amministrazione è intervenuto a 

esprimersi sulla modifica della delibera Quadro preesistente nel mese di ottobre. La proposta di modifica della delibera 

traeva origine dall’eccezionalità degli eventi che hanno coinvolto l’Istituto nel corso del quarto trimestre dell’anno, in 

ragione delle fuoriuscite di depositi rilevate e delle vendite forzose avvenute sul portafoglio libero per fronteggiare le 

esigenze di liquidità. In quella stessa sede, in virtù di quanto sopra, il CdA deliberava inoltre il trasferimento dal 

portafoglio immobilizzato a quello libero di nominali 27,5 milioni di euro di titoli, che, per caratteristiche, presentavano 

un maggior grado di liquidabilità senza incorrere in perdite. 

Alla data di riferimento l’ammontare complessivo del portafoglio immobilizzato ammonta a euro 112.139.401. Fra i titoli 

compresi nel totale rientrano anche i titoli assegnati alla Banca in esito alla cessione dei crediti avvenuto nell’ambito del 

Progetto di Cartolarizzazione.  

Nello specifico, alla data di cessione, risultavano assegnati alla Banca nominali euro 17.544.025 della tranche 

“Mezzanine” e nominali euro 24.538.088 della tranche “Junior”.  

Nel corso del 2024, a seguito di accordo sottoscritto fra le cedenti bancarie aderenti alla cartolarizzazione e quelle non 

bancarie, ha avuto luogo uno scambio “alla pari” di notes Junior in cambio di notes Mezzanine, a seguito del quale BSM 

è risultata assegnataria di titoli Mezzanine da SGA – Società di Gestione degli Attivi ex BNS S.p.A. (euro 1.863.590) e 739 

SG S.p.A. in qualità di gestore dei Fondi Loan Management ed Odisseo (euro 2.687.001). L’accordo aveva quale scopo 

principale quello di risarcire Banche Originator per l’impegno finanziario assunto dalle stesse nei confronti delle società 

di servicing per l’esercizio delle loro attività (cosiddetti “costi mezzanine”, citati nel Programma dell’Operazione e 

identificabili nel sostegno ai costi generali di S3 Special Servicer Sammarinese SRL e IGRC S.p.A., fra cui quello del 

personale distaccato). 
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Nel corso del primo semestre del 2025, infine, in esito alla liquidazione dei fondi di diritto sammarinese “Loan 

Management” e “Odisseo” di cui la Banca è quotista, BSM è risultata assegnataria degli assets sottostanti i due Fondi, 

iscrivendo rappresentati perlopiù da obbligazioni governative della Stato Sammarinese e da componenti rivenienti dalla 

cartolarizzazione dei crediti NPL, fra cui altre notes Mezzanine e Junior.  

Il prospetto di seguito rappresentato dà evidenza del valore nominale dei titoli in portafoglio e della loro evoluzione 

dalla data di assegnazione iniziale del 2023.  

Cartolarizzazione 
2023 2024 2025 

Titolo Tranche 

XS2728633343 Junior 24.538.088 19.987.497 20.197.643 

XS2728633269 Mezzanine 17.544.025 17.544.025 17.544.025 

XS2730789083 Mezzanine   1.863.590 1.863.590 

XS2730789166 Mezzanine   2.687.001 2.988.878 

XS2730789752 Junior     84.471 

XS2730789596 Junior     58.226 

TOTALE 42.082.113 42.082.113 42.736.833 

In merito al valore di iscrizione degli stessi, si conferma, anche per il 2025, il mantenimento dell’iscrizione a valore 

nominale. Ciò in forza del fatto che nel periodo trascorso dall’emissione delle notes e fino al 31 dicembre 2025, non 

sono stati pubblicati aggiornamenti del business plan e la performance degli incassi netti effettivi si conferma positiva e 

superiore alle attese. Quanto sopra è confermato anche da comunicazione del Master Servicer con lettera Prot. n. 26/24 

del 4 marzo scorso. Il rapporto fra incassi netti effettivi ed incassi netti attesi secondo BP è, fra l’altro, indicatore 

utilizzato ai fini di Vigilanza per il trattamento dei titoli Junior. La Circolare sul Regime Prudenziale della cartolarizzazione 

di sistema prevede infatti un assorbimento patrimoniale graduale (fattore di ponderazione aggiuntivo) e tale da 

assorbire, a termine, una quota patrimoniale pari al valore nominale del titolo. La normativa inoltre prevede anche una 

possibile accelerazione degli assorbimenti patrimoniali, correlata all’andamento degli incassi, qualora risultassero 

inferiori alle aspettative (fattore di ponderazione correttivo). Come già avvenuto nel 2024, anche nel 2025, essendo gli 

incassi netti effettivi superiore alle aspettative da business plan, il trattamento prudenziale riservato alle Junior non ha 

subìto variazioni rispetto al fattore di rischio già assegnato all’atto del perfezionamento dell’operazione di 

cartolarizzazione.  

La suddivisione percentuale tra la componente “libera” e quella “immobilizzata” ha visto durante l’anno un aumento 

dell’incidenza di quella “immobilizzata”, sebbene non per decisioni di asset allocation ma bensì per fronteggiare la 

diminuzione della raccolta del risparmio della clientela, avvenuta o per trasferimento dei depositi o per passaggio a 

indiretta.  

In merito alla dinamica del portafoglio si rimanda alle successive Tabelle 5.3 e 5.4. 
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TABELLA 5.2: DETTAGLIO DEGLI “STRUMENTI FINANZIARI IMMOBILIZZATI”  

 
31/12/2025 31/12/2024 

Voci / Valori 

Prezzo di 
acquisto 

Valore di 
bilancio 

Fair value 
Prezzo di 
acquisto 

Valore di 
bilancio 

Fair value 

1.Strumenti finanziari di debito 108.418.106 111.640.759 102.879.902 150.714.417 146.534.425 136.666.949 

1.1.Obbligazioni  108.418.106 111.640.759 102.879.902 150.714.417 146.534.425 136.666.949 

Quotate 13.751.612 13.865.941 13.358.211 49.578.114 43.549.964 42.590.788 

Non quotate 94.666.494 97.774.818 89.521.691 101.136.303 102.984.461 94.076.161 

1.2 Altri strumenti finanziari di debito 0 0 0 0 0 0 

Quotati 0 0 0 0 0 0 

Non quotati 0 0 0 0 0 0 

2.Strumenti finanziari di capitale 498.642 498.642 498.642 8.152.567 7.515.444 7.515.444 

Quotati 0 0 0 0 0 0 

Non quotati 498.642 498.642 498.642 8.152.567 7.515.444 7.515.444 

Totale 108.916.748 112.139.401 103.378.544 158.866.984 154.049.869 144.182.393 

Il valore di bilancio degli strumenti finanziari immobilizzati esprime il costo di acquisto degli stessi, aumentato del valore 

degli interessi maturati e del rateo calcolato sullo scarto di emissione. La differenza rispetto alla valutazione al valore di 

mercato degli stessi è rilevata nel conto economico della Banca limitatamente alle sole quote detenute in fondi e 

riferibili, nel caso specifico ai titoli Loan Management e Odisseo, conformemente a quanto atteso dal Regolamento di 

Banca Centrale. Per quanto attiene infatti gli altri titoli, poiché la differenza di valore non è durevole, non partecipa al 

conto economico dell’Istituto. Ciò vale anche per l’unico titolo russo ancora presente fra quelli allocati al portafoglio 

immobilizzato e non ancora rimborsato nonostante sia maturata la scadenza contrattuale dell’investimento. Poiché 

infatti i ritardi sui pagamenti di rimborso capitale e/o pagamento interessi non sono dovuti a ragioni finanziarie ma alle 

sanzioni economiche imposte dal mondo occidentale a seguito dell’invasione dell’Ucraina avvenuta a febbraio 2022, vi 

è ragionevole certezza che il rimborso integrale dell’investimento, comprese le cedole maturate, possa avvenire al 

termine del conflitto. Tale ipotesi è suffragata dal fatto che una parte degli emittenti, sebbene stia onorando le scadenze 

con un certo ritardo a causa di blocchi nelle infrastrutture di pagamento, stia comunque pagando; le stesse quotazioni 

di mercato di tali titoli restano sostenute e comunque non fanno presumere una situazione di insolvenza conclamata.  

Della differenza fra valore di bilancio e valore di mercato del portafoglio immobilizzato si è tenuto conto, 

conformemente alla normativa vigente, nella determinazione del patrimonio di vigilanza della Banca (cfr. Tabella 31.1 

del Bilancio BSM 2025). 
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TABELLA 5.3: VARIAZIONI ANNUE DEGLI STRUMENTI FINANZIARI IMMOBILIZZATI  

Voci / Valori 31/12/2025 31/12/2024 

Esistenze iniziali 154.049.869 147.404.396 

Aumenti 8.758.498 29.866.181 

Acquisti 561.639 590.657 

   - di cui strumenti finanziari di debito 561.639 590.657 

Riprese di valore 316.445 0 

Trasferimenti dal portafoglio non immobilizzato 0 15.276.857 

Altre variazioni 7.880.414 13.998.667 

Diminuzioni 50.668.966 23.220.708 

Vendite 0 0 

   - di cui strumenti finanziari di debito 0 0 

Rimborsi 13.704.814 9.698.742 

   - di cui strumenti finanziari di debito 13.704.814 9.698.742 

Rettifiche di valore 28.682 637.123 

   - di cui svalutazioni durature 0 0 

Trasferimenti al portafoglio non immobilizzato 27.333.143 0 

Altre variazioni 9.602.327 12.884.843 

Rimanenze finali 112.139.401 154.049.869 

Nel corso dell’esercizio, le operazioni di maggior rilievo che hanno interessato il portafoglio immobilizzato riguardano:  

AUMENTI:  

• Riprese di Valore: la voce accoglie quanto calcolato con riferimento al NAV del titolo Odisseo aggiornato alla 

data del 31 dicembre. Conformemente a quanto prevede la normativa, tale importo partecipa al conto economico 

alla voce 60. “Profitti e perdite da operazioni finanziarie”;  

• Altre variazioni: la voce fa riferimento prevalentemente al “ricarico” in bilancio dei titoli sottostanti i fondi Loan 

e Odisseo successivi alla loro parziale liquidazione; 

DIMINUZIONI:  

• Rimborsi: la voce si riferisce ai titoli rimborsati a scadenza o comunque richiamati anticipatamente 

dall’emittente; 

• Rettifiche di valore: conformemente a quanto prevede la vigente normativa di Banca Centrale, la voce riporta 

per somma gli adeguamenti di valore operati con riferimento ai Fondi allocati al portafoglio immobilizzato. L’effetto 

economico di tali rettifiche trova allocazione alla voce 60. di conto economico “Profitti e Perdite da operazioni 

finanziarie”;  

• Trasferimenti al portafoglio non immobilizzato: in evidenza l’ammontare complessivo dei titoli trasferiti in via 

straordinaria per fronteggiare le uscite di liquidità della clientela;  

• Altre variazioni in diminuzione: il valore accoglie i dati della liquidazione dei Fondi per come sopra riportato. 
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TABELLA 5.4: DETTAGLIO DEGLI “STRUMENTI FINANZIARI NON IMMOBILIZZATI”  

Voci / Valori 
31/12/2025 31/12/2024 

Fair value Fair value 

Strumenti finanziari di debito 23.901.875 131.150.896 

Obbligazioni  23.901.875 131.150.896 

Quotate 21.811.743 128.256.183 

Non quotate 2.090.132 2.894.713 

Altri strumenti finanziari di debito 0 0 

Quotati 0 0 

Non quotati 0 0 

Strumenti finanziari di capitale 44.861.388 48.083.454 

Quotati 12.156.150 11.320.203 

Non quotati 32.705.238 36.763.251 

Totale 68.763.263 179.234.350 

La tabella dà evidenza dello stock di fine esercizio del portafoglio libero e della sua composizione. Rispetto al dato di 

fine 2024, nel 2025 assistiamo ad una riduzione degli investimenti in strumenti finanziari: -110.471.087 euro, ascrivibile 

a quanto già anticipato in merito alla necessità di dismettere gli asset per fronteggiare le tensioni di liquidità emerse a 

seguito delle vicende relative alla compagine societaria della Banca.  

L’urgenza di costituire un presidio di liquidità più solido è avvenuto, in un primo momento, mediante sottoscrizione di 

operazione di Repo con controparte SIM italiana, seguito poi, sfruttando anche il momento di volatilità favorevole dei 

mercati, dalla vendita dei titoli. La gestione oculata di portafoglio effettuata durante il corso degli anni ha consentito 

una dismissione ordinata e senza effetti sul conto economico.  

Sino alla metà del mese di ottobre, il portafoglio finanziario è stato gestito adottando una strategia “absolute return”, 

ovvero incentrata verso il mantenimento di una volatilità contenuta unita alla ricerca di rendimenti superiori a quelli 

offerti dalla liquidità e dalla parte a breve della curva dei tassi in area euro, ponendo sempre attenzione, oltre al rispetto 

dei limiti definiti dal Regolamento Finanza, al tema degli assorbimenti patrimoniali.  

L’eccezionalità degli eventi, a far data da metà ottobre, che ha visto la fuoriuscita di raccolta diretta e conversione di 

raccolta diretta in raccolta indiretta da parte della clientela, ha obbligatoriamente indirizzato il focus della struttura 

verso una ordinata e graduale degli attivi di portafoglio. La gestione oculata di portafoglio effettuata durante il corso 

degli anni ha consentito una dismissione ordinata a livelli di uscita non penalizzanti per la banca. 

Durante l’anno, BSM ha anche beneficiato, per l’ottimizzazione della gestione del rischio di liquidità, dei contratti GMRA 

(Global Master Repurchase Agreement) siglati durante gli anni precedenti, che hanno permesso alla banca di reperire 

liquidità ponendo a garanzia strumenti finanziari.  
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TABELLA 5.5: VARIAZIONI ANNUE DEGLI “STRUMENTI FINANZIARI NON IMMOBILIZZATI”  

 31/12/2025 31/12/2024 

Esistenze iniziali 179.234.350 130.435.781 

Aumenti 338.856.332 188.110.345 

Acquisti 308.703.591 181.186.929 

   - di cui strumenti finanziari di debito 308.362.367 175.692.347 

   - di cui strumenti finanziari di capitale 341.224 5.494.582 

Riprese di valore e rivalutazioni 958.296 3.317.080 

Trasferimenti dal portafoglio immobilizzato 27.333.143 0 

Altre variazioni 1.861.302 3.606.336 

Diminuzioni 449.327.419 139.311.776 

Vendite e rimborsi 444.149.470 121.274.797 

   - di cui strumenti finanziari di debito 440.785.262 104.349.566 

   - di cui strumenti finanziari di capitale 3.364.208 16.925.231 

Rettifiche di valore e svalutazioni 992.763 1.398.629 

Trasferimenti al portafoglio immobilizzato 0 15.276.857 

Altre variazioni 4.185.186 1.361.493 

Rimanenze finali 68.763.263 179.234.350 

BSM, nelle more dell’entrata in vigore di alcuni dettami previsti dal Regolamento BCSM 2024-05, adotta il criterio di 

valutazione degli strumenti finanziari di proprietà non immobilizzati al valore di mercato o, ove non disponibile, al 

potenziale valore di mercato. Tale modalità è in vigore sin dal 2005 e da tale data risulta dunque compliant al 

Regolamento BCSM 2016-02 che obbliga di valutare il portafoglio non immobilizzato al fair value. 

Per le singole principali tipologie di strumenti finanziari presenti nel portafoglio si è provveduto a rilevare le quotazioni 

come segue: 

•         Titoli non quotati scambiati sull’euromercato e obbligazioni quotate al prezzo mid-market rilevato da uno dei 

principali provider (Bloomberg) o alternativamente da uno dei mercati di quotazione nell’ultimo giorno disponibile 

prima della chiusura del bilancio; 

•        Fondi e Sicav di tipo aperto all’ultimo NAV disponibile dell’ultimo giorno prima della chiusura del bilancio; 

•        Titoli “private placement” non quotati e titoli non scambiati sull’euromercato e privi di scambi ritenuti attendibili, 

mediante valutazione mid-market fornita dall’emittente o, alternativamente, utilizzando modelli e tecniche di 

valutazione generalmente accettati che assicurino una ragionevole approssimazione al teorico valore di mercato; 

•        Fondi alternativi chiusi (Private Equity, NPL, ecc.) non quotati, mediante il Net Asset Value fornito 

dall’amministratore del fondo (Fund Administrator) o, qualora lo si ritenga più puntuale ed in presenza di visibilità 

sui sottostanti del fondo, mediante l’aggiornamento del market value degli investimenti sottostanti quotati con 

mantenimento delle altre componenti ai valori forniti dal Fund Administrator. Per quanto riguarda infine i fondi 

alternativi chiusi in fase di liquidazione, è stato utilizzato il “liquidation plan” fornito dal liquidatore del fondo.  

