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Avvertenza

AVVERTENZA

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento dell’investimento, gli investitori sono invitati a valutare gli
specifici fattori di rischio relativi all’Emittente e al gruppo ad esso facente capo, ai mercati in cui esso opera,
nonch¢ agli strumenti finanziari offerti. Per una dettagliata indicazione di tali fattori di rischio si veda la
Sezione Prima, Capitolo 4 (Fattori di rischio).

Si richiama D’attenzione dell’investitore sui rischi connessi alla mancata realizzazione del Capital Plan
e sui rischi connessi all’adeguatezza patrimoniale (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafi4.1.2 e 4.1.4).

L’Emittente fa parte degli istituti di credito italiani soggetti alla Vigilanza Unica da parte della BCE e,
pertanto, é stato sottoposto al comprehensive assessment.

I risultati del comprehensive assessment sono stati resi noti dalla BCE in data 26 ottobre 2014 e hanno
evidenziato per la Banca, inter alia, il mancato superamento dello stress test nello “scenario avverso”,
con un Common Equity Tier 1 Ratio pari al -0,09% rispetto alla soglia minima del 5,5% e un conseguente
deficit patrimoniale (c.d. capital shortfall) pari a Euro 4,2 miliardi, calcolato senza tener conto delle
azioni di mitigazione realizzate dalla Banca nel periodo compreso tra il 1° gennaio 2014 e il 30 settembre
2014. Al netto di tali azioni di mitigazione, il Common Equity Tier 1 Ratio della Banca ¢é risultato pari al
2,7%, con un conseguente deficit patrimoniale pari a Euro 2,1 miliardi.

A seguito della pubblicazione di detti risultati, la Banca ha presentato alla BCE il Capital Plan volto a
colmare, entro un periodo di nove mesi (ossia entro la fine di luglio 2015), il suddetto deficit patrimoniale
di Euro 2,1 miliardi. Il Capital Plan ¢é stato approvato dalla BCE in data 10 febbraio 2015.

Laddove la Banca non riuscisse a implementare, in tutto o in parte, le misure previste dal Capital Plan
e nel caso in cui non fosse in grado di colmare lo shortfall di capitale rilevato dal comprehensive
assessment con ulteriori misure, la stessa potrebbe trovarsi in una situazione di crisi o di dissesto, con
conseguente sottoposizione del Gruppo Montepaschi alle misure di risoluzione delle crisi bancarie
previste, inter alia, dalla Bank Recovery and Resolution Directive.

Con la medesima comunicazione, la BCE ha indicato, altresi, alla Banca gli esiti del processo di revisione
e valutazione prudenziale (c.d. Supervisory Review and Evaluation Process — SREP), che si ¢ concluso
con un esito complessivamente sfavorevole (“overall unfavourable”) per il Gruppo Montepaschi a causa,
inter alia, dell’alto rischio di credito. La BCE ha, pertanto, richiesto a BMPS, inter alia, di raggiungere,
a decorrere dalla data di completamento dall’aumento di capitale previsto dal Capital Plan, e mantenere
nel tempo una soglia minima, su base transitional, del Common Equity Tier 1 Ratio pari al 10,2% e del
Total Capital Ratio pari al 10,9%. In seguito a tale comunicazione, I’assemblea straordinaria dei soci, su
proposta del Consiglio di Amministrazione, ha approvato in data 16 aprile 2015 ’Aumento di Capitale
in Opzione per massimi Euro 3,0 miliardi.

In data 12 maggio 2015, la BCE ha approvato, inter alia, I’ Aumento di Capitale in Opzione e ha ribadito
che tale aumento da solo ¢ insufficiente per la risoluzione dei problemi strutturali della Banca e ha
nuovamente sottolineato la necessita che BMPS affronti il problema delle partite anomale e della
ristrutturazione, incluse operazioni di fusione o acquisizione.

Anche successivamente all’effettuazione dell’Aumento di Capitale in Opzione, non ¢ possibile escludere
che in futuro ’Emittente si possa trovare, a fronte anche di fattori esterni ed eventi non prevedibili e al
di fuori del controllo del Gruppo e/o a seguito di ulteriori richieste da parte dell’Autorita di Vigilanza,
nella necessita di ricorrere a interventi di rafforzamento patrimoniale ai fini del raggiungimento degli
standard di adeguatezza patrimoniale fissati dalla normativa prudenziale pro tempore applicabile.

Si richiama, inoltre, ’attenzione dell’investitore sui rischi connessi alla mancata realizzazione del Piano
di Ristrutturazione e alla mancata approvazione delle modifiche che saranno proposte alla Commissione
europea (cfi. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.1).

Nonostante I’Emittente intenda utilizzare i proventi dell’Offerta per rimborsare integralmente e in
anticipo i residui Nuovi Strumenti Finanziari, gli impegni (c.d. commitment) assunti nel contesto della
procedura per gli aiuti di Stato e dell’emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari rimarranno in vigore
fino al termine dell’esercizio che si chiudera al 31 dicembre 2017.
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In considerazione degli elementi di variazione intervenuti successivamente all’approvazione del Piano
di Ristrutturazione da parte della Commissione europea, che hanno reso alcune delle Assunzioni
Ipotetiche Originarie non piu attuali, il Consiglio di Amministrazione della Banca ha approvato in data
8 maggio 2015 i Nuovi Obiettivi, che nelle intenzioni della Banca verranno presentati alla Commissione
europea ad esito dell’Aumento di Capitale e del rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari.

Sebbene la Banca auspichi che la Commissione europea adotti un approccio cooperativo nell’analisi dei
Nuovi Obiettivi e della proposta di modifica della Banca in relazione a determinati impegni, non vi sono
garanzie che la Commissione europea approvi i Nuovi Obiettivi ovvero qualsiasi altra modifica al Piano
di Ristrutturazione e/o agli impegni relativi al Piano di Ristrutturazione.

La Commissione europea potrebbe inoltre imporre alla Banca condizioni ulteriori e piu onerose, con
possibile conseguente necessita di modifica dei Nuovi Obiettivi medesimi ovvero avviare un’indagine
sull’aiuto di Stato concesso alla Banca tramite i Nuovi Strumenti Finanziari ed esigere il rispetto degli
impegni assunti dalla Banca nel contesto della procedura per gli aiuti di Stato e dell’emissione dei Nuovi
Strumenti Finanziari. In tale scenario, la Commissione europea potrebbe decidere di intraprendere
azioni volte a garantire il rispetto dalla disciplina in materia di aiuti di Stato e/o comminare sanzioni nei
confronti dell’Italia e/o della Banca stessa.

Si richiama inoltre ’attenzione dell’investitore sul rischio di credito e di deterioramento della qualita
del credito, sul rischio di liquidita e sul risk management (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafi 4.1.3,
4.1.6 e 4.1.17).

Nell’ambito dell’asset quality review, la BCE e PEBA hanno adottato criteri di valutazione dei crediti
delle banche coinvolte che hanno comportato rettifiche di valore, anche significative, sul valore dei
crediti del Gruppo Montepaschi oggetto di analisi in sede di asset quality review, nonché una
riclassificazione da crediti in bonis a Crediti Deteriorati. Tali impatti sono stati interamente recepiti nel
Bilancio 2014, comportando rettifiche di valore per Euro 5.963 milioni e riclassificazioni da crediti in
bonis a Crediti Deteriorati per Euro 7.022 milioni. Alla Data del Prospetto si ¢ conclusa una verifica
ispettiva dell’Autorita di Vigilanza (con riferimento alla quale ¢ stata illustrata al management della
Banca soltanto una stima preliminare degli impatti, mentre la comunicazione ufficiale dei risultati
definitivi avverra in un momento successivo) sulle esposizioni creditizie non incluse nell’asset quality
review del 2014 come follow-up dell’asset quality review sul rischio di credito, i cui effetti derivanti dalla
c.d. credit file review sono stati sostanzialmente recepiti nel Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015
comportando rettifiche per circa Euro 41 milioni. Per quanto attiene le proiezioni statistiche della credit
file review (c.d. projection of findings) e le collective provision analysis, considerata la natura non
contabile dei relativi risultati, in analogia a quanto fatto in occasione dell’asset quality review realizzata
nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014, 1a Banca valutera successivamente la loro eventuale rilevanza
ai fini contabili.

Con lettera del 26 febbraio 2015, la BCE ha richiesto, inoltre, alla Banca di sviluppare specifiche policy
di risk management volte, inter alia, a definire ’approccio della Banca rispetto ai vincoli sugli assez (c.d.
asset encumbrance) e ha evidenziato alla stessa come, sebbene il “contingecy funding plan” preveda uno
spettro di scenari di stress, le azioni di mitigazione delle situazioni di tensione dello stesso “contingecy
Sfunding plan” siano in parte limitate e nel complesso generiche, indicando alla Banca alcune “remedial
action” da realizzare entro una tempistica definita.

Si richiama infine I’attenzione dell’investitore sui rischi connessi ai rating assegnati all’Emittente, in
particolare a seguito dei recenti downgrade operati da Moody’s (22 aprile 2015) e Fitch (19 maggio 2015)
in occasione della revisione dei rispettivi rating criteria al fine di tener conto, tra I’altro, dell’evoluzione
della normativa relativa al supporto sistemico a favore delle banche (cfi. Sezione Prima, Capitolo 4,
Paragrafo 4.1.22).

% k%

Si precisa che la contabilizzazione delle operazioni di long term structured repo &, alla Data del Prospetto,
oggetto di approfondimento da parte della CONSOB anche alla luce del provvedimento di chiusura delle
indagini preliminari emesso ai sensi dell’articolo 415-bis c.p.p. da parte della Procura della Repubblica
presso il Tribunale di Milano (cfi. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.12).
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Definizioni

DEFINIZIONI

Si riporta di seguito un elenco delle definizioni e dei termini utilizzati, in maniera piu ricorrente, all’interno
del Prospetto. Tali definizioni e termini (menzionati nella loro forma singolare o plurale), salvo quanto
diversamente specificato, hanno il significato di seguito indicato.

ABI
Altri Paesi

Anima Holding
Area Euro

Aumento di Capitale in
Opzione o Aumento di
Capitale

Autorita di Vigilanza

AXA MPS Assicurazioni
Danni
AXA MPS Assicurazioni Vita

Azioni FRESH 2008
Azioni MEF

Azioni Sottostanti i NSF

Banca Antonveneta

Banca Centrale Europea o
BCE

Banca d’Italia

Banca Popolare di Spoleto

L’ Associazione Bancaria Italiana, con sede in Roma, Piazza del Gesu n. 49.

Qualsiasi Paese, diverso dall’Italia, nel quale 1’Offerta non sia consentita in
assenza di autorizzazioni da parte delle competenti autorita o di esenzioni
di legge o regolamentari applicabili.

Anima Holding S.p.A., con sede legale in Milano, Corso Garibaldi n. 99.
1 19 Paesi dell’Unione europea che adottano 1I’Euro quale valuta ufficiale.

L’aumento di capitale scindibile e a pagamento da realizzarsi mediante
emissione di azioni ordinarie da offrire in opzione agli aventi diritto ai sensi
dell’art. 2441, commi 1, 2 e 3, del Codice Civile, per massimi Euro 3
miliardi ~ comprensivo  dell’eventuale  sovrapprezzo,  deliberato
dall’assemblea straordinaria dei soci dell’Emittente del 16 aprile 2015.

La Banca Centrale Europea, la Banca d’Italia, la CONSOB, I'IVASS e/o
ogni altra autorita e/o amministrazione indipendente a livello nazionale o
comunitario, individualmente o congiuntamente considerate.

AXA MPS Assicurazioni Danni S.p.A., con sede legale in Roma, Via Aldo
Fabrizin. 9.

AXA MPS Assicurazioni Vita S.p.A., con sede legale in Roma, Via Aldo
Fabrizi n. 9.

Le azioni ordinarie BMPS sottostanti ai FRESH 2008.

Indica le n. 22.451.025 azioni ordinarie di nuova emissione che saranno
attribuite al MEF in data 1° luglio 2015 a titolo di interessi maturati sui
Nuovi Strumenti Finanziari nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre
2014. Il numero di tali azioni verra rettificato in conseguenza dell’ Aumento
di Capitale in Opzione.

Le azioni della Banca sottostanti i Nuovi Strumenti Finanziari, calcolate
sulla base del rapporto tra il valore nominale iniziale dei NSF ¢ la media
del Prezzo di Riferimento (come definito dal Regolamento di Borsa) delle
azioni ordinarie della Banca nei 10 giorni di negoziazione antecedenti la
data di emissione dei NSF.

Banca Antonveneta S.p.A., incorporata in BMPS con atto di fusione
stipulato in data 22 dicembre 2008.

La banca centrale responsabile della moneta unica europea: I’Euro. Il suo
compito principale consiste nel preservarne il potere d’acquisto,
mantenendo cosi la stabilita dei prezzi nell’Area Euro. A partire dal 4
novembre 2014, inoltre, la BCE ha assunto compiti specifici in merito alle
politiche in materia di vigilanza prudenziale degli enti creditizi.

La banca centrale della Repubblica Italiana.

Banca Popolare di Spoleto S.p.A. (in amministrazione straordinaria con
decreto del MEF dell’8 febbraio 2013), con sede legale in Spoleto
(Perugia), Piazza Luigi Pianciani.
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Banca Widiba
Bilancio 2012

Bilancio 2013

Bilancio 2014

Bilancio Intermedio al 31
marzo 2015

Biverbanca

BMPS o Emittente o Banca

Borsa Italiana

Capital Plan

CICR

Citigroup

Codice Civile

Codice di Autodisciplina

Codice Penale

Co-Global Coordinator

Commissione europea

CONSOB

Consum.it
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Wise Dialog Bank S.p.A., con sede legale in Milano, via Rosellini n. 16.

Il bilancio consolidato del Gruppo relativo all’esercizio chiuso al 31
dicembre 2012, assoggettato a revisione contabile dalla Societa di
Revisione che ha emesso la propria relazione in data 5 aprile 2013.

Il bilancio consolidato del Gruppo relativo all’esercizio chiuso al 31
dicembre 2013, assoggettato a revisione contabile dalla Societa di
Revisione che ha emesso la propria relazione in data 2 aprile 2014.

Il bilancio consolidato del Gruppo relativo all’esercizio chiuso al 31
dicembre 2014, assoggettato a revisione contabile dalla Societa di
Revisione che ha emesso la propria relazione in data 16 marzo 2015.

Il bilancio consolidato intermedio del Gruppo al 31 marzo 2015,
assoggettato a revisione contabile limitata dalla Societa di Revisione che ha
emesso la propria relazione in data 8 maggio 2015.

Cassa di Risparmio di Biella e Vercelli S.p.A., con sede legale in Biella,
Via Carso n. 15.

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., con sede legale in Siena, Piazza
Salimbeni n. 3, societa capogruppo del Gruppo Montepaschi.

Borsa Italiana S.p.A., con sede in Milano, Piazza degli Affari n. 6.

Il piano di rafforzamento patrimoniale dell’Emittente volto a colmare il
deficit di capitale risultante dal comprehensive assessment. 11 Capital Plan
¢ stato approvato dal Consiglio di Amministrazione di BMPS in data 5
novembre 2014.

Il Comitato Interministeriale per il Credito e il Risparmio, che ha il compito
di vigilare per tutelare il risparmio e I’esercizio della funzione creditizia.
Ha sia funzioni deliberative per quanto riguarda 1’indirizzo del credito e del
risparmio, sia funzioni normative. Le decisioni vengono rese esecutive
grazie al Ministro dell’Economia e delle Finanze e alla Banca d’Italia.

Citigroup Global Markets Limited, con sede legale in Londra (Regno
Unito), Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf.

Il Regio Decreto 16 marzo 1942, n. 262, come successivamente modificato
e integrato.

Il Codice di Autodisciplina delle societa quotate predisposto e approvato
dal Comitato per la Corporate Governance delle societa quotate promosso
da Borsa Italiana, pubblicato nel marzo 2006 e successive modifiche.

Il Regio Decreto 19 ottobre 1930, n. 1398, come successivamente
modificato e integrato.

Citigroup, Goldman Sachs e Mediobanca.

L’organo esecutivo dell’Unione europea, la cui sede principale ¢ a
Bruxelles (Belgio).

Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa, con sede in Roma, Via
G. B. Martini n. 3.

Consum.it S.p.A., incorporata in BMPS con atto di fusione stipulato in data
11 maggio 2015 e con decorrenza degli effetti civilistici della fusione dal
1° giugno 2015 e degli effetti contabili e fiscali dal 1° gennaio 2015.
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Data del Prospetto

DBRS
Decreto 95

D.Lgs. 231/2001

Direttiva 2003/71/CE

Diritti di Opzione

Disposizioni di Vigilanza

EBA

Eurosistema

Fitch
Fondazione MPS

Fondo Monetario
Internazionale

FRESH 2003 o Preferred

Securities Convertibili

FRESH 2008

Garanti

La data di approvazione del Prospetto (come di seguito definito) da parte
della CONSOB.

L’agenzia di rating Dominion Bond Rating Service.

Il Decreto-Legge 6 luglio 2012, n. 95, recante disposizioni urgenti per la
revisione della spesa pubblica con invarianza dei servizi ai cittadini nonché
misure di rafforzamento patrimoniale delle imprese del settore bancario,
convertito, con modificazioni, dalla Legge 7 agosto 2012, n. 135, e sue
successive modifiche e integrazioni.

Il decreto legislativo 8 giugno 2001, n. 231, recante la disciplina della
responsabilita amministrativa delle persone giuridiche, delle societa e delle
associazioni anche prive di personalita giuridica.

La Direttiva 2003/71/CE del Parlamento europeo e del Consiglio del 4
novembre 2003, relativa al prospetto da pubblicare per I’offerta pubblica o
I’ammissione alla negoziazione di strumenti finanziari, come modificata
dalla Direttiva 2010/73/UE del Parlamento europeo e del Consiglio del 24
novembre 2010.

Il diritto degli azionisti di BMPS, ex art. 2441 del Codice Civile, di
sottoscrivere un determinato numero di Nuove Azioni in ragione delle
azioni ordinarie BMPS detenute, secondo il rapporto di opzione che sara
comunicato mediante apposito supplemento al Prospetto da pubblicarsi
prima dell’inizio del Periodo di Offerta.

Le “Disposizioni di Vigilanza per le banche” contenute nella Circolare n.
285 del 17 dicembre 2013 della Banca d’Italia, come successivamente
modificata e integrata.

L’ Autorita Bancaria Europea (European Banking Authority) istituita con il
Regolamento (CE) n. 1093/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio
del 24 novembre 2010.

La BCE e le banche centrali nazionali dei Paesi dell’Unione europea che
adottano I’Euro quale valuta ufficiale.

L’agenzia di rating Fitch Ratings.

Fondazione Monte dei Paschi di Siena, con sede legale in Siena, Via Banchi
di Sotto n. 34.

L’organizzazione costituita da 188 Paesi al fine di promuovere la
cooperazione globale in campo monetario, assicurare la stabilita
finanziaria, facilitare il commercio internazionale, promuovere
I’occupazione e la crescita economica sostenibile.

Titoli irredimibili (Noncumulative Floating Rate Guaranteed Convertible
FRESH Preferred Securities), convertibili in azioni ordinarie BMPS emessi
nel dicembre 2003 da MPS Capital Trust II.

Floating Rate Equity-linked Subordinated Hybrid Preferred Securities
(strumenti finanziari irredimibili a tasso variabile di tipo ibrido convertibili
subordinati equity-linked) emessi il 16 aprile 2008 da The Bank of New
York (Luxembourg) S.A. e convertibili in azioni ordinarie BMPS.

Le istituzioni finanziarie partecipanti al consorzio di garanzia, organizzato
e gestito dal Global Coordinator.
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Global Coordinator
Goldman Sachs

Gruppo o Gruppo

Montepaschi

Gruppo Bancario o Gruppo
Bancario Montepaschi

TIAS/IFRS o IFRS o Principi
Contabili Internazionali

ISIN

Istruzioni di Vigilanza

IVASS

Joint Bookrunner

Legge Fallimentare

Matrice dei Conti

Meccanismo di Vigilanza
Unico o MVU

Mediobanca

MEF

Monitoring Trustee

Monte Titoli
Moody’s
MP Banque
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UBS.

Goldman Sachs International, con sede legale in Londra (Regno Unito),
Peterborough Court, 133 Fleet Street.

BMPS e le societa dalla stessa controllate ai sensi dell’art. 2359 del Codice
Civile e dell’art. 93 del TUF.

I “Gruppo Bancario Monte dei Paschi di Siena” composto dalla
capogruppo BMPS e dalle societa bancarie, finanziarie e strumentali da
questa controllate ai sensi degli artt. 60 e 61 del TUB, iscritto all’ Albo dei
Gruppi Bancari al n. 5274, codice ABI 1030.6.

Tutti gli “International Financial Reporting Standards” (IFRS), tutti gli
“International Accounting Standards” (IAS), tutte le interpretazioni
dell’“International Financial Reporting Interpretations Committee”
(IFRIC), precedentemente denominate “Standing Interpretations
Committee” (SIC), adottati dall’Unione europea.

Acronimo di [International Security Identification Number. Codice
internazionale per identificare univocamente gli strumenti finanziari.

Le “Istruzioni di vigilanza per le banche” contenute nella Circolare n. 229
del 21 aprile 1999 di Banca d’Italia, come successivamente modificata e
integrata.

Istituto per la Vigilanza sulle Assicurazioni, con sede in Roma, via del
Quirinale n. 21.

UBS, Citigroup, Goldman Sachs, Mediobanca, Barclays Bank PLC,
Commerzbank Aktiengesellschaft, London Branch, Deutsche Bank AG,
London Branch, Merrill Lynch International e Société Générale.

Il Regio Decreto 16 marzo 1942, n. 267 “Disciplina del fallimento, del
concordato preventivo e della liquidazione coatta amministrativa”.

La “Vigilanza Bancaria e Finanziaria — Matrice dei Conti” contenuta nella
Circolare n. 272 del 30 luglio 2008 della Banca d’Italia, come
successivamente modificata e integrata.

Il sistema europeo di vigilanza finanziaria composto dalla BCE e dalle
autorita nazionali competenti degli Stati membri partecipanti, costituito ai
sensi del Regolamento (UE) n. 1024 del Consiglio del 15 ottobre 2013 ¢
successivamente integrato dalle disposizioni attuative di cui al
Regolamento (UE) n. 468/2014 della BCE (c.d. “Regolamento Quadro
sul’MVU”).

Mediobanca — Banca di Credito Finanziario S.p.A., con sede legale in
Milano, Piazzetta Enrico Cuccia n.1.

11 Ministero dell’Economia e delle Finanze.

Aforge Degroof Finance, quale fiduciario indipendente nominato dalla
Banca in data 28 aprile 2014.

Monte Titoli S.p.A., con sede legale in Milano, Piazza degli Affari n. 6.
L’agenzia di rating Moody’s Investors Service.

Monte Paschi Banque S.A., con sede legale in Parigi (Francia), 11
Boulevard de la Madeleine.



Definizioni

MP Belgio

MPS Capital Services

MPS Fiduciaria

MPS Gestione Crediti Banca
MPS Immobiliare

MPS Leasing & Factoring
MPS Tenimenti

MTA o Mercato Telematico
Azionario

Nomura

Nuova Banca Antonveneta

Nuove Azioni

Nuove Disposizioni di
Vigilanza

Nuovi Obiettivi

Nuovi Strumenti Finanziari o
NSF

Offerta o Offerta in Opzione

Offerta in Borsa

Banca Monte Paschi Belgio S.A., con sede legale in Bruxelles (Belgio),
Rue Joseph 11, 24.

MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A., con sede legale in
Firenze, Via Leone Pancaldo n. 4.

Monte Paschi Fiduciaria S.p.A., con sede legale in Siena, Viale Rinaldo
Franci n. 20.

MPS Gestione Crediti Banca S.p.A., incorporata in BMPS con atto di
fusione stipulato in data 6 maggio 2013.

MPS Immobiliare S.p.A., incorporata in BMPS con atto di fusione stipulato
in data 3 dicembre 2014.

MPS Leasing & Factoring, Banca per i Servizi Finanziari alle Imprese
S.p.A., con sede legale in Siena, Via Aldo Moro n. 11/13.

MPS Tenimenti Poggio Bonelli e Chigi Saracini Societa Agricola S.p.A.,
con sede legale in Siena, Piazza Salimbeni n. 3.

Il mercato telematico azionario, organizzato e gestito da Borsa Italiana.

Nomura International plc.

Banca Antonveneta S.p.A., incorporata in BMPS con atto di fusione
stipulato in data 23 aprile 2013.

Le azioni ordinarie dell’Emittente, senza valore nominale, aventi le stesse
caratteristiche delle azioni ordinarie BMPS quotate alla Data del Prospetto,
rivenienti dall’Aumento di Capitale in Opzione e che sono oggetto
dell’Offerta.

Le “Nuove disposizioni di vigilanza prudenziale per le banche” contenute
nella Circolare n. 263 del 27 dicembre 2006 di Banca d’Italia, come
successivamente modificata e integrata.

I nuovi obiettivi economici e patrimoniali del Gruppo Montepaschi riferiti
al periodo 2015-2018 approvati dal Consiglio di Amministrazione di BMPS
in data 8 maggio 2015.

Gli strumenti finanziari convertibili in azioni ordinarie dell’Emittente
computabili nel Patrimonio di Vigilanza (Core Tier 1), di cui all’art. 23-
sexies del Decreto 95 emessi dalla Banca in data 28 febbraio 2013 per un
ammontare complessivo pari a Euro 4.071 milioni, di cui Euro 1.900
milioni in sostituzione dei c.d. Tremonti Bond emessi dalla Banca nel 2009
ed Euro 171 milioni, con data di godimento 1° luglio 2013, a titolo di
pagamento degli interessi maturati sino al 31 dicembre 2012 sui c.d.
Tremonti Bond in considerazione della perdita di esercizio rilevata nel
2012, alla Data del Prospetto pari a complessivi nominali Euro 1.071
milioni.

L’offerta in opzione agli azionisti dell’ Emittente di Nuove Azioni rivenienti
dall’ Aumento di Capitale in Opzione e oggetto del Prospetto.

L’offerta in borsa sul MTA ai sensi dell’art. 2441, comma 3, del Codice
Civile, dei Diritti di Opzione non esercitati al termine del Periodo di
Opzione.
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Parti Correlate

Periodo di Offerta o Periodo
di Opzione

Piano Industriale

Piano di Ristrutturazione o
Piano

Prezzo di Offerta

Prospetto

Prospetto di Emissione

Reconta Ernst & Young o
Societa di Revisione

Regolamento (CE) 809/2004

Regolamento di Borsa

Regolamento Emittenti

Regolamento Parti Correlate

Relazione e Bilancio 2012

18

I soggetti ricompresi nella definizione del principio contabile
internazionale IAS 24 ovvero i soggetti individuati dall’Emittente in base
alla procedure adottate ai sensi del Regolamento Parti Correlate.

Il periodo di adesione all’Offerta in Opzione compreso tra il 25 maggio
2015 e il 12 giugno 2015, estremi inclusi.

11 piano industriale del Gruppo Montepaschi per il periodo 2013-2017 che
declina in dettaglio le linee strategiche e operative del Piano di
Ristrutturazione, approvato dal Consiglio di Amministrazione di BMPS in
data 28 novembre 2013.

Il piano di ristrutturazione del Gruppo Montepaschi per il periodo 2013-
2017 predisposto nel contesto della procedura relativa all’emissione dei
Nuovi Strumenti Finanziari e alla disciplina europea degli aiuti di Stato. Il
Piano ¢ stato approvato dal Consiglio di Amministrazione di BMPS in data
7 ottobre 2013 e dalla Commissione europea in data 27 novembre 2013.

Il prezzo d’offerta al quale ciascuna Nuova Azione sara offerta in opzione
agli aventi diritto titolari di azioni ordinarie dell’Emittente in circolazione
e che verra comunicato mediante apposito supplemento al Prospetto da
pubblicarsi prima dell’inizio del Periodo di Offerta.

Il presente prospetto di offerta al pubblico e di quotazione.

Il prospetto di emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari allegato al Decreto
del Ministro dell’Economia e delle Finanze del 21 dicembre 2012, cosi
come modificato dal Decreto del Ministro dell’Economia e delle Finanze
del 23 dicembre 2013, disponibile sul sito internet www.mef.gov.it nonché
sul sito internet dell’Emittente.

Reconta Ernst & Young S.p.A., con sede legale in Roma, via Po n. 32.

Il regolamento (CE) n. 809/2004 della Commissione europea del 29 aprile
2004, recante modalita di esecuzione della Direttiva 2003/71/CE del
Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda le informazioni
contenute nei prospetti, il modello dei prospetti, 1’inclusione delle
informazioni mediante riferimento, la pubblicazione dei prospetti ¢ la
diffusione di messaggi pubblicitari, come da ultimo modificato e integrato
dal Regolamento delegato (UE) n. 486/2012 della Commissione europea
del 30 marzo 2012 e dal Regolamento delegato (UE) n. 862/2012 della
Commissione europea del 4 giugno 2012.

Il regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana, vigente
alla Data del Prospetto.

Il regolamento adottato dalla CONSOB con delibera n. 11971 del 14
maggio 1999, come successivamente modificato e integrato.

Il “Regolamento recante disposizioni in materia di operazioni con parti
correlate” adottato dalla CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo
2010, e successivamente integrato con modifiche apportate dalla delibera
n. 17389 del 23 giugno 2010.

11 Bilancio 2012, unitamente alla relazione sulla gestione ¢ alla relazione
della Societa di Revisione.



Definizioni

Relazione e Bilancio 2013
Relazione e Bilancio 2014
Resoconto Intermedio di
Gestione al 31 marzo 2015

Spoleto Credito e Servizi

Standard & Poor’s
Statuto
Testo Unico Bancario o TUB

Testo Unico delle Imposte sui
Redditi o TUIR

Testo Unico Finanza o TUF

Tremonti Bond

UBS

Il Bilancio 2013, unitamente alla relazione sulla gestione e alla relazione
della Societa di Revisione.

Il Bilancio 2014, unitamente alla relazione sulla gestione e alla relazione
della Societa di Revisione.

II Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015, unitamente alla relazione
intermedia sulla gestione e alla relazione della Societa di Revisione.