•         Azioni quotate al prezzo di chiusura dell’ultimo giorno prima della chiusura del bilancio. 
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6. PARTECIPAZIONI NON CONSOLIDATE E PARTECIPAZIONI NON CONSOLIDATE IN IMPRESE DEL GRUPPO (VOCI 70 -80 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 6.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 70 “PARTECIPAZIONI NON CONSOLIDATE” E 80 “PARTECIPAZIONI NON CONSOLIDATE IN IMPRESE DEL GRUPPO” IN BA SE AL METODO 

DI VALUTAZIONE 

Denominazione 
Forma 

giuridica 
(sigla) 

Sede legale Attività svolta 
Capitale 
sociale 

Patrimonio 
netto 

Utile / Perdita 
Quota 

Capiatale 
% 

Valore di 
bilancio 

(b) 

Fair 
Value 

Quota di 
patrimonio 

netto 

Raffronto 
(a-b) 

Partecipazioni non consolidate - valutate al patrimonio netto                       

Istituto per la Gestione e il Recupero dei Crediti S.p.A. (I.G.R.C) S.p.A. 
SERRAVALLE (SM) - 
Piazza Bertoldi, 8 

Altre Istituzioni 
Finanziarie 248.000 280.039 0 36,29% 101.626   101.626 0 

                        

Partecipazioni non consolidate - altre                       

Camera di Commercio della Repubblica di San Marino S.P.A. 

DOMAGNANO (SM) 
- Strada di Paderna, 
2 

Amministrazione 
Pubblica 77.466 10.468.455 417.233 1,33% 1.033   139.579 138.546 

Federazione BCC Emilia Romagna SCRL 

BOLOGNA (IT) - Via 
Trattati Comunitari 
Europei 1957 - 
2007, 17 Altro 3.728.036 8.285.914 0 0,01% 520   1.156 636 

Banca Centrale della Repubblica di San Marino ENTE 

SAN MARINO (SM) 
- Via del Voltone, 
120 

Istituzione 
Finanziaria 
Monetaria 12.911.425 64.122.336 0 6,00% 4.871.090   3.847.340 -1.023.750 

Fondazione Giovanni Dalle Fabbriche Fondazione 
FAENZA (IT) - Via 
Laghi, 85 Altro 245.026 426.331 62.499 0,36% 1.033   1.535 502 

BKN301 S.p.A. S.P.A. 
DOGANA (SM) - Via 
III Settembre, 99 

Altre istituzioni 
finanziarie 4.528.361 13.614.123 94.819 14,51% 657.046   1.975.409 1.318.363 

Bancomat S.p.A. S.P.A. 

ROMA (IT) - Via 
Vittorio Veneto, 
54b 

Altre istituzioni 
finanziarie 36.917.523 101.225.942 5.399.043 0,00% 210   1.008 798 

Visa Inc S.P.A. 

SAN FRANCISCO 
(US) - Po Box 8999 
94128-8999 

Altre istituzioni 
finanziarie 18.656.119.758 32.243.769.669 17.060.474.611 0,00% 432   3.772 3.340 

                        

Partecipazioni non consolidate in imprese del gruppo - valutate al patrimonio netto                       

Partecipazioni non consolidate in imprese del gruppo - altre                       
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Con riferimento alle altre partecipazioni detenute, si segnalano: 

✓ Banca Centrale della Repubblica di San Marino: stando all’ultimo risultato d’esercizio del dicembre 2025, il 

raffronto fra frazione di patrimonio netto detenuta e valore di iscrizione in bilancio, fa emergere un disavanzo 

di euro 1.023.750. Pur permanendo un disavanzo dal confronto con il valore di costo, trattasi di differenza in 

netta ripresa da quanto risultante all’anno precedente. Ciò in relazione al rafforzamento patrimoniale della 

Banca Centrale ottenuto mediante accantonamento del risultato netto di gestione al fondo rischi finanziari 

generali, al fine di rispristinare gradualmente le riserve patrimoniali precedentemente erose dai disavanzi 

registrati fino al 2023.  

✓ Visa Inc.: la società ha continuato a consuntivare utili e rafforzamenti patrimoniali negli anni che non 

giustificano l’esigenza di adeguamento del valore. La Banca, conformemente agli esercizi precedenti e alle 

scelte confermate dall’attuale Consiglio di Amministrazione, ha, fra l’altro, provveduto, anche nel corso 

dell’esercizio 2025 a dismettere, in utile, un’ulteriore quota della partecipazione detenuta, non ritenendo la 

stessa di natura strategica. In esito alla vendita, la Banca ha iscritto una plusvalenza alla voce proventi 

straordinari.  

 

TABELLA 6.2: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 70 “PARTECIPAZIONI  NON CONSOLIDATE” 

Voci / Valori 

31/12/2025 31/12/2024 

Prezzo di 
acquisto 

Valore di 
bilancio 

Fair value 
Prezzo di 
acquisto 

Valore di 
bilancio 

Fair value 

In enti creditizi 774.686 4.871.090 0 774.686 4.871.090 0 

Quotate             

Non quotate 774.686 4.871.090   774.686 4.871.090   

In altre imprese finanziarie 747.046 759.314 0 747.046 776.639 0 

Quotate             

Non quotate 747.046 759.314   747.046 776.639   

Altre 2.586 2.586 0 2.586 2.586 0 

Quotate             

Non quotate 2.586 2.586   2.586 2.586   

Totale 1.524.318 5.632.990 0 1.524.318 5.650.315 0 

 

TABELLA 6.3: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 80 “PARTECIPAZIONI NON CONSOLIDATE IN IMPRESE DEL GRUPPO”  

Dati non presenti. 
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TABELLA 6.4: VARIAZIONI ANNUE DELLA VOCE 70 “PARTECIPAZIONI  NON CONSOLIDATE” 

Voci / Valori 31/12/2025 31/12/2024 

A. Esistenze iniziali 5.650.315 5.669.887 

B.Aumenti 27.241 96.619 

B1. Acquisti 0 90.000 

B2.Riprese di valore 0   

B3. Rivalutazioni 0   

B4. Incrementi da applicazione del metodo del patrimonio netto 5.806 5.820 

B5.  Altre variazioni 21.435 799 

C. Diminuzioni 44.566 116.191 

C1. Vendite 21.000 116.191 

C2.Rettifiche di valore 0   

di cui: svalutazioni durature 0   

C3. Decrementi da applicazione del metodo del patrimonio netto 0   

C4. Altre variazioni 23.566   

D. Consistenza finale 5.632.990 5.650.315 

E. Rivalutazioni totali     

F. Rettifiche totali     

In merito alle variazioni di cui sopra si rilevano:  

• Voce “Altre variazioni” in aumento: riporta la movimentazione intervenuta e propedeutica alla successiva 

vendita delle Azioni. La variazione si riferisce all’assegnazione di titoli di tipo A in luogo di quelle di tipo C non 

negoziabili sul mercato.  

• Voce “Vendite”: l’importo è pari al valore di cessione di parte delle Azioni Visa (quota ammessa alla 
negoziazione). 

• Voce “Altre variazioni” in diminuzione: è riportata la movimentazione di scarico delle precedenti azioni, 

propedeutica alla successiva vendita delle Azioni Visa. La voce include l’adeguamento della partecipazione in 

Visa Inc al cambio EUR/USD.  

 

TABELLA 6.5: VARIAZIONI ANNUE DELLA VOCE 80 “PARTECIPAZIONI NON CONSOLIDATE IN IMPRESE DEL GRUPPO”  

Dati Assenti. 
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TABELLA 6.6: ATTIVITÀ E PASSIVITÀ VERSO IMPRESE NON CONSOLIDATE PARTECIPATE (VOCE 70) 

  31/12/2025 31/12/2024 

Attività 96.545.157 69.093.412 

Crediti verso enti creditizi 95.021.740 67.884.276 

   - di cui subordinati 0 0 

   - di cui verso imprese collegate 0 0 

   - di cui subordinati 0 0 

Crediti verso altre imprese finanziarie 1.523.417 1.209.136 

   - di cui subordinati 0 0 

   - di cui verso imprese collegate 681.969 295.828 

   - di cui subordinati 0 0 

Crediti verso altre imprese 0 0 

   - di cui subordinati 0 0 

   - di cui verso imprese collegate 0 0 

   - di cui subordinati 0 0 

Obbligazioni e altri strumenti finanziari di debito 0 0 

   - di cui subordinati 0 0 

   - di cui verso imprese collegate 0 0 

   - di cui subordinati 0 0 

Passività 51.408 3.013.986 

Debiti verso enti creditizi 0 0 

   - di cui verso imprese collegate 0 0 

Debiti verso altre imprese 51.408 3.013.986 

   - di cui verso imprese collegate 0 0 

Debiti rappresentati da strumenti finanziari 0 0 

   - di cui verso imprese collegate 0 0 

Passività subordinate 0 0 

   - di cui verso imprese collegate 0 0 

Garanzie e impegni 840.189 1.281.369 

Garanzie rilasciate 17.408 17.408 

Impegni 822.781 1.263.961 

Fra i crediti, vi rientrano i crediti verso enti creditizi da riferire al saldo dei rapporti intrattenuti con la Banca Centrale 

della Repubblica di San Marino, ivi compresa la quota partecipativa al Conto Escrow costituito nell’ambito 

dell’Operazione di Cartolarizzazione.  

 

TABELLA 6.7: ATTIVITÀ E PASSIVITÀ VERSO IMPRESE PARTECIPATE NON CONSOLIDATE FACENTI PARTE DEL GRUPPO 

(VOCE 80) 

Dati Assenti. 

 

7. RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI (VOCE 90 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 7.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 90 “RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI”  

Dati Assenti. 
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8. DIFFERENZE POSITIVE DI CONSOLIDAMENTO (VOCE 100 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 8.1: COMPOSIZIONE E VARIAZIONE DELLA VOCE 100 “DIFFERENZE POSITIVE DI CONSOLIDAMENTO”  

Denominazione  01/01/2025 
Variazioni 

dell'esercizio 
(-/+) 

Ammortamenti 
dell'esercizio 

31/12/2025 

A. Differenze positive di consolidamento da imprese consolidate 7.293 0 2.431 4.862 

Centro Servizi SRL 7.293   2.431 4.862 

          

B. Differenze positive di consolidamento da imprese valutate al 
patrimonio netto 0 0 0 0 

          

          

Totale 7.293 0 2.431 4.862 

La tabella dà evidenza del valore residuo di quanto emerso alla prima applicazione del consolidamento della 

partecipazione in Centro Servizi. Il 2025 è il terzo anno di ammortamento del differenziale iniziale di euro 12.155.  
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9. IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI (VOCE 110 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

La voce immobilizzazioni immateriali comprende beni di utilità pluriennale al netto dell’ammortamento diretto a quote costant i, nel rispetto di quanto previsto dalla normativa 

vigente (L. 166/2013 allegato D). Fra le Altre Immobilizzazioni Immateriali è incluso il valore residuale dell’acquisto della licenza software di Gesbank. 

TABELLA 9.1: MOVIMENTAZIONE DELLA VOCE 110 “IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI”  

Variazioni annue 
31/12/202

5 

Leasing 
finanziari

o 

di cui beni 
in 

costruzion
e 

Beni in 
attesa di 
locazione 
finanziaria 

per 
risoluzion
e leasing 

di cui beni per 
inadempiment

o del 
conduttore 

Beni 
disponibil

i da 
recupero 

crediti 

Di cui beni 
disponibili 

per 
estinzione 
del credito 
mediante 
accordo 

transattiv
o 

Avviamment
o  

Spese di 
impaint

o  

Altre 
immobilizzazion

i immateriali 

A. Esistenze iniziali 1.977.129 296.246 0 0 0 0 0 0 0 1.680.883 

B. Aumenti 280.304 0 0 0 0 0 0 0 0 280.304 

  B.1. Acquisti 280.304 0 0 0 0 0 0 0 0 280.304 

  B.2. Riprese di valore: 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

   di cui per merito creditizio 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

  B.3. Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
  B.4. Altre variazioni 
incrementative 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

C. Diminuzioni 364.508 57.214 0 0 0 0 0 0 0 307.294 

C.1. Vendite 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

 C.2. Rettifiche di valore: 364.508 57.214 0 0 0 0 0 0 0 307.294 

     di cui ammortamenti 364.508 57.214 0 0 0 0 0 0 0 307.294 

  di cui svalutazioni durature 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

 di cui per merito creditizio 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

 C.3. Altre variazioni in diminuzione 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

D. Rimanenze finali  1.892.925 239.032 0 0 0 0 0 0 0 1.653.893 
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TABELLA 9.2: DETTAGLIO DELLA VOCE 110 “IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI”  

 31/12/2025 31/12/2024 

Voci/Valori 
Prezzo di 
acquisto 

Valore di 
bilancio 

Fair 
value 

Prezzo di 
acquisto 

Valore di 
bilancio 

Fair 
value 

A. Leasing finanziario 564.599 239.032   564.599 296.246   

     di cui beni in costruzione 0 0   0 0   

B. Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing 0 0   0 0   

     di cui per inadempimento del conduttore 0 0   0 0   

C. Beni disponibili da recupero crediti  0 0   0 0   

     di beni disponibili per estinzione del credito mediante accordo transattivo 0 0   0 0   

D. Avviamento 0 0   0 0   

E. Spese di avviamento 0 0   0 0   

F. Altre immobilizzazioni immateriali 2.619.952 1.653.893   2.374.740 1.680.883   

Totale 3.184.551 1.892.925 0 2.939.339 1.977.129 0 

La tabella espone il prezzo di acquisto delle immobilizzazioni immateriali per le quali è tuttora in corso l’ammortamento. 
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10. IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI (VOCE 120 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 10.1: DESCRIZIONE E MOVIMENTAZIONE DELLA VOCE 120: “IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI”  

Variazioni annue 31/12/2025 
Leasing 

finanziario 

di cui beni 
in 

costruzione 

Beni in 
attesa di 
locazione 
finanziaria 

per 
risoluzione 

leasing 

di cui beni per 
inadempimento 
del conduttore 

Beni 
disponibili 

da recupero 
crediti 

Di cui beni 
disponibili 

per 
estinzione 
del credito 
mediante 
accordo 

transattivo 

Terreni e 
Fabbricati 

Altre 
immobilizzazioni 

materiali 

A. Esistenze iniziali 191.479.040 50.334.573 719.329 1.143.527 1.143.527 99.474.804 90.340.602 37.775.366 2.750.770 

B. Aumenti 13.850.732 10.944.504 241.340 0 0 2.574.087 2.493.525 99.277 232.864 

  B.1. Acquisti 10.472.895 10.241.615 0 0 0 0 0 0 231.280 

  B.2. Riprese di valore: 510.123 106.810 0 0 0 403.313 322.751 0 0 

   di cui per merito creditizio 106.810 106.810 0 0 0 0 0 0 0 

  B.3. Rivalutazioni 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

  B.4. Altre variazioni incrementative 2.867.714 596.079 241.340 0 0 2.170.774 2.170.774 99.277 1.584 

C. Diminuzioni 15.050.912 10.896.286 1.207 560.971 560.971 2.077.585 1.507.565 1.137.095 378.975 

C.1. Vendite 6.269.591 3.364.423 0 549.000 549.000 2.016.020 1.506.000 339.781 367 

 C.2. Rettifiche di valore: 8.679.088 7.429.630 1.207 11.971 11.971 61.565 1.565 797.314 378.608 

     di cui ammortamenti 8.525.690 7.373.896 0 0 0 0 0 797.314 354.480 

  di cui svalutazioni durature 85.692 0 0 0 0 61.565 1.565 0 24.127 

 di cui per merito creditizio 67.705 55.734 1.207 11.971 11.971 0 0 0 0 

 C.3. Altre variazioni in diminuzione 102.233 102.233 0 0 0 0 0 0 0 

D. Rimanenze finali  190.278.860 50.382.791 959.462 582.556 582.556 99.971.306 91.326.562 36.737.548 2.604.659 
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Il valore complessivo delle immobilizzazioni della Banca, funzionali alla propria attività, comprende, oltre ai beni 

strumentali propri (“Terreni e Fabbricati” euro 36.737.548 e Altri beni per euro 2.604.659), anche: 

- I beni oggetto di locazione finanziaria attiva con la clientela, di cui alla voce “Leasing finanziario” per euro 

50.382.791; 

- i beni oggetto di contratti di leasing risolti per inadempimento dei conduttori, destinati alla vendita e/o 

rilocazione per euro 582.556; 

- i beni disponibili da recupero crediti per euro 99.971.306. La voce trae origine dalle azioni promosse per il 

recupero dei beni di soggetti morosi per ottenere, attraverso la vendita o la rilocazione, il soddisfacimento del 

proprio credito.  

In merito alle principali variazioni intervenute nel corso dell’esercizio 2025 segnaliamo:  

• alla voce B.1 “Acquisti”: 

o Leasing Finanziario: si riferisce al valore dei beni acquisiti e destinati a finanziamenti di locazione 

finanziaria con la clientela (compresi eventuali subentri in contratti già in essere); 

o Altre immobilizzazioni materiali: vi rientrano gli investimenti effettuati nell’esercizio. 