Spoleto Credito e Servizi Societa Cooperativa (in amministrazione
straordinaria), con sede legale in Spoleto (Perugia), Piazza Pianciani n. 5.

L’agenzia di rating Standard & Poor’s Ratings Services.
Lo statuto sociale dell’Emittente, vigente alla Data del Prospetto.

11 decreto legislativo 1° settembre 1993, n. 385 e sue successive modifiche
¢ integrazioni.

Il Decreto del Presidente della Repubblica 22 dicembre 1986, n. 917 e sue
successive modifiche e integrazioni.

11 decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 e sue successive modifiche e
integrazioni.

Gli strumenti finanziari di cui all’art. 12 del Decreto-Legge 29 novembre
2008, n. 185 (recante misure urgenti per il sostegno a famiglie, lavoro,
occupazione e impresa e per ridisegnare in funzione anti-crisi il quadro
strategico nazionale), convertito, con modificazioni, dalla Legge 28
gennaio 2009, n. 2.

UBS Limited, con sede legale in Londra (Regno Unito), 1 Finsbury
Avenue.
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Glossario

GLOSSARIO

Si riporta di seguito un elenco di termini tecnici utilizzati all’interno del Prospetto. Tali termini, salvo quanto
diversamente specificato, hanno il significato di seguito indicato.

ABS

Acquisition finance

AFS

ALM o Asset & Liability
Management

Asset management

ATM

Attivita Ponderate per il
Rischio o RWA (Risk-
Weighted Assets)

Bail-in

Bancassurance

Acronimo di Asset Backed Securities. Titoli di debito generalmente emessi
da una societa veicolo, garantiti da portafogli di attivita di varia tipologia,
quali mutui, crediti al consumo, crediti derivanti da operazioni con carte di
credito. Il rimborso del capitale e il pagamento degli interessi dipendono
dalla performance delle attivita oggetto di cartolarizzazione e dalle
eventuali ulteriori garanzie a supporto dell’operazione. I titoli ABS sono
suddivisi in diverse tranche (senior, mezzanine, junior) secondo la priorita
loro attribuita nel rimborso del capitale e degli interessi.

Finanziamenti al servizio di operazioni di acquisizioni aziendali.

Acronimo di Available for Sale. Categoria contabile utilizzata per
classificare in bilancio le attivita finanziarie disponibili per la vendita,
secondo criteri di classificazione e di valutazione stabiliti dai Principi
Contabili Internazionali.

Gestione integrata dell’attivo e del passivo finalizzata ad allocare le risorse
in un’ottica di ottimizzazione del rapporto rischio-rendimento.

Attivita rivolta alla gestione e amministrazione, sotto varie forme, di
risorse patrimoniali affidate dalla clientela.

Acronimo di Automated Teller Machine. Apparecchiatura automatica per
I’effettuazione di operazioni, tra cui prelievo di contante, versamento di
contante o assegni, richiesta di informazioni sul conto, bonifici, pagamento
di utenze, ricariche telefoniche. Il terminale si attiva introducendo una carta
di credito o di debito e digitando I’apposito codice di identificazione.

Valore ponderato per il rischio relativo alle attivita in bilancio e fuori
bilancio. A seconda della tipologia di attivita, la rischiosita ¢ calcolata
attraverso ’utilizzo di metodologie interne (validate dalle Autorita di
Vigilanza) o standardizzate. Le attivita incluse tra le Attivita Ponderate per
il Rischio e i relativi criteri di ponderazione sono dettagliati nelle Nuove
Disposizioni di Vigilanza.

Misure adottate delle competenti autorita che possono prevedere la
conversione di strumenti di debito in azioni o la riduzione del valore delle
passivita, imponendo perdite ad alcune categorie di creditori.

Termine utilizzato per riferirsi all’insieme di rapporti che possono
intercorrere tra banche e imprese di assicurazione sia dal punto di vista
degli assetti societari che dello sviluppo congiunto di prodotti, ovvero della
creazione di sistemi distributivi integrati. Con riguardo a quest’ultimo
aspetto, assume spiccata rilevanza la vendita di prodotti assicurativi
attraverso sportelli bancari.
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Bank Recovery and
Resolution Directive o
BRRD

Basilea 2

Basilea 3

BTP

Bund

Burden sharing

CAGR

Cartolarizzazione

CGU

Common Equity Tier 1

Common Equity Tier 1 Ratio
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La Direttiva 2014/59/UE del Parlamento europeo e del Consiglio del 15
maggio 2014 che istituisce un quadro di risanamento e risoluzione degli
enti creditizi e delle imprese di investimento e che modifica la direttiva
82/891/CEE del Consiglio, e le direttive 2001/24/CE, 2002/47/CE,
2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE e
2013/36/UE e i regolamenti (UE) n. 1093/2010 ¢ (UE) n. 648/2012, del
Parlamento europeo e del Consiglio.

Accordo internazionale, del gennaio 2001, sui requisiti patrimoniali delle
banche, redatto dal Comitato di Basilea, istituito dai governatori delle
Banche Centrali dei dieci Paesi piu industrializzati (G10) alla fine del 1974.
Tale accordo prevede, tra 1’altro, che le banche dei Paesi aderenti
accantonino quote di capitale proporzionali ai tipici rischi bancari assunti.
Le misure adottate ai sensi di Basilea 2 sono state inoltre oggetto di
revisione secondo gli accordi internazionali contenuti nel documento
“Enhancements to the Basel Il framework, Revisions to the Basel Il market
risk framework and Guidelines for computing capital for incremental risk
in the trading book, July 2009 e recepiti, a livello nazionale, dalla Banca
d’Italia.

Accordo internazionale di modifica di Basilea 2 adottato nel dicembre
2010, contenente modifiche alla regolamentazione prudenziale in materia
di capitale e liquidita delle banche, con un’entrata in vigore graduale dei
nuovi requisiti prudenziali a partire dal 1° gennaio 2014 e fino al 31
dicembre 2019.

Titoli di debito a medio lungo termine (con scadenza da 3 a 30 anni) emessi
dallo Stato italiano.

Titoli di debito a medio lungo termine emessi dallo Stato tedesco.

Meccanismi di condivisione dei costi di sostegno alle banche in difficolta
tra creditori, titolari del capitale di rischio ed eventuali altri soggetti.

Acronimo di Compound Annual Growth Rate. Indica il tasso annuo
composto di crescita.

Operazione di trasferimento del rischio relativo ad attivita finanziarie o
reali a una societa veicolo, effettuata mediante la cessione delle attivita
sottostanti ovvero mediante 1’utilizzo di contratti derivati. In Italia, la
materia ¢ regolata principalmente dalla Legge 30 aprile 1999, n. 130 e sue
successive modifiche e integrazioni.

Acronimo di Cash Generating Unit. Rappresenta il piu piccolo gruppo
identificabile di attivita che genera flussi finanziari in entrata che sono
ampiamente indipendenti dai flussi finanziari in entrata generati da altre
attivita o gruppi di attivita.

La componente primaria di capitale secondo la normativa di Basilea 3,
rappresentata principalmente dal capitale ordinario versato, dalle relative
riserve sovrapprezzo, dall’utile di periodo, dalle riserve, dal patrimonio di
terzi (computabile entro determinati limiti) e da altre rettifiche
regolamentari.

Coefficiente di solvibilita espresso dal rapporto tra il Common Equity Tier
1 e le Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) calcolati sulla base della
normativa di Basilea 3.
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Comprehensive assessment

Confidi

Core Tier 1

Core Tier 1 Ratio

Corporate banking

Corporate finance

Counterbalancing capacity

Credit file review

Crediti Deteriorati

Crediti “vivi”

La valutazione approfondita della solidita delle banche europee promossa
dalla BCE, avviata a novembre 2013 e conclusasi a ottobre 2014, condotta
dalla stessa BCE in collaborazione con le Autorita nazionali competenti
degli Stati membri partecipanti al Meccanismo di Vigilanza Unico. Tale
valutazione si ¢ articolata in: (i) un’analisi dei rischi a fini di vigilanza
(revisione della posizione di liquidita, del livello di leverage e del funding);
(i1) un esame della qualita degli attivi intesa a migliorare la trasparenza
delle esposizioni bancarie attraverso un’analisi della qualita dell’attivo
delle banche (c.d. asset quality review); e (iii) una prova di stress per
verificare la tenuta dei bilanci bancari in scenari avversi (c.d. stress test).

I confidi (consorzi di garanzia collettiva dei fidi) esercitano 1’attivita di
garanzia collettiva dei fidi e 1 servizi a essa connessi o strumentali, in
favore delle imprese socie o consorziate. Sono iscritti in un’apposita
sezione dell’elenco regolato dall’art. 106 del TUB o nell’elenco speciale
previsto dall’art. 107 del TUB stesso. La disciplina dei confidi ¢ stata
oggetto di recente modifica. La nuova normativa, che alla Data del
Prospetto non ¢ ancora entrata in vigore, prevede che i confidi siano iscritti
in un elenco tenuto da uno specifico organismo appositamente istituito
ovvero nell’albo previsto dall’art. 106 del TUB.

La componente del Patrimonio di Base o Tier I avente i piu elevati requisiti
di loss absorption, rappresentata dal Patrimonio di Base, calcolato in
conformita alla normativa di Basilea 2, al netto degli strumenti innovativi
di capitale non computabili come Core Tier 1.

Coefficiente di solvibilita espresso dal rapporto tra il Core Tier I e le
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) calcolati sulla base della
normativa di Basilea 2.

La gamma dei servizi e prodotti offerti dal Gruppo per soddisfare le
necessita finanziarie e di consulenza delle imprese.

Servizi di consulenza rivolti alle imprese.

Capacita di far fronte agli impegni a breve attraverso strumenti
prontamente liquidabili presenti nell’attivo di bilancio.

Analisi campionaria delle posizioni di credito delle banche, condotta dalla
BCE nell’ambito del comprehensive assessment.

Le attivita finanziarie “deteriorate” per cassa ¢ “fuori bilancio”, cosi come
definite dalle disposizioni di vigilanza applicabili ratione temporis. In
particolare, ai sensi delle disposizioni della Matrice dei Conti in essere per
gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, 2013 ¢ 2012, i Crediti Deteriorati
erano suddivisi in (i) sofferenze; (ii) incagli; (iii) esposizioni ristrutturate;
e (iv) esposizioni scadute. A partire dal trimestre chiuso al 31 marzo 2015,
in seguito all’entrata in vigore del 7° aggiornamento alla Matrice dei Conti,
i Crediti Deteriorati sono quelli che ricadono nella categoria dei “Non-
performing exposures” come definita nel Regolamento di esecuzione (UE)
n. 680/2014 della Commissione, e successive modificazioni e integrazioni
(Implementing Technical Standards) e sono suddivisi in (i) sofferenze; (ii)
inadempienze probabili; e (iii) esposizioni scadute e/o sconfinanti
deteriorate.

I crediti al netto delle sofferenze.
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CRD 1V

CRR1

Deposit Guarantee Schemes
Directive o DGSD

DTA

Durata Residua

Eurogruppo

Factoring

Fondo di Solidarieta

Fully phased

Funding

Grandfathering

Grandi Esposizioni
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Acronimo di Capital Requirements Directive [V. Indica la Direttiva
2013/36/UE del Parlamento europeo e del Consiglio del 26 giugno 2013
sull’accesso all’attivita degli enti creditizi e sulla vigilanza prudenziale
sugli enti creditizi e sulle imprese di investimento.

Acronimo di Capital Requirements Regulation. Indica il Regolamento
(UE) n. 575/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio del 26 giugno
2013 relativo ai requisiti prudenziali per gli enti creditizi e le imprese di
investimento.

La Direttiva 2014/49/UE del Parlamento europeo e del Consiglio del 16
aprile 2014 relativa ai sistemi di garanzia dei depositi.

Acronimo di Deferred Tax Assets. Indica le attivita per imposte anticipate.

Durata finanziaria o duration di un titolo, ovvero la sua vita residua,
ponderata con il flusso di cedole che il titolo paghera in futuro. La duration
di un portafoglio ¢ pari alla media ponderata delle duration dei singoli titoli
che lo compongono.

11 centro di coordinamento europeo che riunisce i ministri dell’economia e
delle finanze dell’ Area Euro.

Contratto di cessione di crediti commerciali attivato da societa
specializzate, a fini di gestione e d’incasso, al quale, di norma, puo
associarsi un finanziamento a favore del cedente.

11 “Fondo di solidarieta per il sostegno del reddito, dell’occupazione e della
riconversione e riqualificazione del personale del credito” di cui
all’accordo tra ABI e organizzazioni sindacali del 28 febbraio 1998 e sue
successive modifiche e integrazioni.

Meccanismo di calcolo dei coefficienti patrimoniali che assume la CRD IV
e il CRR I completamente a regime.

Approvvigionamento, sotto varie forme, dei fondi necessari al
finanziamento dell’attivita aziendale o di particolari operazioni finanziarie.

Meccanismi di salvaguardia contenuti in disposizioni normative o
regolamentari, mediante i quali viene consentita 1’applicazione, in tutto o
in parte, del regime previgente in relazione a specifiche situazioni
individuate e per un periodo transitorio definito, al fine di far fronte alle
possibili difficolta di adeguamento alla nuova disciplina. In particolare,
con riferimento alle nuove disposizioni introdotte dalla CDR 1V, si tratta
di un regime transitorio di cui beneficiano gli strumenti che compongono
il Patrimonio di Vigilanza che, non avendo tutte le caratteristiche richieste
ai sensi di tale nuova disciplina, non risulterebbero piu computabili a
seguito dell’entrata in vigore delle nuove disposizioni. In tal caso di specie,
il regime suddetto ¢ caratterizzato da una computabilita descrescente nel
tempo ed ¢ regolato dal CRR I, Parte 10, e, per quanto riguarda le
discrezionalita nazionali, dalle Disposizioni di Vigilanza, Parte Seconda,
Capitolo 14.

Crediti aventi un valore nominale pari o superiore al 10% del Patrimonio
di Vigilanza, calcolati sulla base della normativa di Basilea applicabile
ratione temporis.
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HFT

Impairment test

Investment banking

Istituzioni finanziarie

Junior note o Tranche junior

LCR

Leasing

LTRO

Mobile banking

MRO

Acronimo di Held for Trading. Categoria contabile utilizzata per
classificare in bilancio le attivita e le passivita finanziarie di negoziazione,
secondo criteri di classificazione e di valutazione stabiliti dai Principi
Contabili Internazionali.

Stima del valore recuperabile (pari al maggiore fra il suo fair value dedotti
i costi di vendita e il suo valore d’uso) di un’attivita o di un gruppo di
attivita. Ai sensi del principio contabile internazionale IAS 36, debbono
essere sottoposte annualmente ad impairment test: (i) le attivita immateriali
a vita utile indefinita; (ii) ’avviamento acquisito in un’operazione di
aggregazione aziendale; (iii) qualsiasi attivita, se esiste un’indicazione che
possa aver subito una riduzione durevole di valore.

Attivita di supporto alle aziende per 1’accesso al mercato dei capitali
azionari e obbligazionari, per il reperimento di fonti di finanziamento
alternative all’indebitamento bancario e per la gestione delle operazioni di
finanza straordinaria, anche attraverso I’offerta di servizi consulenziali nel
campo delle fusioni e acquisizioni e, piu in generale, dell’advisory.

Le banche, le compagnie di assicurazione, gli intermediari finanziari e i
Confidi.

Titoli caratterizzati dal piu elevato grado di subordinazione del rimborso.

Acronimo di Liquidity Coverage Ratio. E I’indicatore di liquidita a breve
termine a 30 giorni introdotto dal Comitato di Basilea dato dal rapporto tra
ammontare delle HQLA (High Quality Liquid Asset — attivita liquide di
elevata qualita) e totale dei deflussi di cassa netti nei 30 giorni di calendario
successivi.

Contratto di locazione finanziaria con il quale una parte (locatore) concede
all’altra (locatario) per un tempo determinato il godimento di un bene,
acquistato o fatto costruire dal locatore su scelta e indicazione del locatario
con pagamento di un canone periodico, con facolta per quest’ultimo di
acquistare la proprieta del bene a condizioni prefissate al termine del
contratto di locazione.

Acronimo di Long Term Refinancing Operation o Operazione di
rifinanziamento a lungo termine effettuata dalla BCE e consistente in un
prestito, a un tasso d’interesse fissato dalla BCE, alle banche richiedenti a
fronte di determinate garanzie (titoli degli Stati membri dell’Unione
europea o altri attivi considerati dalla BCE come garanzie ammissibili).

Servizio bancario attraverso cui, utilizzando un telefono cellulare, &
possibile sia ottenere informazioni che effettuare operazioni di
investimento, di finanziamento, di movimentazione del proprio conto
corrente.

Acronimo di Main Refinancing Operation o Operazione di rifinanziamento
principale effettuata dalla BCE e consistente in un prestito, a un tasso
d’interesse fissato dalla BCE, alle banche richiedenti a fronte di
determinate garanzie (titoli degli Stati membri dell’Unione europea o altri
attivi considerati dalla BCE come garanzie ammissibili), con scadenza, di
regola, settimanale.
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§ ¢

Negoziabilita
emissione”

a spread di

NSFR

OICR
Outlook

Patrimonio di Base o Tier 1

Patrimonio di Vigilanza o
Fondi Propri o Total Capital

Patrimonio Supplementare
o Tier 2

Phased in

PIL

Polizze index

Polizze unit

Portafoglio Bancario o
Banking Book
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Modalita di negoziazione sul mercato secondario che consiste
nell’applicare alla curva dei tassi di mercato, utilizzata per valutare
I’obbligazione, lo stesso premio per il rischio creditizio registrato al
momento dell’emissione dell’obbligazione stessa. Tale modalita ha come
effetto la riduzione della volatilita del prezzo del titolo, sterilizzando gli
effetti dovuti alle variazioni del rischio creditizio dell’emittente.

Acronimo di Net Stable Funding Ratio. E D’indicatore di liquidita
strutturale a 12 mesi introdotto dal Comitato di Basilea dato dal rapporto
tra ammontare disponibile di provvista stabile e ammontare obbligatorio di
provvista stabile.

Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio.

Previsione formulata da un’agenzia di rating circa le possibili evoluzioni
future del livello di rating di un emittente o di uno strumento finanziario.

Patrimonio di base delle banche valido ai fine della normativa di vigilanza
e in grado di assorbire le perdite in condizioni di continuita d’impresa o
going concern. 1l Patrimonio di Base & costituito, in conformita alla
normativa di vigilanza applicabile ratione temporis, dagli elementi indicati
negli accordi di Basilea 2 o Basilea 3 e dalle relative disposizioni di
attuazione.

Patrimonio delle banche valido ai fini della normativa di vigilanza,
composto dal Tier I e dal Tier 2, come definito dalla normativa di vigilanza
prudenziale di volta in volta applicabile.

Patrimonio supplementare delle banche valido ai fine della normativa di
vigilanza e in grado di assorbire le perdite in caso di crisi — gone concern.
Il Patrimonio Supplementare ¢ costituito, in conformita alla normativa di
vigilanza applicabile ratione temporis, dagli elementi indicati negli accordi
di Basilea 2 o Basilea 3 e dalle relative disposizioni di attuazione.

Meccanismo di calcolo dei coefficienti patrimoniali che considera la
disciplina applicabile, secondo il regime transitorio della CRD IV e del
CRR 1, alla data rilevante.

Acronimo di Prodotto Interno Lordo. Indica il valore totale dei beni e
servizi prodotti in un Paese da parte di operatori economici residenti e non
residenti nel corso di un anno, e destinati al consumo dell’acquirente finale,
agli investimenti privati e pubblici, alle esportazioni nette.

Polizza assicurativa sulla vita ad elevato contenuto finanziario, le cui
prestazioni principali sono direttamente collegate all’andamento di indici
o ad altri valori di riferimento.

Polizza assicurativa sulla vita ad elevato contenuto finanziario, le cui
prestazioni principali sono direttamente collegate al valore di quote di
OICR o di fondi interni.

Insieme dell’operativita commerciale del Gruppo connessa alla
trasformazione delle scadenze dell’attivo e del passivo di bilancio, della
Tesoreria, delle filiali estere e dei derivati di copertura di riferimento.



Glossario

PPA

Private banking

Private equity

Project finance

PVC

Raccolta diretta

Rating

Repo

Riserva AFS

Risk management

ROE

ROTE

SICAV

Acronimo di Purchase Price Allocation. Indica, nell’ambito di
applicazione dell’IFRS 3 e, piu precisamente, della contabilizzazione con
il metodo del costo di acquisto (“Purchase Method”):

(i) larilevazione nel bilancio dell’acquirente, alla data dell’acquisizione,
del fair value delle attivita nette delle aziende acquisite, anche se non
iscritte in precedenza nel bilancio di queste ultime; e

(i1) I’eventuale eccedenza positiva (o negativa) tra (i) il costo d’acquisto
e (ii) il fair value delle attivita nette acquisite, iscritta nel bilancio
dell’acquirente come avviamento.

Offerta di servizi personalizzati e di elevata qualita e complessita rivolta a
un numero limitato di clienti con disponibilita e bisogni finanziari
complessi.

Attivita mirata all’acquisizione di partecipazioni in societa, generalmente
non quotate ma con un alto potenziale di sviluppo, e alla loro successiva
cessione.

Tecnica con la quale si finanziano progetti industriali sulla base di una
previsione dei flussi di cassa generati dagli stessi. L’esame si fonda su una
serie di valutazioni che si discostano da quelle generalmente poste in essere
per ’analisi dei rischi creditizi ordinari. Dette valutazioni includono, oltre
all’analisi dei flussi di cassa, I’esame tecnico del progetto, I’idoneita degli
sponsor che si impegnano a realizzarlo, i mercati del collocamento del
prodotto.

Processo verbale di constatazione.

Include i debiti verso la clientela, i titoli in circolazione e le passivita
finanziarie valutate al fair value.

Valutazione, da parte di societa specializzate o della Banca sulla base di
modelli interni, del merito creditizio di una societa o delle sue emissioni di
titoli di debito sulla base della solidita finanziaria della societa stessa e
delle sue prospettive.

Abbreviazione di repurchase agreement, terminologia inglese per indicare
le operazioni di “pronti contro termine”, ovverosia quei rapporti
contrattuali in cui un contraente vende all’altro un titolo in cambio di un
corrispettivo in denaro e allo stesso tempo si impegna a riacquistare il
medesimo titolo allo scadere di un determinato periodo e dietro il
pagamento del prezzo originario aumentato dell’interesse.

Indica la riserva relativa alle attivita finanziarie disponibili per la vendita,
alla quale sono imputate le variazioni nel fair value di tali attivita
finanziarie e che pud assumere valore positivo o negativo.

Attivita di identificazione, misurazione, valutazione, monitoraggio e
gestione globale delle varie tipologie di rischio e delle relative coperture.

Acronimo di Return on Equity, risultato netto rapportato alla media del
capitale, del sovrapprezzo, delle riserve e delle riserve da valutazione.

Acronimo di Return on Tangible Equity, risultato netto rapportato al
patrimonio netto, escludendo le attivita immateriali.

Societa di Investimento a Capitale Variabile.
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Societa prodotto

Spread

Stress test

Term structured repo

TERP

Tier 1 Ratio

TLTRO

Total Capital Ratio

VaR
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Societa del Gruppo Montepaschi che accentrano presso di esse — e per tutto
il Gruppo — le attivita di produzione e gestione di prodotti specialistici,
connessi all’attivita bancaria e distribuiti attraverso la rete distributiva del
Gruppo.

Con questo termine di norma si indicano la differenza tra due tassi di
interesse, lo scarto tra le quotazioni denaro e lettera nelle contrattazioni in
titoli o la maggiorazione che I’emittente di valori mobiliari riconosce in
aggiunta a un tasso di riferimento.

Procedura di simulazione utilizzata al fine di misurare I’impatto di scenari
di mercato estremi sull’esposizione complessiva al rischio di una banca.

Investimenti a lungo termine finanziati attraverso operazioni repo
(repurchase agreement, operazione analoga ai “pronti contro termine”) di
pari scadenza.

Acronimo di Theoretical Ex-Right Price. Indica il prezzo teorico di
un’azione dopo lo stacco del diritto di opzione relativo a un aumento di
capitale.

Coefficiente di solvibilita espresso dal rapporto tra il Tier I e le Attivita
Ponderate per il Rischio (RWA), calcolati sulla base della normativa di
Basilea applicabile ratione temporis.

Acronimo di Targeted Long Term Refinancing Operation o Operazione di
rifinanziamento mirata a lungo termine effettuata dalla BCE e consistente
in un prestito, a un tasso d’interesse fissato dalla BCE, alle banche
richiedenti a fronte di determinate garanzie (titoli degli Stati membri
dell’Unione europea o altri attivi considerati dalla BCE come garanzie
ammissibili), avente 1’obiettivo di sostenere il processo di erogazione del
credito bancario all’economia reale.

Coefficiente di solvibilita espresso dal rapporto tra il Total Capital ¢ le
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA), calcolati sulla base della
normativa di Basilea applicabile ratione temporis.

Acronimo di Value at Risk. Indica la perdita potenziale di una posizione di
investimento in un determinato orizzonte temporale con un determinato
livello di confidenza.



Nota di Sintesi

NOTA DI SINTESI

La presente nota di sintesi riporta sinteticamente i rischi e le caratteristiche essenziali connessi all’Emittente e al Gruppo ad esso facente capo, al settore
di attivita in cui I’Emittente e il Gruppo operano nonch¢ alle Nuove Azioni oggetto dell’Offerta in Opzione.

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento dell’investimento, i destinatari dell’Offerta sono invitati a valutare le informazioni contenute nella
presente nota di sintesi congiuntamente ai fattori di rischio e alle restanti informazioni contenute nel Prospetto. In particolare, per valutare se le Nuove
Azioni oggetto dell’Offerta siano compatibili con i propri obiettivi di investimento, i destinatari dell’Offerta sono invitati, tra I’altro, a tenere conto che
le Nuove Azioni oggetto dell’Offerta presentano gli elementi di rischio tipici di un investimento in titoli azionari quotati.

Le note di sintesi sono costituite da una serie di informazioni denominate gli “Elementi”. Tali Elementi sono numerati nelle Sezioni da A a E (A.1 —
E.7).

La presente nota di sintesi contiene tutti gli Elementi richiesti in relazione alle caratteristiche degli strumenti finanziari offerti e dell’Emittente. Poiché
non ¢ richiesta I’indicazione nella nota di sintesi di Elementi relativi a schemi non utilizzati per la redazione del Prospetto, potrebbero esservi intervalli
nella sequenza numerica degli Elementi.

Sebbene alcuni Elementi debbano essere inseriti in relazione alla tipologia di strumenti finanziari offerti e dell’Emittente, ove non vi sia alcuna
informazione disponibile al riguardo, ¢ presente una breve descrizione dell’Elemento con I’indicazione “non applicabile”.

I termini riportati con lettera maiuscola sono definiti nelle apposite sezioni “Definizioni” e “Glossario” del Prospetto.
Sezione A — Introduzione e avvertenze

Al Avvertenza

Si avverte espressamente che:

— la presente nota di sintesi va letta come un’introduzione al Prospetto;

— qualsiasi decisione di investire nelle Nuove Azioni oggetto dell’Offerta in Opzione dovrebbe basarsi sull’esame da parte dell’investitore
del Prospetto completo;

— qualora sia presentato un ricorso dinanzi all’autorita giudiziaria in merito alle informazioni contenute nel Prospetto, 1’investitore
ricorrente potrebbe essere tenuto, a norma della legislazione nazionale applicabile a detto ricorso, a sostenere le spese di traduzione del
Prospetto prima dell’inizio del procedimento; e

— la responsabilita civile incombe solo alle persone che hanno presentato la nota di sintesi, comprese le sue eventuali traduzioni, ma
soltanto se la nota di sintesi risulta fuorviante, imprecisa o incoerente se letta insieme con le altre parti del Prospetto o non offre, se letta
insieme con le altre parti del Prospetto, le informazioni fondamentali per aiutare gli investitori al momento di valutare I’opportunita di
investire nelle Nuove Azioni oggetto dell’Offerta in Opzione.

A2 Consenso all’utilizzo del Prospetto per la successiva rivendita delle Nuove Azioni

L’Emittente non acconsente all’utilizzo del Prospetto per la successiva rivendita o il collocamento finale delle Nuove Azioni da parte di
intermediari finanziari.

Sezione B — Emittente

B.1 Denominazione sociale dell’Emittente
La denominazione sociale dell’Emittente ¢ “Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.”.

B.2 Domicilio e forma giuridica dell’Emittente, legislazione in base alla quale opera ’Emittente e suo Paese di costituzione

L’Emittente ha sede legale in Siena, Piazza Salimbeni n. 3, ed ¢ costituito in forma di societa per azioni. L’Emittente opera in base alla
legislazione italiana ed ¢ stato costituito in Italia.

B.3 Descrizione della natura delle operazioni correnti del’Emittente e delle sue principali attivita e relativi fattori chiave, con
indicazione delle principali categorie di prodotti venduti e/o di servizi prestati e identificazione dei principali mercati in cui
PEmittente compete

BMPS ha per oggetto sociale la raccolta del risparmio e 1’esercizio del credito nelle sue varie forme in Italia e all’estero. Essa puo compiere,
con I’osservanza delle disposizioni vigenti, tutte le operazioni e offrire i servizi bancari e finanziari consentiti, costituire e gestire forme
pensionistiche complementari, nonché compiere ogni altra operazione strumentale o comunque connessa al perseguimento dell’oggetto
sociale.

11 Gruppo ¢ uno dei principali poli bancari e creditizi del panorama finanziario italiano e opera nelle seguenti aree di business:

—  Retail e commercial banking: comprende le attivita di intermediazione creditizia, i servizi bancari tradizionali, I’offerta di prodotti
bancari e assicurativi attraverso la partnership strategica con AXA S.A., la promozione finanziaria, le gestioni patrimoniali e I’offerta
di prodotti di investimento attraverso la partecipazione di collegamento con Anima Holding';

— Credito al consumo: prestiti finalizzati, prestiti personali, carte di credito di tipo option e revolving;

—  Leasing e factoring: include ’offerta di pacchetti di leasing e factoring per le imprese, gli artigiani e i professionisti;

— Finanza d’impresa: credito a medio e lungo termine, corporate finance, capital market e finanza strutturata;

—  Investment banking: attivita di trading e global market; e

—  International banking: prodotti e servizi a sostegno dell’espansione commerciale e degli investimenti delle imprese italiane all’estero.

Al 31 marzo 2015, il Gruppo dispone di un network distributivo costituito in Italia da 2.185 sportelli, pit concentrati nelle regioni del Nord
Italia (40,2%) ma con presenze significative anche al Centro (34,5%) e al Sud e nelle isole (25,3%).

Settori di attivita / Prodotti e servizi

! Si precisa che in data 14 aprile 2015 BMPS ha stipulato con Poste Italiane S.p.A. un contratto preliminare di compravendita relativo alla cessione a

Poste Italiane S.p.A. dell’intera partecipazione detenuta da BMPS in Anima Holding. Il termine ultimo per I’avveramento di tutte le condizioni
sospensive, e per I’esecuzione della suddetta cessione, € previsto dal contratto preliminare per il 15 luglio 2015. Anche a seguito della cessione della
suddetta partecipazione, i rapporti commerciali attualmente in essere tra BMPS e Anima Holding continueranno a essere regolati dagli accordi
commerciali sottoscritti nel 2010 con Anima Holding.
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Alla Data del Prospetto, il Gruppo Montepaschi, coordinato e diretto, anche ai fini dell’individuazione dell’indirizzo strategico, da BMPS
in qualita di capogruppo bancaria, ¢ articolato nei seguenti segmenti operativi:

Retail Banking, cui fanno capo le seguenti principali aree di business:

(a) raccolta del risparmio, erogazione creditizia, offerta di prodotti assicurativi, servizi finanziari e non a favore della clientela rezail;

(b)  servizi di pagamento elettronici (issuing e acquiring);

(c) servizi e prodotti rivolti alla clientela di elevato standing in materia di gestione patrimoniale e pianificazione finanziaria,
consulenza su servizi non strettamente finanziari (fax planning, real estate, art & legal advisory), servizi fiduciari e trust (tramite
la controllata MPS Fiduciaria);

(d)  credito al consumo (anche in forza dell’accordo definito a gennaio 2014 con Compass S.p.A., societa del gruppo facente capo a
Mediobanca).

Corporate Banking, cui fanno capo le seguenti principali aree di business:

(a)  intermediazione creditizia e offerta di prodotti e servizi finanziari alle imprese anche attraverso la collaborazione strategica con
associazioni di categoria e con i Confidi, con organismi di garanzia (anche pubblici) e con soggetti istituzionali tramite i quali
acquisire provvista a condizioni favorevoli per la Banca;

(b)  offerta di pacchetti di leasing e factoring per le imprese, gli artigiani e i professionisti (tramite la controllata MPS Leasing &
Factoring);

(c)  finanza d’impresa — credito a medio e lungo termine, corporate finance, capital market e finanza strutturata (anche tramite la
controllata MPS Capital Services);

(d)  prodotti e servizi erogati dalle filiali estere (Londra, New York, Shanghai, Hong Kong) nonché¢ assistenza fornita dagli uffici di
rappresentanza all’estero della Banca a supporto dell’espansione commerciale e degli investimenti delle imprese italiane
all’estero;

(e)  servizi di custodia e deposito c/terzi di prodotti caseari (tramite la controllata Magazzini Generali Fiduciari di Mantova S.p.A.,
societa autorizzata altresi al rilascio di titoli rappresentativi della merce, che permettono un piu agevole accesso a operazioni
bancarie di finanziamento);

(f) assistenza alla clientela corporate per ’accesso alle opportunita di finanza agevolata finanziate direttamente e/o indirettamente
dall’Unione europea (anche attraverso la collaborazione strategica con partner esterni specializzati nel settore).

Promozione Finanziaria e Digital Banking, che comprende le attivita svolte dalla rete di promozione finanziaria e la controllata Banca
Widiba.

Corporate Center, che comprende i risultati delle attivita svolte dalle: (i) strutture centrali, con particolare riguardo alle funzioni di
governo e supporto, alle attivita di finanza proprietaria e al centro patrimonio delle entita divisionalizzate, nell’ambito dei quali sono in
particolare rilevate le attivita di asset & liability management, tesoreria e capital management; e (ii) strutture di servizio e supporto al
business, con particolare riguardo allo sviluppo e alla gestione dei sistemi informativi (Consorzio Operativo di Gruppo), alla gestione
del recupero dei crediti di dubbio realizzo e alla valorizzazione del patrimonio immobiliare di proprieta.

Nel Corporate Center confluiscono anche i risultati delle banche di diritto estero (MP Banque e MP Belgio), i risultati delle societa
consolidate con il metodo del patrimonio netto e di quelle in via di dismissione, i risultati dei rami operativi che, singolarmente, sono
inferiori ai parametri minimi relativi all’obbligo di informativa esterna, nonché le elisioni a fronte delle partite infragruppo.

Rete distributiva
Di seguito si riporta il quadro riepilogativo della rete distributiva del Gruppo, aggiornata al 31 marzo 2015.

Canale Al 31 marzo Al 31 dicembre

2015 2014 2013 2012
Sportelli domestici (" 2.185 2.186 2.334 2.671
Uffici di promozione finanziaria 115 118 125 138
Totale punti vendita domestici 2.300 2.304 2.459 2.809
Centri PMI 121 122 131 133
Centri Enti 65 65 66 55
Centri Private 83 85 84 82
Centri Private Top @ 8 7 6 -
Dipendenze estere ¥ 40 40 39 39
ATM 2.959 2.921 3.043 3.426
Contratti di Multicanalita Retail ) 1.721.436 1.740.727 1.623.814 1.558.574
Contratti di Multicanalita Corporate 184.041 184.495 184.415 183.513

(1) Segnalazioni all’Istituto di Vigilanza di Banca d’Italia. Il dato non comprende i presidi specialistici di MPS Capital Services e le succursali di MPS Leasing

@
(3)
“)

& Factoring.
Attivati nel primo semestre 2013, costituiscono 1’evoluzione della presenza territoriale della ex Area Family Office.
11 dato si riferisce alle filiali operative, agli uffici di rappresentanza e alle banche estere.

11 dato al 31 marzo 2015 non ¢ comparabile con il dato al 31 dicembre 2014 per effetto della migrazione dei contratti di multicanalita verso Banca Widiba
che non sono ricompresi nel dato al 31 marzo 2015.
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Al 31 marzo 2015, il Gruppo dispone di una rete distributiva di 2.185 sportelli domestici articolata su tutto il territorio nazionale, cosi
ripartiti per area geografica e regione:

Numero di sportelli Percentuale sul totale degli sportelli
Nord 879 40,2%
Piemonte 47 2,2%
Valle d’Aosta 4 0,2%
Liguria 30 1,4%
Lombardia 302 13,8%
Trentino Alto Adige 3 0,1%
Veneto 282 12,9%
Friuli Venezia Giulia 58 2,7%
Emilia Romagna 153 7,0%
Centro 753 34,5%
Toscana 440 20,1%
Marche 71 3,2%
Umbria 52 2,4%
Lazio 190 8,7
Sud e Isole 553 25,3%
Abruzzo 47 2,2%
Molise 13 0,6%
Campania 118 5,4%
Basilicata 11 0,5%
Puglia 128 5,9%
Calabria 56 2,6%
Sardegna 17 0,8%
Sicilia 163 7,5%
Totale 2.185 100%

La struttura distributiva del Gruppo si avvale, inoltre, per la gestione di servizi di consulenza patrimoniale di 590 promotori finanziari,
confluiti nel dicembre 2014 in Banca Widiba, distribuiti su tutto il territorio nazionale, che svolgono la loro attivita disponendo di 115 uffici.

Per quanto concerne la gestione relazionale e la gestione specifica di particolari segmenti di clientela, il Gruppo si avvale di complessivi
277 centri commerciali specialistici dedicati alle Piccole e Medie Imprese (121 centri), agli Enti (65 centri) e alla clientela Private e Private
Top (91 centri). Per un piu capillare presidio delle zone geografiche di competenza, tali centri operano anche attraverso distaccamenti
territoriali: 40 per i Centri PMI, 4 per i Centri Enti e 11 per i Centri Private/Private Top. La clientela appartenente al segmento Grandi
Gruppi ¢ seguita commercialmente attraverso risorse dedicate distribuite sul territorio nazionale.

In ambito internazionale, il Gruppo si caratterizza per una rete estera distribuita geograficamente sulle principali piazze finanziarie ed
economiche, nonché nei Paesi emergenti a maggior tasso di sviluppo e/o con maggiori rapporti con 1’Italia, con 1’obiettivo di: (i) mettere a
disposizione della clientela italiana un ampio network di servizio a supporto del business estero e delle attivita di internazionalizzazione;
(ii) intercettare flussi nell’ambito dell’attivita di trade finance; (iii) partecipare ad attivita economiche sui mercati sviluppati o in forte
crescita, con lo scopo di diversificare, con approccio prudente, la base reddituale.

Larete estera ¢ articolata in 4 filiali operative (dislocate a Londra, New York, Hong Kong e Shanghai), 10 uffici di rappresentanza (dislocati
nelle differenti “aree target” Unione europea, Europa Centro Orientale, Nord Africa, India e Cina) e 2 banche di diritto estero (MP Banque,
con 18 filiali in Francia, e MP Belgio, con 8 filiali in Belgio).

La struttura distributiva del Gruppo si completa con la rete degli ATM che prosegue la sua evoluzione grazie alla graduale installazione di
nuove apparecchiature evolute dotate di funzionalita “cash-in”, abilitate cio¢ anche al versamento di contanti e assegni, con I’obiettivo di
imprimere una decisa accelerazione alla migrazione delle transazioni a basso valore aggiunto. Nelle localita non servite da sportelli bancari
o in luoghi pubblici ad alto potenziale di operativita, nell’ottica di accrescere la presenza territoriale del Gruppo e offrire alla clientela un
servizio piu capillare, vengono allocati gli ATM tradizionali con funzionalita di prelievo “cash-out”. Il numero di ATM complessivamente
installati sul territorio al 31 marzo 2015 ¢ di 2.959 macchine, in aumento di 38 unita rispetto al 31 dicembre 2014.

Oltre alla presenza fisica sul territorio, il Gruppo offre alla propria clientela servizi bancari anche avvalendosi di canali innovativi, la cui
evoluzione ¢ finalizzata alla diffusione dei servizi telematici soprattutto attraverso la promozione dei contratti di multicanalita integrata che
comprendono i servizi di internet banking, mobile banking e phone banking. Al 31 marzo 2015, i clienti attivi dei servizi multicanalita sono
1.000.014 (+1,2% rispetto al 31 dicembre 2014), per complessivi 1.905.477 contratti. I contratti in essere con la clientela refail sono pari a
1.721.436, mentre la clientela corporate contribuisce con 184.041 contratti.

B.4a

Principali tendenze recenti riguardanti I’Emittente e i settori in cui opera

Con riferimento alle tendenze piu significative manifestatesi per il Gruppo negli ultimi mesi, le prime evidenze relative al perimetro
commerciale registrate successivamente al 31 marzo 2015 confermano il frend di crescita delle masse di raccolta diretta, sostenuto
soprattutto dalle forme a vista della clientela sia retail che corporate, mentre si mantiene sostanzialmente stabile rispetto alla fine del primo
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trimestre 2015 la componente obbligazionaria. Si mantiene stabile anche la raccolta indiretta, sulla quale si rileva il positivo andamento dei
fondi comuni di investimento/SICAV bilanciata in arretramento dalle masse di raccolta amministrata.
Gli impieghi si pongono in lieve riduzione rispetto ai livelli registrati al 31 marzo 2015, con una contrazione dei volumi concentrata nelle
forme a breve termine della clientela corporate.
B.5 Descrizione del gruppo cui appartiene I’Emittente e della posizione che esso vi occupa
L’Emittente ¢ la societa capogruppo del “Gruppo Bancario Monte dei Paschi di Siena”, composto dall’Emittente medesimo e dalle societa
bancarie, finanziarie ¢ strumentali da esso controllate.
L’Emittente, quale banca che esercita Iattivita di direzione e coordinamento del Gruppo Bancario Montepaschi ai sensi del combinato
disposto degli articoli 2497-bis del Codice Civile e 61, quarto comma, del TUB, emana, nell’esercizio dell’attivita di direzione e
coordinamento, disposizioni alle societa facenti parte del Gruppo Bancario Montepaschi per I’esecuzione delle istruzioni impartite dalla
Banca d’Italia nell’interesse della stabilita del Gruppo Bancario.
Si riporta di seguito la rappresentazione grafica della composizione del Gruppo Bancario Montepaschi alla Data del Prospetto (la percentuale
di partecipazione si riferisce alla quota di possesso detenuta complessivamente a livello di Gruppo):
Banca Monte dei Paschi di Siena
SpA.
Capogruppo
|
MPS Capital Services S.p.A. Consum.it S.p.A. Antonveneta Capital L.L.C. | Consorzio Operativo Gruppo G.Imm.Astor S.r.l.
> 99,92% > 100% — 100% Montepaschi le—]| 520 7
99,91%
. . n Antonveneta Capital L.L.C. Il . . P
MPS L & F M hi Lt b SA. | L P G Pi
N easlSngA -actoring > lontepascl Ilo\g;ZITI ourg 100% e Easdit e e erlTs‘t;?Obiﬁ;?iogi.;%rlem <
100% S04, “ 100%
|, Antonveneta Capital Trust | Lo
|, Wise Dialog Bank S.p.A. -
Banca Monte Paschi Belgio 100% Aiace Reoco S.r.l. ||| Magazzini Generali Fiduciari
> S.A. |, Antonveneta Capital Trust II 100% di Mantova S.p.A. «—
10028 Casaforte S.r.I. 100% 100%
>
Enea Reoco S.r.l.
R MPS Preferred Capital | 100% [—
L, Monte Paschi Banque S.A. L, e e 1 £ G —> 100% o
100%
N MPS Preferred Capital 11
Immobiliere Victor Hugo N Siena Consumer S.r.l. 100%
S.C.l. 10%0
100% Cirene Finance S.r.l.
| 60%
|, Siena Mortgages 07 5 S.p.A.
Monte Paschi Conseil France 7%
L SAS. |,/ MPS Covered Bond S.r.I.
100% - S0
| Siena Mortgage;\s 096 S.r.l.
7% |_,| MPS Covered Bond 2 S.r.l.
90%
| »lgSica Mong:zﬁf RS Mantegna Finance 11 S.r.l. in
—> liquidazione
100%
Siena SME 11 1 S.r.l
™ 10%) Consum.it Securitisation
—> Sl
100% :
9 Controllate dirette
Siena Consumer 2015 S.r.l.
— 10%()
) Societa sottoposte a controllo di fatto
Nell’ambito del Piano di Ristrutturazione e degli impegni assunti dalla Banca nel contesto della procedura per gli aiuti di Stato, ¢ prevista
la cessione delle partecipazioni c.d. non core detenute dalla Banca, tra cui le partecipazioni in MPS Leasing & Factoring (ramo leasing),
Monte Paschi Banque e Banca Monte Paschi Belgio. A tale proposito, si segnala inoltre che in data 11 maggio 2015 ¢ stato sottoscritto 1’atto
di fusione per incorporazione di Consum.it in BMPS, con decorrenza degli effetti civilistici della fusione dal 1° giugno 2015 e degli effetti
contabili e fiscali dal 1° gennaio 2015.
B.6 Persone che, direttamente o indirettamente, detengono una partecipazione nel capitale o ai diritti di voto dell’Emittente che sia
soggetta a notifica; indicazione del soggetto controllante ex art. 93 del TUF
Secondo quanto risulta dalle comunicazioni ricevute ai sensi della normativa vigente e in base alle altre informazioni a disposizione, i
soggetti che alla Data del Prospetto possiedono, direttamente e/o indirettamente, azioni ordinarie rappresentative di una percentuale
superiore al 2% del capitale sociale dell’Emittente e che non ricadono nei casi di esenzione previsti dall’art. 119-bis del Regolamento
Emittenti, sono i seguenti:
- Numero di azioni % sul capitale
Dichiarante . S
possedute sociale ordinario
Fintech Advisory Inc. (in qualita di gestore delle partecipazioni detenute da 11.512.268 4,500
Fintech Investment Ltd, societa controllante la Fintech Europe Sarl)
AXA S.A. (direttamente e indirettamente per il tramite di 12 societa controllate) 8.109.888 3,170 M
Fondazione Monte dei Paschi di Siena (direttamente) 6.395.643 2,500
BTG Pactual Europe LLP (a titolo di gestione discrezionale del risparmio) 5.116.518 2,001
(1) Tl possesso ¢ suddiviso nelle seguenti societa: AXA Insurance UK Plc (1,024%); AXA Krankenversicherung AG (0,071%); AXA Leben AG (0,014%);
AXA Versicherungen AG (0,136%); AXA Portugal Companhia de Seguros S.A. (0,009%); AXAVersicherung AG (0,247%); AXA Assurances Vie
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Luxembourg S.A. (0,002%); AXA Assurances Luxembourg S.A. (0,003%); AXA Belgium S.A. (0,337%); AXAFrance IARD (0,625%); AXA Seguros
Generales SA de Seguros y Reaseguros (0,160%); AXA Assicurazioni S.p.A. (0,170%) e AXA S.A. (0,372%).
Si segnala inoltre che poiché I’Emittente ha chiuso I’esercizio 2014 con una perdita, in data 1° luglio 2015 lo stesso dovra assegnare al MEF
circa n. 449 milioni di azioni ordinarie di nuova emissione (pari a circa I’8% del capitale pre-Aumento di Capitale in Opzione) per un valore
complessivo pari agli interessi maturati sui Nuovi Strumenti Finanziari nell’esercizio 2014 (Euro 243 milioni). Al fine di garantire
I’invarianza economica dell’operazione, tale numero di azioni ¢ stato rideterminato in n. 22.451.025 azioni in conseguenza dell’operazione
di raggruppamento delle azioni ordinarie dell’Emittente eseguita in data 18 maggio 2015 (le “Azioni MEF”). Il numero delle Azioni MEF
verra, inoltre, rettificato in conseguenza dell’ Aumento di Capitale in Opzione, sempre al fine di garantire 1’invarianza economica di tali
operazioni.
Il numero definitivo delle Azioni MEF, cosi come modificato in conseguenza dell’Aumento di Capitale in Opzione, sara reso noto
dall’Emittente mediante apposito supplemento al Prospetto da pubblicarsi prima dell’inizio del Periodo di Offerta.

Alla Data del Prospetto, I’Emittente ha emesso unicamente azioni ordinarie.

Alla Data del Prospetto, nessun soggetto esercita il controllo sull’Emittente ai sensi dell’art. 93 del TUF, in quanto non esiste nessun azionista
che possieda la maggioranza dei voti esercitabili nell’assemblea ordinaria.

B.7

Informazioni finanziarie fondamentali selezionate sull’Emittente
Informazioni finanziarie relative agli esercizi passati

Di seguito si riportano sinteticamente i principali dati patrimoniali, finanziari ed economici consolidati del Gruppo riferiti agli esercizi chiusi
al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 ¢ al 31 dicembre 2012.

I dati relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 e i relativi dati comparativi riferiti all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 sono
estratti dal Bilancio 2014, predisposto secondo i Principi Contabili Internazionali vigenti e omologati dalla Commissione europea, come
stabilito dal Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002. I dati relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 sono stati
assoggettati a revisione contabile da parte della Societa di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 16 marzo 2015.

1 dati comparativi riferiti all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, estratti dal Bilancio 2014, nonché i dati comparativi riferiti all’esercizio
chiuso al 31 dicembre 2012, estratti dal Bilancio 2013, sono stati riesposti per recepire le modifiche retrospettive apportate in sede di
predisposizione, rispettivamente, del Bilancio 2014 e del Bilancio 2013. Le modalita di rideterminazione di tali dati comparativi e la relativa
informativa sono state esaminate dalla Societa di Revisione ai soli fini dell’espressione del giudizio, rispettivamente, sul Bilancio 2014 ¢
sul Bilancio 2013.

Per completezza, si riportano anche i dati relativi (i) all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, estratti dal Bilancio 2013, predisposto secondo
i Principi Contabili Internazionali vigenti e omologati dalla Commissione europea, come stabilito dal Regolamento Comunitario n. 1606
del 19 luglio 2002. Tali dati sono stati assoggettati a revisione contabile da parte della Societa di Revisione, che ha emesso la propria
relazione in data 2 aprile 2014; e (ii) all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012, estratti dal Bilancio 2012, predisposto secondo i Principi
Contabili Internazionali vigenti e omologati dalla Commissione europea, come stabilito dal Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio
2002. Tali dati sono stati assoggettati a revisione contabile da parte della Societa di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 5
aprile 2013.

Si fa presente che nell’esercizio 2014 sono stati applicati per la prima volta: (i) i nuovi principi contabili che disciplinano il bilancio
consolidato (IFRS 10 “Bilancio consolidato”, IFRS 11 “Accordi a controllo congiunto” e IFRS 12 “Informativa sulle partecipazioni in altre
entita”), oltre agli emendamenti apportati a tali principi dal documento “Entita di investimento”. L’applicazione retrospettiva di tali principi
ha comportato, al 31 dicembre 2013, un impatto negativo sul patrimonio netto del Gruppo pari a Euro 7,9 milioni e un impatto positivo sul
patrimonio di pertinenza di terzi pari a Euro 25,0 milioni, al netto dell’effetto fiscale; e (ii) I’emendamento allo TAS 32 “Compensazione
delle attivita e delle passivita finanziarie”. L applicazione retrospettiva di tale emendamento ha determinato la presentazione compensata
nello stato patrimoniale di attivita e passivita generate da contratti derivati OTC negoziati presso controparti centrali per un ammontare pari
a Euro 628,2 milioni al 31 dicembre 2013, senza alcun impatto sul patrimonio netto del Gruppo. Di conseguenza, i saldi del Bilancio 2013
sono stati riesposti, rispetto a quelli originariamente pubblicati, per recepire retrospetticamente tali correzioni.

Inoltre, con riferimento al Bilancio 2013, si fa presente che: (i) nell’esercizio 2013 ¢ stata applicata per la prima volta la nuova versione del
principio contabile internazionale IAS 19 (“Benefici per i dipendenti”), omologata dalla Commissione europea con il Regolamento n.
475/2012 del 5 giugno 2012, oggetto di applicazione obbligatoria in maniera retrospettiva a partire dall’esercizio 2013. L’applicazione
retrospettiva della nuova versione dello IAS 19 ha comportato un impatto negativo sul patrimonio netto del Gruppo al 31 dicembre 2012
pari a Euro 56 milioni al netto dell’effetto fiscale; (ii) in data 7 maggio 2013 la Banca d’Italia ha chiesto che la Banca operasse una variazione
retrospettiva del Patrimonio di Base al fine di escludere da tale aggregato la quota di Azioni FRESH 2008 riconducibile alle note per le quali
opera la indemnity side letter rilasciata da BMPS a The Bank of New York (Luxembourg) S.A. in occasione dell’adozione di alcune
deliberazioni di modifica dei termini e delle condizioni dei FRESH 2008. Tale rettifica ha comportato una riduzione del Patrimonio di Base
(e conseguentemente del Patrimonio di Vigilanza) al 31 dicembre 2012 pari a Euro 76 milioni; e (iii) in data 10 dicembre 2013, la CONSOB
ha chiesto alla Banca, al piu tardi in occasione della redazione del Bilancio 2013, di rettificare I’importo del patrimonio netto consolidato e
individuale di un importo che tenga conto degli effetti della sopracitata indemnity side letter rilasciata da BMPS a The Bank of New York
(Luxembourg) S.A.. Tale rettifica ha comportato una riduzione del patrimonio netto consolidato e individuale al 31 dicembre 2012 pari a
Euro 76 milioni, analogamente a quanto operato in relazione alle rettifiche effettuate al Patrimonio di Vigilanza su richiesta della Banca
d’Italia. La Banca ha di conseguenza rettificato la situazione patrimoniale individuale e consolidata riclassificando tale ammontare nella
voce 10 “Debiti verso banche”. Di conseguenza, i saldi del Bilancio 2012 sono stati modificati, rispetto a quelli originariamente pubblicati,
per recepire retrospetticamente tali rettifiche.

L’Emittente si avvale del regime di inclusione mediante riferimento della Relazione e Bilancio 2014, della Relazione e Bilancio 2013 e
della Relazione e Bilancio 2012 ai sensi dell’art. 7 del Regolamento Emittenti e dell’art. 28 del Regolamento (CE) 809/2004. Tali documenti
sono stati pubblicati e depositati presso la CONSOB ¢ sono a disposizione del pubblico sul sito internet dell’Emittente (www.mps.it) nonché
presso la sede dell’Emittente.
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Stato patrimoniale consolidato
La tabella che segue riporta i principali dati dello stato patrimoniale consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al
31 dicembre 2012.

Voci dell’attivo Al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012
(in milioni di Euro) riesposto riesposto
Cassa e disponibilita liquide 1.007 877 877 2.433 2.433
Attivita finanziarie 39.777 42919 43.617 49.163 49.163
Crediti verso banche e verso clientela 127.399 141.083 141.132 153.240 153.240
Derivati di copertura e adeguamento di valore delle 792 558 558 670 670
attivita finanziarie oggetto di copertura generica
Partecipazioni 1.014 970 989 1.040 1.040
Attivita materiali 2.787 2.884 2.762 1.334 1.334
Attivita immateriali 442 1.162 1.162 1.192 1.192
Attivita fiscali 7.562 5.515 5.517 6.127 6.123
Attivita non correnti e gruppi di attivita in via di 22 80 80 12 12
dismissione
Altre attivita 2.644 2412 2412 3.675 3.675
Totale dell’attivo 183.444 198.461 199.106 218.886 218.882
Voci del passivo e del patrimonio netto Al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012
(in milioni di Euro) riesposto riesposto
Debiti verso banche e verso clientela 120.793 122.565 122.625 124.702 124.626
Titoli in circolazione 30.455 36.562 36.629 39.939 39.939
Passivita finanziarie 16.326 24.398 25.026 35.945 35.945
Derivati di copertura 4.112 3.422 3.325 5.575 5.575
Passivita fiscali 164 186 181 163 181
Passivita associate ad attivita in via di dismissione - 18 18 - -
Altre passivita 4.184 3.742 3.751 4473 4.480
Trattamento di fine rapporto del personale 271 261 261 317 241
Fondi per rischi e oneri 1.151 1.127 1.127 1.449 1.440
Patrimonio di pertinenza del Gruppo 11.308 7.581 7.594 9.488 9.622
Patrimonio di pertinenza di terzi (+/-) 24 33 8 3 3
Utile (Perdita) d’esercizio (+/-) (5.343) (1.434) (1.439) (3.168) (3.170)
Totale del passivo e del patrimonio netto 183.444 198.461 199.106 218.886 218.882
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Conto economico consolidato

La tabella che segue riporta i principali dati del conto economico consolidato del Gruppo relativo agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014,
al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012
(in milioni di Euro) riesposto riesposto
Margine di interesse 2.134 2.124 2.121 2.785 2.785
Commissioni nette 1.698 1.658 1.658 1.633 1.633
Dividendi e proventi simili 37 17 17 63 63
Risultato netto dell’attivita di negoziazione 81 75 71 59 59
Risultato netto dell’attivita di copertura (16) 7 7 3 3
Utile (perdita) da cessione o riacquisto di attivita 159 (84) (84) 200 200
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie valutate al fair value 2 10 10 117 117
Margine di intermediazione 4.095 3.808 3.800 4.860 4.860
Rettifiche/Riprese di valore nette per deterioramento di attivita (8.025) (2.823) (2.823) (2.880) (2.880)
Risultato netto della gestione finanziaria (3.931) 985 977 1.980 1.980
Spese amministrative (3.220) (2.978)  (2.977) (3.590)  (3.667)
Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri (177) (30) (30) (285) (285)
Rettifiche/Riprese di valore nette su attivita materiali e immateriali (307) (186) (183) (396) (396)
Altri oneri/proventi di gestione 334 94 83 222 222
Costi operativi (3.370) (3.101) (3.107) (4.049)  (4.126)
Utili (Perdite) delle partecipazioni 194 67 69 (1) (1)
Rettifiche di valore dell’avviamento (662) - - (1.528)  (1.528)
Utili (Perdite) da cessione di investimenti 85 1 1 7 8
Utile (Perdita) della operativita corrente al lordo delle imposte (7.684) (2.048) (2.060) 3.591) (3.667)
Imposte sul reddito dell’esercizio dell’operativita corrente 2.336 667 672 443 464
Utile (Perdita) della operativita corrente al netto delle imposte (5.347) (1.381) (1.388) (3.148) 3.203)
Utile (Perdita) dei gruppi di attivita in via di dismissione al netto delle - (51) (51) (42) 11
imposte
Utile (Perdita) d’esercizio (5.347) (1.432) (1.439) (3.190)  (3.192)
Utile (Perdita) d’esercizio di pertinenza di terzi 4) 2 0 (22) 22)
Utile (Perdita) d’esercizio di pertinenza di BMPS (5.343) (1.434) (1.439) (3.168) 3.170)

Prospetto della redditivita consolidata complessiva

La tabella che segue riporta i principali dati del prospetto della redditivita consolidata complessiva del Gruppo relativo agli esercizi chiusi
al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012. II prospetto della redditivita consolidata complessiva presenta, oltre
all’utile di esercizio, tutte le componenti che contribuiscono alla performance aziendale. In particolare, nelle voci relative alle “altre
componenti reddituali al netto delle imposte” figurano le variazioni di valore delle attivita e delle passivita registrate nell’esercizio in
contropartita delle riserve da valutazione (al netto delle imposte), distinte tra le voci che possono rigirare o0 meno in conto economico in un
esercizio successivo.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012
(in milioni di Euro) riesposto riesposto
Utile (Perdita) d’esercizio (5.347) (1.432) (1.439) (3.190) (3.192)
Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza rigiro a 31 (35) (35) ) -
conto economico
Altre componenti reddituali al netto delle imposte con rigiro a 356 1.309 1.309 1.532 1.532
conto economico
Totale altre componenti reddituali al netto delle imposte 325 1.274 1.274 1.524 1.532
Redditivita complessiva (5.023) (158) (165) (1.666) (1.660)
Redditivita consolidata complessiva di pertinenza di terzi 4) 2 0 (107) (107)
Redditivita consolidata complessiva di pertinenza di BMPS (5.018) (160) (165) (1.559) (1.553)

35



Prospetto Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

Rendiconto finanziario consolidato

La tabella che segue riporta i principali dati del rendiconto finanziario consolidato del Gruppo relativo agli esercizi chiusi al 31 dicembre
2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

1l rendiconto finanziario ¢ redatto con il metodo indiretto in accordo a quanto stabilito dalla Circolare Banca d’Italia n. 262 del 22 dicembre

2005, come modificata dal 1° aggiornamento del 18 novembre 2009, dal 2° aggiornamento del 21 gennaio 2014 e dal 3° aggiornamento del
22 dicembre 2014.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012
(in milioni di Euro) riesposto riesposto
A. ATTIVITA OPERATIVA
1. Gestione 419 (110) (111) 956 956
2. Liquidita generata dalle attivita finanziarie 12.063 19.631 18.977 15.623 15.623
3. Liquidita assorbita dalle passivita finanziarie (17.420) (21.043) (20.388) (15.077) (15.077)
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita (4.938) (1.522) (1.522) 1.502 1.502
operativa
B. ATTIVITA DI INVESTIMENTO
1. Liquidita generata da attivita di investimento 400 142 141 269 269
2. Liquidita assorbita da attivita di investimento (168) (175) (175) (121) (121)
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita 232 34 34) 148 148
d’investimento
C. ATTIVITA DI PROVVISTA
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita di 4.835 (U] 0 (61) (61)
provvista
LIQUIDITA NETTA GENERATA/ASSORBITA 129 (1.556) (1.556) 1.589 1.589
NELL’ESERCIZIO

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012
(in milioni di Euro) riesposto riesposto
RICONCILIAZIONE
Cassa e disponibilita liquide all’inizio dell’esercizio 877 2.433 2.433 844 844
Liquidita totale netta generata/assorbita nell’esercizio 129 (1.556) (1.556) 1.589 1.589
Cassa e disponibilita liquide alla chiusura dell’esercizio 1.007 877 877 2.433 2433

Informazioni finanziarie relative al trimestre chiuso al 31 marzo 2015

Di seguito si riportano sinteticamente i principali dati patrimoniali, finanziari ed economici consolidati del Gruppo riferiti al trimestre chiuso
al 31 marzo 2015.