• alla voce B.4 “Altre variazioni incrementative”: 

o Leasing Finanziario: vi rientrano, nello specifico le variazioni a fronte di contratti già in essere 

precedentemente;  

o Beni disponibili da recupero crediti (e per estinzione del credito mediante accordo transattivo): la 

voce include i beni rivenienti nell’ambito dell’attività di recupero crediti per datio in solutum e, con 

separata evidenza, per accordi transattivi estintivi del credito. Per l’esercizio 2025 la crescita di 

2.170.774 ricomprende l’esito di accordo transattivo stipulato dalla Capogruppo a fine anno a 

riduzione della concentrazione verso un primario Gruppo Economico per esposizione di rischio di 

credito della Banca. L’accordo è finalizzato a favorire la liquidazione degli assets, entrati nella piena 

disponibilità della Banca, e ridurre gli effetti negativi sul patrimonio aziendale in termini di 

assorbimento patrimoniale e copertura patrimoniale minima (calendar provisioning).   

o Terreni e Fabbricati: la voce include le spese destinate alla manutenzione straordinaria intervenuta 

nel corso dell’esercizio sui beni strumentali. Vi rientrano altresì le spese di ripristino dei locali in 

seguito a danni per furti e/o effrazioni, nonché gli investimenti destinati al rafforzamento dei presidi 

di sicurezza fisica dei locali. 

• alla voce C.1 “Vendite” sono riportate le dismissioni avvenute nel corso dell’anno. In relazione ai risultati 

conseguiti a fronte delle cessioni degli immobili da recupero crediti, si rimanda alle evidenze di cui alle voci 

“Rivalutazioni” e “Rettifiche” del medesimo prospetto e alla Tabella “4.5 Dinamica delle rettifiche di valore 

complessive dei crediti verso la clientela” quando riguardano beni derivanti da contratti risolti per 

inadempimento del conduttore. Con riguardo ai “Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing”, 

il saldo della voce include i beni oggetto di cessione a terzi nonché le variazioni in caso di subentri. 

• alla voce C.2 “Rettifiche di valore” sono riportate, oltre gli ammortamenti, per tutte le categorie di bene 

materiale, le perdite realizzate a fronte di vendite effettuate nonché i presidi adottati per attenuare il rischio 

di future perdite (accantonamenti a fondo rischi su crediti rettificativo dell’attivo e/o Fondo Immobili 

rettificativo dell’attivo). Con riferimento agli ammortamenti di cui alle voci “Terreni e Fabbricati” e “Altre 

immobilizzazioni materiali”, si segnala l’applicazione di aliquote diverse rispetto a quelle ordinarie, come già 

anticipato nella sezione dei criteri di valutazione.  

• alla voce C.3 “Altre variazioni in diminuzione”: 

o Leasing Finanziario: è riportato lo scarico dei beni oggetto di risoluzione contrattuale, sia se dovuto 

a inadempimento, sia se riferibile a risoluzione con accordo (cfr. nota di cui “Beni disponibili da 
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recupero crediti per estinzione del credito mediante accordo transattivo”), nonché eventuali rimborsi 

in conto capitale del prestito. 

 

TABELLA 10.2: DETTAGLIO DELLA VOCE 120 “IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI”  

 31/12/2025 31/12/2024 

Voci/Valori 
Prezzo di 
acquisto 

Valore di 
bilancio 

Fair 
value 

Prezzo di 
acquisto 

Valore di 
bilancio 

Fair 
value 

A. Leasing finanziario 142.917.934 50.382.791   153.818.492 50.334.573   

     di cui beni in costruzione 1.376.584 959.462   976.584 719.329   

B. Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing 659.842 582.556   1.319.886 1.143.527   

     di cui per inadempimento del conduttore 659.842 582.556   1.319.886 1.143.527   

C. Beni disponibili da recupero crediti  102.126.885 99.971.306   101.323.848 99.474.804   

     di beni disponibili per estinzione del credito mediante 
accordo transattivo 94.302.141 91.326.562   93.374.645 90.340.602   

D.Terreni e Fabbricati 59.809.975 36.737.548   60.050.479 37.775.366   

E. Altre immobilizzazioni materiali 3.625.572 2.604.659   3.930.999 2.750.770   

Totale 309.140.208 190.278.860 0 320.443.704 191.479.040 0 
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TABELLA 10.3: BENI ACQUISITI DA RECUPERO CREDITI  

 31/12/2025 31/12/2024 

Voci / Valori 
Valore di 
bilancio Fair value 

Valore di 
bilancio Fair value 

A. Beni acquisiti da recupero crediti derivanti da contratti di leasing finanziario 80.365.640 0 79.631.268 0 

A.1  beni immobili 80.100.640 0 79.366.268 0 

     - di cui ad uso residenziale 16.053.113 0 18.041.098 0 

     - di cui ad uso non residenziale 64.047.527 0 61.325.170 0 

A.2  beni mobili: 265.000 0 265.000 0 

     - di cui automezzi  0 0 0 0 

     - di cui aeronavali  0 0 0 0 

     - di cui altro 265.000 0 265.000 0 

B. Beni acquisiti per recupero crediti derivanti da altri contratti di finanziamento 19.605.666 0 19.843.536 0 

B.1 beni immobili 19.605.666 0 19.843.536 0 

     - di cui ad uso residenziale 1.060.067 0 1.314.700 0 

     - di cui ad uso non residenziale 18.545.599 0 18.528.836 0 

B.2 beni mobili 0 0 0 0 

     - di cui automezzi  0 0 0 0 

     - di cui aeronavali  0 0 0 0 

     - di cui altro 0 0 0 0 

Totale 99.971.306 0 99.474.804 0 

La voce “altro” accoglie il valore degli impianti fotovoltaici rivenienti da attività di recupero crediti.  

 

TABELLA 10.4: LEASING VERSO ENTI CREDITIZI E VERSO CLIENTELA (CREDITO RESIDUO IN LINEA CAPITALE E CANONI 

SCADUTI)  

Categoria /Valori 

31/12/2025 

di cui 
leasing 

verso enti 
creditizi 

di cui 
leasing 
verso 

clientela 

Crediti per leasing - Totale 56.408.736 0 5.204.357 

A) Crediti per leasing - Canoni scaduti 5.204.357 0 5.204.357 

B) Crediti per leasing - Credito residuo in linea capitale 51.204.379 0 0 

B1. Immobilizzazioni immateriali 0     

Leasing finanziario 239.032 0 239.032 

Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing 0 0 0 

B2. Immobilizzazioni materiali 0     

Leasing finanziario 50.382.791 0 50.382.791 

Beni in attesa di locazione finanziaria per risoluzione leasing 582.556 0 582.556 
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11. CAPITALE SOTTOSCRITTO E NON VERSATO (VOCE 130 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 11.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 110 “CAPITALE SOTTOSCRITTO E NON VERSATO”  

Dati non presenti. 

 

12. OPERAZIONI SU AZIONI PROPRIE (VOCE 140 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO)  

TABELLA 12.1: COMPOSIZIONE AZIONI SOCIALI 

Dati non presenti. 

 

13. ALTRE ATTIVITÀ (VOCE 150 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 13.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 150 “ALTRE ATTIVITÀ” 

 31/12/2025 31/12/2024 

Altre attività:     

1. Margini di garanzia   280.000 

2. Premi pagati per opzioni 0 0 

3. Altre 102.697.648 104.126.253 

 di cui Debitori Diversi 9.414.744 8.073.677 

 di cui Poste Contabili correlate ai decreti specifici 6.327.581 7.276.675 

 di cui Attività a fiscalità differita 41.643.352 42.122.400 

 di cui Altre poste correlate 292.369 356.218 

 di cui Altro: 45.019.602 46.297.283 

Depositi Cauzionali 733.897 656.339 

Canoni e Commissioni da recuperare 337.036 661.297 

Partite da regolare 15.783 194.531 

Partite in lavorazione 4.222.999 4.042.549 

Partite sospese da contabilizzare 895.544 573.484 

Portafoglio commerciale 38.814.343 40.169.083 

      

      

Totale 102.697.648 104.406.253 

Per la disamina delle componenti le voci “Debitori diversi”, si rimanda alle note in calce alle tabelle di dettaglio, mentre, 

per quanto attiene le altre componenti: 

Poste contabili correlate a specifici Decreti: il totale, pari a euro 6.327.581, trae origine dalla partecipazione di BSM agli 

interventi di sostegno alla tutela del risparmio e alla stabilità del sistema creditizio sammarinese. Nello specifico ci si 

riferisce alla partecipazione dell’Istituto alla liquidazione coatta amministrativa del Credito Sammarinese S.p.A. e alla 

risoluzione ex Banca CIS S.p.A.. In virtù di tali interventi, in data 21 febbraio 2022 con lettera Prot. n. 18222/2022/DG 

l’Ufficio Tributario comunicava, in esito alla delibera del Congresso di Stato del 13 dicembre 2021, l’ammontare dello 

sgravio fiscale di pertinenza di BSM, fissata complessivamente in euro 9.095.844. Il valore residuo di bilancio esprime il 

saldo per l’utilizzo effettuato nei limiti di quanto previsto nella medesima lettera (da iniziale 5% annuo, 15% dal 2025 

come da disposizione Art. 36 della Legge 2025/30). 
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Attività a fiscalità differita e Altri Crediti di Imposta: il totale di euro 41.643.352 è così composto:  

• Differite attive euro 1.135.022: la voce si compone della somma delle imposte anticipate calcolate sulla 

consistenza dei fondi tassati alla data del 31 dicembre 2025.  

• Differite attive perdite IGR euro 40.508.330: la voce si compone di differite attive e crediti di imposta calcolate 

in virtù di specifici provvedimenti normativi e fruibili sull’imposta dovuta dalla Capogruppo sul proprio reddito:  

o DL 112/2007 euro 6.809.325: credito di imposta riveniente da Banca Impresa di San Marino. In origine 

il credito aveva durata limitata al 2017 ma con art. 6 della Legge 104 del 2018 veniva modificato l’art. 

2 della precedente normativa e reso illimitato.  

o L. 160/2015 euro 6.155.998: credito d’imposta generato in virtù dell’operazione straordinaria di 

acquisizione in blocco di attività e passività ex Fincapital in l.c.a.. L’importo è calcolato sull’ammontare 

complessivo delle perdite fiscali detraibili senza limiti temporali. Nel corso del 2024, considerato il 

risultato fiscale della Banca, parte delle perdite sono state utilizzate a compensazione dell’utile fiscale 

della Banca, con conseguente stralcio di parte della somma già iscritta in bilancio della Capogruppo 

(euro 234.594 cfr. Tabella 220). 

o L. 154/2019 euro 22.429.807: trattasi di credito derivante dell’esercizio dell’opzione di cui alla Legge 

di riferimento sulle perdite, svalutazioni e accantonamenti sui crediti effettuati dalla Banca fino al 

2018. 

o DL. 91/2020 euro 5.113.200: trattasi di credito di imposta iscritto a fronte della perdita fiscale 

conseguita nel 2020 e che, in virtù della deroga specifica a fronte della pandemia, è illimitatamente 

riportabile negli esercizi futuri senza limiti di importo. Il totale scaturisce dall’iscrizione del credito in 

due fasi distinte: la prima, nel 2021 per l’importo di euro 841.256 e calcolato limitatamente alla perdita 

fiscale effettiva risultante dalla dichiarazione dei redditi della Banca; la seconda, di euro 4.647.677 a 

fronte della perdita totale dello stesso anno, tenuto conto dell’eccezionalità di due norme specifiche 

emanate dal legislatore sammarinese (DL 91/2020 e L 154/2019). La scelta di allora è avvenuta previo 

confronto con l’Ufficio Tributario e suffragata da parere di esperto in materia tributaria. A seguito del 

ritorno all’utile fiscale della Banca nel 2024 è stato possibile verificare la stratificazione dei crediti di 

imposta iscritti, e quindi la posta di bilancio è stata riesaminata dal Consiglio di Amministrazione. In 

esito alla discussione, gli amministratori hanno dato mandato alla struttura di avviare un confronto 

con il Tributario. Dal confronto, avvenuto nel corso del 2025, emergono interpretazioni difformi. 

Sentito il parere, reiterato, da parte di esperto tributario, il CdA sta valutando di ricorrere alla Giustizia 

Tributaria.  

In merito alla permanenza dell’iscrizione di tali poste nell’attivo di bilancio della Banca, si specifica che permane 

tuttora una ragionevole certezza circa la sussistenza delle stesse, posto che, la Banca, i) già da qualche anno, 

consegue risultati di bilancio positivi; ii) grazie anche alla cartolarizzazione, ha potuto incrementare l’attivo 

fruttifero, imprimendo maggiore enfasi alla propria profittabilità aziendale; e iii) i crediti non hanno vincoli di 

scadenza.  

 Altro: il totale comprende: 

• Depositi Cauzionali: conformemente alla convenzione in essere, la Banca ha provveduto a adeguare i depositi 

cauzionali costituiti in favore di Klirway S.p.A. (già BKN301) in relazione all’aumento dei volumi del transato issuing 

(euro 70.198);  

• Canoni da recuperare: il saldo alla data del 31 dicembre 2025 vede una riduzione delle commissioni di Gestione 

e Retrocessioni da recuperare nel successivo esercizio;  

• Portafoglio commerciale: si riscontra la variazione a seguito dello scarico della lavorazione del portafoglio 

anticipi e/o al dopo incasso della clientela.  



 

64 Bilancio Consolidato 2025                                                                                                                                                                                   

 

 

Di seguito si riporta la tabella di ulteriore dettaglio dell’importo di cui alla voce Debitori Diversi.  

COMPOSIZIONE DELLA SOTTOVOCE “DEBITORI DIVERSI”  

Tipologia Tecnica 31/12/2025 31/12/2024 

Debitori Diversi 9.414.744 8.073.677 

   1.1. Crediti da recuperare 7.338.815 6.379.321 

   1.2. Fatture ns. credito da incassare 1.712.930 1.186.552 

   1.3. Quota Ente dei mutui stato 362.999 507.804 

La voce Crediti da recuperare comprende, fra gli altri, il credito nei confronti del Veicolo di Sistema S.R.L. di euro 

5.726.967. L’importo corrisponde all’utilizzo del conto escrow avvenuto nell’ambito dell’operazione di cartolarizzazione 

e fruibile per il rimborso del debito Senior. Il recupero della somma dipende dal buon esito del recupero dei crediti 

cartolarizzati e segue l’ordine di rimborso per come previsto dal programma.  

14. RATEI E RISCONTI ATTIVI (VOCE 160 DELL’ATTIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 14.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 160 “RATEI E RISCONTI ATTIVI”  

 31/12/2025 31/12/2024 

Ratei attivi     

  0 35.194 

      

Totale Ratei Attivi 0 35.194 

Risconti attivi     

Risconti attivi - Spese Amministrative (canoni) 1.024.253 891.014 

Risconti attivi - Norme speciali 4.146.503 5.183.130 

Totale Risconti Attivi 5.170.756 6.074.144 

Totale 5.170.756 6.109.338 

La voce “risconti attivi” dell’anno in corso comprende la quota delle rettifiche AQR rinviate ai successivi esercizi, così 

come ammesso dalla normativa di cui all’Art. 40 della Legge n. 173 del 24 dicembre 2018. La differenza rispetto 

all’esercizio precedente per -1.036.626 euro è conforme all’autorizzazione della Banca Centrale della Repubblica di San 

Marino a ripartire 10 esercizi, a partire dal 2020, il residuo dell’esercizio AQR del 2019 (Prot. n. 20/5552 del 19 giugno 

2020). Conformemente alle disposizioni di Vigilanza, l’importo rinviato ai futuri esercizi è portato in diminuzione del 

Patrimonio di Base e quindi del Patrimonio di Vigilanza della Banca per la verifica dei requisiti regolamentari.  

In merito invece alla voce “canoni e spese varie”, dal 2023 è iscritto il risconto, da ammortizzare in conformità alla durata 

media del titolo Senior, pari a euro 134.587, sulla quota partecipativa di BSM alle spese upfront sostenute dal Veicolo 

all’atto della finalizzazione dell’operazione di cartolarizzazione (quota di competenza euro 931.812; valore residuo da 

riscontare euro 663.006). 
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PASSIVO 

15. DEBITI VERSO ENTI CREDITIZI (VOCE 10 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 15.1: DETTAGLIO DELLA VOCE 10 “DEBITI VERSO ENTI CREDITIZI”  

  31/12/2025 31/12/2024 Variazioni 

Debiti  verso enti creditizi : In euro In valuta Totale In euro In valuta Totale Importo % 

A) A vista  1.579.570 23.894 1.603.464 2.363.413 20.597 2.384.010 -780.546 -32,74% 

A1. Conti reciproci accesi per servizi resi 787.492 12.251 799.743 1.496.557 8.857 1.505.414 -705.671 -46,88% 

 A2. Depositi liberi 792.078 11.643 803.721 866.856 11.740 878.596 -74.875 -8,52% 

A3. Altri 0 0 0 0 0 0 0   

B) a termine o con preavviso: 1.420.021 0 1.420.021 1.465.305 0 1.465.305 -45.284 -3,09% 

B1.C/c passivi vincolati  0 0 0 0 0 0 0   

B2.Depositi a risparmio vincolati  340.119 0 340.119 698.139 0 698.139 -358.020 -51,28% 

B3. PCT e riporti passivi 0 0 0 0 0 0 0   

B4. Altri fondi  1.079.902 0 1.079.902 767.166 0 767.166 312.736 40,77% 

Totale  2.999.591 23.894 3.023.485 3.828.718 20.597 3.849.315 -825.830 -21,45% 

Il saldo dei “debiti a vista verso banche” corrisponde al saldo “avere” di tutti i conti di corrispondenza con altri Istituti. 

Fra i depositi liberi “a vista” sono ricompresi i saldi dei depositi delle società partecipate consolidate.  