I dati relativi al trimestre chiuso al 31 marzo 2015 sono estratti dal Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015, predisposto in accordo con il
principio contabile internazionale applicabile all’informativa finanziaria infrannuale (IAS 34). Tali dati sono stati assoggettati a revisione
contabile limitata da parte della Societa di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 8§ maggio 2015.

Si segnala che, ai fini della presentazione dei dati relativi al trimestre chiuso al 31 marzo 2015, i dati comparativi riferiti all’esercizio chiuso
al 31 dicembre 2014 e al trimestre chiuso al 31 marzo 2014 sono estratti dal Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015.

L’Emittente si avvale del regime di inclusione mediante riferimento del Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo 2015 ai sensi dell’art.
7 del Regolamento Emittenti e dell’art. 28 del Regolamento (CE) 809/2004. Tale documento ¢ stato pubblicato e depositato presso la
CONSOB ed ¢ a disposizione del pubblico sul sito internet dell’Emittente (www.mps.it) nonché la presso sede dell’Emittente.
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Stato patrimoniale consolidato

La tabella che segue riporta i principali dati dello stato patrimoniale consolidato del Gruppo al 31 marzo 2015, con i relativi dati comparativi

al 31 dicembre 2014.

Voci dell’attivo Al

(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 dicembre 2014
Cassa e disponibilita liquide 682 1.007
Attivita finanziarie 41.236 39.777
Crediti verso banche e verso clientela 130.995 127.399
Derivati di copertura e adeguamento di valore delle attivita finanziarie oggetto di 815 792
copertura generica

Partecipazioni 947 1.014
Attivita materiali 2.709 2.787
Attivita immateriali 430 442
Attivita fiscali 7.126 7.562
Attivita non correnti e gruppi di attivita in via di dismissione 183 22
Altre attivita 2.402 2.644
Totale dell’attivo 187.525 183.444
Voci del passivo e del patrimonio netto Al

(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 dicembre 2014
Debiti verso banche e verso clientela 119.658 120.793
Titoli in circolazione 31.967 30.455
Passivita finanziarie 18.787 16.326
Derivati di copertura 4.519 4.112
Passivita fiscali 80 164
Passivita associate ad attivita in via di dismissione - -
Altre passivita 4.595 4.184
Trattamento di fine rapporto del personale 268 271
Fondi per rischi e oneri 1.156 1.151
Patrimonio di pertinenza del Gruppo 6.398 11.308
Patrimonio di pertinenza di terzi (+/-) 24 24
Utile (Perdita) di periodo (+/-) 73 (5.343)
Totale del passivo e del patrimonio netto 187.525 183.444
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Conto economico consolidato

La tabella che segue riporta i principali dati del conto economico consolidato del Gruppo relativo ai trimestri chiusi al 31 marzo 2015 e al
31 marzo 2014.

Trimestre chiuso al

(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 marzo 2014
Margine di interesse 600 439
Commissioni nette 443 445
Dividendi e proventi simili 3 2
Risultato netto dell’attivita di negoziazione 63 42
Risultato netto dell’attivita di copertura 15 5)
Utile (perdita) da cessione o riacquisto di attivita 122 47
Risultato netto delle attivita e passivita finanziarie valutate al fair value 17 (46)
Margine di intermediazione 1.229 924
Rettifiche/Riprese di valore nette per deterioramento di attivita (454) (492)
Risultato netto della gestione finanziaria 775 433
Spese amministrative (696) (690)
Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri (30) (55)
Rettifiche/Riprese di valore nette su attivita materiali e immateriali (55) (56)
Altri oneri/proventi di gestione 92 79
Costi operativi (689) (722)
Utili (Perdite) delle partecipazioni 25 68
Utili (Perdite) da cessione di investimenti (0) 5
Utile (Perdita) della operativita corrente al lordo delle imposte 111 (217)
Imposte sul reddito del periodo dell’operativita corrente (38) 43
Utile (Perdita) della operativita corrente al netto delle imposte 73 174)
Utile (Perdita) dei gruppi di attivita in via di dismissione al netto delle imposte - -
Utile (Perdita) di periodo 73 174)
Utile (Perdita) di periodo di pertinenza di terzi (0) (0)
Utile (Perdita) di periodo di pertinenza di BMPS 73 174)

Prospetto della redditivita consolidata complessiva

La tabella che segue riporta i principali dati del prospetto della redditivita consolidata complessiva del Gruppo relativo ai trimestri chiusi al
31 marzo 2015 e al 31 marzo 2014. Il prospetto della redditivita consolidata complessiva presenta, oltre all’utile di periodo, tutte le
componenti che contribuiscono alla performance aziendale. In particolare, nelle voci relative alle “altre componenti reddituali al netto delle
imposte” figurano le variazioni di valore delle attivita e delle passivita registrate nel periodo in contropartita delle riserve da valutazione (al
netto delle imposte), distinte tra le voci che possono rigirare 0 meno in conto economico in un periodo successivo.

Trimestre chiuso al

(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 marzo 2014
Utile (Perdita) di periodo 73 (174)
Altre componenti reddituali al netto delle imposte senza rigiro a conto economico (0) 8)
Altre componenti reddituali al netto delle imposte con rigiro a conto economico 433 276
Totale altre componenti reddituali al netto delle imposte 433 268
Redditivita complessiva 506 95
Redditivita consolidata complessiva di pertinenza di terzi 0 0
Redditivita consolidata complessiva di pertinenza di BMPS 505 94
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Rendiconto finanziario consolidato

La tabella che segue riporta i principali dati del rendiconto finanziario consolidato del Gruppo relativo ai trimestri chiusi al 31 marzo 2015
e al 31 marzo 2014.

1l rendiconto finanziario ¢ redatto con il metodo indiretto in accordo a quanto stabilito dalla Circolare Banca d’Italia n. 262 del 22 dicembre

2005, come modificata dal 1° aggiornamento del 18 novembre 2009, dal 2° aggiornamento del 21 gennaio 2014 e dal 3° aggiornamento del
22 dicembre 2014.

Trimestre chiuso al

(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 marzo 2014
A. ATTIVITA OPERATIVA

1. Gestione 469 363
2. Liquidita generata/assorbita dalle attivita finanziarie (3.283) (2.359)
3. Liquidita generata/assorbita dalle passivita finanziarie 2.513 1.930
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita operativa (302) (66)
B. ATTIVITA DI INVESTIMENTO

1. Liquidita generata da attivita di investimento 1 2
2. Liquidita assorbita da attivita di investimento (24) (15)
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita d’investimento (22) 13)

C. ATTIVITA DI PROVVISTA
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita di provvista - 25
LIQUIDITA NETTA GENERATA/ASSORBITA NEL PERIODO 324) (54)

Trimestre chiuso al

(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 marzo 2014
RICONCILIAZIONE
Cassa e disponibilita liquide all’inizio del periodo 1.007 877
Liquidita totale netta generata/assorbita nel periodo (324) (54)
Cassa e disponibilita liquide alla chiusura del periodo 682 823
B.8 Informazioni finanziarie pro forma
Non applicabile, in quanto il Prospetto non contiene informazioni finanziarie pro forma.
B.9 Previsioni o stime degli utili

In data 7 ottobre 2013 il Consiglio di Amministrazione di BMPS ha approvato il piano di ristrutturazione per il periodo 2013-2017
predisposto nel contesto della procedura relativa all’emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari e alla disciplina europea degli aiuti di Stato
(il “Piano di Ristrutturazione” o il “Piano”) contenente le linee guida strategiche e gli obiettivi economici, finanziari e patrimoniali del
Gruppo e che ¢ stato approvato dalla Commissione europea in data 27 novembre 2013. In data 28 novembre 2013, il Consiglio di
Amministrazione di BMPS ha approvato il piano industriale per il periodo 2013-2017 (il “Piano Industriale”) che declina in dettaglio le
linee strategiche e operative del Piano di Ristrutturazione e ne condivide integralmente gli obiettivi economici.

Successivamente all’approvazione da parte della Commissione europea del Piano di Ristrutturazione, sono tuttavia intervenuti significativi
elementi di variazione, tra cui il mutamento dello scenario macroeconomico e regolamentare, con I’entrata in vigore del Meccanismo Unico
di Vigilanza, la comunicazione dei risultati del comprehensive assessment e degli esiti del processo di revisione e valutazione prudenziale
(c.d. Supervisory Review and Evaluation Process — SREP) e il recepimento dei risultati dell’asset quality review che hanno reso alcune delle
Assunzioni Ipotetiche Originarie poste alla base del Piano di Ristrutturazione non piu attuali, impattando altresi sui risultati economici
dell’esercizio 2014 del Gruppo che sono risultati sensibilmente inferiori rispetto alle proiezioni del Piano di Ristrutturazione stesso.
Nonostante quanto sopra, al 31 dicembre 2014, la Banca ha adempiuto a tutti gli impegni (c.d. commitment) assunti nell’ambito del Piano
di Ristrutturazione, come confermato dall’ultimo rapporto predisposto dal Monitoring Trustee.

In considerazione dei sopra citati elementi di variazione, la Banca ha ritenuto opportuno procedere a un aggiornamento degli obiettivi
economici e patrimoniali del Gruppo previsti nel Piano di Ristrutturazione, individuando dei nuovi obiettivi economici e patrimoniali riferiti
al periodo 2015-2018 (i “Nuovi Obiettivi”), che sono stati approvati dal Consiglio di Amministrazione di BMPS in data 8 maggio 2015.

I Nuovi Obiettivi sono stati sviluppati in una logica a se stante, sulla base dell’attuale struttura del Gruppo. In tale contesto, I’Aumento di
Capitale in Opzione e il rimborso anticipato dei Nuovi Strumenti Finanziari rappresentano, a giudizio della Banca, un’azione propedeutica
alla realizzazione dei Nuovi Obiettivi stessi e alla possibile integrazione con un partner.

I Nuovi Obiettivi contengono un insieme di previsioni e stime che si basano sulla realizzazione di eventi futuri e di azioni che dovranno
essere intraprese da parte degli amministratori e del management, che si basano su assunzioni ipotetiche soggette ai rischi e alle incertezze
che caratterizzano, tra I’altro, 1’attuale scenario macroeconomico, relative a eventi futuri e azioni che non necessariamente si verificheranno
sui quali gli amministratori e il management non possono, o possono solo in parte influire, circa I’andamento delle principali grandezze
patrimoniali ed economiche o di altri fattori che ne influenzano I’evoluzione (nel complesso, le “Assunzioni Ipotetiche”).

Si evidenzia infine che, a causa dell’aleatorieta connessa alla realizzazione di qualsiasi evento futuro, sia per quanto concerne il
concretizzarsi dell’accadimento sia per quanto riguarda la misura e la tempistica della sua manifestazione, gli scostamenti fra valori
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consuntivi e valori preventivati potrebbero essere significativi, anche qualora gli eventi previsti nell’ambito delle Assunzioni Ipotetiche si
manifestassero.

Cio premesso, di seguito si riportano i principali dati previsionali previsti nell’ambito dei Nuovi Obiettivi.

(in miliardi di Euro, Valori consuntivi 2015E 2018 E CAGR
CAGR 2014-2018 per cento) al 31 dicembre 2014 2014-2018
INDICATORI PATRIMONIALI

Totale attivo 1834 176,6 -0,9%
Crediti verso clientela 119,7 118,9 -0,2%
Raccolta diretta 126,2 126,1 0,0%
Crediti clientela/ Raccolta diretta (") 95% ~94%

INDICATORI ECONOMICI

Margine di interesse 22 2,5 +4,2%
Commissioni nette 1,7 2.3 +7,3%
Totale Ricavi 4.2 5,1 +4,8%
Oneri operativi ) 2,8 2,5 -2.2%
Margine operativo lordo 1,5 1,6-1,8 2,6 +15,0%
Rettifiche di valore su crediti 7.8 1,3 -36,7%
Utile netto -5.3 Positivo ~0,9 n.a.
Costo del credito 654 punti base 106 punti base

Cost / Income 65,1% ~49%

ROE @ n.s. ~8%

ROTE @ n.s. ~8%

(1) Calcolato come rapporto tra crediti verso clientela al netto dei crediti rappresentati dai titoli e raccolta da clientela al netto dei NSF.

(2) Calcolato come rapporto tra utile dell’anno in corso e patrimonio netto medio dell’anno precedente e dell’anno in corso, depurato dei dividendi maturati
nell’anno.

(3) Calcolato come rapporto tra utile dell’anno in corso e patrimonio netto medio dell’anno precedente e dell’anno in corso, depurato dei dividendi maturati
nell’anno, al netto dell’avviamento.

(*) Dati di conto economico riclassificato con criteri gestionali.

La tabella che segue riporta, in sintesi, I’evoluzione delle Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) phased in e del Common Equity Tier 1
Ratio phased in.

Valori consuntivi 2018 E
(in miliardi di Euro, per cento) (phased in) al 31 dicembre 2014
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) 76,2 77,9
Common Equity Tier 1 Ratio 8,7% 12,0%
B.10 | Eventuali rilievi contenuti nella relazione di revisione relativa alle informazioni finanziarie inerenti gli esercizi passati
Non applicabile, in quanto le relazioni di revisione relative alle informazioni finanziarie inerenti gli esercizi passati non contengono rilievi.
B.11 | Dichiarazione sul capitale circolante
Alla Data del Prospetto, il Gruppo ritiene di disporre di capitale circolante in misura idonea a soddisfare le proprie esigenze attuali per un
periodo di almeno 12 mesi dalla Data del Prospetto.
Sezione C — Strumenti finanziari
C.1 Tipo e classe degli strumenti finanziari offerti
Le Nuove Azioni sono azioni ordinarie che avranno il codice ISIN IT0005092165, ossia il medesimo codice ISIN attribuito alle azioni
ordinarie BMPS alla Data del Prospetto.
Le Nuove Azioni saranno emesse in forma dematerializzata e saranno nominative, indivisibili e liberamente trasferibili. Le Nuove Azioni
saranno immesse nel sistema di gestione accentrata gestito da Monte Titoli per gli strumenti finanziari in regime di dematerializzazione ai
sensi del TUF e dei relativi regolamenti di attuazione.
Ai Diritti di Opzione validi per la sottoscrizione delle Nuove Azioni ¢ stato attribuito il codice ISIN IT0005091993.
C.2 Valuta di emissione degli strumenti finanziari
Le Nuove Azioni saranno denominate in Euro.
C3 Numero delle azioni emesse e interamente liberate / Valore nominale per azione

Alla Data del Prospetto, il capitale sociale dell’Emittente, interamente sottoscritto e versato, ¢ pari a Euro 5.765.522.412,60 rappresentato
dan. 255.825.693 azioni ordinarie senza valore nominale.
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C4

Diritti connessi agli strumenti finanziari

Le Nuove Azioni avranno le stesse caratteristiche e attribuiranno gli stessi diritti amministrativi e patrimoniali delle azioni ordinarie BMPS
in circolazione alla data della loro emissione.

Ai sensi dell’articolo 6 dello Statuto, ogni Azione attribuisce il diritto a un voto.

C.S5

Restrizioni alla libera trasferibilita degli strumenti finanziari

Non esiste alcuna limitazione alla libera trasferibilita delle Nuove Azioni ai sensi della legge, dello Statuto o derivante dalle condizioni di
emissione.

C.6

Ammissione alla negoziazione

Le azioni ordinarie BMPS sono ammesse alla quotazione presso il MTA. Le Nuove Azioni saranno negoziate, in via automatica, secondo
quanto previsto dall’articolo 2.4.1 del Regolamento di Borsa, presso il medesimo mercato in cui sono negoziate le azioni ordinarie BMPS
alla data di emissione.

C.7

Politica dei dividendi

Al sensi dell’articolo 33 dello Statuto, 1’utile netto risultante dal bilancio ¢ destinato come segue: (i) 10% alla riserva legale, sino a che
questa non abbia raggiunto 1/5 del capitale sociale; (ii) alla costituzione e all’incremento di una riserva statutaria in misura non inferiore al
15% e nella misura di almeno il 25% dal momento in cui la riserva legale abbia raggiunto 1/5 del capitale sociale; (iii) 1’utile netto residuo
¢ a disposizione dell’assemblea per la distribuzione a favore degli azionisti. Il dividendo ¢ assegnato a tutte le azioni, in modo che alle azioni
privilegiate spetti un dividendo complessivo maggiorato fino al venti per cento rispetto a quello delle azioni ordinarie, e/o per la costituzione
e I’incremento di altre riserve.

La Banca puo distribuire acconti sui dividendi, nel rispetto delle norme di legge.

Si segnala, inoltre, che in data 10 febbraio 2015 la BCE, nell’ambito del Supervisory Review and Evaluation Process (SREP), ha posto
specifico divieto alla Banca di procedere alla distribuzione di dividendi. Tale divieto ¢ valido fino a revoca della decisione.

Alla Data del Prospetto non esistono azioni privilegiate.

Negli esercizi 2014, 2013 e 2012 I’Emittente non ha distribuito dividendi.

Sezione D — Rischi

D.1

Informazioni fondamentali sui principali rischi che sono specifici e individuali per ’Emittente o per il suo settore
FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALL’EMITTENTE E AL GRUPPO AD ESSO FACENTE CAPO

Rischi connessi alla mancata realizzazione del Piano di Ristrutturazione e alla mancata approvazione delle modifiche che saranno
proposte alla Commissione europea

Nonostante 1’Emittente intenda utilizzare i proventi dell’Offerta per rimborsare integralmente e in anticipo i residui Nuovi Strumenti
Finanziari, gli impegni (c.d. commitment) assunti nel contesto della procedura per gli aiuti di Stato e dell’emissione dei Nuovi Strumenti
Finanziari rimarranno in vigore fino al termine dell’esercizio che si chiudera al 31 dicembre 2017. In considerazione degli elementi di
variazione intervenuti successivamente all’approvazione del Piano di Ristrutturazione da parte della Commissione europea, che hanno reso
alcune delle Assunzioni Ipotetiche Originarie non piu attuali, il Consiglio di Amministrazione della Banca ha approvato in data 8 maggio
2015 i Nuovi Obiettivi, che nelle intenzioni della Banca verranno presentati alla Commissione europea ad esito dell’ Aumento di Capitale e
del rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari. Sebbene la Banca auspichi che la Commissione europea adotti un approccio cooperativo
nell’analisi dei Nuovi Obiettivi e della proposta di modifica della Banca in relazione a determinati impegni, non vi sono garanzie che la
Commissione europea approvi i Nuovi Obiettivi ovvero qualsiasi altra modifica al Piano di Ristrutturazione e/o agli impegni relativi al
Piano di Ristrutturazione. La Commissione europea potrebbe inoltre imporre alla Banca condizioni ulteriori e pitl onerose, con possibile
conseguente necessita di modifica dei Nuovi Obiettivi medesimi ovvero avviare un’indagine sull’aiuto di Stato concesso alla Banca tramite
i Nuovi Strumenti Finanziari ed esigere il rispetto degli impegni assunti dalla Banca nel contesto della procedura per gli aiuti di Stato e
dell’emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari. In tale scenario, la Commissione europea potrebbe decidere di intraprendere azioni volte a
garantire il rispetto della disciplina in materia di aiuti di Stato e/o comminare sanzioni nei confronti dell’Italia e/o della Banca stessa. Infine,
i Nuovi Obiettivi si basano su alcuni presupposti di scenario esterno nonché di assunzioni sugli effetti di azioni specifiche in tutto o in parte
sotto il controllo del management. 11 mancato verificarsi di tali presupposti o il mancato o parziale verificarsi degli effetti previsti potrebbe
comportare scostamenti, anche significativi, rispetto alle previsioni formulate nei Nuovi Obiettivi e non consentire il raggiungimento degli
stessi. Qualora la Banca non dovesse essere in grado di rispettare gli impegni e gli obiettivi posti dal Piano di Ristrutturazione, nella sua
formulazione originaria ovvero come aggiornato secondo i Nuovi Obiettivi o le altre modifiche eventualmente richieste dalla Commissione
europea, essa potrebbe trovarsi a dover fronteggiare un’azione da parte della Commissione europea, nonché subire possibili danni
reputazionali, con conseguenti possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo. Inoltre, in conseguenza di tali azioni della Commissione europea, una o piu agenzie di rating potrebbero operare un
downgrade dei rating della Banca, con conseguente incremento del costo del funding.

Rischi connessi agli esiti del comprehensive assessment e alla mancata realizzazione del Capital Plan

In data 26 ottobre 2014 la BCE ha reso noto i risultati dell’esercizio di comprehensive assessment svolto dalla BCE medesima in
collaborazione con le Autorita nazionali preposte alla conduzione della vigilanza bancaria e che ha coinvolto i maggiori istituti di credito
europeli, tra i quali la Banca. I risultati del comprehensive assessment hanno evidenziato per la Banca: (i) il superamento dell’asset quality
review, con un Common Equity Tier 1 Ratio pari al 9,5% rispetto alla soglia minima dell’8%; (ii) il superamento dello stress test nello
“scenario di base”, con un Common Equity Tier I Ratio pari all’8,8% rispetto alla soglia minima dell’8%; e (iii) il mancato superamento
dello stress test nello “scenario avverso”, con un Common Equity Tier 1 Ratio pari al -0,09% corrispondente a meno 559 punti base rispetto
alla soglia minima del 5,5% e un conseguente deficit patrimoniale (c.d. capital shortfall) pari a Euro 4,2 miliardi, calcolato senza tenere
conto delle azioni di mitigazione realizzate dalla Banca nel periodo compreso tra il 1° gennaio 2014 e il 30 settembre 2014. Tenendo conto
delle azioni di mitigazione poste in essere dalla Banca nel suddetto periodo (i.e. I’aumento di capitale in opzione per complessivi Euro 5
miliardi conclusosi nel mese di luglio 2014 e la rivalutazione della quota di partecipazione in Banca d’Italia), il Common Equity Tier 1 Ratio
della Banca ¢ risultato pari al 2,7% con un conseguente deficit patrimoniale pari a Euro 2,1 miliardi. A seguito della pubblicazione dei
risultati del comprehensive assessment, la Banca ha presentato alla BCE il piano di rafforzamento patrimoniale (il “Capital Plan”) volto a
colmare, entro un periodo di nove mesi (ossia entro luglio 2015), il suddetto deficit patrimoniale di Euro 2,1 miliardi. Il Capital Plan,
approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 5 novembre 2014, prevede i seguenti interventi principali: (i) un aumento
di capitale in opzione fino ad un massimo di Euro 2,5 miliardi; (ii) azioni non diluitive per gli azionisti, rappresentate da ulteriori azioni di
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capital management stimate pari a circa Euro 220 milioni, quali cessioni di partecipazioni c.d. non core e attivi del portafoglio proprietario
ad alto assorbimento patrimoniale. In data 10 febbraio 2015 la BCE ha approvato il Capital Plan presentato dalla Banca comunicando,
altresi, alla stessa gli esiti del processo di revisione e valutazione prudenziale (c.d. Supervisory Review and Evaluation Process — SREP)
svolto dall’ Autorita di Vigilanza europea nell’ambito del Meccanismo Unico di Vigilanza, ad esito del quale la BCE ha richiesto, inter alia,
alla Banca di raggiungere ¢ mantenere nel tempo una soglia minima, su base transitional, del Common Equity Tier 1 Ratio pari al 10,2%.
Al fine di disporre di un buffer rispetto a tale soglia, il Consiglio di Amministrazione della Banca ha deliberato di proporre all’assemblea
straordinaria dei soci di incrementare I’ammontare dell’ Aumento di Capitale in Opzione fino a un massimo di Euro 3,0 miliardi (rispetto
agli Euro 2,5 miliardi previsti dal Capital Plan). In data 16 aprile 2015, I’assemblea straordinaria dei soci ha approvato 1I’Aumento di Capitale
in Opzione per massimi Euro 3,0 miliardi. Laddove la Banca non riuscisse a implementare, in tutto o in parte, le misure previste dal Capital
Plan e nel caso in cui non fosse in grado di colmare lo shortfall di capitale rilevato dal comprehensive assessment con ulteriori misure, la
stessa potrebbe trovarsi in una situazione di crisi o di dissesto, con conseguente sottoposizione del Gruppo Montepaschi alle misure di
risoluzione delle crisi bancarie previste, inter alia, dalla Bank Recovery and Resolution Directive. Si segnala che, infine, con la lettera del
12 maggio 2015 1’ Autorita di Vigilanza ha osservato, in linea con quanto gia indicato nella lettera del 10 febbraio 2015, che I’Aumento di
Capitale in Opzione costituisce solo una delle azioni contenute nel Capital Plan e indirizzate a fronteggiare le principali criticita della Banca.

Rischio di credito e di deterioramento della qualita del credito

Lattivita, la solidita economica, patrimoniale e finanziaria e la capacita di produrre profitti del Gruppo dipendono, tra le altre cose, dal
merito di credito dei propri clienti ovvero dal rischio che le proprie controparti contrattuali non adempiano alle proprie obbligazioni o che
il merito creditizio di tali controparti subisca un deterioramento o che le societa del Gruppo concedano, sulla base di informazioni non
veritiere, incomplete o incorrette, credito che altrimenti non avrebbero concesso o che avrebbero concesso a condizioni differenti. Il
perdurare della situazione di crisi dei mercati del credito, il deterioramento delle condizioni dei mercati dei capitali, il rallentamento
dell’economia globale nonché eventuali misure adottate dalle autorita dei singoli Paesi hanno ridotto e potrebbero ulteriormente ridurre il
reddito disponibile delle famiglie e la redditivita delle imprese e/o avere un ulteriore impatto negativo sulla capacita della clientela del
Gruppo di onorare gli impegni assunti ¢ determinare, di conseguenza, un significativo peggioramento della qualita del credito del Gruppo.
Inoltre, lo sviluppo dello scenario macroeconomico e/o 1’andamento di specifici settori (con particolare riferimento alle famiglie e alle
piccole e medie imprese, che costituiscono la principale clientela del Gruppo) hanno ridotto e potrebbero ulteriormente comportare una
riduzione, anche significativa, del valore delle garanzie ricevute dalla clientela e/o I'impossibilita, da parte della clientela, di integrare le
garanzie prestate a seguito della loro diminuzione di valore, incidendo negativamente sui risultati stimati dalla Banca a causa del
deterioramento della qualita del credito, con un conseguente possibile significativo aumento delle sofferenze legato alla minore capacita
della clientela di onorare gli impegni assunti, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Nonostante il Gruppo presidi il rischio di credito mediante specifiche politiche e procedure volte a
identificare, monitorare e gestire il medesimo ed effettui periodicamente una nuova stima dei parametri di rischio e degli accantonamenti
per fronteggiare eventuali perdite anche sulla base delle informazioni storiche a disposizione, il verificarsi delle circostanze in precedenza
indicate nonché di eventi inattesi e/o imprevisti potrebbe comportare un incremento dei Crediti Deteriorati e degli accantonamenti ad essi
relativi nonché eventuali modifiche nelle stime del rischio di credito, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale /o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Con riferimento alle procedure poste in essere dal Gruppo per presidiare il rischio
di credito, si segnala che il Collegio Sindacale, nella propria relazione all’assemblea dei soci convocata per 1’approvazione del Bilancio
2014, ha rilevato alcune criticita emerse nell’ambito della propria azione di vigilanza. Inoltre, nell’ambito dell’asset quality review, la BCE
e ’EBA hanno adottato criteri di valutazione dei crediti delle banche coinvolte che presentano elementi di analisi diversi rispetto alla
metodologie precedentemente adottate dalla Banca e che hanno comportato rettifiche di valore, anche significative, sul valore dei crediti del
Gruppo Montepaschi oggetto di analisi in sede di asset quality review, nonché una riclassificazione da crediti in bonis a Crediti Deteriorati,
in seguito ai quali la Banca ha adottato una nuova policy contabile, la cui applicazione ha comportato sul Bilancio 2014 rettifiche di valore
su crediti per complessivi Euro 5.963 milioni e riclassificazioni da crediti in bonis a Crediti Deteriorati per complessivi Euro 7.022 milioni.
Inoltre, nei primi mesi dell’esercizio che si chiudera al 31 dicembre 2015, 1’ Autorita di Vigilanza ha condotto una verifica sulle esposizioni
creditizie del Gruppo relative ai portafogli “residential real estate”, “institutional”, “project finance” e “shipping”, esclusi dalla precedente
verifica e corrispondenti, rispettivamente, a circa il 24% dei crediti lordi verso la clientela e a circa il 9% dei Crediti Deteriorati lordi verso
la clientela al 31 dicembre 2014. Al riguardo, ¢ stata illustrata al management della Banca soltanto una stima preliminare degli impatti: la
comunicazione ufficiale dei risultati definitivi avverra in un momento successivo. Cio nonostante, nel Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015
sono stati sostanzialmente recepiti gli effetti della credit file review noti alla data di approvazione del suddetto bilancio intermedio, pari a
circa Euro 41 milioni.

Grandi Esposizioni

Si segnala che a livello consolidato si registra una sola posizione oltre il limite regolamentare sulle Grandi Esposizioni, pari al 25% del
Patrimonio di Vigilanza (o Fondi Propri), che riguarda la controparte Nomura. Al 31 marzo 2015 tale esposizione rappresentava il 48,81%
dei Fondi Propri (rispetto al 34,68% al 31 dicembre 2014). Tale superamento ¢ stato determinato sia dalla riduzione del Patrimonio di
Vigilanza individuale e consolidato al 31 dicembre 2014 per effetto della perdita di tale periodo, sia dall’incremento del valore
dell’esposizione dovuto all’andamento nel periodo stesso dei parametri di mercato sottostanti (tassi, credit spread, ecc.). Con riferimento a
tale esposizione, inoltre, la BCE con lettera del 10 febbraio 2015 ha richiesto all’Emittente di rientrare entro i limiti regolamentari entro il
26 luglio 2015, subordinatamente all’assenza di comprovati impedimenti di natura legale connessi ai procedimenti in essere in relazione
all’operazione denominata “Alexandria”. Inoltre, la BCE ha richiesto alla Banca di includere fin da subito nel calcolo dei Fondi Propri la
Riserva AFS negativa relativa all’operazione “Alexandria” cio risulta, secondo quanto ritiene la Banca, in contraddizione con
I’orientamento espresso dall’EBA in data 6 marzo 2015 nel rispondere a un quesito nell’ambito di Q&A pubblici, secondo cui il valore delle
esposizioni deve essere coerente con il trattamento del plusvalenze e/o delle minusvalenze nei Fondi Propri. Nonostante la Banca abbia
avviato uno specifico confronto con la BCE in merito ai prospettati effetti dell’interpretazione EBA, alla Data del Prospetto I’ orientamento
finale dell’Autorita di Vigilanza non ¢ ancora stato comunicato all’Emittente. Qualora la BCE richiedesse alla Banca di rientrare entro i
limiti regolamentari entro il 26 luglio 2015, ovvero diverso termine eventualmente stabilito, e la Banca non dovesse riuscire a implementare
le opportune iniziative volte a ricondurre 1’esposizione nei confronti di Nomura entro i limiti previsti, I’ Autorita di Vigilanza potrebbe
comminare sanzioni e/o limitazioni all’operativita della Banca, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi all’adeguatezza patrimoniale

Le regole in materia di adeguatezza patrimoniale per le banche definiscono requisiti prudenziali minimi di capitale, qualita delle risorse
patrimoniali e degli strumenti di mitigazione dei rischi. Nell’ambito dei compiti di vigilanza attribuiti alla BCE nel contesto del Meccanismo
Unico di Vigilanza, I’Autorita di Vigilanza, a conclusione del Supervisory Review and Evaluation Process (SREP), ha richiesto che il
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Gruppo Montepaschi raggiunga ad esito dell’Aumento di Capitale e degli altri interventi previsti nel Capital Plan e mantenga nel tempo una
soglia minima, su base transitional, del Common Equity Tier 1 Ratio pari al 10,2% e del Total Capital Ratio pari al 10,9%. Anche
successivamente all’effettuazione dell’ Aumento di Capitale in Opzione, non ¢ possibile escludere che in futuro I’Emittente si possa trovare,
a fronte anche di fattori esterni ed eventi non prevedibili e al di fuori del controllo del Gruppo, nella necessita di ricorrere a interventi di
rafforzamento patrimoniale ai fini del raggiungimento degli standard di adeguatezza patrimoniale fissati dalla normativa prudenziale pro
tempore applicabile, nonché — eventualmente — su indicazione delle Autorita di Vigilanza. In particolare si segnala che il Supervisory Review
and Evaluation Process (SREP) ¢ svolto con periodicita almeno annuale dalla BCE (fermi restando in ogni caso i poteri e le prerogative di
vigilanza proprie di quest’ultima esercitabili su base continuativa durante il corso dell’anno).

Rischi connessi a possibili aggregazioni

In seguito alla pubblicazione dei risultati del comprehensive assessment, I’Emittente ha nominato UBS e Citigroup quali propri advisor
finanziari per la strutturazione e I’implementazione delle azioni di mitigazione previste dal Capital Plan, nonché per valutare tutte le opzioni
strategiche a disposizione della Banca, fra le quali un’eventuale operazione di aggregazione con un partner strategico o finanziario. Tali
operazioni strategiche, sollecitate dalla BCE, sono aggiuntive e non alternative rispetto all’Aumento di Capitale in Opzione e alle altre
attivita previste dal Capital Plan e sono finalizzate, tra 1’altro, a migliorare la redditivita attesa e la capacita di generare capitale
organicamente da parte della Banca, nonché eventualmente a rafforzarne ulteriormente la patrimonializzazione e la qualita del credito, al
fine di rispondere alle criticita evidenziate dalla BCE nell’ambito del Supervisory Review and Evaluation Process (SREP). 1l realizzarsi di
una operazione di aggregazione dipende, inter alia, da fattori esogeni che, come tali, sono in gran parte fuori dal totale controllo
dell’Emittente e che non ¢ escluso possano materializzarsi, integralmente o parzialmente, anche prima della conclusione dell’ Aumento di
Capitale. Qualora un’eventuale operazione di aggregazione non dovesse perfezionarsi, ovvero dovesse richiedere un perfezionamento
maggiormente complesso rispetto a quello prospettato in sede di approvazione consiliare e/o assembleare, la Banca potrebbe non essere in
grado di cogliere, in tutto o in parte, gli effetti positivi sopra elencati e ipotizzati, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione
economica, patrimoniale /o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Inoltre, anche in funzione dei termini economici e della modalita tecnica
attraverso la quale una potenziale operazione di aggregazione dovesse eventualmente realizzarsi, gli azionisti della Banca potrebbero subire
una diluizione, anche significativa, della propria partecipazione nel soggetto risultante dall’aggregazione. Inoltre, qualora I’Emittente
dovesse intraprendere un processo di integrazione con un altro gruppo bancario, tale operazione esporrebbe I’Emittente ai rischi e alle
complessita tipici dei processi di integrazione tra gruppi creditizi. Indipendentemente dalla modalita tecnica con cui dovesse venir strutturata
e/o realizzata un’eventuale operazione strategica, si segnala infine che nel contesto di tali tipologie di operazioni ¢/o in presenza di rumour
riguardanti le stesse, 1 prezzi di mercato delle azioni dell’Emittente potrebbero essere soggetti a volatilita e fluttuazioni, anche significative,
con possibili effetti negativi anche sull’Offerta.

Rischio di liquidita

E il rischio inerente all’incapacita della Banca di far fronte agli obblighi di pagamento certi o previsti con ragionevole certezza. Cid avviene
quando cause interne (crisi specifica) o esterne (condizioni macroeconomiche) pongono la Banca di fronte ad un’improvvisa riduzione della
liquidita disponibile o ad un’improvvisa necessita di incrementare il funding. In particolare, il Gruppo dovra fronteggiare nei prossimi anni
il rimborso delle TLTRO (indebitamento pari a nominali Euro 6,56 miliardi al 31 marzo 2015), delle MRO (indebitamento pari a nominali
Euro 4,5 miliardi al 31 marzo 2015) e di emissioni obbligazionarie destinate a investitori istituzionali per un ammontare complessivo, nel
triennio 2015-2017, pari a Euro 6,1 miliardi. Inoltre, a causa della significativa esposizione del Gruppo in titoli del debito pubblico italiano,
eventuali ulteriori riduzioni del rating creditizio assegnato all’Italia potrebbero avere un impatto pregiudizievole sulla liquidita e sulla
counterbalancing capacity del Gruppo. Peraltro, nonostante il Gruppo abbia predisposto sistemi di monitoraggio e gestione del proprio
rischio di liquidita, il persistere di condizioni avverse di mercato e/o il loro peggioramento, un andamento negativo dello scenario economico
nel suo complesso, eventuali ulteriori diminuzioni del merito creditizio della Banca e, pill in generale, I’incapacita della Banca di reperire
sul mercato le risorse necessarie per far fronte alle proprie esigenze di liquidita e/o a requisiti normativi di volta in volta introdotti in
attuazione di Basilea 3, potrebbero congiuntamente o singolarmente avere effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Si segnala, infine, che il Joint Supervisory Team (JST) della BCE ha condotto
un’analisi dei relativi documenti e con una lettera in data 26 febbraio 2015 ha richiesto alcune “remedial action”, entro determinate
tempistiche, relative, inter alia, al “funding plan” e al “contingency funding plan” e, pur non rilevando, alla data di analisi, criticita nelle
strategie e nel processo di gestione della liquidita intraday da parte del Gruppo, ha inoltre raccomandato alla Banca di adottare una policy
formalizzata ad hoc per la gestione della liquidita intraday.

Rischi connessi all’andamento negativo dei risultati

Nel corso degli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, 2013 e 2012, lo scenario macroeconomico avverso, la crisi del debito sovrano, le
tensioni sui principali mercati finanziari e, piu in generale, la persistente incertezza circa la ripresa dell’economia, hanno influenzato
negativamente i risultati del Gruppo, che ha registrato perdite consolidate, rispettivamente, per Euro 5.343 milioni, Euro 1.434 milioni ed
Euro 3.168 milioni. In particolare le perdite maturate e cumulate al 31 dicembre 2014 hanno comportato la riduzione del capitale sociale
dell’Emittente di oltre un terzo e, pertanto, in data 16 aprile 2015 I’assemblea straordinaria dei soci ha deliberato di ridurre il capitale sociale
in conseguenza di tali perdite. L’andamento negativo dei risultati del Gruppo si ¢ interrotto nei primi tre mesi del 2015, nei quali il Gruppo
ha registrato un utile consolidato pari a Euro 73 milioni, rispetto alla perdita consolidata di Euro 174 milioni registrata nel primo trimestre
del 2014. Nonostante le azioni intraprese nell’ambito del Piano di Ristrutturazione e/o ulteriori azioni che dovessero essere intraprese dalla
Banca, I’eventuale protrarsi della crisi economico-finanziaria e in generale la persistente situazione di incertezza relativa alla ripresa
economica potrebbero confermare il risultato negativo gia registrato nel 2014 anche negli esercizi successivi, con conseguente impossibilita
di distribuire dividendi agli azionisti e, qualora non si potesse procedere al rimborso integrale dei Nuovi Strumenti Finanziari, di
corrispondere in denaro gli interessi relativi ai Nuovi Strumenti Finanziari, nonché un progressivo indebolimento della struttura patrimoniale
della Banca e del Gruppo e I’impossibilita di raggiungere gli obiettivi del Piano di Ristrutturazione, con possibili effetti negativi sulle attivita
e sulla situazione economica, patrimoniale /o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Inoltre, anche qualora il Gruppo dovesse chiudere
gli esercizi futuri in utile, I’Emittente non potra distribuire dividendi fino a quando non sara revocata la decisione della BCE del 10 febbraio
2015, con cui I’ Autorita di Vigilanza ha posto specifico divieto alla Banca di procedere alla distribuzione di dividendi.

Rischi connessi al pagamento in azioni degli interessi sui Nuovi Strumenti Finanziari

11 Prospetto di Emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari prevede, tra I’altro, che la Banca debba corrispondere interessi in via posticipata
su base annua. Detti interessi devono essere corrisposti in forma monetaria sino a concorrenza del risultato di esercizio come risultante
dall’ultimo bilancio della Banca approvato prima della data di pagamento degli interessi, al lordo degli interessi stessi e del relativo effetto
fiscale e al netto delle riserve obbligatorie. La quota degli interessi dovuti eccedente il risultato di esercizio dovra essere corrisposta mediante
I’assegnazione al MEF di un numero di azioni ordinarie dell’Emittente di nuova emissione, valutate al valore di mercato secondo le modalita
indicate nel Prospetto di Emissione e che tengano conto del quadro normativo dell’Unione europea in materia di aiuti di Stato. Poiché
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I’Emittente ha chiuso I’esercizio 2014 con una perdita, gli interessi sui Nuovi Strumenti Finanziari maturati nel 2014 e da corrispondersi il
1° luglio 2015 saranno soddisfatti mediante assegnazione al MEF di azioni ordinarie dell’Emittente in conformita a quanto previsto dal
Prospetto di Emissione. Nonostante gli impegni assunti nel Piano di Ristrutturazione dispongano ’integrale rimborso dei NSF entro il 2017
e nonostante il Prospetto di Emissione non preveda alcun obbligo in capo alla Banca di riscattare i Nuovi Strumenti Finanziari, I’Emittente
intende utilizzare 1 proventi derivanti dall’Offerta per rimborsare integralmente e in anticipo i Nuovi Strumenti Finanziari residui. Al
riguardo si segnala che in data 12 maggio 2015 la BCE ha rilasciato I’autorizzazione, tra I’altro, al rimborso integrale dei Nuovi Strumenti
Finanziari per un valore nominale pari a Euro 1.071 milioni, subordinatamente al completamento dell’Aumento di Capitale per un
ammontare massimo pari a Euro 3 miliardi. Pertanto, nel caso in cui I’Offerta non dovesse realizzarsi per il suo intero ammontare e/o
I’autorizzazione citata dovesse venir meno per qualsiasi ragione, la Banca non potra procedere al rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari
e nel caso in cui anche negli esercizi successivi al 2014 BMPS dovesse registrare perdite e/o incapienza del risultato di esercizio, essa sara
tenuta a corrispondere le cedole degli interessi maturati sui Nuovi Strumenti Finanziari in essere mediante 1’emissione di nuove azioni
ordinarie, con conseguente diluizione degli azionisti esistenti dell’Emittente rispetto alla relativa quota di partecipazione nel capitale
dell’Emittente medesimo. Inoltre, anche a seguito del prospettato rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari, nel caso in cui la Banca non
dovesse essere in grado di corrispondere, in tutto o in parte, gli interessi dovuti sui Nuovi Strumenti Finanziari maturati nell’esercizio 2015
— calcolati in circa Euro 50 milioni — in forma monetaria a causa della incapienza del risultato del medesimo esercizio, la stessa sara tenuta
in data 1° luglio 2016 ad assegnare al MEF azioni ordinarie di nuova emissione con conseguente diluizione degli azionisti dell’Emittente
rispetto alla relativa quota di partecipazione nel capitale dell’Emittente medesimo.

Rischi connessi alla conversione dei Nuovi Strumenti Finanziari

11 Prospetto di Emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari prevede, tra ’altro, il diritto dell’Emittente di convertire in tutto o in parte, in
qualsiasi momento previa comunicazione al MEF, i Nuovi Strumenti Finanziari in azioni ordinarie dell’Emittente secondo la formula
prevista dal Prospetto di Emissione. L’Emittente intende utilizzare i proventi dell’Offerta per rimborsare integralmente e in anticipo i residui
Nuovi Strumenti Finanziari e al riguardo si segnala che in data 12 maggio 2015 la BCE ha rilasciato I’autorizzazione, tra I’altro, al rimborso
integrale dei Nuovi Strumenti Finanziari per un valore nominale pari a Euro 1.071 milioni, subordinatamente al completamento
dell’ Aumento di Capitale per un ammontare massimo pari a Euro 3 miliardi. Pertanto, nel caso in cui I’Offerta non dovesse realizzarsi per
il suo intero ammontare e/o I’autorizzazione citata dovesse venir meno per qualsiasi ragione, I’Emittente non potra procedere al rimborso
integrale e in anticipo dei Nuovi Strumenti Finanziari. In tal caso, I’Emittente in futuro potrebbe decidere di esercitare, in tutto o in parte, la
facolta di conversione dei NSF in azioni ordinarie della Banca prevista dal Prospetto di Emissione. Qualora I’Emittente dovesse esercitare
la facolta di conversione dei NSF, il MEF potrebbe acquisire una percentuale, anche significativa, del capitale dell’Emittente, con possibili
impatti sulle attivita della Banca e/o del Gruppo tali da determinare possibili effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo, nonché conseguente diluizione degli azionisti dell’Emittente rispetto alla relativa quota di
partecipazione nel capitale dell’Emittente medesimo. Anche in caso di conversione, inoltre, I’Emittente sara tenuto a corrispondere gli
interessi sui NSF, nella misura prevista in relazione all’anno in cui ¢ esercitata la conversione, pro rata temporis per il periodo decorrente
dal 1° gennaio dell’anno in cui ¢ esercitata la conversione fino alla data di conversione. Tali interessi saranno corrisposti alla prima data di
pagamento (i.e. il 1° luglio) successiva alla data di conversione. Pertanto, nel caso in cui la Banca non dovesse essere in grado di
corrispondere, in tutto o in parte, gli interessi dovuti sui Nuovi Strumenti Finanziari maturati in forma monetaria a causa della incapienza
del risultato di esercizio, la stessa sara tenuta in data 1° luglio 2016 ad assegnare al MEF azioni ordinarie di nuova emissione con conseguente
diluizione degli azionisti dell’Emittente rispetto alla relativa quota di partecipazione nel capitale dell’Emittente medesimo.

Rischi connessi all’esposizione del Gruppo al debito sovrano

Il Gruppo risulta significativamente esposto nei confronti di governi centrali o altri enti pubblici, con particolare riferimento all’Italia.
L’eventuale deterioramento del merito creditizio dell’Italia e, in misura minore, degli altri Paesi verso cui il Gruppo ¢ esposto nonché la
variazione dei tassi di interesse potrebbero provocare una riduzione del valore dei titoli e/o dei derivati, con conseguenti effetti negativi,
anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca /o del Gruppo.

Rischi derivanti da procedimenti giudiziari e amministrativi

Rischi derivanti dal contenzioso civile, penale e amministrativo collegato a indagini penali e vicende giudiziarie nell’anno 2012 e nell’anno
2013

Alla Data del Prospetto sussistono diversi procedimenti giudiziari pendenti nei confronti dell’Emittente. Una parte dei procedimenti
giudiziari trova la sua origine in un contesto straordinario ed eccezionale legato anche alle indagini avviate in sede penale dalla magistratura
e alle vicende giudiziarie che hanno interessato I’Emittente negli anni 2012 e 2013 e che si riferiscono principalmente alle operazioni
finanziarie di reperimento delle risorse necessarie all’acquisizione di Banca Antonveneta e ad alcune operazioni finanziarie effettuate dalla
Banca, tra cui le operazioni connesse alle ristrutturazioni dell’operazione “Santorini” e delle note “Alexandria”, ai precedenti aumenti di
capitale eseguiti dalla Banca nel 2008 e nel 2011 e all’operazione FRESH 2008. A tali eventi possono essere altresi ricondotti alcuni
procedimenti sanzionatori avviati dalle Autorita di Vigilanza principalmente nei confronti del management in carica all’epoca dei fatti (che
peraltro, in caso di irrogazione di sanzioni, vedono la Banca solidalmente responsabile senza alcuna certezza che la stessa possa essere in
grado di recuperare quanto corrisposto in virtu di tale obbligo ad esito dell’esperimento delle azioni di regresso) e della Banca ex art.187-
quinquies del TUF e alcune azioni legali promosse nei confronti della Banca da parte di associazioni di consumatori e investitori individuali
che hanno sottoscritto strumenti finanziari nel contesto delle emissioni azionarie effettuate dalla Banca. Con riferimento all’operazione
connessa alla ristrutturazione delle note “Alexandria”, si segnala che la Procura della Repubblica presso il Tribunale di Milano ha depositato
richiesta di rinvio a giudizio nei confronti, inter alios, dell’avv. Mussari, del dott. Vigni e del dott. Baldassarri in ordine ai reati di cui all’art.
2622, commi 1 e 3 del Codice Civile in materia di false comunicazioni sociali e di cui all’art. 185 del TUF in materia di manipolazione di
mercato. In relazione ai delitti commessi dalle suddette persone fisiche il Pubblico Ministero ha, altresi, richiesto il rinvio a giudizio
dell’Emittente e di Nomura ai sensi di quanto previsto dal D.Lgs. 231/2001.

Rischi connessi al contenzioso derivante dallo svolgimento dell attivita ordinaria

Nel corso del normale svolgimento della propria attivita ordinaria, il Gruppo ¢ coinvolto in diversi procedimenti giudiziari riguardanti, tra
I’altro: azioni revocatorie, anatocismo, collocamento di titoli obbligazionari emessi da Paesi e societa poi in default, collocamento di altri
strumenti e prodotti finanziari. A fronte delle stime effettuate circa i rischi di soccombenza nei procedimenti suddetti, al 31 marzo 2015
sono stati effettuati accantonamenti per controversie legali nel complessivo Fondi per Rischi e Oneri per un importo pari a circa Euro 431
milioni. Tra le componenti del complessivo Fondi per Rischi e Oneri sono ricompresi, tra gli altri, stanziamenti a fronte delle perdite presunte
su azioni revocatorie ed esborsi stimati a fronte di reclami della clientela. Tali fondi sono ritenuti congrui per la copertura delle potenziali
passivita che potrebbero derivare dai giudizi in essere al 31 marzo 2015. Sebbene I’Emittente ritenga che il complessivo Fondi per Rischi e
Oneri accantonato in bilancio sia da considerare congruo in relazione agli oneri potenzialmente conseguenti agli eventuali effetti negativi
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dei suddetti contenziosi, puo accadere che I’eventuale accantonamento possa risultare insufficiente a far fronte interamente agli oneri, alle
spese, alle sanzioni e alle richieste risarcitorie e restitutorie connesse alle cause pendenti ovvero che il Gruppo possa essere in futuro tenuto
a far fronte a oneri e obblighi di risarcimento o restitutori non coperti da accantonamenti, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla
situazione economica, finanziaria e/o patrimoniale della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi alle operazioni di ferm structured repo e in particolare all’operazione denominata “Alexandria”

La Banca ha posto in essere in passati esercizi operazioni di investimento effettuate in BTP a lunga durata, finanziate attraverso pronti contro
termine (ferm structured repo) e delle transazioni di copertura del rischio di tasso mediante interest rate swap. In particolare, le due
operazioni che rientrano in tale categoria sono 1’operazione denominata “Alexandria” e 1’operazione denominata “Santorini”, con
riferimento alla quale nel dicembre 2013 ¢ stato sottoscritto un accordo transattivo attraverso il quale si ¢ proceduto alla chiusura
dell’operazione. Nell’operazione di term structured repo in essere, il rischio piu significativo cui € esposta la Banca ¢ il rischio di credito
della Repubblica Italiana. Avendo concluso un asset swap di copertura dal rischio di tasso, infatti, la sensitivita ai tassi di interesse della
posizione ¢ residuale rispetto alla sensitivita al merito creditizio della Repubblica Italiana. La variazione del credit spread Italia comporta
una variazione della Riserva AFS che viene rappresentata in bilancio nel prospetto della redditivita complessiva. La Banca ¢ anche esposta
al rischio di controparte, ma tale rischio ¢ mitigato dalla collateralizzazione/marginazione giornaliera per cassa delle operazioni.
L’Emittente, effettuati tutti gli opportuni approfondimenti con i propri consulenti contabili, ha rappresentato le predette operazioni nel
proprio bilancio tenendo conto delle singole componenti contrattuali, in considerazione delle modalita operative con cui sono state poste in
essere e delle finalita economiche perseguite tramite le stesse. E stato pertanto ritenuto che non ci fossero le condizioni per rappresentarle
contabilmente come credit default swap. Le modalita di contabilizzazione delle predette operazioni di term structured repo e la relativa
informativa sono state oggetto di analisi da parte delle tre Autorita di Vigilanza nel Documento congiunto Banca d’Italia/ CONSOB/IVASS
n. 6 dell’8 marzo 2013. In ottemperanza a tale documento e trattandosi di operazioni di importo significativo, il Gruppo ha descritto
dettagliatamente nella Relazione e Bilancio 2012, nella Relazione e Bilancio 2013, nella Relazione e Bilancio 2014 e nel Resoconto
Intermedio di Gestione al 31 marzo 2015, per il tramite di prospetti redatti al fine di tener conto di tale metodo alternativo di
contabilizzazione, gli impatti sui bilanci che deriverebbero dalla riqualificazione delle operazioni come derivati sintetici. Si precisa che la
contabilizzazione delle operazioni di long term structured repo ¢, alla Data del Prospetto, oggetto di approfondimento da parte della
CONSOB anche alla luce del provvedimento di chiusura delle indagini preliminari emesso ai sensi dell’articolo 415-bis c.p.p. da parte della
Procura della Repubblica presso il Tribunale di Milano. Si segnala, infine, che 1’esposizione nei confronti di Nomura al 31 dicembre 2014
ha comportato il superamento dei limiti sulle Grandi Esposizioni. La chiusura di tale operazione comporterebbe un impatto negativo
significativo sul conto economico della Banca, legato all’andamento delle variabili di mercato, principalmente riconducibile al ricircolo
(riversamento a conto economico) della Riserva AFS alla data di chiusura dell’operazione, oltre che ai costi di chiusura della transazione
con Nomura. Si segnala, peraltro, che la chiusura di tale operazione ai livelli di spread alla Data del Prospetto comporterebbe un impatto
non significativo sul Common Equity Tier 1 del Gruppo, in quanto gli effetti di una chiusura sarebbero in larga parte gia riflessi nel Common
Equity Tier 1 per effetto del trattamento prudenziale specifico, richiesto dalla BCE, della Riserva AFS negativa iscritta in bilancio, dedotta
per intero dal Patrimonio di Vigilanza.

Rischi connessi alla mancata distribuzione dei dividendi

1 risultati negativi del Gruppo Montepaschi hanno inciso sulla possibilita dell’Emittente di distribuire dividendi. In particolare, gli esercizi
sociali chiusi al 31 dicembre 2014, 2013 e 2012 hanno fatto registrare una perdita e, di conseguenza, BMPS non ha distribuito dividendi. I
risultati economici di tali esercizi sono stati influenzati da eventi che, qualora dovessero ripetersi nei futuri esercizi, potrebbero impedire o
limitare la distribuzione dei dividendi anche per tali esercizi, con conseguenti effetti negativi sui rendimenti dell’investimento in azioni
dell’Emittente. La distribuzione dei dividendi potrebbe, inoltre, anche in futuro, essere esclusa o limitata dalla necessita di rispettare i
requisiti patrimoniali sanciti dalle norme di legge e/o regolamentari applicabili al Gruppo ovvero imposti dall’Autorita di Vigilanza. In
particolare, si segnala che la BCE, nell’ambito del Supervisory Review and Evaluation Process (SREP), ha posto specifico divieto alla
Banca di procedere alla distribuzione di dividendi. Tale divieto ¢ valido fino a revoca della decisione; pertanto, fintantoché la BCE non
decida di rimuovere tale divieto, I’Emittente, pur in presenza di utili di esercizio distribuibili, non potra procedere alla distribuzione di
dividendi. L’Emittente potrebbe, inoltre, pur in presenza di utili di esercizio distribuibili e nonostante I’assenza di divieti e/o limitazioni
legislative e regolamentari, decidere di non procedere alla distribuzione di dividendi a favore dei titolari delle azioni ordinarie ovvero di
procedere alla distribuzione di dividendi in una misura inferiore rispetto al massimo distribuibile in conformita alle disposizioni di legge ¢
statutarie applicabili.

Rischio connesso alla presenza di derivati OTC nel portafoglio dell’Emittente

11 Gruppo negozia contratti derivati su diverse tipologie di sottostanti, quali titoli di debito e tassi di interesse, titoli di capitale e indici
azionari, valute e oro e altri sottostanti, sia con clientela ordinaria, sia con controparti istituzionali. Al 31 dicembre 2014 I’esposizione del
Gruppo in derivati finanziari e creditizi negoziati fuori borsa (c.d. derivati OTC) con qualunque controparte (istituzionale, clientela, ecc.) e
indipendentemente dal portafoglio di appartenenza (negoziazione o bancario) in termini di fair value positivo, al lordo degli accordi di
netting, si ¢ attestata a Euro 7.966 milioni, in diminuzione rispetto a Euro 9.048 milioni al 31 dicembre 2013. Al 31 marzo 2015 I’esposizione
del Gruppo ha registrato un aumento del 4,9% rispetto al 31 dicembre 2014, attestandosi a Euro 8.359 milioni. L’operativita in derivati OTC
prevede da parte del Gruppo, in primo luogo, 1’assunzione dei rischi di mercato, intesi come perdita potenziale che si puo registrare sulle
posizioni detenute a seguito di variazioni sfavorevoli nei parametri di mercato. I principali fattori di rischio ai quali tale operativita ¢ soggetta
sono: tassi di interesse, tassi di cambio, indici, merci e le relative volatilita e correlazioni. Contestualmente, tale operativita espone il Gruppo
anche al rischio di controparte, inteso come il rischio che la controparte di una transazione, avente ad oggetto determinati strumenti
finanziari, risulti inadempiente prima del regolamento della transazione. Cio potrebbe determinare delle perdite potenziali se lo strumento
finanziario, al momento dell’insolvenza della controparte, dovesse presentare un valore positivo per il Gruppo che, quindi, vanterebbe un
diritto di credito nei confronti della controparte.