La voce “depositi vincolati” corrisponde ai depositi costituiti da altri Istituti Bancario a fronte dell’impegno, 

reciprocamente assunto, nell’ambito dell’attività di migrazione software e partecipazione ai costi di asset management 

per lo sviluppo dello stesso. Tale importo trova fra l’altro corrispondenza con il medesimo deposito effettuato da BSM 

presso di loro e iscritto fra i “Crediti verso Enti Creditizi” (cfr. Tabella 3.1). 

 

16. DEBITI VERSO CLIENTELA (VOCE 20 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 16.1: DETTAGLIO DELLA VOCE 20 “DEBITI VERSO CLIENTELA”  

  31/12/2025 31/12/2024 Variazioni 

Debiti verso clientela: In euro In valuta Totale In euro In valuta Totale Importo % 

A) A vista  355.609.617 7.605.940 363.215.557 439.799.801 5.846.142 445.645.943 -82.430.386 -18,50% 

A1. C/c passivi  353.482.590 7.605.940 361.088.530 437.210.782 5.846.142 443.056.924 -81.968.394 -18,50% 

 A2. Depositi a risparmio  2.123.748 0 2.123.748 2.573.791 0 2.573.791 -450.043 -17,49% 

A3. Altri 3.279 0 3.279 15.228 0 15.228 -11.949 -78,47% 

B) a termine o con preavviso: 86.123.654 143.458 86.267.112 84.649.437 752.859 85.402.296 864.816 1,01% 

B1.C/c passivi vincolati  10.706.659 0 10.706.659 11.381.376 0 11.381.376 -674.717 -5,93% 

B2. Depositi a risparmio vincolati  1.851.590 0 1.851.590 2.042.074 0 2.042.074 -190.484 -9,33% 

B3. PCT e riporti passivi 30.460.669 0 30.460.669 40.145.304 0 40.145.304 -9.684.635 -24,12% 

B4. Altri fondi  43.104.736 143.458 43.248.194 31.080.683 752.859 31.833.542 11.414.652 35,86% 

Totale  441.733.271 7.749.398 449.482.669 524.449.238 6.599.001 531.048.239 -81.565.570 -15,36% 

I debiti verso la clientela includono i saldi dei conti attivi di conto corrente, i depositi a risparmio e le operazioni in pronti 

contro termine.  

Alla voce b. “A termine o con preavviso” sono ricondotti tutti i depositi con la clientela per i quali è fissata una scadenza 

per il rimborso.  
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Rispetto al 31 dicembre 2024, la componente “a vista” rileva una diminuzione di euro 82.430.386 (-18,50%); quella “a 

termine” sale di euro 864.816, da ricondurre prevalentemente alla categoria “Altri fondi”. Nel caso specifico vi rientrano 

gli investimenti di clienti istituzionali.  

Per una disamina più approfondita in merito alla dinamica della raccolta del risparmio, si rimanda alle variazioni 

complessive intervenute considerando quanto rappresentato alla successiva Tabella 22.13. 

 

TABELLA 16.2: DEBITI PER MONETA ELETTRONICA 

  31/12/2025 31/12/2024 

Per strumenti nominativi: 3.279 15.228 

- di cui ricaricabili 3.279 15.228 

- di cui non ricaricabili 0   

Per strumenti anonimi: 0   

Totale 3.279 15.228 

La tabella riporta l’ammontare complessivo delle ricariche eseguite dalla clientela sulle carte prepagate e utilizzabili 

come strumento di pagamento. 

A far data dal 2024, conformemente alle disposizioni di vigilanza, tale importo concorre al valore complessivo della 

Raccolta del Risparmio della Clientela.  
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17. DEBITI RAPPRESENTATI DA STRUMENTI FINANZIARI (VOCE 30 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 17.1: COMPOSIZIONE DEI DEBITI RAPPRESENTATI DA STRUMENTI FINANZIARI  

 
31/12/2025 31/12/2024 Variazioni 

  In euro In valuta Totale In euro In valuta Totale Importo % 

Obbligazioni 0 0 0 0 0 0 0   

   - di cui detenute da enti creditizi 0 0 0 0 0 0 0   

Certificati di deposito 242.086.416 0 242.086.416 291.679.389 0 291.679.389 -49.592.973 -17,00% 

   - di cui detenuti da enti creditizi 0 0 0 0 0 0 0   

Altri strumenti finanziari 0 0 0 0 0 0 0   

   - di cui accettazioni negoziate 0 0 0 0 0 0 0   

   - di cui cambiali in circolazione 0 0 0 0 0 0 0   

   - di cui titoli atipici 0 0 0 0 0 0 0   

Totale 242.086.416 0 242.086.416 291.679.389 0 291.679.389 -49.592.973 -17,00% 

La componente di raccolta rappresentata da strumenti finanziari si compone esclusivamente di investimenti in Certificati 

di Deposito emessi dalla Banca. Rispetto al 2024 emerge una contrazione del totale: -49.592.973 euro. In merito alla 

dinamica si richiama quanto ampiamente già espresso in relazione al comportamento della clientela di fronte alle note 

vicende sulla possibile cessione del pacchetto di maggioranza a socio estero. 

Per una valutazione complessiva dell’andamento della Raccolta del Risparmio, come già anticipato con riferimento alla 

voce “Debiti Verso Clientela” si rimanda alla successiva Tabella 22.13. 

 

18. ALTRE PASSIVITÀ (VOCE 40 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 18.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 40 “ALTRE PASSIVITÀ”  

 31/12/2025 31/12/2024 

Altre passività: 0 0 

1. Margini di garanzia 0 0 

2. Premi ricevuti per opzioni 0 0 

3. Assegni in circolazione e titoli assimilati 677.004 765.689 

4. Altre 40.961.847 44.971.974 

 di cui Creditori Diversi 548.409 284.110 

 di cui Altro: 40.413.438 44.687.864 

    Debiti verso Erario 1.196.402 1.160.313 

    Somme a disposizione di terzi 376.333 389.264 

    Altre partite debitorie 2.256.054 2.323.649 

    Cedenti effetti al dopo incasso 34.995.739 39.027.012 

    Debiti verso Fornitori 1.588.910 1.787.626 

      

Totale 41.638.851 45.737.663 

Complessivamente la voce “Altre passività” vale 41.638.851 euro, in contrazione rispetto al 2024 di euro 4.098.812. Gli 

scostamenti più rilevanti si devono:  

• una variazione positiva dei debiti verso erario: +36.089. La differenza include quanto versato entro il successivo 

mese di febbraio per ritenute;   
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• una contrazione della voce “cedenti effetti” di euro 4.031.273, da correlare a quanto anticipato con riferimento 

alle Altre Attività dell’Attivo patrimoniale. 

COMPOSIZIONE DELLA SOTTOVOCE “CREDITOR DIVERSI”  

Tipologia Tecnica 31/12/2025 31/12/2024 

Creditori Diversi 548.409 284.100 

Canoni Affitti - Anticipi su vendite 522.047 267.917 

   Effetti da ritirare 25.272 16.133 

   Eccedenze di cassa 1.090 50 

   Altro 0 10 

In merito alla voce eccedenze di cassa, il saldo del 2024 è stato stralciato e portato a conto economico fra i proventi 

straordinari. 

19. RATEI E RISCONTI PASSIVI (VOCE 50 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 19.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 50 “RATEI E RISCONTI PASSIVI”  

 31/12/2025 31/12/2024 

Ratei passivi     

      

Totale Ratei Passivi 0 0 

Risconti Passivi     

 risconti passivi garanzie rilasciate 62.293 37.392 

 risconti passivi altre partite 981 1.074 

risconti passivi - locazione attiva 63.492 3.361 

risconti passivi su servizi resi 227.285 387.652 

      

      

Totale Risconti Passivi 354.051 429.479 

Totale 354.051 429.479 

 

 

 



 

69 Bilancio Consolidato 2025                                                                                                                                                                                   

 

 

20. I FONDI (VOCI 60 – 70 – 80 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 20.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 70 “FONDI PER RISCHI E ONERI”  

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

Fondi di quiescenza e per obblighi similari     

Fondi imposte e tasse 21.282 18.993 

Fondo di consolidamento per rischi e oneri futuri 749 749 

Altri fondi: 2.157.872 2.188.463 

     Fondo rischi e vertenze 1.624.295 1.389.182 

     Fondo spese future e legali 0 302.251 

     Fondo personale: premi 227.200 250.000 

     Fondo personale: ferie non godute 93.000 77.000 

     Fondo Oneri Personale 0 43.316 

     Fondo Rischi Impegni e Garanzie Rilasciate 62.468 52.919 

     Fondo Svalutazione Crediti Commerciali 150.909 73.795 

      

      

      

Totale 2.179.903 2.208.205 

Di seguito il dettaglio degli altri fondi per rischi e oneri: 

• Fondo rischi e vertenze: il fondo, costituito dalla Capogruppo, è destinato alla copertura di possibili oneri futuri 

di natura risarcitoria da sostenere a fronte di contenziosi in corso con terzi. Al fine anno il fondo presenta un 

saldo di euro 1.624.295, opportunamente adeguato in relazione all’aggiornamento delle posizioni analizzate e 

agli utilizzi intervenuti. Concorre inoltre alla voce anche il trasferimento del saldo residuo del Fondo Rischi 

Legale, data la natura strettamente connessa ai contenziosi in essere; 

• Fondo spese future e legali: si rimanda a quanto anticipato al punto precedente, ovvero al trasferimento dello 

stock residuo in favore del fondo vertenze; 

• Fondo oneri del personale: il fondo risulta azzerato in virtù di quanto liquidato ai dipendenti in forza degli 

accordi contrattuali;  

• Fondo personale premi: il fondo riporta il saldo della delibera di nuova costituzione decisa dall’Organo 

Amministrativo della Capogruppo e di società collegata;  

• Fondo personale ferie non godute: il fondo quantifica gli oneri dovuti in relazione ai giorni di ferie spettanti ma 

non goduti dal personale in servizio.  

Con riferimento alla movimentazione intervenuta nel corso dell’anno, si rimanda alle tabelle di dettaglio dedicate. 

TABELLA 20.2: MOVIMENTAZIONE DEL “FONDO IMPOSTE E TASSE”  

 31/12/2025 31/12/2024 

Esistenze iniziali 18.993 6.720 

Aumenti 21.282 18.785 

- accantonamenti 21.282 18.785 

- altre variazioni     

Diminuzioni 18.993 6.512 

- utilizzi 18.993 6.512 

- altre variazioni 0   

Rimanenza finale 21.282 18.993 
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TABELLA 20.3: MOVIMENTAZIONE DEL FONDO DI CONSOLIDAMENTO PER RISCHI E ONERI FUTURI  

 31/12/2025 31/12/2024 

Esistenze iniziali 749 0 

Aumenti 0 749 

- per imprese consolidate   749 

- per partecipazioni al patrimonio netto     

- altre variazioni     

Diminuzioni 0 0 

- utilizzi     

- altre variazioni     

Rimanenza finale 749 749 

  

TABELLA 20.4: MOVIMENTAZIONE DELLA SOTTOVOCE C) ALTRI FONDI 

 31/12/2025 31/12/2024 

Esistenze iniziali 2.135.544 2.661.324 

Aumenti 805.924 759.595 

- accantonamenti 671.414 759.595 

- altre variazioni 134.510   

Diminuzioni 846.063 1.285.375 

- utilizzi 711.553 1.285.375 

- altre variazioni 134.510   

Rimanenza finale 2.095.405 2.135.544 

La voce esprime il valore consolidato degli accantonamenti e degli utilizzi riferibili al perimetro di consolidamento di 

BSM, pur se in larga misura riferibili alla sola Capogruppo Banca di San Marino. 

 

TABELLA 20.5: MOVIMENTAZIONE DELLA VOCE 80 “FONDI RISCHI SU CREDITI”  

 31/12/2025 31/12/2024 

Esistenze iniziali 3.725.000 1.550.000 

Aumenti 1.100.000 2.175.000 

- accantonamenti 1.100.000 2.175.000 

- altre variazioni     

Diminuzioni 0 0 

- utilizzi     

- altre variazioni     

Rimanenza finale 4.825.000 3.725.000 

In evidenza l’accantonamento deliberato dal Consiglio di Amministrazione al Fondo Rischi su Crediti Generici di euro 

1.100.000.  

Il fondo ha natura generica, tanto che per normativa dell’Autorità di Vigilanza, partecipa al Patrimonio di Vigilanza quale 

elemento positivo di quello Supplementare. La volontà degli Amministratori di rafforzare i presidi aziendali, anche 

generici oltre a quelli già in precedenza rilevati, si associa all’esigenza di tutelare il patrimonio aziendale da eventuali 

rischi futuri. Diverse sono infatti le componenti che possono rientrare nella massa dei crediti iscritti e soggetti a 

svalutazione negli esercizi futuri. Oltre a quelli riferibili ai finanziamenti, infatti, vi rientrano anche altre componenti di 

credito fra le quali, a titolo di esempio, quelli verso il Veicolo di Sistema, a fronte degli utilizzi dell’escrow per il rimborso 
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anticipato delle Senior, gli interessi maturati sui titoli mezzanine, e, pure, i crediti di imposta, in ragione della 

computabilità futura degli stessi in vista del processo di adeguamento agli standard europei.  

 

21. RISERVE TECNICHE (VOCE 90 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 21.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 90 “RISERVE TECNICHE”  

Dati Assenti. 

 

22. FONDO RISCHI FINANZIARI GENERALI, PASSIVITÀ SUBORDINATE, CAPITALE SOTTOSCRITTO, 

SOVRAPPREZZI DI EMISSIONE, RISERVE, RISERVA DI RIVALUTAZIONE, UTILI (PERDITE) PORTATI 

(E) A NUOVO E UTILE (PERDITA) DI ESERCIZIO (VOCI 100-110-120-130-140-150-160-170-180-

190 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 22.1 COMPOSIZIONE DELLA VOCE 90 “FONDO RISCHI FINANZIARI GENERALI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 Importo % 

Consistenze iniziali 1.750.000 1.750.000 0 0,00% 

Apporti nell'esercizio     0   

Utilizzi nell'esercizio     0   

Consistenze finali 1.750.000 1.750.000 0 0,00% 

 

TABELLA 22.2: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 100 “PASSIVITÀ SUBORDINATE”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 Importo % 

Passività subordinate 15.623.958 19.180.162 -3.556.204 -18,54% 

   - di cui detenute da enti creditizi 0 0 0   

   - di cui strumenti ibridi di patrimonializzazione 0 0 0   

La tabella riporta, per totale, il debito della Banca riferito ai prestiti subordinati emessi. Il totale comprende il rateo in 

corso di formazione.  

Nello specifico, cinque sono le emissioni collocate e per tutti è previsto il rimborso, con ammortamento in cinque quote 

costanti, a fare data dal quinto anno antecedente la scadenza.  

• Prestito Subordinato 2020 – 2027 emesso per nominali 15.000.000 di euro. Con la cedola maturata a dicembre 

2025, è stato rimborsata anche la terza tranche di capitale di euro 3.000.000; 

• Prestito Subordinato 2022 – 2029 riservato alla Clientela Professionale, emesso per nominali euro 2.750.000. 

Con la cedola di dicembre è stata rimborsata anche una quota capitale di euro 550.000;  

• Prestito Subordinato 2023 – 2030 riservato alla Clientela Professionale, callable, emesso per nominali euro 

3.200.000; 

• Prestito Subordinato 2024 – 2031 riservato alla clientela Professionale, callable, collocato per nominali euro 

3.225.000;  
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• Prestito Subordinato 2024 – 2031, callable, emesso e collocato per nominali euro 975.000. Trattasi di emissione 

non rivolta ai soli clienti professionali e la cui emissione non costituisce sollecitazione all’investimento in forza 

dell’art. 106, comma 2, lettere b) e c) della Legge sulle imprese e sui servizi bancari, finanziari e assicurativi n. 165 

del 17 novembre 2005 e s.m.i. nonché ai sensi dell’articolo 5 comma 1 lettera b) del Regolamento di Banca Centrale 

della Repubblica di San Marino n. 2023-03 in materia di sollecitazione all’investimento. 

Tutte le succitate emissioni sono computabili, nei limiti della normativa vigente, tra gli elementi positivi di qualità 

secondaria del patrimonio di vigilanza della Banca, in virtù dell’autorizzazione espressa dalla Banca Centrale.  

 

TABELLA 22.3: COMPOSIZIONE E VARIAZIONE DELLE “DIFFERENZE NEGATIVE DI CONSOLIDAMENTO ” 

 
01/01/2025 Variazioni dell'esercizio 31/12/2025 

Denominazione       

A. Differenze negative di consolidamento di imprese consolidate 0 0 0 

1.        

2.        

B. Differenze negative di consolidamento da imprese valutate al patrimonio netto 5.820 0 5.820 

1.  Differenza Patrimonio Netto IGRC 5.820 0 5.820 

2.        

La voce fa riferimento al Consolidamento del 2024 della partecipazione in IGRC S.p.A. 

 

TABELLA 22.4: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 130 “PATRIMONIO DI TERZI” 

Dati Assenti. 