Rischi connessi alla crisi economico/finanziaria generale e alla crisi del debito dell’Area Euro

In quanto banca e societa capogruppo di un gruppo bancario, i risultati dell’Emittente e delle societa appartenenti al Gruppo sono
significativamente influenzati dalla situazione economica generale e dalla dinamica dei mercati finanziari e, in particolare, dall’andamento
dell’economia in Italia (determinato, tra 1’altro, da fattori quali la solidita percepita dagli investitori, le prospettive di crescita attesa
dell’economia e ’affidabilita creditizia) in quanto Paese in cui la Banca opera quasi esclusivamente e nei confronti del quale il Gruppo
vanta una rilevante esposizione creditizia. Gli scenari di crisi economico/finanziaria a livello globale e di forte instabilita dei mercati
finanziari sviluppatisi negli ultimi anni hanno determinato, anche per il Gruppo, un rallentamento dell’attivita ordinaria, un incremento
sostanziale del costo della raccolta, una diminuzione del valore delle attivita per effetto della diminuzione dei corsi azionari e obbligazionari,
il deterioramento del portafoglio crediti con un aumento dei Crediti Deteriorati e delle situazioni di insolvenza e ulteriori costi derivanti da
svalutazioni e deprezzamenti di attivi, con conseguente diminuzione della capacita di produrre profitti. Nonostante si siano recentemente
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attenuate le tensioni, permane una consistente volatilita sui mercati e la situazione politica italiana resta caratterizzata da fenomeni di
instabilita. Qualora la situazione congiunturale dovesse ulteriormente deteriorarsi e I’economia italiana, in particolare, dovesse ristagnare,
cio potrebbe determinare perdite, anche rilevanti, rallentare ulteriormente I’attivita ordinaria e rendere piu difficile e costoso procurarsi la
liquidita necessaria allo svolgimento dell’attivita, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Altri rischi connessi allo svolgimento dell’attivita bancaria e finanziaria
(@) Rischio di mercato e di tasso d’interesse

11 Gruppo ¢ esposto al rischio che il valore di un’attivita (o passivita) finanziaria diminuisca (o aumenti) per effetto dell’andamento delle
variabili di mercato (a titolo esemplificativo ma non esaustivo, credit spread, tassi di interesse, corsi azionari, tassi di cambio). Nonostante
il Gruppo sia dotato di specifiche politiche e procedure volte a identificare, monitorare e gestire tali tipologie di rischio, il verificarsi di
eventi inattesi o 1’inadeguatezza delle procedure adottate potrebbero avere un impatto negativo, anche rilevante, sulle attivita e sulla
situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Nell’ambito del rischio di mercato, per il Gruppo
Montepaschi riveste importanza il c.d. “rischio sovrano”, connesso a una possibile diminuzione degli strumenti in portafoglio a seguito del
peggioramento del merito creditizio degli emittenti sovrani.

(b) Rischio di controparte

Nello svolgimento delle proprie attivita, il Gruppo ¢ esposto al c.d. rischio di controparte, ossia al rischio che la controparte di un’operazione,
avente ad oggetto determinati strumenti finanziari, risulti inadempiente prima del regolamento dell’operazione stessa. Nell’ambito della
propria operativita, il Gruppo negozia contratti derivati su un’ampia varieta di sottostanti, quali tassi di interesse, tassi di cambio, prezzi in
indici azionari, derivati su merci e diritti di credito sia con controparti nel settore dei servizi finanziari, banche commerciali, pubbliche
amministrazioni, imprese finanziarie e assicurative, banche d’investimento, fondi e altri clienti istituzionali, sia con clienti non istituzionali.
L’eventuale inadempimento delle controparti alle obbligazioni assunte ai sensi dei contratti derivati e/o dei pronti contro termine stipulati
con la Banca o altre societa del Gruppo ¢/o il realizzo o la liquidazione delle relative garanzie collaterali, ove presenti, a valori inferiori a
quelli attesi, potrebbero determinare effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o
del Gruppo.

Risk management

11 Gruppo pone un’elevata attenzione al processo di identificazione, monitoraggio, misurazione e controllo dei rischi. I principi base che
caratterizzano il processo di risk management all’interno del Gruppo si basano su una chiara e netta distinzione di ruoli e responsabilita tra
le funzioni di business, di controllo e di revisione interna. Qualora le politiche e le procedure delle societa del Gruppo volte a identificare,
monitorare e gestire i rischi non si dovessero rivelare adeguate, o le valutazioni e le assunzioni alla base di tali politiche e procedure non si
dovessero rivelare corrette, esponendo la Banca a rischi non preventivati ovvero non quantificati correttamente, la Banca e/o il Gruppo
potrebbero subire perdite, anche rilevanti, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Peraltro, indipendentemente dall’adeguatezza dei sistemi di monitoraggio e gestione dei rischi
predisposti dal Gruppo, le persistenti condizioni di incertezza economica e volatilita dei mercati finanziari non consentono di escludere il
verificarsi di eventi pregiudizievoli derivanti da accadimenti imprevedibili e al di fuori del controllo del Gruppo, con possibili effetti
negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Si segnala,
infine, che con lettera datata 26 febbraio 2015 la BCE ha richiesto alla Banca di sviluppare, entro il 30 settembre 2015, specifiche policy di
risk management, volte a (i) definire I’approccio della Banca rispetto ai vincoli sugli asset (c.d. asset encumbrance); (ii) stabilire procedure
e controlli che assicurino che i rischi associati alla gestione dei collaterali e dei vincoli sugli assef siano adeguatamente monitorati e gestiti;
e (iii) creare un sistema di monitoraggio e testing che consenta di fornire un’informazione tempestiva al management e agli organi gestionali
interessati, nell’ottica di un pronto rispetto delle raccomandazioni regolamentari in materia.

Rischi connessi alle operazioni di ristrutturazione del debito

Nell’esercizio dell’attivita bancaria e in conseguenza anche della crisi economico/finanziaria che ha colpito i Paesi in cui il Gruppo opera,
il Gruppo Montepaschi ¢ parte di diverse operazioni di ristrutturazione del debito che coinvolgono i propri clienti. I deterioramento della
qualita del credito ha comportato un aumento delle operazioni di ristrutturazione del debito, sia regolate dalla Legge Fallimentare sia gestite
a livello contrattuale dalla Banca senza utilizzo degli schemi previsti dalla Legge Fallimentare, che prevedono modifiche a favore dei
creditori delle condizioni contrattuali originariamente pattuite. Con particolare riferimento all’assunzione di partecipazioni /o di altri
strumenti rappresentativi di capitale di rischio mediante conversione del debito, il Gruppo ha acquisito diverse partecipazioni, anche
significative, in societa finanziate, con possibile conseguente inclusione nel perimetro di consolidamento del Gruppo. Eventuali perdite o
rischi, operativi o finanziari, cui le societa partecipate dovessero essere esposte potrebbero limitare le possibilita per il Gruppo di alienare
le predette partecipazioni e comportare la riduzione del valore delle stesse, anche in misura considerevole, con possibili effetti negativi sulle
attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Inoltre il Gruppo, anche a seguito
dell’escussione di garanzie e/o la sottoscrizione di accordi per la ristrutturazione del debito, detiene, e potrebbe acquistarne in futuro,
partecipazioni, anche di controllo, in societa operanti in settori diversi da quelli in cui il Gruppo opera. Tali settori richiedono delle
competenze specifiche in termini di conoscenza e di gestione che non rientrano tra quelle proprie del Gruppo. Tale situazione espone il
Gruppo sia ai rischi propri delle attivita svolte dalle singole societa partecipate, sia ai rischi derivanti da una non efficiente gestione di tali
partecipazioni. Il verificarsi di alcuno di tali accadimenti potrebbe avere effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi alla comparabilita dei dati relativi a esercizi e periodi intermedi passati nonché alle rettifiche da apportare a partire
dalla predisposizione dei bilanci 2013

Nell’esercizio 2014 sono stati applicati per la prima volta: (i) i nuovi principi contabili che disciplinano il bilancio consolidato (IFRS 10
“Bilancio consolidato”, IFRS 11 “Accordi a controllo congiunto” e IFRS 12 “Informativa sulle partecipazioni in altre entita”), oltre agli
emendamenti apportati a tali principi dal documento “Entita di investimento”. L’applicazione retrospettiva di tali principi ha comportato, al
31 dicembre 2013, un impatto negativo sul patrimonio netto del Gruppo pari a Euro 7,9 milioni e un impatto positivo sul patrimonio di
pertinenza di terzi pari a Euro 25,0 milioni, al netto dell’effetto fiscale; e (ii) I’emendamento allo IAS 32 “Compensazione delle attivita e
delle passivita finanziarie”. L’applicazione retrospettiva di tale emendamento ha determinato la presentazione compensata nello stato
patrimoniale di attivita e passivita generate da contratti derivati OTC negoziati presso controparti centrali per un ammontare pari a Euro
628,2 milioni al 31 dicembre 2013, senza alcun impatto sul patrimonio netto del Gruppo. Alla luce delle correzioni retrospettive di cui sopra,
si segnala che i dati comparativi relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, estratti dal Bilancio 2014, sono stati riesposti per recepire
le correzioni retrospettive apportate al Bilancio 2013. Le modalita di rideterminazione dei dati comparativi e la relativa informativa sono
state esaminate dalla Societa di Revisione ai soli fini dell’espressione del giudizio sul Bilancio 2014. Inoltre, con riferimento al Bilancio
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2013 si segnala che: (i) nell’esercizio 2013 ¢ stata applicata per la prima volta la nuova versione del principio contabile internazionale IAS
19 (“Benefici per i dipendenti”), omologata dalla Commissione europea con il Regolamento n. 475/2012 del 5 giugno 2012, oggetto di
applicazione obbligatoria in maniera retrospettiva a partire dall’esercizio 2013; (ii) in data 7 maggio 2013 la Banca d’Italia ha chiesto che
la Banca operasse una variazione retrospettiva del Patrimonio di Base al fine di escludere da tale aggregato la quota di Azioni FRESH 2008
riconducibili alle note per le quali opera la indemnity side letter rilasciata da BMPS a The Bank of New York (Luxembourg) S.A. in
occasione dell’adozione di alcune deliberazioni di modifica dei termini e delle condizioni dei FRESH 2008; e (iii) in data 10 dicembre 2013
e a seguito della chiusura del procedimento avviato nel corso del 2013, la CONSOB ha chiesto alla Banca, ai sensi dell’art. 114, comma 5,
del TUF di rettificare, al piu tardi in occasione della redazione del Bilancio 2013, I’importo del patrimonio netto consolidato e individuale
di un importo che tenga conto degli effetti della sopracitata indemnity side letter rilasciata da BMPS a The Bank of New York (Luxembourg)
S.A.. Alla luce delle modifiche retrospettive di cui sopra, si segnala che i dati comparativi relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012,
estratti dal Bilancio 2013, sono stati riesposti per recepire le variazioni retrospettive apportate al Bilancio 2012, che hanno comportato una
riduzione del patrimonio netto consolidato e individuale al 31 dicembre 2012 pari a Euro 132 milioni. Le modalita di rideterminazione dei
dati comparativi e la relativa informativa sono state esaminate dalla Societa di Revisione ai soli fini dell’espressione del giudizio sul Bilancio
2013. In considerazione del fatto che (i) i dati estratti dal Bilancio 2012 e dal Bilancio 2013 non sono stati riesposti; e (ii) i dati relativi al
31 dicembre 2012, riesposti a fini comparativi nell’ambito del Bilancio 2013, nonché i dati relativi al 31 dicembre 2013, riesposti a fini
comparativi nell’ambito del Bilancio 2014, sono stati esaminati dalla Societa di Revisione ai soli fini del giudizio, rispettivamente, sul
Bilancio 2013 e sul Bilancio 2014, si invitano gli investitori a tenere in debito conto tali circostanze nell’effettuare le proprie scelte di
investimento.

Rischi connessi alle figure chiave del Gruppo e alla capacita del Gruppo di ritenere o attrarre determinate professionalita

I risultati del Gruppo e il futuro successo delle sue attivita dipendono in misura significativa dalla capacita dello stesso di attrarre, mantenere
e motivare personale qualificato e con una notevole esperienza nei settori di attivita in cui esso opera. In particolare, I’attivita del Gruppo
dipende anche da alcune figure chiave, tra cui il Direttore Generale e i dirigenti con responsabilita strategiche. Inoltre, gli impegni assunti
dalla Banca nel contesto della procedura di approvazione del Piano di Ristrutturazione da parte della Commissione europea, prevedono, tra
I’altro: (i) I’applicazione di alcune limitazioni da parte della Banca relativamente al pacchetto remunerativo (ivi incluse stock option e bonus
monetari) da riconoscersi a ciascun componente del Consiglio di Amministrazione e del senior management fino a quando I’aumento di
capitale previsto dal Piano di Ristrutturazione non sia stato completato o sino all’integrale rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari (tali
limitazioni sono venute a decadere in seguito all’aumento di capitale effettuato nel 2014); (ii) la conformita delle politiche di remunerazione
della Banca alle disposizioni di cui al paragrafo 6 (“Banche che beneficiano di aiuti di Stato™) del Provvedimento di Banca d’Italia del 30
marzo 2011 (“Disposizioni in materia di politiche e prassi di remunerazione e incentivazione nelle banche e nei gruppi bancari”). La perdita
di una o piu figure chiave e/o I’incapacita di attrarre e trattenere ulteriore personale qualificato, anche a causa delle suddette limitazioni,
potrebbe determinare una riduzione della capacita competitiva del Gruppo e condizionarne il raggiungimento degli obiettivi, con possibili
effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi agli assetti proprietari

Alla Data del Prospetto, nessun soggetto, sia esso persona fisica o giuridica, risulta esercitare il controllo dell’Emittente ai sensi dell’art. 93
del TUF e, pertanto, lo stesso ¢ contendibile.

In seguito al risultato negativo registrato dall’Emittente nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014, in data 1° luglio 2015 lo stesso dovra
assegnare al MEF le Azioni MEF.

Si segnala tuttavia che, ai sensi del Decreto 95, qualora a seguito dell’attribuzione di azioni ordinarie in sede di conversione dei Nuovi
Strumenti Finanziari e/o di corresponsione degli interessi relativi ai medesimi, il MEF dovesse arrivare a detenere una partecipazione
superiore alle soglie prescritte, lo stesso non sarebbe tenuto al lancio di una offerta pubblica di acquisto obbligatoria, con conseguente
impossibilita per gli azionisti della Banca di aderire a qualsivoglia offerta.

Rischi connessi ai rating assegnati all’Emittente

Il rischio collegato alla capacita di un emittente di adempiere alle proprie obbligazioni, sorte a seguito dell’emissione di strumenti di debito
e di strumenti del mercato monetario, viene nella prassi definito mediante il riferimento ai credit rating assegnati da agenzie di rating
indipendenti. Alla Data del Prospetto, all’Emittente sono attribuiti rating da parte delle agenzie internazionali Moody’s, Fitch e DBRS.
Nella determinazione del rating attribuito all’Emittente, le agenzie prendono in considerazione ed esaminano vari indicatori della
performance del Gruppo, tra i quali la redditivita e la capacita di mantenere i propri coefficienti di capitale consolidato entro determinati
livelli. Nel caso in cui I’Emittente ¢/o una delle controllate cui ¢ assegnato un rating non dovessero raggiungere o mantenere i risultati
misurati da uno o piu indicatori, ovvero nel caso in cui il Gruppo non riuscisse a mantenere i propri coefficienti di capitale entro il livello
predeterminato, si potrebbe determinare un peggioramento (c.d. downgrade) del rating attribuito dalle agenzie, con una conseguente
maggiore onerosita nella raccolta dei finanziamenti, un ricorso meno agevole al mercato dei capitali, ripercussioni negative sulla liquidita
del Gruppo e I’eventuale necessita di integrare le garanzie prestate. Il rating dell’Emittente puo essere inoltre condizionato dal rating dello
Stato italiano. Pertanto, un eventuale peggioramento del rating sovrano dell’Italia potrebbe condurre a un ulteriore abbassamento del rating
dell’Emittente, con conseguenti effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del
Gruppo.

Rischi connessi alle perdite di valore dell’avviamento

Tutte le attivita immateriali del Gruppo sono valutate al costo. Le attivita immateriali diverse dall’avviamento e a vita utile definita sono
ammortizzate a quote costanti sulla base della relativa vita utile. Ad ogni chiusura di bilancio o di situazione infrannuale, in presenza di
evidenze di perdite di valore, si procede alla stima del valore di recupero dell’attivita. L’ammontare della perdita, rilevato a conto economico,
¢ pari alla differenza tra il valore contabile dell’attivita e il valore recuperabile. Nell’ambito dell’impairment test degli avviamenti al 31
dicembre 2014 ¢ stata rilevata la necessita di procedere alla svalutazione dell’intero valore contabile dell’avviamento allocato alla CGU
Privati per Euro 662 milioni. Tenuto conto che gli indicatori interni ed esterni di presunzione di impairment (riduzione della capitalizzazione
di borsa di BMPS, riduzione dei multipli di mercato, peggioramento dello scenario macroeconomico rispetto alle ipotesi sottostanti al Piano
di Ristrutturazione e al Piano Industriale, risultati registrati dal Gruppo nell’esercizio 2014) rappresentano un oggettivo ed evidente
incremento del rischio di execution del Piano di Ristrutturazione, si ¢ provveduto, in ottica prudenziale, a testare la tenuta dell’avviamento
sulla base di ipotesi pit conservative con riguardo agli obiettivi reddituali e ai parametri di valutazione, attraverso un’analisi multi-scenario
che ha preso in considerazione, tra le altre cose, le stime di consenso sugli utili di Gruppo degli analisti e le soglie minime di Common
Equity Tier 1 Ratio e di Total Capital Ratio richieste dalla BCE a conclusione del Supervisory Review and Evaluation Process (SREP). Alla
luce di tali analisi, si ¢ dunque ravvisata la necessita di procedere alla suddetta svalutazione. Al 31 marzo 2015, ¢ stato eseguito il
monitoraggio dei principali indicatori di impairment qualitativi e quantitativi, basati su fattori sia esterni che interni, al fine di verificare
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I’esistenza di eventuali segnali di deterioramento del valore dell’avviamento. Dall’analisi effettuata, che tiene conto dell’evoluzione dello
scenario di riferimento, del tasso di attualizzazione e delle grandezze del Piano Industriale nonché delle relative proiezioni finanziarie, non
sono emersi segnali di potenziali perdite di valore dell’avviamento. Si evidenzia, tuttavia, che le valutazioni sono rese particolarmente
complesse in considerazione dell’attuale contesto macroeconomico e di mercato e dalla conseguente difficolta e incertezza riguardo le
previsioni reddituali di lungo periodo. L’evoluzione del contesto macroeconomico potrebbe pertanto condurre in futuro a determinazioni
diverse rispetto a quelle raggiunte al 31 marzo 2015 e alla necessita di operare svalutazioni, anche significative, con possibili effetti negativi
sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi alla cessione e alla valutazione delle partecipazioni

Conformemente alle previsioni del principio contabile internazionale IAS 36, per le partecipazioni si procede alla periodica verifica
dell’adeguatezza del valore di iscrizione (impairment test). Al 31 dicembre 2014 I’analisi degli indicatori di impairment ha evidenziato
rettifiche di valore complessive pari a Euro 47,1 milioni, mentre al 31 marzo 2015 non sono emersi i presupposti per 1’effettuazione del fest
di impairment. Qualora la Banca fosse costretta a rivedere, anche per effetto di operazioni straordinarie e/o di cessione nonché delle mutate
circostanze di mercato, il valore delle partecipazioni detenute, la stessa potrebbe essere costretta a operare svalutazioni anche significative,
con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale /o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Nell’ambito
del Piano di Ristrutturazione e degli impegni assunti dalla Banca nel contesto della procedura per gli aiuti di Stato, ¢ prevista la cessione
delle partecipazioni c.d. non core detenute dalla Banca, tra cui le partecipazioni in Consum.it, MPS Leasing & Factoring (ramo /leasing),
MP Banque e MP Belgio entro determinate scadenze temporali. Qualora la Banca non fosse in grado di addivenire alla cessione di tali
partecipazioni entro le tempistiche previste, ovvero qualora fosse costretta dal rispetto di tali scadenze a conferire mandato a un soggetto
terzo (“Divestiture Trustee”) per realizzare tali cessioni, potrebbero verificarsi effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Con particolare riferimento alle partecipazioni in Consum.it ¢ MPS Leasing &
Factoring, il Piano di Ristrutturazione prevede la possibilita per I’Emittente, in caso di condizioni di mercato sfavorevoli, di optare per la
fusione per incorporazione di tali controllate e di procedere alla uscita dai rispettivi business mediante successive cessioni di attivita
accompagnate da accordi di distribuzione commerciale. In data 11 maggio 2015, in considerazione delle condizioni di mercato che non
avrebbero permesso una cessione di Consum.it con una limitata perdita, la Banca ha stipulato 1’atto di fusione per incorporazione relativo a
tale partecipata.

Rischio operativo

Nello svolgimento delle proprie attivita, il Gruppo ¢ esposto al c.d. rischio operativo, ossia al rischio di subire perdite derivanti
dall’inadeguatezza o dalla disfunzione di procedure aziendali, da errori o carenze delle risorse umane, dei processi interni o dei sistemi
informatici, oppure da eventi esterni. Rientrano in tale tipologia di rischio le perdite derivanti da frodi, errori umani, interruzione
dell’operativita, indisponibilita dei sistemi e crescente ricorso all’automazione o all’outsourcing di funzioni aziendali, inadempienze
contrattuali, catastrofi naturali, scarsa sicurezza informatica e i rischi legali, mentre sono esclusi i rischi strategici e reputazionali. Il Gruppo,
anche al fine di mitigare le possibili conseguenze negative connesse a tale tipologia di rischio, ha adottato un modello interno per la
determinazione del requisito patrimoniale a fronte dei rischi operativi (metodi AMA — Advanced Measurement Approach), validato dalla
Banca d’Italia anche per finalita segnaletiche a partire da giugno 2008. Tuttavia, le procedure adottate possono non sempre rivelarsi adeguate
a fronte di eventi inattesi e/o fuori dal controllo del Gruppo (incluso, per esempio, I’'inadempimento dei fornitori con riferimento alle loro
obbligazioni contrattuali, le frodi, le truffe o le perdite derivanti dall’infedelta dei dipendenti e/o dalla violazione di procedure di controllo,
I’attacco di virus informatici o il malfunzionamento dei servizi elettrici e/o di telecomunicazione, eventuali attacchi terroristici), con possibili
effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Con riferimento al rischio
operativo del Gruppo si segnala inoltre che il Collegio Sindacale, nella propria relazione all’assemblea dei soci convocata per I’approvazione
del Bilancio 2014, ha rilevato alcune criticita emerse nell’ambito della propria azione di vigilanza che comprendono, infer alia: (i) il parziale
utilizzo dello strumento informatico approntato per mitigare il rischio di credito; (ii) la non adeguata puntualita nell’attivita di revisione e
monitoraggio delle pratiche di fido, nell’ottica di gestire e prevenire i fenomeni di pre-patologia, gia nelle fasi iniziali; (iii) la non ottimale
gestione e conservazione della contrattualistica; nonché (iv) la necessita di pervenire ad un piu rigoroso assolvimento degli obblighi previsti
ai fini antiriciclaggio (attivita di “adeguata” e “rafforzata” verifica).

Rischi connessi alle cartolarizzazioni

A partire dal 2000, il Gruppo ha realizzato diverse operazioni di cartolarizzazione con lo scopo, di volta in volta, di reperire risorse di
finanziamento, oppure liberare capitale di vigilanza od ottimizzare la propria counterbalancing capacity. Nel corso dell’esercizio 2012, il
Gruppo non ha effettuato nuove cartolarizzazioni, mentre nel corso dell’esercizio 2013 ha effettuato una sola nuova cartolarizzazione relativa
a un portafoglio di prestiti finalizzati, personali e auto loan, originati da Consum.it e i cui titoli di Classe A sono stati collocati in forma di
private placement presso investitori istituzionali. Nel corso dell’esercizio 2014 e nei primi tre mesi del 2015 il Gruppo ha effettuato una
sola nuova cartolarizzazione relativa a un ulteriore portafoglio di prestiti finalizzati, personali e auto loan, originati da Consum.it e i cui
titoli senior (analogamente alla precedente operazione) sono stati collocati in forma di private placement presso investitori istituzionali. La
struttura delle operazioni di cartolarizzazione realizzate prevedeva che il Gruppo cedesse gli attivi selezionati a una societa veicolo e
acquistasse la tranche junior — qualora emessa dal veicolo — e, soprattutto nelle operazioni di piu recente esecuzione, anche le tranche
mezzanine ¢ senior. Di norma le attivita cedute alle societa veicolo non sono state cancellate dal bilancio consolidato di Gruppo. Di
conseguenza, il rischio relativo a tali operazioni ¢ rappresentato in bilancio per effetto del mantenimento tra le attivita dello stato
patrimoniale dei crediti oggetto di cessione, che continuano ad essere oggetto di valutazione nella loro interezza, sulla base dei flussi di
cassa attesi attualizzati al tasso di interesse originario.

Rischi connessi ad assunzioni e metodologie di valutazione degli attivi del Gruppo

In conformita alla disciplina dettata dai Principi Contabili Internazionali, il Gruppo procede a formulare valutazioni, stime e ipotesi che
influenzano I’applicazione dei principi stessi e si riflettono sugli importi delle attivita, delle passivita, dei costi e dei ricavi rilevati in bilancio.
Le stime e le relative ipotesi si basano sulle esperienze pregresse e su altri fattori considerati ragionevoli nella fattispecie e sono adottate per
le attivita e per le passivita il cui valore contabile non ¢ facilmente desumibile da altre fonti. In particolare, il Gruppo adotta processi di
stima a supporto del valore di iscrizione delle piu rilevanti voci del bilancio. L’elaborazione di tali stime implica I’utilizzo delle informazioni
disponibili e I’adozione di valutazioni soggettive. Per loro natura, le stime e le assunzioni utilizzate possono variare di esercizio in esercizio
e, pertanto, non ¢ da escludersi che negli esercizi successivi gli attuali valori iscritti in bilancio potranno differire, anche in misura
significativa, a seguito del mutamento delle valutazioni soggettive utilizzate. Tali stime e valutazioni sono quindi difficili e portano
inevitabili elementi di incertezza, anche in presenza di condizioni macroeconomiche stabili. Per effetto della valutazione al fair value di
proprie passivita, il Gruppo potrebbe beneficiare economicamente del peggioramento del proprio credit spread o di quello delle proprie
controllate. Tale beneficio (minor valore delle passivita), al netto delle posizioni di copertura collegate, potrebbe ridursi, con effetto negativo
sul conto economico del Gruppo, in caso di miglioramento di detto credit spread. Non puo escludersi che (i) future variazioni del fair value
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degli strumenti finanziari e/o della loro classificazione; (ii) la necessita di liquidare prima della scadenza attivita non valutate al fair value;
e, piu in generale (iii) I’emergere di circostanze o eventi che possano rendere le stime e le valutazioni effettuate non piu attuali rispetto al
periodo cui le stesse si riferiscono, potrebbero comportare effetti negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi al valore di mercato degli immobili di proprieta

11 Gruppo valuta gli immobili di proprieta al costo, al netto degli ammortamenti accumulati e delle eventuali perdite di valore. I fabbricati
sono sistematicamente ammortizzati utilizzando il criterio del metodo a quote costanti basato sulla vita utile attesa, mentre i terreni non sono
soggetti ad ammortamento in quanto a vita utile indefinita. Per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 ¢ stata eseguita una verifica generale
del patrimonio immobiliare finalizzata al riscontro di eventuali perdite di valore da imputare al conto economico dell’esercizio: 1’analisi
degli indicatori esterni e interni di impairment ha comportato la rilevazione di svalutazioni per complessivi Euro 41,3 milioni. Al 31 marzo
2015 il valore contabile dei terreni e dei fabbricati di proprietd ammontava complessivamente a Euro 2.412 milioni (Euro 2.481 milioni al
31 dicembre 2014), di cui Euro 971 milioni (Euro 1.011 milioni al 31 dicembre 2014) relativi a terreni ed Euro 1.441 milioni (Euro 1.470
milioni al 31 dicembre 2014) relativi a fabbricati. Per completezza si segnala che nell’esercizio 2013, a seguito della ristrutturazione
dell’operazione “Chianti Classico”, il Gruppo ha consolidato ulteriori 683 immobili detenuti dalla societa consortile per azioni Perimetro
Gestione Proprieta Immobiliari. La valutazione di ulteriori elementi di natura straordinaria, non conosciuti alla Data del Prospetto, rispetto
a quelli utilizzati potrebbe condurre a una diversa determinazione del valore degli immobili di proprieta e comportare in futuro la necessita
di ulteriori rettifiche del valore dei medesimi immobili. Ciascuno di tali fattori potrebbe avere effetti negativi sulle attivita e sulla situazione
patrimoniale, economica e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi all’esposizione e all’andamento del settore immobiliare

Nell’ambito della propria attivita di erogazione del credito, il Gruppo ¢ esposto al settore immobiliare anche attraverso attivita di concessione
di mutui assistiti da garanzie reali rappresentate da immobili. Al 31 marzo 2015, il valore dei mutui ammontava a Euro 69.215 milioni, pari
al 56,2% dei crediti verso la clientela, in diminuzione di Euro 14 milioni (-0,02%) rispetto al 31 dicembre 2014. In tale ambito, i mutui in
bonis ammontavano a Euro 55.031 milioni, in diminuzione dello 0,5% rispetto al 31 dicembre 2014, mentre i mutui qualificati quali Crediti
Deteriorati ammontavano a Euro 14.184 milioni, in crescita del 2,0% rispetto al 31 dicembre 2014. L’andamento economico generale degli
ultimi anni e, in particolare, il prosieguo della stagnazione economica in Italia hanno comportato, tra 1’altro, un incremento del tasso di
disoccupazione e della difficolta per la clientela privata (principale fruitrice di tale tipologia di credito) di onorare i propri impegni, con un
conseguente aumento delle situazioni di morosita. Nonostante 1’erogazione dei mutui sia normalmente accompagnata dal rilascio di garanzie
reali e il Gruppo si sia dotato di procedure di valutazione in sede di erogazione nonché di successivo monitoraggio del valore delle garanzie
ricevute, il Gruppo rimane comunque esposto al rischio relativo all’andamento dei prezzi del mercato immobiliare. In particolare, il
perdurare di condizioni di mercato deteriorate e/o, piul in generale, il protrarsi della crisi economico-finanziaria potrebbero comportare una
diminuzione del valore degli immobili in garanzia nonché difficolta in termini di monetizzazione delle garanzie medesime nell’ambito di
procedure esecutive, con possibili effetti negativi in termini di tempi e valori di realizzo nonché sulle attivita e sulla situazione patrimoniale,
economica e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi relativi all’aumento delle DTA

Le imposte differite attive (DTA) iscritte nel Bilancio 2014 e nel Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015 sono riconducibili prevalentemente
alle svalutazioni e perdite su crediti operate eccedenti la quota interamente deducibile nell’esercizio/periodo di rilevazione contabile, agli
avviamenti affrancati fiscalmente e alle minusvalenze registrate nell’apposita riserva di patrimonio netto relativa ai titoli disponibili per la
vendita. La fiscalita differita attiva relativa alle svalutazioni e perdite su crediti eccedenti la quota deducibile nell’esercizio/periodo, che al
31 marzo 2015 ammontava a Euro 2,965 miliardi (Euro 3,081 miliardi al 31 dicembre 2014), ¢ destinata naturalmente a ridursi nel tempo
per effetto della trasformazione progressiva della stessa da differita a corrente, secondo il meccanismo temporale predefinito dalle
disposizioni fiscali vigenti. La fiscalita differita attiva relativa agli avviamenti fiscalmente affrancati, che al 31 marzo 2015 ammontava a
Euro 1,203 miliardi (Euro 1,206 miliardi al 31 dicembre 2014), ¢ parimenti destinata naturalmente a ridursi nel tempo per effetto della
progressiva trasformazione della stessa da differita a corrente. L’ammortamento fiscale dell’avviamento affrancato avviene infatti a quote
costanti in piu esercizi. Di converso non sono allo stato previsti possibili incrementi, che potrebbero derivare esclusivamente
dall’affrancamento di avviamenti iscritti a seguito dell’eventuale acquisizione di nuove partecipazioni o di rami d’azienda. La fiscalita
differita attiva relativa alle minusvalenze registrate nelle apposite riserve da valutazione del patrimonio netto ¢ pari a Euro 0,366 miliardi al
31 marzo 2015 (Euro 0,537 miliardi al 31 dicembre 2014). Tali riserve rappresentano le variazioni del fair value dei derivati di cash flow
hedge e dei titoli dell’attivo iscritti in bilancio nella voce “attivita finanziarie disponibili per la vendita”. In particolare, la fiscalita differita
attiva riferita a quest’ultimi si riferisce quasi esclusivamente a titoli di Stato italiani ed ¢ naturalmente strettamente collegata all’andamento
del relativo valore di mercato. La dimensione di tali investimenti ¢ prevista, nell’arco temporale del Piano di Ristrutturazione, in progressiva
riduzione. Pertanto, un eventuale aumento dell’ammontare delle DTA potra ricorrere a seguito di un peggioramento delle quotazioni di
mercato. L’eventuale verificarsi di tale circostanza potrebbe determinare degli effetti pregiudizievoli sulle attivita e sulla situazione
patrimoniale, economica e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo, non rientrando tale tipologia di DTA, al pari di altre tipologie di
ammontare relativamente meno significativo iscritte in bilancio e diverse da quelle citate in precedenza, tra le DTA trasformabili in credito
d’imposta. Nel Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015 risultano, inoltre, iscritte DTA a titolo di perdite fiscali per Euro 0,248 miliardi (Euro
0,320 miliardi al 31 dicembre 2014) e a titolo di eccedenze ACE, di cui all’art. 1 del Decreto-Legge 201/2011, per Euro 0,105 miliardi (Euro
0,088 miliardi al 31 dicembre 2014). La normativa regolamentare prevede per le relative DTA un trattamento piul penalizzante rispetto alle
altre DTA non trasformabili in crediti d’imposta ai sensi della Legge 214/2011. Le DTA per perdite fiscali e per eccedenze ACE sono state
iscritte nel Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015 (cosi come nel Bilancio 2014) previa verifica della ragionevole esistenza di redditi
imponibili futuri, desunti dal Piano Industriale, sufficienti a garantire il loro riassorbimento nei prossimi esercizi; su tali basi, si prevede per
il futuro un progressivo azzeramento di tali DTA. Tuttavia, se per qualsiasi motivo non prevedibile allo stato attuale, i predetti redditi
imponibili futuri dovessero risultare inferiori a quelli stimati, nonché non sufficienti a garantire il riassorbimento delle DTA in questione,
potrebbero manifestarsi effetti negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo.

Rischi relativi all’affidamento in outsourcing di alcuni servizi

In data 30 dicembre 2013, con efficacia dal 1° gennaio 2014, I’Emittente ha ceduto il ramo d’azienda relativo ai servizi ausiliari, contabili
e amministrativi a Fruendo S.r.l. (societa partecipata al 60% da Bassilichi S.p.A. e al 40% da Accenture S.p.A.) e ha contestualmente
sottoscritto, unitamente ad altre societa del Gruppo, contratti di outsourcing della durata di 18 anni con Fruendo S.r.l. e Accenture S.p.A.
per I’esternalizzazione di tali servizi. In ragione dei contratti di outsourcing di cui sopra, nonostante tali contratti contengano dichiarazioni
e garanzie a favore della Banca usuali in operazioni di tal genere, il Gruppo, oltre ad essere esposto ai rischi tipicamente connessi con
I’operativita relativa ai servizi ausiliari, contabili ¢ amministrativi, sara soggetto ai rischi derivanti da omissioni, errori o ritardi nei servizi
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offerti da Fruendo S.r.l. e/o da Accenture S.p.A., in grado di determinare una discontinuita del servizio offerto rispetto ai livelli
contrattualmente previsti. Inoltre, la continuita del livello di servizio potrebbe essere pregiudicata dal verificarsi di avvenimenti aventi
impatto negativo sui fornitori, quali la dichiarazione di insolvenza, ovvero la sottomissione di alcuno di essi a procedure concorsuali.
Nell’operazione sono coinvolte circa 1.100 risorse di BMPS che sono state trasferite a Fruendo S.r.l.. Si segnala che sono state promosse
azioni giudiziarie da parte di alcuni dipendenti di Fruendo S.r.l., che hanno contestato la legittimita dell’operazione di cessione sopra
descritta. Su 70 cause attivate sono stati emessi, alla Data del Prospetto, 11 provvedimenti favorevoli alla Banca pronunciati in sede di
urgenza dal Tribunale di Lecce, una sentenza favorevole in primo grado da parte del Tribunale di Roma (emessa in data 15 aprile 2015) e
una pronuncia sfavorevole in primo grado da parte del Giudice del Lavoro del Tribunale di Siena (in data 14 aprile 2015). Con riferimento
a quest’ultima pronuncia, si precisa che, in seguito ai ricorsi presentati da parte di n. 252 ex-dipendenti della Banca coinvolti nel processo
di esternalizzazione, il Giudice del Lavoro del Tribunale di Siena, in data 14 aprile 2015, in primo grado ha condannato la Banca alla
riammissione in servizio dei ricorrenti. Alla Data del Prospetto i lavoratori che hanno ottenuto la pronuncia favorevole del Tribunale di
Siena non hanno notificato la relativa sentenza alla Banca, né hanno promosso azioni esecutive riferite all’obbligo di riammissione in
servizio e, al contrario, stanno di fatto proseguendo la propria attivita lavorativa in favore di Fruendo S.r.l., che continua a utilizzare la
prestazione degli stessi e a corrispondere la conseguente retribuzione. In ogni caso, avverso tale sentenza, ¢ intenzione della Banca proporre
appello. In attesa di un piu ampio e definitivo quadro, in considerazione delle diverse pronunce e dei giudizi ancora pendenti, la Banca
valutera le soluzioni piu opportune di concerto con Fruendo S.r.l. e in linea con gli obiettivi del piano industriale della Banca di volta in
volta vigente. Alla Data del Prospetto, BMPS ritiene pertanto che tali eventi, stante tale situazione, non determinino conseguenze negative
sulla situazione finanziaria del Gruppo. Tuttavia, non ¢ possibile escludere che in futuro, a seguito dell’evoluzione della situazione
giudiziaria, dell’eventuale esito sfavorevole dei procedimenti in essere e/o dell’instaurarsi di nuovi procedimenti si possa verificare un
incremento dei rischi di natura legale per la Banca e/o per il Gruppo, con la conseguente necessita di effettuare ulteriori accantonamenti o
esborsi e/o di porre in essere le azioni conformative indicate nelle relative pronunce, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla
situazione patrimoniale, economica e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi derivanti da contenziosi di natura tributaria

La Banca e le principali societa del Gruppo sono oggetto di diversi procedimenti di natura tributaria. Alla Data del Prospetto sono pendenti
circa 70 vertenze, per un ammontare complessivo pari a circa Euro 200 milioni a titolo di imposte e sanzioni. Si segnala il processo verbale
di constatazione notificato in data 16 settembre 2013 dalla Guardia di Finanza, ad esito di un’indagine svolta su disposizione dell’ Autorita
Giudiziaria, avente ad oggetto il regime fiscale applicato ad un’operazione immobiliare realizzata nel 2011 da MPS Immobiliare e il
conseguente asserito mancato versamento dell’IVA per circa Euro 27 milioni e delle imposte dirette per circa Euro 4 milioni, importi inclusi
nell’ammontare complessivo anzidetto. Si segnala, inoltre, che in data 12 dicembre 2014 la Guardia di Finanza di Siena, Nucleo di Polizia
Tributaria di Siena, Sezione Tutela Economia, ha iniziato una verifica fiscale ai fini delle imposte dirette, IVA ed IRAP, per il periodo
d’imposta 2013, nei confronti della controllata MPS Leasing & Factoring. Tale verifica ha anche ad oggetto la fusione con MPS
Commerciale Leasing S.p.A., alcune operazioni ordinarie con taluni clienti, nonché le operazioni di leasing nautico dal 2009 al 2012. Ferma
restando la richiesta della rituale documentazione formulata in occasione dell’inizio delle attivita di verifica, non sono seguite ulteriori
richieste, né ulteriori accessi. Alla Data del Prospetto non risulta alcuna ipotesi di rilievo. Si segnala, infine, che in data 1° aprile 2015
I’Agenzia delle Entrate, Direzione Regionale della Toscana, Ufficio Grandi Contribuenti, ha iniziato “una verifica generale ai fini IRES,
IRAP, Ritenute e IVA relativamente al periodo d’imposta 2012” nei confronti della controllata MPS Capital Services. I verificatori, in
occasione dell’accesso iniziale, oltre alla rituale richiesta di documentazione, hanno proceduto a eseguire ispezioni e ricerche documentali.
Alla data del Prospetto, la verifica ¢ in corso e non risulta formulata alcuna ipotesi di rilievo da parte dell’Agenzia delle Entrate. Nonostante
le valutazioni effettuate dalla Banca, dalle societa del Gruppo e dai rispettivi consulenti, non ¢ possibile escludere che un esito sfavorevole
dei procedimenti in essere e/o I’instaurarsi di nuovi procedimenti, anche a seguito delle verifiche fiscali in corso sopra citate, possano
comportare un incremento dei rischi di natura tributaria per la Banca e/o per il Gruppo, con la conseguente necessita di effettuare ulteriori
accantonamenti o esborsi, aventi possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione patrimoniale, economica e/o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo.

Rischi derivanti dall’andamento dei rapporti di alleanza in essere

Alla Data del Prospetto, il Gruppo ha in essere alcuni accordi di alleanza (tra cui un accordo con il gruppo facente capo ad AXA S.A., avente
ad oggetto lo sviluppo di attivita nel ramo della bancassurance e un accordo con Compass S.p.A., societa del gruppo facente capo a
Mediobanca, avente ad oggetto la distribuzione di prodotti nel comparto del credito al consumo). Il Gruppo ha, altresi, sottoscritto con, inter
alia, Lauro Quarantadue S.p.A. e Banca Popolare di Milano S.c.a r.1., I’accordo quadro dell’alleanza nel settore del risparmio gestito volto
alla costituzione del maggiore operatore indipendente nel mercato dell’assetr management in Italia (i.e. Anima Holding). Nell’ambito di tali
accordi, la Banca ha inoltre sottoscritto con Anima Holding un accordo commerciale avente ad oggetto il collocamento, in via non esclusiva,
dei prodotti del gruppo facente capo ad Anima Holding attraverso la rete distributiva di BMPS, che restera in vigore anche in seguito al
perfezionamento della cessione a Poste Italiane S.p.A. della partecipazione detenuta da BMPS in Anima Holding in forza del contratto
preliminare di compravendita sottoscritto dalle parti in data 14 aprile 2015. Non puo essere escluso che, in futuro, eventuali conflittualita
tra i soggetti partecipanti a dette iniziative di alleanza possano portare, tra 1’altro, a situazioni di stallo operativo o a variazioni degli assetti
di struttura societaria delle medesime, con possibili effetti negativi sulle attivita (con particolare riferimento ai settori assicurativo, dell’asset
management e del credito al consumo) e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Con particolare
riguardo all’accordo di alleanza sottoscritto con il gruppo facente capo ad AXA S.A., si segnala che il patto parasociale sottoscritto tra MPS
Finance (la quale successivamente ha ceduto i propri obblighi e diritti di venditore a MPS Investments S.p.A., a sua volta fusa per
incorporazione nella Banca) e AXA Mediterranean Holding S.A. disciplina, inter alia, il diritto, al verificarsi di determinati eventi rilevanti
(quali il verificarsi di determinati cambiamenti nella compagine azionaria di BMPS), di AXA Mediterranean Holding S.A. di vendere a
MPS Finance le azioni di AXA MPS Assicurazioni Vita e di AXA MPS Assicurazioni Danni dalla stessa detenute (I’“Opzione Put”) ad un
prezzo stabilito da MPS Finance e AXA Mediterranea Holding S.A. e/o da un feam di esperti indipendenti. Qualora, in seguito al verificarsi
di uno degli eventi rilevanti previsti dal patto parasociale, AXA Mediterranean Holding S.A. esercitasse I’Opzione Put alla stessa attribuita,
la Banca avrebbe 1’obbligo di acquistare le azioni di AXA MPS Assicurazioni Vita e di AXA MPS Assicurazioni Danni detenute da AXA
Mediterranean Holding S.A., con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale /o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo.

Rischi connessi al modello di organizzazione e gestione ex D.Lgs. 231/2001

L’Emittente ha adottato il modello di organizzazione e gestione previsto dal D.Lgs. 231/2001 allo scopo di creare un sistema di regole atte
a prevenire I’adozione di comportamenti illeciti da parte di soggetti apicali, dirigenti o comunque dipendenti. Tuttavia non esiste alcuna
certezza in merito al fatto che il modello adottato dalla Banca possa essere considerato adeguato dall’autorita giudiziaria eventualmente
chiamata alla verifica delle fattispecie contemplate nella normativa stessa. Qualora si verificasse tale ipotesi, € non fosse riconosciuto, in
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caso di illecito, I’esonero dalla responsabilita per la Banca in base alle disposizioni contenute nel decreto stesso, ¢ prevista a carico della
Banca, in ogni caso e per tutti gli illeciti commessi, ’applicazione di una sanzione pecuniaria, oltre che, per le ipotesi di maggiore gravita,
I’eventuale applicazione di sanzioni interdittive, quali I’interdizione dall’esercizio dell’attivita, la sospensione o la revoca di autorizzazioni,
licenze o concessioni, il divieto di contrarre con la pubblica amministrazione, nonché, infine, il divieto di pubblicizzare beni e servizi, con
possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi alla concentrazione territoriale delle attivita del Gruppo

Il Gruppo opera prevalentemente in Italia e, pertanto, ’attivita del Gruppo ¢ particolarmente legata alle variazioni dello scenario
macroeconomico italiano. Inoltre, in ragione del forte radicamento nel territorio di origine, 1’attivita di intermediazione bancaria del Gruppo
risulta particolarmente concentrata in Toscana. Nonostante la struttura produttiva e I’andamento dell’economia in tale regione risultino
attualmente in linea rispetto allo scenario nazionale, non puo escludersi che il contesto produttivo ed economico in Toscana muti e subisca
un peggioramento, anche in termini relativi rispetto alla tendenza dell’economia nazionale, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla
situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi alle relazioni industriali

L’attivita del Gruppo puo risentire di astensioni dal lavoro o di altre manifestazioni di conflittualita da parte di alcune categorie di lavoratori,
suscettibili di determinare interruzioni dell’attivita o disservizi nella stessa. Il Piano di Ristrutturazione prevede la riduzione del personale
di circa 8.000 unita (di cui circa 5.250 gia conseguite al 31 dicembre 2014) nell’arco temporale di Piano da realizzarsi, in via prioritaria,
attraverso il ricorso a: (i) prepensionamenti collettivi, che verranno gestiti attraverso il ricorso al Fondo di Solidarieta; (ii) cessione delle
attivita non strategiche; (iii) esternalizzazioni. E da sottolineare, inoltre, che, a seguito della disdetta con effetto dal 1° aprile 2015 (dopo
diverse proroghe) del CCNL per i quadri direttivi e le aree professionali, il 30 giugno 2014 ¢ scaduto il contratto collettivo nazionale di
categoria, e che I’ABI e le single sindacali coinvolte hanno sottoscritto in data 31 marzo 2015 I"“Ipotesi di accordo per il rinnovo del CCNL
19 gennaio 2012 per i quadri direttivi e per il personale delle aree professionali dipendenti dalle imprese creditizie, finanziarie e
strumentali” ai sensi del quale le parti si sono impegnate a redigere, entro 90 giorni dalla stipula di tale ipotesi di accordo, il testo coordinato
del contratto collettivo nazionale di categoria. Si segnala, inoltre, che, a causa del prolungamento delle trattative relative al rinnovo del
predetto CCNL per i quadri direttivi e le aree professionali, non sono ancora stati avviati i negoziati per il rinnovo del CCNL per i Dirigenti
— la cui stipulazione tradizionalmente segue quella delle altre categorie di personale — sottoscritto in data 29 febbraio 2012 e dal quale I’ABI
ha dato disdetta con lettera del 17 dicembre 2014 disponendone la disapplicazione con effetto a partire dal 1° aprile 2015. Successivamente
I’ABI, con lettera del 31 marzo 2015, si ¢ resa disponibile a non procedere alla disapplicazione del CCNL per i Dirigenti fino all’esito del
percorso assembleare delle organizzazioni coinvolte e per il tempo occorrente al negoziato, comunque non oltre il 15 luglio 2015. In caso
di mancata sottoscrizione dell’accordo entro il predetto termine, 1’ABI ha precisato che la disapplicazione avra comunque efficacia a partire
dal 1° aprile 2015. Con riferimento a tale CCNL, non ¢ possibile escludere che I’ABI non riesca a negoziare il nuovo contratto collettivo
nazionale di lavoro a condizioni piu favorevoli per le aziende creditizie rispetto al vigente contratto, con conseguente aumento dei costi del
lavoro per la categoria e, di riflesso, per il Gruppo. Eventuali scioperi, interruzioni dell’attivita lavorativa o altre forme di azione sindacale,
ovvero qualsiasi deterioramento delle relazioni con i dipendenti, determinando interruzioni dell’attivita e/o disservizi per la clientela,
potrebbero avere affetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi ai rapporti con Parti Correlate

Nel corso degli ultimi tre esercizi e del primo trimestre 2015, il Gruppo ha intrattenuto rapporti con Parti Correlate. Le operazioni con Parti
Correlate sono presidiate dalle relative procedure adottate da BMPS, ai sensi dell’art. 4 del Regolamento adottato con Delibera CONSOB
n. 17221 del 12 marzo 2010, e successive modifiche, delle Nuove Disposizioni di Vigilanza e del TUB. In particolare il Consiglio di
Amministrazione di BMPS, con delibera del 12 novembre 2014, ha approvato la “Global Policy in materia di operazioni con Parti Correlate
e soggetti collegati, obbligazioni degli esponenti bancari” che detta principi e regole a valere per il Gruppo per il presidio del rischio
derivante da situazioni di possibile conflitto di interesse con taluni soggetti vicini ai centri decisionali della Banca. Nella medesima adunanza
del 12 novembre 2014, il Consiglio di Amministrazione ha altresi approvato I’aggiornamento delle “Politiche in materia di controlli sulle
attivita di rischio e conflitti di interesse nei confronti dei soggetti collegati” che definiscono le regole finalizzate a garantire il costante
rispetto dei limiti prudenziali e delle procedure deliberative ed a prevenire e gestire i potenziali conflitti di interesse ad ogni rapporto
intercorrente con i soggetti collegati. Le operazioni con Parti Correlate presentano i rischi tipici connessi ad operazioni che intervengono
tra soggetti non indipendenti. Nel corso degli esercizi 2014, 2013 e 2012 e del trimestre chiuso al 31 marzo 2015 I’Emittente non ha posto
in essere alcuna operazione di maggiore rilevanza che non ricada nelle esenzioni previste dal Regolamento Parti Correlate ¢ non si ¢ reso
necessario attivare alcun presidio informativo.

Rischi connessi all’utilizzo di informazioni finanziarie riclassificate e/o riesposte

11 Prospetto contiene informazioni finanziarie del Gruppo estratte dal Bilancio 2014, dal Bilancio 2013 e dal Bilancio 2012 (insieme i
“Bilanci”) e dal Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015. I Bilanci sono stati assoggettati a revisione contabile e il Bilancio Intermedio al 31
marzo 2015 ¢ stato assoggettato a revisione contabile limitata da parte della Societa di Revisione, la quale ha emesso le relative relazioni di
revisione. Nella Relazione ¢ Bilancio 2014, nella Relazione e Bilancio 2013 e nella Relazione e Bilancio 2012, la Societa di Revisione ha
inoltre espresso, cosi come previsto dalle norme vigenti, il giudizio sulla coerenza dei dati contenuti nella relazione sull’andamento della
gestione del Gruppo con i dati contenuti nel bilancio consolidato, come richiesto dalla legge. Il Prospetto contiene, inoltre, informazioni che
sono state oggetto di riesposizione rispetto a quelle contenute nei bilanci consolidati originariamente pubblicati e assoggettati a revisione
contabile. Tali riesposizioni sono state effettuate in conformita alle disposizioni del principio contabile internazionale IAS 8 (“Principi
contabili, cambiamenti nelle stime contabili ed errori”). Il Prospetto contiene, infine, informazioni che derivano dalla riclassificazione dei
dati esposti negli schemi di bilancio e nella nota integrativa. Tali dati riclassificati sono estratti dalla relazione sull’andamento della gestione
del Gruppo al fine di commentare I’andamento economico della gestione e non sono stati oggetto di revisione contabile da parte della Societa
di Revisione.

Rischi connessi a dichiarazioni di preminenza e alle informazioni sull’evoluzione del mercato di riferimento

11 Prospetto contiene alcune dichiarazioni di preminenza riguardo I’attivita dell’Emittente e del Gruppo e al suo posizionamento nel mercato
di riferimento, formulate dall’Emittente sulla base della specifica conoscenza del settore di appartenenza, dei dati disponibili e della propria
esperienza. Tali informazioni non sono state oggetto di verifica da parte di terzi indipendenti.

FATTORI DI RISCHIO RELATIVI AL MERCATO IN CUI OPERANO L’EMITTENTE E IL GRUPPO

Rischi connessi alla riduzione del supporto alla liquidita del sistema

La crisi dei mercati finanziari, che ha comportato la riduzione della liquidita a disposizione degli operatori, I’incremento del premio per il
rischio e, piu recentemente, la crescita delle tensioni legate al debito sovrano di alcuni Paesi e I’innalzamento dei requisiti patrimoniali e di
liquidita previsti da Basilea 3 hanno generato la necessita di articolate iniziative a supporto del sistema creditizio che hanno visto
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direttamente coinvolti sia Stati (anche attraverso I’intervento diretto nel capitale di alcune banche) sia banche centrali (inizialmente in misura
prevalente attraverso operazioni di rifinanziamento dietro presentazione di idonei titoli in garanzia e, in un secondo momento, attraverso
interventi di riacquisto sui mercati finanziari). In tale contesto, la BCE e le autorita preposte sono intervenute per assicurare al sistema
bancario adeguate condizioni di liquidita, in modo da superare le fasi piu acute della crisi che ha interessato 1’ Area Euro, sia attraverso la
concessione di garanzie sulle emissioni di titoli di debito a medio termine, sia ampliando i titoli idonei come garanzia per il finanziamento
presso al BCE, sia attraverso operazioni di rifinanziamento a cui I’Emittente ha fatto ricorso. Al 31 marzo 2015 il rifinanziamento del
Gruppo presso la BCE era costituito (i) dalle aste quadriennali di TLTRO con scadenza 26 settembre 2018, per una esposizione, al netto
degli interessi maturati, pari a Euro 6,56 miliardi; e (ii) dalle aste settimanali di MRO, per una esposizione, al netto degli interessi maturati,
pari a Euro 4,5 miliardi. Escludendo le operazioni di rifinanziamento gia comunicate al sistema, non vi ¢ alcuna certezza circa la durata e
I’intensita con cui le operazioni di sostegno alla liquidita potranno essere riproposte in futuro, in funzione dell’andamento del ciclo
economico e della situazione di mercato. Inoltre, il sostegno alla domanda di liquidita attualmente offerto dalla BCE potrebbe in futuro
essere limitato o precluso alla Banca per effetto di modifiche alle regole che ne disciplinano I’accesso. L’ammontare della provvista di
liquidita fornita dalla BCE ¢ collegato al valore del collaterale offerto dalla Banca, il quale ¢ rappresentato, per una porzione significativa,
da titoli di Stato italiani o titoli con garanzia dello Stato italiano. Qualora il valore di tali attivita dovesse ridursi, la provvista di liquidita
disponibile per la Banca si ridurrebbe in maniera corrispondente. Inoltre, a decorrere dal 1° marzo 2015, sono entrate in vigore alcune
limitazioni relative all’impiego di titoli garantiti dallo Stato come collaterale. Nonostante tali limitazioni non abbiano comportato per la
Banca impatti sulla situazione di liquidita (avendo la Banca provveduto, anteriormente al 1° marzo 2015, a vendere e/o finanziare tale
tipologia di titoli sul mercato) non ¢ possibile escludere che in futuro, qualora la BCE dovesse rivedere le regole relative alle tipologie di
collaterale ammesse o ai requisiti di rating richiesti per queste ultime, altre tipologie di titoli detenuti dalla Banca possano non essere pit
ammessi come collaterale, con conseguente aumento del costo del funding per BMPS e limitazione delle possibilita della medesima di
reperire liquidita sul mercato. L’incapacita di reperire sul mercato liquidita tramite ’accesso all’Eurosistema ovvero la riduzione
significativa o il venir meno del supporto alla liquidita del sistema da parte dei governi e delle autorita centrali potrebbero generare maggiori
difficolta nel reperimento della liquidita sul mercato e/o maggiori costi connessi al ricorso a tale liquidita, con possibili effetti negativi sulle
attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi al sovereign quantitative easing lanciato dalla BCE

Al fine di contrastare gli effetti negativi di una prolungata tendenza deflattiva nell’Area Euro, la BCE ha annunciato in data 22 gennaio 2015
un programma di espansione monetaria (c.d. sovereign quantitative easing) che prevede la possibilita per la BCE di acquistare titoli
obbligazionari di Stati, agenzie e istituzioni europee, in aggiunta al preesistente programma di acquisto di attivita nel settore privato (private
sector asset purchase program). Nonostante si preveda un impatto positivo sul contesto macroeconomico europeo non ¢ possibile escludere
che tale politica monetaria espansiva, la cui realizzazione ¢ prevista almeno fino a settembre 2016, possa provocare una riduzione dei tassi
su livelli minimi su tutte le principali scadenze, fino a raggiungere livelli negativi sulle scadenze piu brevi, con conseguenti effetti negativi
sulla redditivita della Banca, nonché sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi all’incertezza degli esiti di futuri stress test ovvero di futuri esercizi di asset quality review

In data 4 novembre 2014 ¢ divenuto operativo il Meccanismo di Vigilanza Unico, il quale ¢ responsabile della vigilanza prudenziale di tutti
gli enti creditizi negli Stati membri partecipanti e assicura che la politica dell’Unione europea in materia di vigilanza prudenziale degli enti
creditizi venga attuata in modo coerente ed efficace e che gli enti creditizi siano sottoposti a una vigilanza della massima qualita. Nell’ambito
di tale meccanismo di vigilanza, alla BCE sono attribuiti specifici compiti di vigilanza prudenziale degli enti creditizi che prevedono, inter
alia, 1a possibilita per la stessa di svolgere stress test per accertare se i dispositivi, le strategie, i processi e i meccanismi instaurati dagli enti
creditizi e i fondi propri da essi detenuti permettano una gestione solida e la copertura dei rischi in presenza di eventi futuri avversi ma
plausibili. Alla luce dei risultati di tali stress fest, alla BCE ¢ altresi concessa la facolta di imporre agli enti creditizi obblighi specifici in
materia di fondi propri aggiuntivi, specifici requisiti di informativa e liquidita, nonché altre misure. Inoltre, I’EBA, in cooperazione con le
Autorita di Vigilanza competenti, potrebbe in futuro decidere di raccomandare un nuovo esame di qualita degli attivi (c.d. asset quality
review). Tale esercizio di asset quality review potrebbe eventualmente anche affiancarsi a un ulteriore stress test condotto dalla BCE nel
contesto di un nuovo esercizio di comprehensive assessment. Qualora la BCE, in cooperazione con ’EBA e le altre Autorita di Vigilanza
competenti, dovesse attuare nuovi esercizi di comprehensive assessment (ovvero di stress test o di asset quality review), non ¢ possibile
assicurare che I’Emittente soddisfi i parametri minimi fissati nell’ambito di tali esercizi e che, pertanto, in caso di mancato superamento di
tali esercizi di comprehensive assessment, non sia destinatario di provvedimenti della BCE che impongano 1’attuazione di nuove misure di
patrimonializzazione ovvero di altre misure idonee a colmare gli shortfall riscontrati nel Patrimonio di Vigilanza della Banca, con possibili
effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale /o finanziaria della stessa e/o del Gruppo.