 

TABELLA 22.5 COMPOSIZIONE DELLA VOCE 140 “CAPITALE SOTTOSCRITTO”  

 31/12/2025 31/12/2024 Variazioni 

Tipologia Azioni n. azioni valore unitario Valore Complessivo n. azioni valore unitario Valore Complessivo Importo % 

Ordinarie 37.237.103 1,00 37.237.103 37.237.103 1,00 37.237.103 0 0 

Totale 37.237.103   37.237.103 37.237.103   37.237.103 0 0 

 

TABELLA 22.6 COMPOSIZIONE DELLA VOCE 150 “SOVRAPPREZZI DI EMISSIONE”  

Dati non presenti. 
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TABELLA 22.7 COMPOSIZIONE DELLA VOCE 160 “RISERVE” 

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 Importo % 

a) riserva ordinaria o legale 901.485 537.244 364.241 67,80% 

b) riserva per azioni proprie 0 0 0   

c) riserve statutarie 0 0 0   

d) altre riserve 3.877.058 2.414.288 1.462.770 60,59% 

Totale 4.778.543 2.951.532 1.827.011 61,90% 

La variazione delle riserve fa seguito alla deliberazione dell’Assemblea di approvazione del Bilancio d’esercizio della 

Capogruppo e delle società consolidate.  

 

 

TABELLA 22.8: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 170 “RISERVE DI RIVALUTAZIONI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 Importo % 

Riserva di rivalutazione 6.710.150 6.710.150 0 0,00% 

   - di cui di pertinenza di terzi        

La riserva di rivalutazione accoglie quanto emerso a seguito della rivalutazione dei beni immobili della Capogruppo 

effettuata nel 2022. Nessuna variazione è intervenuta da allora.  

 

TABELLA 22.9: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 180 “UTILI (PERDITE) PORTATE A NUOVO” 

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 Importo % 

Utili (perdite) portate a nuovo -95.886 -142.802 46.916 -32,85% 

La voce rappresenta la riserva di utili consolidate e accoglie tutte le variazioni del patrimonio netto della controllata 

dopo il primo anno di consolidamento. Vi rientrano, inoltre, gli aggiustamenti operati nel bilancio consolidato così come 

indicati nel prospetto di raccordo tra Patrimonio netto della Capogruppo e Patrimonio netto consolidato, in particolare 

gli adeguamenti propedeutici alla riclassificazione di NCO Immobiliare e finalizzati a far emergere nell’attivo il valore 

degli immobili in luogo del debito per leasing. 

 

 

TABELLA 22.10: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 190 “UTILE (PERDITA) D’ESERCIZIO”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 Importo % 

Utili (perdite) d'esercizio 65.835 1.868.121 -1.802.286 -96,48% 
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TABELLA 22.11: COMPOSIZIONE DEL PATRIMONIO NETTO NEGLI ULTIMI 4 ANNI  

 

Capitale 
Sottoscritto 

Capitale 
sottoscritto 

e non 
versato 

Sovrapprezzi 
di emissione 

Riserva 
ordinaria 
o legale 

Altre 
riserve 

Risultato 
d'esercizio 

Utili/Perdite 
portate a 

nuovo 

Fondo 
Rischi 

Finanziari 
Generali 

Riserva di 
rivalutazione 

Totale 

                    0 

31/12/2023 37.237.103 0 0 328.070 1.577.591 947.077 -70.712 1.750.000 6.710.150 48.479.279 

31/12/2024 37.237.103 0 0 537.244 2.420.108 1.868.121 -142.802 1.750.000 6.710.150 50.379.924 

31/12/2025 37.237.103 0 0 901.485 3.882.878 65.835 -95.886 1.750.000 6.710.150 50.451.565 

 

 

TABELLA 22.12: PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO  

  

Allocazione 
Risultato 

Precedente Variazioni dell'esercizio   
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Capitale sottoscritto e versato 37.237.103             37.237.103   

Azioni Ordinarie 37.237.103             37.237.103   

Altre Azioni               0   

Sovrapprezzi di emissione 0             0   

Riserva 2.814.550             4.688.477   

 - ordinaria 537.244 364.241           901.485   

 - altre 2.277.306 1.462.770         46.916 3.786.992   

Utile (perdita) d'esercizio 1.868.121 -1.868.121           65.835   

Fondo Rischi Finanziari Generali 1.750.000             1.750.000   

Riserva di Rivalutazione 6.710.150             6.710.150   

Patrimonio netto del Gruppo 50.379.924             50.451.565   

Patrimonio netto di terzi                   
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TABELLA 22.13: COMPOSIZIONE DELLA RACCOLTA DEL RISPARMIO PER SETTORE DI ATTIVITÀ ECONOMICA  

  31/12/2025 31/12/2024 

A) Amministrazioni pubbliche 93.648.990 76.419.843 

B) Società finanziarie diverse da enti creditizi: 8.228.200 12.943.062 

      - Istituzioni finanziarie monetarie (esclusi enti creditizi) 0 0 

      - Fondi di investimento diversi dai fondi comuni monetari 0 0 

      - Altre istituzioni finanziarie 7.466.743 10.736.962 

      - Imprese di assicurazione 0 0 

      - Fondi pensione 761.457 2.206.100 

C) Società non finanziarie 119.622.903 147.354.945 

        - di cui soggetti cancellati dal Registro Soggetti Autorizzati 397.823 736.602 

    - Industria 23.834.472 35.975.965 

    - Edilizia 5.049.899 4.243.304 

    - Servizi 89.522.452 106.449.483 

    - Altre società non finanziarie 1.216.080 686.193 

D) Famiglie e istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie 485.541.303 605.205.422 

     - Famiglie consumatrici e produttrici 474.963.230 594.126.658 

     - Istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie 10.578.073 11.078.764 

E) Altri 828.651 750.207 

TOTALE 707.870.047 842.673.479 

La tabella esprime, per totale, la somma delle voci “Debiti verso clientela”, “Debiti rappresentati da strumenti 

finanziari”, “Assegni in circolazione” e “Passività Subordinate”. Dal dicembre scorso la variazione complessiva ammonta 

a -134.803.432 euro (-16,00%).  

In merito alla variazione complessiva, si richiama quanto avvenuto nel corso del 2025 in esito alla prospettata cessione 

del pacchetto azionario di maggioranza a soggetto estero della Cagogruppo BSM. La scarsa trasparenza lamentata da 

un gruppo di soci di Ente Cassa di Faetano sull’operato della governance di ECF nel processo di individuazione del 

potenziale investitore ha alimentato per mesi il dibattito nella popolazione sammarinese, infondendo molte incertezze 

sulle sorti future della Banca, tanto da indurre la “corsa agli sportelli” dei correntisti. Nonostante il diniego 

all’acquisizione da parte dell’Autorità di Vigilanza e i proclami sull’estraneità dell’Istituto alla vicenda, la Banca è stata 

chiamata a fronteggiare e in tempi brevi le richieste finanziarie della clientela. La perdita di raccolta ha interessato 

prevalentemente il settore delle famiglie residenti.  
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GARANZIE E IMPEGNI 

23. GARANZIE ED IMPEGNI 

TABELLA 23.1: COMPOSIZIONE DELLE “GARANZIE RILASCIATE”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

Crediti di Firma di natura commerciale 11.854.306 11.505.066 349.240 3,04% 

Crediti di Firma di natura finanziaria 1.103.400 1.249.700 -146.300 -11,71% 

Attività costituite in garanzia 15.003.788 15.393.115 -389.327 -2,53% 

     di obbligazioni di terzi 1.124.500 1.741.309 -616.809 -35,42% 

     di obbligazioni proprie 13.879.288 13.651.806 227.482 1,67% 

TOTALE 27.961.494 28.147.881 -186.387 -0,66% 

Alla voce “Attività costituite in garanzia”:  

- di obbligazioni di terzi: dal 2023 la voce accoglie il vincolo di BSM in favore del Veicolo di Sistema in ordine al 

rispetto puntuale degli impegni assunti con l’emissione dei titoli ABS Senior. Per effetto dei rimborsi intervenuti 

anche nel 2025, il saldo aggiornato ammonta a 1.124.500 euro.  

- di obbligazioni proprie: trattasi di attività (rappresentati nella fattispecie da titoli del portafoglio libero) 

costituiti in garanzia di obbligazioni proprie, rilasciate in favore di due Istituti, a titolo di cauzione per l’attività 

di tramitazione. Esse sono prestate non a fronte di un debito già contratto ma della possibilità che il debito 

emerga.  

 

TABELLA 23.2: COMPOSIZIONE DEI CREDITI DI FIRMA SOPRA EVIDENZIATI  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

a. Crediti di Firma di natura commerciale 11.854.306 11.505.066 349.240 3,04% 

     a.1 accettazioni 114.137 0 114.137   

     a.2 fidejussioni e avalli 11.436.202 10.949.024 487.178 4,45% 

     a.3 patronage forte 303.967 556.042 -252.075 -45,33% 

     a.4 altre 0 0 0   

a. Crediti di Firma di natura finanziaria 1.103.400 1.249.700 -146.300 -11,71% 

     b.1 accettazioni 0 0 0   

     b.2 fidejussioni e avalli 906.400 1.052.700 -146.300 -13,90% 

     b.3 patronage forte 0 0 0   

     b.4 altre 197.000 197.000 0 0,00% 

TOTALE 12.957.706 12.754.766 202.940 1,59% 

 

TABELLA 23.3: SITUAZIONE DEI CREDITI DI FIRMA VERSO ENTI CREDITIZI  

Dati Assenti.  
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TABELLA 23.4: SITUAZIONE DEI CREDITI DI FIRMA VERSO CLIENTELA 

Categorie/Valori 
Esposizione 

Lorda al 
31/12/2025 

Rettifiche 
di Valore 

31/12/2025 

Esposizione 
Netta 

31/12/2025 

Esposizione 
Lorda al 

31/12/2024 

Rettifiche 
di Valore al 
31/12/2024 

Esposizione 
Netta 

31/12/2024 

Variazioni 

importo % 

Esposizioni Creditizie Deteriorate 218.974 62.468 156.506 213.974 52.919 161.055 5.000 2,34% 

     sofferenze 89.240 62.468 26.772 89.240 52.919 89.240 0 0,00% 

     inadempienze probabili 124.734 0 124.734 124.734 0 185.693 0 0,00% 

     scaduti/sconfinanti 5.000 0 5.000 0 0 2.400 5.000   

Esposizioni Creditizie In Bonis 12.738.732 0 12.738.732 12.540.792 0 11.639.989 197.940 1,58% 

TOTALE 12.957.706 62.468 12.895.238 12.754.766 52.919 11.801.044 202.940 1,59% 

 

TABELLA 23.5: ATTIVITÀ COSTITUITE IN GARANZIA DI PROPRI DEBITI  

Dati non presenti.  

TABELLA 23.6: MARGINI UTILIZZABILI SU LINEE DI CREDITO 

Dati non presenti. 
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TABELLA 23.7: COMPOSIZIONE DEGLI “IMPEGNI A PRONTI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

1. Impegni ad erogare fondi ad utilizzo certo 0 0 0   

     impegni per finanziamenti da erogare 0 0 0   

2. Impegni a scambiare strumenti finanziari ad utilizzo certo 87.815 104.051 -16.236 -15,60% 

3. Impegni a erogare fondi ad utilizzo incerto 7.482.506 6.592.735 889.771 13,50% 

     margini passivi utilizzabili su linee di credito 4.445.066 2.707.101 1.737.965 64,20% 

     put options emesse 0 0 0   

4. Impegni a scambiare strumenti finanziari ad utilizzo incerto 0 0 0   

5. Altri impegni 428.000 1.651.500 -1.223.500 -74,08% 

TOTALE 7.998.321 8.348.286 -349.965 -4,19% 

Il valore degli “Impegni a pronti” comprende: 

• Voce 2. “Impegni a scambiare strumenti finanziari ad utilizzo certo”: si riferisce agli impegni aggiornati in 

relazione a investimenti in fondi.  

• Voce 3. “Impegni ad erogare ad utilizzo incerto”: ricomprende l’impegno di BSM a fronte dei margini presenti 

sulle linee di credito irrevocabili concesse, nonché il valore delle garanzie prestate in precedenza a Leasing 

Sammarinese S.p.A. e soggette a estinzione in forza della fusione. La voce accoglie altresì l’impegno finanziario 

della Banca nei confronti delle società con attività di servicing per conto del Veicolo di Sistema, nonché le quote 

di partecipazione di BSM al Fondo di Garanzia dei Depositanti di 3 esercizi (fino al 2024 compreso). 

• Voce 5. “Altri impegni”: la voce dà evidenza dei gravami iscritti sui beni oggetto dei contratti di leasing. Tale 

evidenza scaturisce da accordi stipulati originariamente da Leasing Sammarinese con terze controparti, trasferiti 

successivamente a BSM a seguito della fusione della società. L’incorporazione e la successione a titolo universale 

di BSM a LSM, ha comportato l’elisione di analoghe garanzie costituite a carico degli immobili di proprietà ex 

Leasing Sammarinese iscritte a favore di Banca di San Marino. Ciò, tuttavia, non determina alcuna confusione 

estintiva del diritto reale immobiliare della Banca, che conserva infatti la doppia qualifica di proprietario e 

creditore ipotecario, rispettivamente a tutela della doppia prelazione posta a garanzia di due autonome e 

distinte ragioni di credito: il contratto di leasing e l’affidamento ipotecario.  
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TABELLA 23.8: IMPEGNI A TERMINE 

Categoria di operazione di copertura di negoziazione altre operazioni 

Compravendite 9.343.413 15.783 0 

Strumenti finanziari 0 15.783 0 

   - acquisti 0 15.783 0 

   - vendite 0 0 0 

Valute 9.343.413 0 0 

   - valute contro valute 0 0 0 

   - acquisti contro euro 0 0 0 

   - vendite contro euro 9.343.413 0 0 

Depositi e finanziamenti 0 0 0 

da erogare       

da ricevere       

Contratti derivati 0 0 0 

Con scambio di capitale 0 0 0 

   - titoli 0 0 0 

      - acquisti       

      - vendite       

   - valute 0 0 0 

      - valute contro valute       

      - acquisti contro euro       

      - vendite contro euro       

   - altri valori 0 0 0 

      - acquisti       

      - vendite       

Senza scambio di capitale 0 0 0 

   - valute 0 0 0 

      - valute contro valute       

      - acquisti contro euro       

      - vendite contro euro       

   - altri valori 0 0 0 

      - acquisti       

      - vendite       

Fra gli impegni a termine è iscritto il valore nozionale dei contratti derivati sottoscritti dalla Capogruppo col fine di 

ridurre i rischi di volatilità da cambi insiti nell’investimento in strumenti finanziari.  
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TABELLA 23.9: DERIVATI FINANZIARI 

Categoria di operazione di copertura di negoziazione altre operazioni 

Contratti derivati 9.343.413 0 0 

Con scambio di capitale 9.343.413 0 0 

   Titoli 0 0 0 

      - acquisti       

      - vendite       

   Valute 9.343.413 0 0 

      - valute contro valute       

      - acquisti contro euro       

      - vendite contro euro 9.343.413     

   Altri valori 0 0 0 

      - acquisti       

      - vendite       

Senza scambio di capitale 0 0 0 

   Valute 0 0 0 

      - valute contro valute       

      - acquisti contro euro       

      - vendite contro euro       

   Altri valori 0 0 0 

      - acquisti       

      - vendite       

La tabella riporta il valore di mercato dei contratti derivati di cui alla tabella precedente. 

 

TABELLA 23.10: CONTRATTI DERIVATI SU CREDITI  

Dati non presenti. 
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24. CONTI D’ORDINE 

TABELLA 24.1: CONTI D’ORDINE  

  31/12/2025 31/12/2024 

1. Gestioni patrimoniali 68.398.833 74.678.147 

Gestioni patrimoniali della clientela 68.398.833 74.678.147 

   - di cui liquidità 3.688.383 2.335.430 

      - di cui liquidità depositata presso l'ente segnalante  3.688.383 2.335.430 

   - di cui titoli di debito  0 0 

      - di cui titoli di debito emessi dall'ente segnalante 0 0 

      - di cui titoli di debito emessi da altri enti creditizi sammarinesi 0 0 

   - di cui titoli di capitale e quote OIC 64.710.450 72.342.717 

      - di cui titoli di capitale emessi dall'ente segnalante 0 0 

Portafogli propri affidati in gestione a terzi 0 0 

2. Custodia e amministrazione di strumenti finanziari 547.403.149 658.523.917 

Strumenti finanziari di terzi in deposito 372.911.333 334.075.985 

   - di cui titoli di debito emessi dall'ente segnalante 15.600.000 19.150.000 

   - di cui titoli di debito emessi da altri enti creditizi sammarinesi 0 0 

   - di cui titoli di capitale ed altri valori emessi dall'ente segnalante 50.470.057 48.648.787 

   - di cui strumenti finanziari di terzi depositati presso terzi 306.841.276 266.277.198 

Strumenti finanziari di proprietà depositati presso terzi 174.491.816 324.447.932 

3. Strumenti finanziari, liquidità e altri beni connessi all'attività di banca depositaria 0 0 

Liquidità  0 0 

   - di cui liquidità depositata presso l'ente segnalante 0 0 

Titoli di debito 0 0 

   - di cui titoli di debito emessi dall'ente segnalante 0 0 

   - di cui titoli di debito emessi da altri enti creditizi sammarinesi 0 0 

Titoli di capitale, quote di OIC, altri strumenti finanziari 0 0 

   - di cui titoli di capitale emessi dall'ente segnalante  0 0 

Altri beni diversi da strumenti finanziari e liquidità 0 0 

I valori della tabella sono espressi al valore di mercato al 31 dicembre 2025. 

In merito ai valori comparati con quelli del dicembre precedente, si segnalano in particolare:  

• La riduzione delle “Gestioni Patrimoniali” è da ricondurre principalmente alle dismissioni registrate nel corso 

dell’esercizio;  

• La movimentazione che ha interessato la raccolta del risparmio, in alcuni casi, si è tradotta in investimenti in 

strumenti di raccolta indiretta (prevalentemente strumenti di debito) di emittenti alternativi a BSM: +40.564.078 

euro;  

• In merito agli strumenti finanziari emessi dalla Banca:  

o I titoli di debito diminuiscono per i rimborsi intervenuti: euro 3.000.000 dell’emissione subordinata 

2020 – 2027; 550.000 euro dell’emissione 2022 - 2029;  

o I titoli di capitale esprimono la variazione registrata dal Patrimonio Netto dopo l’approvazione del 

Bilancio 2024. 
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TABELLA 24.2: INTERMEDIAZIONE PER CONTO TERZI: ESECUZIONE DI ORDINI  

Intermediazione per conto di terzi: esecuzione di ordini 31/12/2025 31/12/2024 

1. Acquisti 126.529.925 94.018.499 

     di cui non regolati alla data di riferimento 0 0 

2. Vendite 43.409.880 33.224.657 

     di cui non regolate alla data di riferimento 9.852 10.115 

 

TABELLA 24.3: COMPOSIZIONE DELLA RACCOLTA INDIRETTA PER SETTORE DI ATTIVITÀ ECONOMICA  

  31/12/2025 31/12/2024 

A) Amministrazioni pubbliche 26.762.625 18.826.534 

B) Società finanziarie diverse da enti creditizi: 41.312.762 46.371.798 

      - Istituzioni finanziarie monetarie 3.519.214 3.430.715 

      - Fondi di investimento diversi dai fondi comuni monetari 0 0 

      - Altre istituzioni finanziarie 32.645.084 38.835.624 

      - Imprese di assicurazione 0 0 

      - Fondi pensione 5.148.464 4.105.459 

C) Società non finanziarie 29.699.195 24.867.893 

        - di cui soggetti cancellati dal Registro Soggetti Autorizzati 264.375 294.807 

    - Industria 14.628.431 10.576.167 

    - Edilizia 118.347 858.511 

    - Servizi 14.688.042 13.063.163 

    - Altre società non finanziarie 264.375 370.052 

D) Famiglie e istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie 324.247.201 297.202.477 

     - Famiglie consumatrici e produttrici 279.910.935 253.873.822 

     - Istituzioni senza scopo di lucro al servizio delle famiglie 44.336.266 43.328.655 

E) Altri 0 0 

TOTALE 422.021.783 387.268.702 

Il totale della raccolta indiretta al 31 dicembre 2025 ammonta a euro 422.021.783, registrando una variazione, positiva, 

dallo stesso periodo dell’anno precedente per euro 34.753.081 (+8,97%).  

Valutando complessivamente l’aggregato della Raccolta del Risparmio di cui alla precedente Tabella 22.13 e della su 

esposta Tabella riferita alla Indiretta, la Raccolta Totale del Gruppo ammonta a euro 1.129.891.830. In relazione allo 

stesso aggregato dell’anno precedente, la variazione si conferma negativa ma per valori inferiori a quanto rilevato in 

precedenza con riferimento alla sola raccolta del risparmio: -100.050.351 euro. 
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TABELLA 24.4: ATTIVITÀ FIDUCIARIA 

  31/12/2025 31/12/2024 

1. Patrimoni mobiliari 0 0 

    1.1.  strumenti finanziari     

    1.2.  liquidità     

2. Partecipazioni societarie 4.932.260 2.136.547 

    2.1.  quote o azioni di soc. di capitali 127.000 127.000 

    2.2.  finanziamento soci 4.805.256 2.009.543 

    2.3.  liquidità 4 4 

3. Finanziamenti a terzi 0 0 

    3.1.  finanziamenti     

    3.2.  liquidità     

4. Altri beni mobili o immateriali 0 0 

    4.1.  beni mobili o immateriali     

    4.2.  liquidità     

5. Totale attività fiduciaria 4.932.260 2.136.547 

    5.1.   di cui liquidità totale 4 4 

 

TABELLA 24.5: BENI DETENUTI NELL’ESERCIZIO DELLA FUNZIONE DI TRUSTEE  

Dati non presenti. 
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PARTE D – INFORMAZIONI SUL CONTO ECONOMICO 

25. GLI INTERESSI (VOCI 10 – 20 DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO) 

TABELLA 25.1: DETTAGLIO DELLA VOCE 10 “INTERESSI ATTIVI E PROVENTI ASSIMILATI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

1. Su Titoli del Tesoro e altri strumenti finanziari 
ammissibili al rifinanziamento presso banche 
centrali 0 0 0   

1.1 Titoli del tesoro e altri strumenti finanziari 
assimilati 0 0 0   

1.2 Altri strumenti finanziari ammissibili al 
rifinanziamento presso banche centrali 0 0 0   

2. Su crediti verso enti creditizi 944.969 2.244.831 -1.299.862 -57,90% 

2.1 C/c attivi 917.922 2.210.551 -1.292.629 -58,48% 

2.2 Depositi 27.047 34.280 -7.233 -21,10% 

2.3 Altri finanziamenti 0 0 0   

   - di cui su operazioni di leasing 0 0 0   

3. Su crediti verso clientela 11.545.203 15.731.854 -4.186.651 -26,61% 

3.1 C/c attivi 2.528.700 3.473.419 -944.719 -27,20% 

3.2 Depositi 0 0 0   

3.3 Altri finanziamenti 9.016.503 12.258.435 -3.241.932 -26,45% 

   - di cui su operazioni di leasing 2.403.058 3.376.194 -973.136 -28,82% 

4. Su titoli di debito emessi da enti creditizi 7.751.503 7.374.045 377.458 5,12% 

4.1 Certificati di deposito   0 0   

4.2 Obbligazioni 7.751.503 7.374.045 377.458 5,12% 

4.3 Altri strumenti finanziari   0 0   

5. Su titoli di debito da clientela (emessi da altri 
emittenti) 0 0 0   

5.1 Obbligazioni 0 0 0   

5.2 Altri strumenti finanziari 0 0 0   

TOTALE 20.241.675 25.350.730 -5.109.055 -20,15% 

La tabella dà evidenza dell’andamento degli interessi attivi ripartiti per tipologia di impiego.  

L’aggregato complessivo rilevato in conto economico esprime un totale di 20.241.975 euro, -20,15% dal dicembre 

scorso.  

La contribuzione del comparto impieghi della Banca si contrae per diverse ragioni ma in via principale per la riduzione 

dei tassi di rendimento. In linea generale ciò vale per tutte le categorie di impiego; fa eccezione solo la contribuzione, 

flusso cedolare, calcolata con riferimento ai titoli di proprietà della Banca, inclusi quelli assegnati in esito alla 

cartolarizzazione dei Crediti. Quanto riferito riguardo al forte ridimensionamento del portafoglio finanziario, solo 

marginalmente ha avuto effetto sul bilancio in chiusura dell’Istituto, in quanto vicenda conclamata solo sul finire del 

mese di ottobre.  
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TABELLA 25.2: DETTAGLIO DELLA VOCE 20 “INTERESSI PASSIVI E ONERI ASSIMILATI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

1. Su debiti verso enti creditizi 42.933 29.547 13.386 45,30% 

1.1 C/c passivi 3.039 5.810 -2.771 -47,69% 

1.2 Depositi 39.894 23.737 16.157 68,07% 

1.3 Altri debiti 0 0 0   

2. Su debiti verso clientela 3.260.181 4.285.613 -1.025.432 -23,93% 

2.1 C/c passivi 1.308.912 1.662.369 -353.457 -21,26% 

2.2 Depositi 996.713 1.208.985 -212.272 -17,56% 

2.3 Altri debiti 954.556 1.414.259 -459.703 -32,50% 

3. Su debiti rappresentati da strumenti finanziari 
verso enti creditizi 0 0 0   

   - di cui su certificati di deposito 0 0 0   

4. Su debiti rappresentati da strumenti finanziari 
verso clientela 5.815.670 7.542.147 -1.726.477 -22,89% 

   - di cui su certificati di deposito 5.815.670 7.542.147 -1.726.477 -22,89% 

5. Su passività subordinate 933.172 841.960 91.212 10,83% 

   - di cui su strumenti ibridi di patrimonializzazione 0 0 0   

TOTALE 10.051.956 12.699.267 -2.647.311 -20,85% 

La tabella mostra il totale degli interessi passivi maturati sulle passività della Gruppo. Il valore complessivo maturato al 

31 dicembre 2025 è di euro 10.051.956 (-20,85%) dal 2024.  

In linea generale cala il costo della provvista di tutte le categorie, quale effetto combinato dell’adeguamento dei tassi a 

quelli del mercato, oltre che della generale contrazione dei volumi.  

Come nel caso dei titoli di proprietà, l’entità della riduzione collegata ai volumi, solo parzialmente ha inciso sull’anno in 

chiusura.  

 

26. DIVIDENDI ED ALTRI PROVENTI  

TABELLA 26.1: DETTAGLIO DELLA VOCE 30 “DIVIDENTI ED ALTRI PROVENTI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

a) su azioni, quote ed altri strumenti finanziari di 
capitale 282.167 76.556 205.611 268,58% 

b) su partecipazioni 7.927 20.662 -12.735 -61,63% 

c) su partecipazioni in imprese del gruppo 0 0 0   

TOTALE 290.094 97.218 192.876 198,40% 
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27. COMMISSIONI (VOCI 40 – 50 DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO) 

TABELLA 27.1: DETTAGLIO DELLA VOCE 40 “COMMISSIONI ATTIVE”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

1. Garanzie rilasciate 146.172 146.724 -552 -0,38% 

2. Derivati su crediti 0 0 0   

3. Servizi di investimento:  1.397.376 1.439.196 -41.820 -2,91% 

     3.1 ricezione e trasmissioni di ordini (lett. D1 
All.1 LISF) 0 0 0   

     3.2 esecuzione di ordini (lett. D2 All.1 LISF) 565.703 526.780 38.923 7,39% 

     3.3 gestione di portafogli di strumenti finanziari 
(lett. D4 All.1 LISF) 812.930 893.666 -80.736 -9,03% 

     3.4 collocamento di strumenti finanziari (lett. D5 
e D6 All.1 LISF) 18.743 18.750 -7 -0,04% 

4. Attività di consulenza di strumenti finanziari 0 0 0   

5. Distribuzione di servizi e prodotti di terzi diversi 
dal collocamento: 450.423 693.671 -243.248 -35,07% 

     5.1 gestioni patrimoniali 442.563 686.928 -244.365 -35,57% 

     5.2 prodotti assicurativi 7.860 6.743 1.117 16,57% 

     5.3 altri servizi o prodotti 0 0 0   

6. Servizi di incasso e pagamento  527.279 504.021 23.258 4,61% 

7. Servizi di banca depositaria 0 0 0   

8. Custodia e amministrazione di strumenti 
finanziari 174.645 176.077 -1.432 -0,81% 

9. Servizi fiduciari 0 7.308 -7.308 -100,00% 

10. Esercizio di esattorie e ricevitorie 0 0 0   

11. Negoziazione valute 79.193 84.640 -5.447 -6,44% 

12. Commissioni per servizi di gestione collettiva 
(lett. E e F All.1 LISF) 0 0 0   

13. Moneta elettronica 525 3.097 -2.572 -83,05% 

14. Emissione/gestione di carte di credito/carte di 
debito 1.665.692 1.507.173 158.519 10,52% 

15. Attività di Servicer 640.270 517.327 122.943 23,77% 

16. Altri servizi 1.653.389 1.699.518 -46.129 -2,71% 

TOTALE 6.734.964 6.778.752 -43.788 -0,65% 

L’ammontare complessivo delle commissioni attive vale, a fine 2025, euro 6.734.964, segnando un -0,65% dal dicembre 

scorso. In evidenza, in particolare, la componente delle commissioni per attività di servicer di società compartecipata 

del Gruppo.  
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TABELLA 27.2: DETTAGLIO DELLA VOCE 50 “COMMISSIONI PASSIVE”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

1. Garanzie rilasciate 0 0 0   

2. Derivati su crediti 0 0 0   

3. Servizi di investimento:  161.855 156.209 5.646 3,61% 

     3.1 ricezione e trasmissioni di ordini (lett. D1 
All.1 LISF) 0 0 0   

     3.2 esecuzione di ordini (lett. D2 All.1 LISF) 160.149 155.421 4.728 3,04% 

     3.3 gestione di portafogli di strumenti finanziari 
(lett. D4 All.1 LISF) 0 0 0   

          3.3.1 portafoglio prorio 0 0     

          3.3.2 portafoglio di terzi 0 0     

     3.4 collocamento di strumenti finanziari (lett. D5 
e D6 All.1 LISF) 1.706 788 918 116,50% 

4. Offerta fuori sede di strumenti finanziari, 
prodotti e servizi 0 0 0   

5. Servizi di incasso e pagamento 101.611 99.211 2.400 2,42% 

6. Provvigioni a distributori 0 0 0   

7. Moneta elettronica 182 2.948 -2.766 -93,83% 

8. Emissione/gestione di carte di credito/debito 1.412.953 1.213.454 199.499 16,44% 

9. Altri servizi 36.252 36.605 -353 -0,96% 

TOTALE 1.712.853 1.508.427 204.426 13,55% 

Nello stesso periodo di riferimento, le commissioni passive segnano una crescita complessiva nell’ordine del 13,55%, 

pari ad euro 204.426. La crescita riguarda esclusivamente la componente carte di credito/debito, in relazione alle 

commissioni periodiche di issuing e acquiring addebitate alla Banca. 

 

TABELLA 27.3: SG: INFORMAZIONI SULLE COMMISSIONI ATTIVE E PASSIVE  

Dati non presenti. 

 

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

TABELLA 28.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 60 “PROFITTI (PERDITE) DA OPERAZIONI FINANZIARIE”  

Voci/Operazioni 
Operazioni su 

strumenti 
finanziari 

Operazioni su 
valute 

Operazioni 
su metalli 
preziosi 

Altre 
operazioni 

1. Rivalutazioni 1.274.741  0  0  0  

2. Svalutazioni 1.021.445  0  0  0  

3. Altri profitti/perdite -480.421  1.048.840  0  0  

Totale -227.125  1.048.840  0  0  

TOTALE GENERALE       821.715 
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La voce 60. di conto economico, che si riferisce esclusivamente al risultato della Capogruppo BSM, include il risultato 

netto della negoziazione titoli e valute. Vi rientra anche la valutazione aggiornata risultante da NAV dei Fondi OIC allocati 

al portafoglio immobilizzato. 

La voce “Operazioni su valute” accoglie i risultati consolidati alle scadenze e la quota in maturazione alla data di 

riferimento dell’operazione in cambi a termine in USD. 

Alla voce “Altre operazioni” è ricondotto il rendimento netto dei contratti derivati.  

Di seguito si propone il contributo alla voce di conto economico per tipologia di investimento.  

Operazioni su strumenti finanziari 
Operazioni su strumenti 

finanziari 

1. Titoli di Stato 103.787 

2. Altri strumenti finanziari di debito 679.922 

3. Strumenti finanziari di capitale -1.010.834 

4. Contratti derivati su strumenti finanziari 0 

TOTALE -227.125 

 

29. ALTRI PROVENTI DI GESTIONE (VOCE 70 DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO) E ALTRI 

ONERI DI GESTIONE (VOCE 80 DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO) 

TABELLA 29.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 70 “ALTRI PROVENTI DI GESTIONE”  

Altri Proventi 
31/12/2025 31/12/2024 

Variazioni 

 importo % 

- parte capitale dei canoni di locazione finanziaria 
maturati nel corso dell’esercizio 7.431.110 8.377.960 -946.850 -11,30% 

Recupero spese e bolli 255.753 607.329 -351.576 -57,89% 

Spese tenuta conto su depositi e c/c  876.826 888.466 -11.640 -1,31% 

Affitti Attivi 467.354 301.226 166.128 55,15% 

Altre Spese da Recuperare - Carto 91.674 224.650 -132.976 -59,19% 

Ricavi per servizi resi 532.780 492.403 40.377 8,20% 

TOTALE 9.655.497 10.892.034 -1.236.537 -11,35% 

     
Altri Oneri 

31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

          

Varie 129.755 213.887 -84.132 -39,33% 

          

          

TOTALE 129.755 213.887 -84.132 -39,33% 

La contrazione della voce “Recupero spese e bolli” si deve alla contrazione rilevata per rimborsi attesi nell’ambito 

dell’attività di recupero crediti sulle posizioni in sofferenza. Con riferimento ai proventi sui contratti di locazione 

finanziaria per euro 7.431.110, trattasi di valore corrispondente alla “quota capitale” delle rate dei finanziamenti in 

leasing maturate nel corso dell’esercizio. Tale componente trova corrispondenza con il valore degli ammortamenti 

rilevati in conto economico riferibili ai medesimi finanziamenti. In evidenza anche il risultato della locazione attiva degli 
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immobili, pari a euro 467.354. Tale attività, per la Capogruppo, è stata introdotta solo nel 2019 da BCSM con modifica 

del Regolamento 2007-07 per permettere nelle more di poter liquidare o concedere in locazione finanziaria attiva gli 

immobili acquisiti per recupero crediti, la messa a reddito degli stessi. Con separata evidenza, alla voce “Altre spese da 

recuperare” si dà evidenza delle spese anticipate per conto del Veicolo di Sistema per l’attività di recupero riferita a 

posizioni cedute.  

 

30. PREMI NETTI (VOCE 90 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) E UTILE (PERDITA) DA GESTIONE 

ASSICURATIVA (VOCE 100 DEL PASSIVO CONSOLIDATO) 

TABELLA 30.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 90 “PREMI NETTI”  

Dati Non Presenti.  

 

 TABELLA 30.2: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 100 “UTILE (PERDITA) DA GESTIONE ASSICURATIVA”  

Dati Non Presenti.  

 

TABELLA 30.3: COMPOSIZIONE “VARIAZIONE NETTA DELLE RISERVE TECNICHE”  

Dati Non Presenti.  

 

TABELLA 30.4: COMPOSIZIONE “SINISTRI DI COMPETENZA DELL’ESERCIZIO”  

Dati Non Presenti.  

 

TABELLA 30.5: COMPOSIZIONE “ALTRI PROVENTI E ONERI DELLA GESTIONE ASSICURATIVA”  

Dati Non Presenti.  
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31. LE SPESE AMMINISTRATIVE (VOCE 110 DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO) 

TABELLA 31.1: NUMERO DEI DIPENDENTI PER CATEGORIA E COSTO DEL PERSONALE  

 

Media al 
31/12/2025 

Costo del 
Personale 
31/12/202 

Numero al 
31/12/2025 

Media al 
31/12/2024 

Costo del 
Personale 

31/12/2024 

Numero al 
31/12/2024 

1. Dirigenti 6,34 1.171.079 6 6,34 1.059.005 6 

     di cui in imprese consolidate 
proporzionalmente 0,34 73.620 0 0,34 48.789 0 

2. Quadri direttivi 17,00 1.473.706 17 16,00 1.094.776 16 

     di cui in imprese consolidate 
proporzionalmente 0,00 0 0 0,00 0 0 

3. Restante personale 86,18 6.062.230 85,68 86,43 5.983.155 85,68 

     3.1 Impiegati 83,93 5.963.642 84 83,43 5.856.473 83 

     di cui in imprese consolidate 
proporzionalmente 1,35 100.256 1 0,25 34.205 1 

     3.2 Altro personale 2,25 98.588 2 3,00 126.682 3 

     di cui in imprese consolidate 
proporzionalmente 0,00 0 0 0,00 0 0 

TOTALE 109,52 8.707.015 109,02 108,77 8.136.936 108,02 

La tabella dà evidenza del costo di tutto il personale del Gruppo con un contratto di lavoro subordinato. Eventuali 

distacchi in ingresso e/o collaborazioni continuative trovano esposizione alla voce Altre spese per il personale. 

 

DETTAGLIO DELLA SOTTOVOCE “ALTRE SPESE PER IL PERSONALE” 31/12/2025 31/12/2024 

Altre spese per il personale: 174.004 208.208 

   - di cui Costi di formazione 33.116 15.655 

   - di cui Altro: 140.888 192.553 

Viaggi -Traferte e Rimborsi spese 5.212 23.137 

Altre Spese del personale per cedolini e visite mediche 452 364 

Altre Spese del personale per assicurazioni 33.715 34.458 

Altre Spese per personale distaccato e collaboratori 94.417 125.918 

Rimborso ad Amministratori 7.092 8.676 
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TABELLA 31.2: DETTAGLI DELLA SOTTOVOCE B) “ALTRE SPESE AMMINISTRATIVE”  

Altre Spese Amministrative 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

importo % 

   - di cui compensi a società di revisione 65.437 58.855 6.582 11,18% 

   - di cui compensi per servizi diversi dalla revisione 
del bilancio  0 0 0   

   - di cui Altro: 5.205.574 5.573.951 -367.901 -6,60% 

     Prestazioni professionali 792.172 1.149.802 -357.630 -31,10% 

     Contributi associativi 541.098 606.549 -65.451 -10,79% 

     Pubblicità 48.248 68.714 -20.466 -29,78% 

     Spese di rappresentanza 4.312 4.190 122 2,91% 

     Canoni passivi 553.129 602.125 -48.996 -8,14% 

     Affitti passivi 192.693 142.585 50.108 35,14% 

     Manutenzioni e riparazioni 1.026.386 933.860 92.526 9,91% 

     Premi assicurativi 343.152 351.478 -8.326 -2,37% 

     Spese di pulizia 60.589 82.476 -21.887 -26,54% 

     Elaborazione e trasmissione dati 491.402 364.778 126.624 34,71% 

     Cancelleria e stampati 34.200 28.509 5.691 19,96% 

     Postali e telefoniche 207.002 209.531 -2.529 -1,21% 

     Trasporti 155.193 154.432 761 0,49% 

     Utenze e riscaldamento 221.819 209.551 12.268 5,85% 

     Altre spese amministrative 385.028 464.742 -79.714 -17,15% 

     Imposte indirette e tasse 108.975 156.190 -47.215 -30,23% 

     Imposta su importazioni 16.654 20.441 -3.787 -18,53% 

     Beni c/vendita 23.522 23.998 -476 -1,98% 

TOTALE 5.271.011 5.632.806 -361.795 -6,42% 

La tabella mostra, in dettaglio, la dinamica registrata dalla voce “Altre spese amministrative”, che, per l’esercizio appena 

concluso, fa emergere una riduzione di euro 361.795 dal 2024.  

In merito all’andamento, il risparmio si concentra in particolare su tre voci: le prestazioni professionali, i contributi 

associativi e le altre spese rispettivamente per -357.630 euro e -65.451 euro e -79.714 euro. Nel primo caso, la variazione 

è da ricondurre in via principale al risparmio dei costi per il recupero delle esposizioni creditizie deteriorate; nel secondo 

caso, alla ripartizione degli oneri riferibili alla Banca Centrale della Repubblica di San Marino per l’attività di Vigilanza e 

di gestione del contante per la Capogruppo; nel terzo caso, infine, a costi riferibili agli immobili da recupero crediti. Per 

contro, cresce l’incidenza dei costi di manutenzione e di elaborazione dati/trasmissione dati. In entrambi i casi si tratta 

di costi sostenuti a fronte del mantenimento/implementazione di servizi alla clientela di BSM, quali, a titolo di esempio, 

l’infrastruttura per i pagamenti instant e di utilizzo dei circuiti di pagamento.  
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TABELLA 31.3: COMPENSI 

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

Amministratori 172.758 167.612 5.146 3,07% 

     di cui della Capogruppo 140.400 139.738 662 0,47% 

Sindaci 95.148 96.126 -978 -1,02% 

     di cui della Capogruppo 86.700 87.989 -1.289 -1,46% 

Direzione 429.913 409.379 20.534 5,02% 

     di cui della Capogruppo 356.293 360.630 -4.337 -1,20% 

TOTALE 697.819 673.117 24.702 3,67% 

 

32. LE RETTIFICHE, LE RIPRESE E GLI ACCANTONAMENTI (VOCI 120 – 130 – 140 – 150 – 160 – 170 

– 180 – 190 DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO) 

TABELLA 32.1: COMPOSIZIONE DELLE VOCI 120 – 130 “RETTIFICHE DI VALORE SU IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI E 

MATERIALI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

1. Rettifiche di valore su immobilizzazioni 
immateriali 366.939 312.778 54.161 17,32% 

     1.1 su beni concessi in leasing 57.214 51.940 5.274 10,15% 

     1.2 software 229.545 197.564 31.981 16,19% 

     1.3 altri servizi a carattere pluriennale 77.749 60.843 16.906 27,79% 

     1.4 Avviamento 2.431 2.431     

2. Rettifiche di valore su immobilizzazioni 
materiali 8.525.690 9.484.513 -958.823 -10,11% 

     2.1 su beni concessi in leasing 7.373.896 8.326.020 -952.124 -11,44% 

     2.2 immobili 797.314 795.328 1.986 0,25% 

     2.3 mobili e macchine ordinarie di ufficio 56.106 65.125 -9.019 -13,85% 

     2.4 impianti ed attrezzature 0 91.822 -91.822 -100,00% 

     2.5 automezzi 92.839 0 92.839   

     2.6 impianti di allarme 48.210 33.245 14.965 45,01% 

     2.7 macchine elettroniche 154.371 170.675 -16.304 -9,55% 

     2.8 altre immobilizzazioni materiali 2.954 2.298 656 28,55% 

     2.9 terreni 0 0 0   

TOTALE 8.892.629 9.797.291 -904.662 -9,23% 

Complessivamente il totale degli ammortamenti si riduce per effetto dell’andamento della componente leasing 

finanziario.  

Per quanto attiene gli ammortamenti sui beni strumentali del Gruppo si conferma la continuità sui criteri adottati nei 

precedenti esercizi e comunque l’uso delle aliquote di Legge.  
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TABELLA 32.2: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 120 “ACCANTONAMENTI PER RISCHI E ONERI”  

Accantonamenti relativi alla sottovoce: Altri fondi 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

importo % 

          

          

Altri fondi 671.414 856.095 -184.681 -21,57% 

     Fondo rischi e vertenze 307.000 191.126 115.874 60,63% 

     Fondo spese future e legali 41.000 244.674 -203.674 -83,24% 

     Fondo Immobili 0 96.500 -96.500 -100,00% 

     Fondo premi al personale 227.200 250.000 -22.800 -9,12% 

     Fondo rischi Crediti Commerciali 96.214 73.795 22.419 30,38% 

          

TOTALE 671.414 856.095 -184.681 -21,57% 

Ammontano a 671.414 gli ulteriori presidi adottati dalla Capogruppo e dalle società consolidate nel 2025. 

 

TABELLA 32.3: VOCE 130 “ACCANTONAMENTI AI FONDI RISCHI SU CREDITI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

Accantonamenti ai Fondi rischi su Crediti 1.100.000 2.175.000 -1.075.000 -49,43% 

Nel corso del 2025 la Capogruppo risulta aver rafforzato i presidi patrimoniali generici per 1.100.000 euro. 

 

TABELLA 32.4: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 160 “RETTIFICHE DI VALORE SU CREDITI E ACCANTONAMENTO PER 

GARANZIE E IMPEGNI” 

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

1. Rettifiche di valore su crediti 1.035.931 2.347.944 -1.312.013 -55,88% 

     1.1 di cui rettifiche forfettarie per rischio paese     0   

     1.2 di cui altre rettifiche forfettarie 165.942 283.834 -117.892 -41,54% 

2. Accantonamenti per garanzie ed impegni 9.549 52.919 -43.370 -81,96% 

     2.1 di cui accantonamenti forfettari per rischio 
paese     0   

     2.2 di cui altri accantonamenti forfettari 0   0   

TOTALE 1.045.480 2.400.863 -1.355.383 -56,45% 
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TABELLA 32.5: DIVERSE TIPOLOGIE DI MOVIMENTAZIONE DELLA VOCE 160 “RETTIFICHE DI VALORE SU CREDITI E 

ACCANTONAMENTI PER GARANZIE E IMPEGNI”  

 31/12/2025 31/12/2024 Variazioni 

 Analitiche Forfettarie Analitiche Forfettarie importo % 

1. Totale svalutazione crediti per cassa 859.170 159.884 1.320.460 280.264 -581.670 -36,34% 

Svalutazioni Sofferenze 223.828 0 1.262.590 0 -1.038.762 -82,27% 

Svalutazioni Inadempienze probabili 532.271 0 45.091 0 487.180 1080,44% 

Svalutazione Crediti Scaduti e 
sconfinanti 103.071 0 12.779   90.292 706,57% 

Svalutazione Altri Crediti 0 159.884   280.264 -120.380 -42,95% 

2. Totale perdite su crediti per cassa 10.819 6.058 743.650 3.570 -730.343 -97,74% 

Sofferenze 8.365 0 12.092   -3.727 -30,82% 

Inadempienze Probabili 44 0 731.091   -731.047 -99,99% 

Crediti scaduti e sconfinanti 2.410 0 467   1.943 416,06% 

Altri Crediti 0 6.058   3.570 2.488 69,69% 

3. Totale rettifiche di valore su crediti 
per cassa (1. + 2.) 869.989 165.942 2.064.110 283.834 -1.312.013 -55,88% 

4. Totale accantonamenti per garanzie 
ed impegni 9.549 0 52.919 0 -43.370 -81,96% 

     4.1 garanzie 9.549 0 52.919 0 -43.370 -81,96% 

     4.2 impegni 0 0     0   

TOTALI 879.538 165.942 2.117.029 283.834 -1.355.383 -56,45% 

TOTALE GENERALE   1.045.480   2.400.863 -1.355.383 -56,45% 

Gli accantonamenti, per complessivi euro 1.045.480 si riferiscono alle rettifiche operate a fronte delle previsioni di 

perdita sui crediti. Tali valori scaturiscono dalla valutazione forfettaria, delle esposizioni creditizie in bonis, e analitica, 

per quelle deteriorate, applicando stime più severe in ordine al possibile rientro della posizione, tenuto conto, fra l’altro, 

della normativa sul calendar provisioning. L’importo serve a rendere congruo il fondo in relazione alle stime sui valori di 

recupero dei finanziamenti iscritti nell’attivo di bilancio. Tale importo, tuttavia, non trova corrispondenza con quanto 

riportato alla voce 140. del conto economico in quanto non comprende la quota di rettifiche AQR della Capogruppo 

determinata nel 2018 e ripartita sui successivi esercizi (euro 3.455.419 per il 2018 e 2019) ed euro 1.036.626 a partire 

dal bilancio 2020 per i successivi 9 esercizi. 
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TABELLA 32.6: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 150 “RIPRESE DI VALORE SU CREDITI E SU ACCANTONAMENTI PER 

GARANZIE ED IMPEGNI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

1. Riprese di valore 542.522 838.781 -296.259 -35,32% 

    su sofferenze 138.415 107.094 31.321 29,25% 

     su inadempienze probabili 232.354 540.094 -307.740 -56,98% 

     su Crediti Scaduti e/o Sconfinanti 3.400 18.456 -15.056 -81,58% 

     su Altre esposizioni creditizie 168.353 173.137 -4.784 -2,76% 

L’ammontare complessivo delle riprese di valore su crediti è pari ad euro 542.522, per il cui dettaglio si rimanda a quanto 

trattato in coda alla tabella 4.5, fatto salvo l’importo di euro 94.353, riveniente da incassi su posizioni con saldo lordo di 

bilancio inferiore al valore recuperato, per intervenuti stralci parziali o totali sulla posizione, pur senza che intervenisse 

una rinuncia definitiva al recupero della pretesa creditoria. 

 

TABELLA 32.7: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 180 “RETTIFICHE DI VALORE SU IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE”  

Dati non presenti. 

 

TABELLA 32.8: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 190 “RIPRESE DI VALORE SU IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE”  

Dati non presenti. 

 

33. UTILI (PERDITE) DELLE PARTECIPAZIONI VALUTATE AL PATRIMONIO NETTO (VOCE 200 DEL 

CONTO ECONOMICO) 

TABELLA 33.1: COMPOSIZIONE DELLA VOCE 200 “UTILI (PERDITE) DELLE PARTECIPAZIONI VALUTATE AL PATRIMONIO 

NETTO” 

Dati non presenti.  
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34. PROVENTI STRAORDINARI (VOCE 220 DEL CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO) E ONERI 

STRAORDINARI (VOCE 230 DEL CONTO ECONOMICO) 

TABELLA 34.1: COMPOSIZIONE DELLE VOCI 220 – 230 “PROVENTI STRAORDINARI”, ONERI STRAORDINARI  

Proventi straordinari 
31/12/2025 31/12/2024 

Variazioni 

 importo % 

      0   

Plusvalenze da cessione di beni 403.594 473.469 -69.875 -14,76% 

Utili da titoli immobilizzati 0 20.751 -20.751 -100,00% 

Accordi transattivi 103.000 64.000 39.000 60,94% 

Recuperi vari 9.655 3.654 6.001 164,23% 

Rivalutazioni  0 327.825 -327.825 -100,00% 

Rilascio a conto economico di fondi rischi 0 18.000 -18.000 -100,00% 

Plusvalenze da cessione di partecipazioni 66.149 11.732 54.417 463,83% 

Altri proventi straordinari 1.116.677 1.372.967 -256.290 -18,67% 

      0   

TOTALE 1.699.075 2.292.398 -593.323 -25,88% 

     
Oneri Straordinari 

31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

Perdite da cessione di beni 61.933 59.956 1.977 3,30% 

Accordi transattivi 7.000 228.781 -221.781 -96,94% 

Rimborsi vari 4.676 6.135 -1.459 -23,78% 

Crediti fiscali non recuperati/Conguaglio imposte 77.122 80.166 -3.044 -3,80% 

Insussistenze del passivo 0 18.116 -18.116 -100,00% 

Altri oneri straordinari 159.736 428.708 -268.972 -62,74% 

Perdite su titoli immobilizzati 42.214   42.214   

      0   

TOTALE 352.681 821.862 -469.181 -57,09% 

Fra i “proventi straordinari”, per complessivi euro 1.699.075 figurano: 

o le plusvalenze realizzate dalla cessione di beni per euro 403.594;  

o le plusvalenze conseguite dalla vendita delle azioni ViSA: euro 66.149;  

o accordi transattivi: la voce fa riferimento al rimborso per controversia in materia locatizia;  

o alla voce “Altri” e “Recuperi” sono compresi principalmente contributi e risarcimenti in forza di sinistri 

denunciati. Per l’anno appena concluso vi rientra il risarcimento assicurativo di euro 900.000 per danni da 

attività illecita di ex dipendente della Banca.  

Con riguardo agli oneri straordinari, in evidenza, dal fine anno precedente i) la riduzione degli oneri per conteziosi (-

221.781 euro); ii) la riduzione degli oneri straordinari generici. Fra questi, i minori oneri connessi ad attività di sanatoria 

degli immobili. Alla voce crediti fiscali è compreso lo stralcio, in quanto non recuperabile, della tassa annua per 

l’esercizio dell’attività bancaria di euro 75.000.  
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35. UTILIZZO DEL FONDO DI CONSOLIDAMENTO PER RISCHI E ONERI FUTURI (VOCE 250 DEL CONTO 

ECONOMICO CONSOLIDATO) 

TABELLA 35.1 COMPOSIZIONE DELLA VOCE 250 “VARIAZIONE DEL FONDO DI CONSOLIDAMENTO PER RISCHI E ONERI 

FUTURI”  

 31/12/2025 31/12/2024 
Variazioni 

 importo % 

Variazione del fondo di consolidamento per rischi e oneri futuri 0 749 -749 -100,00% 

La variazione del 2024 fa riferimento all’interessenza in NCO Immobiliare dopo l’acquisizione della quota dell’1% da 

altro Istituto Sammarinese.  

 

36. VARIAZIONE DEL FONDO RISCHI FINANZIARI GENERALI (VOCE 270 DEL CONTO ECONOMICO) 

TABELLA 36.1 COMPOSIZIONE DELLA VOCE 230 VARIAZIONE DEL FONDO RISCHI FINANZIARI GENERALI  

Nessuna variazione. 

 

37. UTILE (PERDITA) D’ESERCIZIO DI PERTINENZA DI TERZI (VOCE 280 DEL CONTO ECONOMICO 

CONSOLIDATO) 

TABELLA 37.1 COMPOSIZIONE DELLA VOCE 280 “UTILE (PERDITA) D’ESERCIZIO DI PERTINENZA DI TERZI”  

Dati non presenti.  

 

 



 

98 Bilancio Consolidato 2025                                                                                                                                                                                   

 

 

PARTE E – ALTRE TABELLE INFORMATIVE 

40. DISTRIBUZIONE TEMPORALE DELLE ATTIVITÀ E DELLE PASSIVITÀ 

TABELLA 40.1: DISTRIBUZIONE TEMPORALE DELLE ATTIVITÀ E DELLE PASSIVITÀ  

Durate residue al 31/12/2025 Totale A vista Fino a 3 mesi 
Da oltre 3 
mesi a 6 

mesi 

Da oltre 6 
mesi a 1 

anno 

Da oltre 1 anno a 18 mesi 

Fisso Variabile 

1. Attivo               

1.1 Titoli del tesoro e altri strumenti finanziari 
ammissibili al rifinanziamento presso banche 
centrali 0 0 0 0 0 0 0 

1.2 Crediti verso enti creditizi 107.857.898 82.773.206 143.555 0 0 340.119 0 

1.3 Crediti verso clientela 261.373.523 21.942.160 30.586.665 9.110.921 10.960.926 1.179.835 9.958.332 

1.4 Obbligazioni e altri strumenti finanziari di 
debito 135.542.634 0 10.597.189 3.011.971 332.512 928.205 0 

1.5 Operazioni fuori bilancio 45.319.011 6.206.397 10.245.296 109.860 9.261.572 5.016.042 0 

2. Passivo               

2.1 Debiti verso enti creditizi 3.023.485 1.603.464 0 0 542.626 340.119 0 

2.2 Debiti verso clientela 449.482.669 363.215.557 20.557.077 31.603.213 27.420.375 29.316 666.874 

2.3 Debiti rappresentati da strumenti finanziari 242.086.416 359.443 85.057.533 53.406.569 72.295.537 14.655.587 0 

     2.3.1 obbligazioni 0 0 0 0 0 0 0 

     2.3.2 certificati di deposito 242.086.416 359.443 85.057.533 53.406.569 72.295.537 14.655.587 0 

     2.3.3 altri strumenti finanziari 0 0 0 0 0 0 0 

2.4 Altre passività: assegni in circolazione 677.004 677.004 0 0 0 0 0 

2.5 Passività subordinate 15.623.958 0 0 0 0 0 0 

2.6 Operazioni fuori bilancio 45.319.011 6.206.397 10.245.296 109.860 9.261.572 5.016.042 0 

        

        

Durate residue al 31/12/2025 
Da oltre 18 mesi a 2 anni Da oltre 2 anni a 5 anni Oltre 5 anni Scadenza 

non 
attribuita Fisso Variabile Fisso Variabile Fisso Variabile 

1. Attivo               

1.1 Titoli del tesoro e altri strumenti finanziari 
ammissibili al rifinanziamento presso banche 
centrali 0 0 0 0 0 0 0 

1.2 Crediti verso enti creditizi 0 0 0 0 0 1.124.500 23.476.518 

1.3 Crediti verso clientela 1.173.409 8.099.877 6.757.534 39.242.063 14.251.015 82.283.530 25.827.256 

1.4 Obbligazioni e altri strumenti finanziari di 
debito 9.200.679 1.067.415 16.567.376 15.225.198 57.054.601 20.340.340 1.217.148 

1.5 Operazioni fuori bilancio 1.338.315 0 5.904.307 3.282.435 3.954.787 0 0 

2. Passivo               

2.1 Debiti verso enti creditizi 0 0 537.276 0 0 0 0 

2.2 Debiti verso clientela 35.544 468.095 263.883 2.398.634 1.854.449 969.652 0 

2.3 Debiti rappresentati da strumenti finanziari 12.477.715 0 3.834.032 0 0 0 0 

     2.3.1 obbligazioni 0 0 0 0 0 0 0 

     2.3.2 certificati di deposito 12.477.715 0 3.834.032 0 0 0 0 

     2.3.3 altri strumenti finanziari 0 0 0 0 0 0 0 

2.4 Altre passività: assegni in circolazione 0 0 0 0 0 0 0 
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2.5 Passività subordinate 6.010.000 0 5.412.173 0 4.201.785 0 0 

2.6 Operazioni fuori bilancio 1.338.315 0 5.904.307 3.282.435 3.954.787 0 0 

Le scadenze non attribuite sono riferite alle posizioni clientela classificate a sofferenza. 

Alla medesima fascia sono prudentemente ricondotti i titoli con emittenti che non hanno rispettato il rimborso a 

scadenza del capitale.
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41. OPERAZIONI DI CARTOLARIZZAZIONE 

La Capogruppo ha aderito alla prima operazione di cartolarizzazione di sistema di San Marino nel 2023. In merito agli 

assets assegnati a BSM in esito alla cessione del portafoglio crediti in sofferenza, si rimanda a quanto richiamato in calce 

alle varie tabelle di nota integrativa, con particolare riguardo a quella relativa agli strumenti finanziari.  

 

43. ULTERIORI INFORMAZIONI SU CARTE DI CREDITO/CARTE DI DEBITO / MONETA ELETTRONICA  

TABELLA 43.1: VOLUMI DELLE OPERAZIONI DI PAGAMENTO 

Tipologia operatività 

31/12/2025 31/12/2024 

Importo 
Operazioni 

Numero 
operazioni 

Commissioni 
percepite 

Recuperi 
di spese 

Importo 
Operazioni 

Numero 
operazioni 

Commissioni 
percepite 

Recuperi 
di spese 

Carte di credito 0 0 0 0 0 0 0 0 

Carte di debito 85.951.978 1.474.676 92.507 29.173 83.718.701 1.365.802 90.960 30.892 

Moneta elettronica 41.073 427 324 59 495.016 9.705 2.555 130 

TOTALE 85.993.051 1.475.103 92.831 29.232 84.213.716 1.375.507 93.515 31.022 

 

TABELLA 43.2: UTILIZZI FRAUDOLENTI 

Tipologia operatività 

31/12/2025 31/12/2024 

Importo 
Operazioni 

Numero 
operazioni 

Oneri per 
l'intermediario 

Rimborsi 
assicurativi 

Importo 
Operazioni 

Numero 
operazioni 

Oneri per 
l'intermediario 

Rimborsi 
assicurativi 

Carte di credito 0 0 0 0 0 0 0 0 

Carte di debito 29.465 51 12.195 0 22.561 38 0 0 

Moneta elettronica 0 0 0 0 0 0 0 0 

TOTALE 29.465 51 12.195 0 22.561 38 0 0 

 

TABELLA 43.3: CARTE DI CREDITO REVOCATE PER INSOLVENZA 

Tipologia operatività rischio 
31/12/2025 31/12/2024 

Importo n. carte Importo n. carte 

a carico dell'intermediario 0 0 0 0 

a carico di terzi 0 0 0 0 

TOTALE 0 0 0 0 
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TABELLA 43.4: DATI RELATIVI ALL’ATTIVITÀ DI ACQUIRING  

Voce 
31/12/2025 31/12/2024 

Numero Importo Numero Importo 

P.O.S.         

Numero di Points of Sale (P.O.S.) 
convenzionati con l'ente segnalante 479   489   

Numero esercenti convenzionati con 
l'ente segnalante 386   392   

Operazioni di pagamento presso 
esercenti convenzionati con l'ente 
segnalante 840.083 35.666.056 742.902 33.048.107 

A.T.M.         

Numero Automatic Teller Machines 
(A.T.M.) gestiti dall'ente segnalante 9   8   

Operazioni di prelievo presso A.T.M. 
gestiti dall'ente segnalante 51.964 8.530.040 55.640 9.136.700 

Operazioni presso A.T.M. gestiti 
dall'ente segnalante diverse dalle 
operazioni di prelievo 500 12.520 664 15.600 
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PARTE F – ALTRE INFORMAZIONI 

Informazioni assenti. 
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Faetano, 26 giugno 2026 

 

        p. Il Consiglio di Amministrazione 

                        Il Presidente 

                                                                                                            Raffaele Bruni 
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DELLA REPUBBLICA DI SAN MARINO 
 
 
 
Al Consiglio di Amministrazione della 

Banca di San Marino S.p.A. 

 

 

Relazione sulla revisione contabile del bilancio consolidato 
 

Giudizio 

 

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato della Banca di San Marino S.p.A. e sue 

controllate (il Gruppo BSM) costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2025 e dal conto economico 

per l'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. 

 

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale e finanziaria del Gruppo BSM al 31 dicembre 2025 e del risultato economico per l'esercizio 

chiuso a tale data in conformità alle norme che ne disciplinano i criteri di redazione. 

 

Elementi alla base del giudizio 

 

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità al quadro normativo della Repubblica di San Marino ed 

ai principi di revisione internazionali. Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente 

descritte nella sezione Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio 

consolidato della presente relazione. Siamo indipendenti rispetto al Gruppo BSM in conformità alle norme e 

ai principi in materia di etica e di indipendenza applicabili alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di 

aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio. 

 

Richiamo di informativa 

 

Richiamiamo l’attenzione su quanto riportato dagli amministratori nella nota integrativa; in particolare: 

 

1. La Capogruppo è riuscita nell’ultimo anno e mezzo a gestire in autonomia una severa crisi di 

liquidità, che è seguita ad eventi esterni che l’hanno coinvolta al di fuori delle proprie 

responsabilità. Questo è stato possibile ad un governo aziendale lucido ed ordinato e grazie ad una 

struttura di bilancio che ha consentito di far fronte alle fuoriuscite di liquidità con dismissioni dal 

portafoglio di proprietà avvenute senza registrare perdite di valore. 

Nonostante nei primi mesi dell’anno si siano verificate ulteriori uscite di raccolta diretta, ad oggi la 

posizione di liquidità si mantiene positiva e tale da poter sostenere, a meno di ulteriori non 



 

 
 

prevedibili crisi, la gestione ordinata della Banca, senza la necessità   di ricorrere ad interruzioni del 

credito né ad operazioni straordinarie di finanziamento esterno. 

Il profilo patrimoniale è positivo alla fine del 2025 e si conferma tale nell’anno in corso, anche a 

prescindere dall’aumento di capitale fattorizzato nel Piano. La recente simulazione della proiezione 

patrimoniale richiesta da BCSM, e da loro stessi definita un worst case scenario, evidenzia alla fine 

del 2026 un free capital di 5,2 milioni a normativa vigente (circa 900 mila euro, al netto 

dell’adeguamento del regime prudenziale dei titoli ABS, ad oggi non ancora in vigore). In relazione a 

quanto sopra, nonostante le criticità emerse nell’ultimo semestre, gli amministratori ritengono la 

Banca sia in grado di proseguire ordinatamente la propria attività nei successivi dodici mesi; 

l’attenzione costante ai rischi, l’attivazione di piani sistemici e, non ultimo, le trattative in essere per 

il rafforzamento patrimoniale dell’Istituto, sono presupposti solidi per confermare il principio di 

continuità aziendale. 

2. Il portafoglio immobilizzato include anche titoli assegnati alla Banca in esito alla cessione dei crediti 

avvenuta nell’ambito del Progetto di Cartolarizzazione. Nello specifico, alla data del 31 dicembre 

2025, risultano assegnati alla Banca nominali euro 23.396.493 della tranche “Mezzanine” e 

nominali euro 20.340.340 della tranche “Junior”. 

Anche per il 2025 resta costante il fattore di rischio assegnato ai titoli Junior; tuttavia l’ultima 

payment date di dicembre ha confermato un andamento degli incassi in over performance rispetto 

alle previsioni del Business Plan originario. In ragione di ciò, alla data di riferimento, permangono le 

ragioni che sottendono il mantenimento dell’iscrizione nominale delle ABS Junior e Mezzanine 

 

Il nostro giudizio non è espresso con rilievi in relazione a tali aspetti. 

 
Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio consolidato 

 

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una 

rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme che ne disciplinano i criteri di redazione e, nei 

termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per 

consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti 

o eventi non intenzionali.  

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità del Gruppo BSM di continuare ad 

operare come un'entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per l'appropriatezza 

dell'utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per un’adeguata informativa in materia. Gli 

amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella redazione del bilancio consolidato a 

meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Gruppo BSM o per 

l'interruzione dell'attività o non abbiano alternative realistiche a tali scelte. 

 

Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di 

predisposizione dell'informativa finanziaria del Gruppo BSM. 

 

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato 

 
I nostri obiettivi sono l'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo 

complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e 



 

 
 

l'emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un 

livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in 

conformità al quadro normativo della Repubblica di San Marino e ai principi di revisione internazionali, 

individui sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 

comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente 

attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche 

prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio consolidato. 

 

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali, abbiamo 

esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la durata 

della revisione contabile. Inoltre: 

• abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a frodi o 

a comportamenti o eventi non intenzionati; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi 

non intenzionali, poiché la frode può implicare l'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno; 

• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un 

giudizio sull'efficacia del controllo interno del Gruppo BSM; 

• abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle 

stime contabili effettuate dagli amministratori inclusa la relativa informativa; 

• siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull'eventuale 

esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere 

dubbi significativi sulla capacità del Gruppo BSM di continuare ad operare come un'entità in 

funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione 

nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia 

inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni 

sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi 

o circostanze successivi possono comportare che il Gruppo BSM cessi di operare come un'entità in 

funzionamento; 

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo 

complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi 

sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione. 

 

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato tra gli 

altri aspetti la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, 

incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. 

 

 

 



 

 
 

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 

 

Giudizio ai sensi dell'art. VIII.I.1, comma 2 lettera a) e b) del Regolamento n. 2016-02 emanato 

dalla Banca Centrale della Repubblica di San Marino (il Regolamento) 

 
Gli amministratori della Banca di San Marino S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione 

sulla gestione del Gruppo BSM al 31 dicembre 2025, incluse la sua coerenza con il relativo bilancio 

consolidato e la sua conformità al Regolamento. 

 

Abbiamo svolto le procedure indicate nel Regolamento e indicate nei principi di revisione internazionali al 

fine di esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio consolidato del 

Gruppo BSM al 31 dicembre 2025 e sulla conformità della stessa al Regolamento, nonché di rilasciare una 

dichiarazione su eventuali errori significativi. 

 

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio consolidato del Gruppo BSM al 31 

dicembre 2025 ed è redatta in conformità al Regolamento. 

 

Con riferimento alla dichiarazione di cui all'art. VIII.I.1, comma 2, lettera b) del Regolamento, sulla base delle 

conoscenze e della comprensione dell'impresa e del relativo contesto acquisite nel corso dell'attività di 

revisione, non abbiamo nulla da riportare. 

 

 

Bologna, 21 luglio 2026 

 

PKF Italia Assurance Services S.p.A. 

 
 
 

Gianluca Gatti 

 (Socio)                                                                         
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