Rischi connessi all’evoluzione della regolamentazione del settore bancario e finanziario e delle ulteriori normative cui il Gruppo é
soggetto

11 Gruppo ¢ soggetto a un’articolata regolamentazione e, in particolare, alla vigilanza da parte della BCE (a decorrere dal 4 novembre 2014),
della Banca d’Italia, della CONSOB e, per quanto attiene ad alcuni aspetti dell’attivita di bancassurance, dell’TVASS. In particolare,
I’Emittente e le societa bancarie del Gruppo sono tenute a rispettare i requisiti di adeguatezza patrimoniale previsti dalla normativa bancaria
applicabile e/o richiesti dalle Autorita di Vigilanza. Qualunque variazione alle modalita di applicazione di dette normative, ovvero
all’attuazione della normativa sui requisiti patrimoniali, potrebbe influenzare le attivita, la posizione finanziaria, il cash flow e i risultati
operativi della Banca e/o del Gruppo. A decorrere dal 1° gennaio 2014 ¢ in vigore 1’accordo di Basilea 3. Tale accordo dispone, in particolare,
il sostanziale rafforzamento dei requisiti patrimoniali minimi e il miglioramento della qualita del capitale, I’introduzione di nuovi standard
sulla liquidita e sul rapporto di leverage non risk based, con un’applicazione graduale dei nuovi requisiti prudenziali fino al 31 dicembre
2019. Si segnala, inoltre, che in data 7 aprile 2015, la Commissione europea ha comunicato ’invio di una lettera ai governi di alcuni Stati
membri, tra cui I’Italia, con la richiesta di informazioni in merito al trattamento, a livello nazionale, delle DTA ai fini del calcolo dei requisiti
di solidita patrimoniale, in esito alla quale potrebbe valutare la possibilita di aprire un’indagine formale per violazione della disciplina
comunitaria sugli aiuti di Stato. Con riferimento, invece, alla progressiva non computabilita nei diversi aggregati patrimoniali, a seguito
della riforma, di strumenti di capitale computabili sulla base della regolamentazione precedente, potrebbero manifestarsi difficolta nella
sostituzione degli strumenti patrimoniali, tempo per tempo non pit computabili ai fini del Patrimonio di Vigilanza (phasing-out), con nuove
fonti conformi alla nuova normativa prudenziale. Nell’ambito delle modifiche alla disciplina comunitaria finalizzate all’istituzione di un
quadro di risanamento e di risoluzione delle crisi degli enti creditizi, nel 2014 ¢ entrata in vigore la Bank Recovery and Resolution Directive
(BRRD), che prevede il ricorso a strumenti di risoluzione delle crisi nel caso di insolvenze o situazioni di grave dissesto di un ente creditizio.
Nell’applicazione di tali strumenti di risoluzione, i crediti degli azionisti nei confronti della societa emittente potranno essere cancellati o
sostanzialmente ridotti; inoltre, gli stessi azionisti potrebbero vedere diluita fortemente la propria partecipazione nel caso in cui altre
passivita vengano convertite in azioni a tassi di conversione per essi particolarmente sfavorevoli. In relazione alla nuova normativa sul
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risanamento e risoluzione delle crisi degli enti creditizi, ’EBA ha avviato delle consultazioni sulla determinazione delle minimum required
eligible liabilities (MREL), ovverosia dei requisiti minimi di fondi propri e passivita ammissibili richiesti agli enti creditizi e alle imprese
di investimento in tema di capacita minima di assorbimento delle perdite. Inoltre la BRRD prevede la costituzione di un Fondo di risoluzione
unico di cui al Regolamento (UE) n. 806/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio, finanziato mediante contributi versati ex ante dalle
banche, che, ove ricorrano i presupposti, potra essere utilizzato dalle Autorita di Vigilanza per finanziare la risoluzione delle crisi bancarie.
In aggiunta, gli Stati membri dovranno inoltre trasporre le disposizioni della direttiva 2014/49/UE (c.d. Deposit Guarantee Schemes
Directive — DGSD) che istituisce lo schema unico di garanzia dei depositi, entro il 3 luglio 2015, ad eccezione di talune norme tecniche,
che dovranno essere recepite entro il 31 maggio 2016. La DGSD ¢ finalizzata alla costruzione di una rete armonizzata di sistemi di garanzia
dei depositi e prevede ’istituzione di un nuovo meccanismo di finanziamento basato su contribuzioni ex ante. In seguito all’introduzione di
tali normative, I’Emittente sara pertanto tenuto a effettuare contribuzioni in relazione ai fondi previsti dalla BRRD e dalla DGSD (sulla base
delle informazioni disponibili alla Data del Prospetto, la Banca stima che I’impatto economico nell’esercizio che si chiudera al 31 dicembre
2015 sia pari a circa Euro 50 milioni per entrambi i fondi). I Financial Stability Board ha pubblicato un documento di consultazione relativo
alla determinazione dei requisiti minimi per la determinazione della fotal loss absorbency capacity (TLAC) delle globally systematically
important banks (G-SIBs), tra le quali BMPS non rientra alla Data del Prospetto: non ¢ possibile escludere che alla presenza congiunta delle
due consultazioni (quella relativa alle MREL e quella relativa al TLAC) consegua un allineamento dei criteri di determinazione delle
minimum required eligible liabilities previsti per tutte le istituzioni finanziarie europee a quelli, piu restrittivi, che saranno applicabili alle
G-SIBs. Inoltre, il Comitato di Basilea ha posto in consultazione: (i) un documento riguardante la revisione dell’approccio standardizzato
al calcolo delle Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) nella categoria “rischio di credito” (sono, inoltre, in corso di consultazione anche
revisioni dell’approccio standardizzato per la categoria “rischio di mercato” e per quella “rischio operativo™); e (ii) un documento riguardante
la sostituzione del transitional capital floor per le Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) con un nuovo livello minimo (c.d. floor), che
utilizzi un approccio standardizzato al fine di creare una maggiore integrazione nel sistema bancario e ridurre le differenze riscontrate tra i
coefficienti patrimoniali dei diversi istituti bancari. Un’eventuale revisione dei criteri di calcolo delle Attivita Ponderate per il Rischio
(RWA) a seguito delle consultazioni sopramenzionate potrebbe avere un impatto sull’adeguatezza patrimoniale del Gruppo. Il mancato
rispetto da parte della Banca, ovvero eventuali mutamenti di normative e/o cambiamenti delle modalita di interpretazione e/o applicazione
delle stesse da parte delle competenti Autorita di Vigilanza, potrebbero comportare possibili effetti negativi rilevanti sui risultati operativi
e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Emittente. Si segnala, inoltre, che le Autorita di Vigilanza hanno la facolta di
avviare procedimenti amministrativi e giudiziali nei confronti del Gruppo, che potrebbero tradursi, tra I’altro, nella sospensione o nella
revoca di autorizzazioni, in provvedimenti di diffida, multe, sanzioni civili o penali o in altre misure disciplinari, con possibili effetti negativi
sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Infine, la possibilita che sia realizzata
anche in Italia, con il sostegno finanziario dello Stato, un’iniziativa di sistema per lo smobilizzo dei crediti deteriorati delle banche italiane
mediante la creazione di una c.d. bad bank, al momento ancora a uno stadio preliminare, potrebbe anche avere un impatto negativo sulla
Banca e/o il Gruppo, nella misura in cui tale iniziativa fosse implementata con modalita e secondo regole non idonee alle esigenze della
Banca e/o del Gruppo.

Rischi connessi alla concorrenza nel settore bancario e finanziario

La Banca e le societa del Gruppo operano all’interno di un mercato altamente concorrenziale e sono pertanto esposte ai rischi derivanti dalla
concorrenza propria del mercato bancario nella realta italiana. Inoltre, tale pressione competitiva potrebbe aumentare per effetto degli
interventi regolamentari, del comportamento dei concorrenti, della domanda dei consumatori, dei cambiamenti tecnologici, di eventuali
processi di aggregazione che coinvolgono operatori finanziari, dell’entrata di nuovi concorrenti e del concorso di altri fattori non
necessariamente sotto il controllo del Gruppo. Peraltro, il peggioramento dello scenario macroeconomico potrebbe comportare un ulteriore
incremento della pressione competitiva per effetto, ad esempio, dell’incremento della pressione sui prezzi e dei minori volumi di attivita.
Nel caso in cui il Gruppo non fosse in grado di rispondere alla crescente pressione competitiva mediante, tra le altre cose, 1’offerta di prodotti
e servizi innovativi e remunerativi capaci di soddisfare le esigenze della clientela, potrebbe perdere quote di mercato in diversi settori di
attivita. In ragione di tale concorrenza, il Gruppo potrebbe altresi non riuscire, in assenza di opportune azioni correttive, a mantenere o ad
aumentare i volumi di attivita e a rilanciare la redditivita e, per I’effetto, non conseguire gli obiettivi strategici previsti dal Piano di
Ristrutturazione, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del
Gruppo. Inoltre, la pressione competitiva nel mercato in cui opera il Gruppo potrebbe rafforzarsi a seguito e per effetto dell’approvazione
della Legge (e delle relative disposizione di attuazione da parte di Banca d’Italia) che impone alle banche popolari con un attivo superiore
a Euro 8 miliardi I’obbligo di trasformarsi in societa per azioni: cio potrebbe infatti determinare cambiamenti, anche significativi, nello
scenario competitivo del settore bancario italiano anche a seguito di eventuali aggregazioni tra banche popolari (o ex-popolari) ovvero tra
tali banche e altri istituti di credito, per effetto del conseguente rafforzamento della posizione competitiva degli istituti risultanti da tali
aggregazioni.

Rischi connessi all’instabilita politica in Ucraina, alle sanzioni economiche contro la Federazione Russa e alle contromisure adottate
dalla Federazione Russa

Nel corso del 2014 le crescenti preoccupazioni relative alla situazione politica e militare tra la Federazione Russa e I’Ucraina hanno
determinato un inasprimento delle sanzioni economiche, che hanno colpito in particolare individui ed entita russe attive nel settore
finanziario, energetico e della difesa, e nei confronti delle quali sono state imposte restrizioni anche all’accesso ai mercati dei capitali e alla
circolazione nei suddetti Paesi. In risposta, la Federazione Russa ha annunciato una serie di misure dirette contro gli Stati che hanno aderito
e messo in atto le sanzioni. Nonostante il Gruppo non abbia un’esposizione diretta significativa nei confronti della Federazione Russa e
dell’Ucraina, il perdurare dell’instabilita politica in Ucraina e le sanzioni economiche comminate alla Federazione Russa potrebbero avere
ripercussioni sull’economia dei suddetti Paesi e dei Paesi limitrofi che, se considerate unitamente alle restrizioni imposte dalla Federazione
Russa al commercio con gli Stati Uniti e con alcuni Paesi dell’Unione europea, potrebbero avere un impatto negativo sull’attivita e sulla
situazione finanziaria di alcuni dei clienti della Banca, compromettendone la capacita di ottenere nuovi finanziamenti e/o di rimborsare
quelli gia erogati. Inoltre, il perdurare della situazione di instabilita politica in Ucraina potrebbe influenzare negativamente anche lo scenario
economico e i mercati finanziari globali, rendendo cosi piu difficile per la Banca e per i suoi clienti ottenere nuovi finanziamenti, con
potenziali conseguenze negative sulla situazione economica, patrimoniale /o finanziaria della Banca /o del Gruppo.

53



Prospetto Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

D.3

Informazioni fondamentali sui principali rischi che sono specifici per gli strumenti finanziari
FATTORI DI RISCHIO CONNESSI ALL’OFFERTA E ALLA QUOTAZIONE DELLE AZIONI OGGETTO DELL’OFFERTA
Rischi connessi alla liquidabilita e volatilita delle Nuove Azioni e all’andamento dei Diritti di Opzione

L’Offerta ha ad oggetto Nuove Azioni fungibili con le azioni ordinarie dell’Emittente in circolazione alla Data del Prospetto, che saranno
quotate sul Mercato Telematico Azionario. Le Nuove Azioni e i relativi Diritti di Opzione presentano gli elementi di rischio tipici di un
investimento in strumenti finanziari quotati della medesima natura. I possessori di tali strumenti potranno liquidare il proprio investimento
mediante la vendita sul MTA. Tali strumenti potrebbero presentare problemi di liquidita indipendenti dalla Banca, in quanto le richieste di
vendita potrebbero non trovare adeguate e tempestive contropartite, nonché potrebbero essere soggette a fluttuazioni, anche significative,
di prezzo. Inoltre, eventuali operazioni di vendita dei Diritti di Opzione da parte di alcuni azionisti dell’Emittente che dovessero decidere di
non esercitare, in tutto o in parte, i Diritti di Opzione loro spettanti potrebbero avere un effetto negativo sull’andamento e sulla volatilita del
prezzo di mercato dei Diritti di Opzione e/o delle azioni ordinarie dell’Emittente.

Rischi connessi agli impegni di sottoscrizione e garanzia e alla parziale esecuzione dell’Aumento di Capitale in Opzione

In data 5 novembre 2014, UBS, Citigroup, Goldman Sachs, Mediobanca, Barclays Bank PLC, Commerzbank Aktiengesellschaft, London
Branch, Deutsche Bank AG, London Branch, Merrill Lynch International e Société Générale hanno sottoscritto con la Banca un contratto
di pre-underwriting, da ultimo modificato in data 13 febbraio 2015, con il quale si sono impegnati a garantire, individualmente e senza
obbligo di solidarieta — a condizioni e termini usuali per tale tipologia di operazioni — la sottoscrizione dell’ Aumento di Capitale in Opzione
per la parte eventualmente rimasta inoptata al termine dell’Offerta in Borsa, fino all’ammontare massimo di Euro 3,0 miliardi. Tale contratto
ha durata fino alla data del 30 giugno 2015. Inoltre, ulteriori istituzioni finanziarie, in qualita di co-lead manager e co-bookrunner, hanno
manifestato I’'impegno a garantire il buon esito dell’ Aumento di Capitale. Il contratto di garanzia, che ¢ previsto sia stipulato prima dell’avvio
dell’Offerta in Opzione (il “Contratto di Garanzia”), sara redatto secondo la prassi di mercato per operazioni similari e retto dalla legge
italiana e conterra I’impegno dei Garanti a sottoscrivere, disgiuntamente e senza vincolo di solidarieta, le Nuove Azioni in numero
corrispondente ai Diritti di Opzione che risultino eventualmente non esercitati al termine dell’Offerta in Borsa, fino all’ammontare massimo
complessivo di Euro 3,0 miliardi (al netto degli eventuali impegni irrevocabili di sottoscrizione degli azionisti dell’Emittente pervenuti
prima della sottoscrizione di tale contratto), nonché le usuali clausole che condizionano I’efficacia dell’impegno di garanzia ovvero
attribuiscono al Global Coordinator e ai Co-Global Coordinator (anche per conto dei Garanti) la facolta di recedere dal contratto medesimo.
In caso di esercizio di tale recesso da parte del Global Coordinator e dei Co-Global Coordinator (anche per conto dei Garanti), il Contratto
di Garanzia si risolvera automaticamente nei confronti di tutte le parti del contratto medesimo. L’ Aumento di Capitale in Opzione ha natura
scindibile e pertanto, ove non interamente sottoscritto, verra eseguito e si intendera limitato all’importo delle sottoscrizioni effettuate.
Nell’ipotesi in cui I’Aumento di Capitale in Opzione non fosse integralmente sottoscritto a seguito dell’Offerta in Borsa ¢ il Global
Coordinator e i Co-Global Coordinator (anche per conto dei Garanti) esercitassero la facolta di recedere dagli impegni di garanzia o
comunque tali impegni non dovessero essere adempiuti (e, quindi, I’Aumento di Capitale in Opzione risultasse eseguito solo per la parte
sottoscritta a seguito dell’Offerta in Borsa), I’Emittente potrebbe non essere piu in grado di adempiere agli impegni assunti nell’ambito del
Capital Plan (che prevedono, tra I’altro, I’esecuzione di un aumento di capitale di Euro 2,5 miliardi entro luglio 2015) e di colmare lo
shortfall di capitale emerso a seguito del comprehensive assessment. In tali circostanze le finalita dell’Offerta sarebbero quindi pregiudicate
¢ I’Emittente potrebbe trovarsi in una situazione di crisi o di dissesto, con conseguente sottoposizione del Gruppo Montepaschi alle misure
di risoluzione delle crisi bancarie previste, inter alia, dalla Bank Recovery and Resolution Directive.

Rischi connessi agli effetti diluitivi dell’Aumento di Capitale in Opzione

Nel caso di mancata sottoscrizione dell’Offerta per la parte di loro competenza, gli azionisti dell’Emittente vedrebbero diluita la propria
partecipazione sul capitale. La percentuale massima di diluizione (calcolata ipotizzando I’integrale sottoscrizione dell’ Aumento di Capitale
in Opzione) sara resa nota dall’Emittente mediante apposito supplemento al Prospetto da pubblicarsi prima dell’inizio del Periodo di Offerta.
Rischi connessi ai mercati nei quali non ¢ consentita I’Offerta in assenza di autorizzazioni delle autorita competenti

L’Offerta ¢ promossa esclusivamente in Italia, sulla base del Prospetto. L’Offerta non ¢ e non sara promossa negli Stati Uniti d’ America, in
Canada, Giappone e Australia, né ai soggetti ivi residenti, nonché in qualsiasi degli Altri Paesi nel quale I’Offerta non ¢ consentita in assenza
di specifiche autorizzazioni da parte delle competenti autorita o di applicabili esenzioni di legge o regolamentari. Ogni adesione all’Offerta
posta in essere, direttamente o indirettamente, in violazione delle restrizioni di cui sopra sara considerata non valida. Pertanto, gli azionisti
di BMPS non residenti in Italia, prima di intraprendere qualsiasi iniziativa in relazione all’Offerta, dovrebbero avvalersi di specifici pareri
legali in materia.

Rischi connessi a potenziali conflitti di interesse

Alcuni Garanti, societa dagli stessi rispettivamente controllate o agli stessi collegate (i) vantano rapporti creditizi con societa del Gruppo,
(ii) prestano, hanno prestato o potrebbero prestare servizi di consulenza e di investment banking a favore dell’Emittente /o societa facenti
parte del Gruppo e/o ad azionisti di quest’ultime a fronte dei quali hanno percepito, percepiscono o potrebbero percepire commissioni, (iii)
detengono o potrebbero detenere, in conto proprio o per conto di propri clienti, partecipazioni nel capitale sociale dell’Emittente e/o (iv)
sono o potrebbero essere emittenti di strumenti finanziari collegati all’Emittente. Sebbene, in linea con quanto previsto dalle proprie politiche
di gestione dei conflitti di interesse, tali Garanti abbiano identificato e implementato misure per assicurare che il rischio di conflitti di
interesse idonei a danneggiare gli interessi dei propri clienti sia adeguatamente mitigato, gli stessi potrebbero trovarsi in situazione di
potenziale conflitto di interesse. Nell’ambito dell’ Aumento di Capitale in Opzione, BMPS ¢ inoltre assistita da UBS e da Citigroup in qualita
di financial advisor, e a fronte di tale ruolo UBS e Citigroup percepiranno delle commissioni.

Sezione E — Olfferta

E.1

Proventi netti totali e stima delle spese totali legate all’Offerta

L’ammontare complessivo delle spese, inclusivo delle commissioni massime riconosciute ai membri del consorzio di garanzia, ¢ stimato in
circa Euro 130 milioni. Si stima che i proventi netti derivanti dall’Offerta, in caso di integrale sottoscrizione della stessa, saranno pari a
circa Euro 2,87 miliardi. I proventi netti derivanti dall’Offerta saranno indicati nell’ambito del supplemento al Prospetto contenente le
condizioni definitive dell’Offerta in Opzione, da pubblicarsi prima dell’inizio del Periodo di Offerta.

E.2a

Ragioni dell’Offerta e impiego dei proventi

L’Offerta rientra tra gli interventi previsti dal Capital Plan al fine di colmare il deficit patrimoniale di Euro 2,1 miliardi emerso a seguito del
comprehensive assessment condotto dalla BCE nel corso del 2014 e i cui risultati sono stati resi noti in data 26 ottobre 2014. In tale contesto,
I’Offerta ¢ finalizzata a creare le condizioni patrimoniali funzionali a: (i) colmare gli impatti negativi derivanti dallo scenario avverso dello
stress test; (ii) rimborsare integralmente e in anticipo rispetto alla scadenza ultima del 2017 la quota residua di Nuovi Strumenti Finanziari,
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pari a nominali Euro 1,071 miliardi. L’importo complessivo da corrispondere al MEF sara pari a Euro 1.116 milioni in caso di rimborso in
data 30 giugno 2015 ovvero pari a Euro 1.125 milioni in caso di rimborso successivo a tale data; e (iii) creare un buffer addizionale ai fini
del rispetto delle soglie minime, su base transitional, del 10,2% di Common Equity Tier I Ratio e del 10,9% di Total Capital Ratio richieste
dalla BCE nell’ambito del Supervisory Review and Evaluation Process (SREP).

E3

Descrizione dei termini e delle condizioni dell’Offerta

Condizioni e caratteristiche dell’Offerta

L’Offerta avra un controvalore complessivo di massimi Euro 3,0 miliardi.
Le Nuove Azioni saranno offerte in opzione agli azionisti di BMPS.

L’ammontare definitivo dell’Aumento di Capitale in Opzione, il numero massimo di Nuove Azioni, il Prezzo di Offerta e il rapporto di
opzione saranno stabiliti dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente e comunicati mediante apposito supplemento al Prospetto da
pubblicarsi prima dell’inizio del Periodo di Offerta. In tale supplemento saranno altresi fornite indicazioni in merito agli ulteriori dati
derivanti dalla determinazione del Prezzo di Offerta e del numero massimo di Nuove Azioni oggetto dell’Offerta.

Calendario dell’Offerta e destinatari

I1 Periodo di Opzione decorre dal 25 maggio 2015 al 12 giugno 2015 (estremi inclusi). I Diritti di Opzione, che daranno diritto alla
sottoscrizione delle Nuove Azioni, dovranno essere esercitati, a pena di decadenza, durante il Periodo di Opzione tramite gli intermediari
autorizzati aderenti al sistema di gestione accentrata gestito da Monte Titoli, che sono tenuti a dare le relative istruzioni a Monte Titoli entro
le ore 15:30 dell’ultimo giorno del Periodo di Opzione. Pertanto, ciascun sottoscrittore dovra presentare apposita richiesta di sottoscrizione
con le modalita e nel termine che il suo intermediario depositario gli avra comunicato per assicurare il rispetto del termine di cui sopra.

1 Diritti di Opzione saranno negoziabili in Borsa dal 25 maggio 2015 all’8 giugno 2015 compresi.

La seguente tabella riporta il calendario indicativo dell’Offerta:

Calendario indicativo dell’Offerta

Inizio del Periodo di Opzione e del periodo di negoziazione dei Diritti di Opzione 25 maggio 2015
Ultimo giorno di negoziazione dei Diritti di Opzione 8 giugno 2015
Termine del Periodo di Opzione e termine ultimo di sottoscrizione delle Nuove Azioni 12 giugno 2015

Comunicazione dei risultati dell’Offerta Entro cinque giorni lavorativi dal termine
del Periodo di Opzione

Si rende noto che il calendario dell’Offerta ¢ indicativo e potrebbe subire modifiche al verificarsi di eventi e circostanze indipendenti dalla
volonta dell’Emittente, ivi incluse particolari condizioni di volatilita dei mercati finanziari, che potrebbero pregiudicare il buon esito
dell’Offerta. Eventuali modifiche del Periodo di Opzione (fermo restando che il Periodo di Offerta non potra avere inizio oltre il trentesimo
giorno dalla data del provvedimento di autorizzazione alla pubblicazione del Prospetto) saranno comunicate al pubblico con apposito avviso
da pubblicarsi con le medesime modalita di pubblicazione del Prospetto.

1 Diritti di Opzione potranno essere esercitati dai titolari di azioni ordinarie BMPS depositate presso un intermediario autorizzato aderente
al sistema di gestione accentrata gestito da Monte Titoli e immesse nel sistema in regime di dematerializzazione.

Le adesioni all’Offerta in Opzione non possono essere soggette ad alcuna condizione e sono irrevocabili, salvo i casi previsti dalla legge.

1 Diritti di Opzione non esercitati entro il termine del Periodo di Opzione saranno offerti in Borsa dall’Emittente entro il mese successivo
alla fine del Periodo di Opzione, per almeno cinque giorni di mercato aperto, ai sensi dell’articolo 2441, comma 3, del Codice Civile
(I’*Offerta in Borsa”). Le date di inizio e di chiusura del periodo di Offerta in Borsa verranno diffuse al pubblico mediante apposito avviso.
L’Offerta ¢ promossa esclusivamente in Italia, sulla base del Prospetto.

11 Prospetto non costituisce offerta di strumenti finanziari negli Stati Uniti d’America, in Canada, Giappone e Australia o in qualsiasi altro
Paese, diverso dall’Italia, nel quale tale offerta non sia consentita in assenza di autorizzazioni da parte delle competenti autorita o di
applicabili esenzioni di legge o regolamentari (collettivamente, gli “Altri Paesi”).

Le Nuove Azioni e i relativi Diritti di Opzione non sono stati né saranno registrati ai sensi dello United States Securities Act del 1933 e
successive modifiche (il “Securities Act”) né ai sensi delle corrispondenti normative di Canada, Giappone, Australia e degli Altri Paesi e
non potranno conseguentemente essere offerti, venduti o comunque consegnati, direttamente o indirettamente, negli Stati Uniti d’America,
in Canada, Giappone, Australia o negli Altri Paesi.

Nessuno strumento finanziario puo essere offerto o negoziato negli Stati Uniti d’America, in Canada, Giappone, Australia o negli Altri Paesi
in assenza di specifica registrazione in conformita alle disposizioni di legge ivi applicabili ovvero di deroga rispetto alle medesime
disposizioni.

L’Offerta, quindi, non ¢ e non sara promossa negli Stati Uniti d’America, in Canada, Giappone e Australia, né ai soggetti ivi residenti,
nonché in qualsiasi degli Altri Paesi nel quale 1’Offerta non ¢ consentita in assenza di specifiche autorizzazioni da parte delle competenti
autorita.

Ogni adesione all’Offerta posta in essere direttamente o indirettamente, in violazione delle restrizioni di cui sopra sara considerata non
valida.

Pertanto, gli azionisti di BMPS non residenti in Italia, prima di intraprendere qualsiasi iniziativa in relazione all’Offerta, dovrebbero
avvalersi di specifici pareri legali in materia.

BMPS ha predisposto anche un documento informativo in lingua inglese per ’offerta istituzionale (International Offering Circular)
destinato: (i) negli Stati Uniti d’America, a “qualified institutional buyers”, come definiti dalla Rule 1444 adottata ai sensi del Securities
Act; e (ii) al di fuori degli Stati Uniti d’ America, a investitori istituzionali in ottemperanza a quanto previsto dalle Regulation S emanate ai
sensi del Securities Act.

E4

Descrizione di eventuali interessi che sono significativi per I’Offerta, compresi interessi confliggenti

Alcuni Garanti, societa dagli stessi rispettivamente controllate o agli stessi collegate (i) vantano rapporti creditizi con societa del Gruppo,
(ii) prestano, hanno prestato o potrebbero prestare servizi di consulenza e di investment banking a favore dell’Emittente e/o societa facenti
parte del Gruppo e/o ad azionisti di quest’ultime a fronte dei quali hanno percepito, percepiscono o potrebbero percepire commissioni, (iii)
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detengono o potrebbero detenere, in conto proprio o per conto di propri clienti, partecipazioni nel capitale sociale dell’Emittente e/o (iv)
sono o potrebbero essere emittenti di strumenti finanziari collegati all’Emittente. Sebbene, in linea con quanto previsto dalle proprie politiche
di gestione dei contflitti di interesse, tali Garanti abbiano identificato e implementato misure per assicurare che il rischio di conflitti di
interesse idonei a danneggiare gli interessi dei propri clienti sia adeguatamente mitigato, gli stessi potrebbero trovarsi in situazione di
potenziale conflitto di interesse. Nell’ambito dell’ Aumento di Capitale in Opzione, BMPS ¢ inoltre assistita da UBS e da Citigroup in qualita
di financial advisor, e a fronte di tale ruolo UBS e Citigroup percepiranno delle commissioni. Salvo quanto sopra indicato, BMPS non ¢ a
conoscenza di interessi significativi da parte di persone fisiche o giuridiche in merito all’Offerta.

E.S

Soggetti collocatori e accordi di sottoscrizione / Accordi di lock-up
Le Nuove Azioni sono offerte direttamente dall’Emittente.
11 Contratto di Garanzia sara stipulato prima dell’avvio dell’Offerta.

Nell’ambito del Contratto di Garanzia, sara previsto che la Banca assuma I’'impegno nei confronti dei Garanti, a partire dalla data di
sottoscrizione del contratto e fino al 180° giorno successivo al termine dell’Offerta, a non effettuare (ovvero a non annunciare pubblicamente
I’effettuazione), direttamente o indirettamente, operazioni di emissione delle azioni di BMPS, di strumenti finanziari convertibili o
scambiabili con le azioni di BMPS, warrant o altri titoli che conferiscano il diritto di acquistare azioni di BMPS, senza il preventivo consenso
scritto del Global Coordinator e dei Co-Global Coordinator (per conto dei Garanti) (consenso che non potra essere irragionevolmente
negato). Restano in ogni caso salve dagli impegni di cui sopra le emissioni di azioni della Banca derivanti: (i) dall’Aumento di Capitale in
Opzione; (ii) da piani di incentivazione del management e dei dipendenti o altre operazioni che abbiano i medesimi effetti sostanziali delle
operazioni sopra richiamate; (iii) dalla conversione di strumenti convertibili o scambiabili gia emessi alla Data del Prospetto ai sensi dello
Statuto dell’Emittente; (iv) dall’applicazione delle previsioni che regolano i Nuovi Strumenti Finanziari; e (v) da qualsiasi operazione
effettuata su richiesta di qualsiasi autorita competente oppure al fine di adeguarsi ai requisiti previsti dalla normativa applicabile, ivi inclusi
i requisiti relativi al Patrimonio di Vigilanza e ai coefficienti patrimoniali.

Si segnala, inoltre, che al fine di allinearsi alla prassi di mercato e di ridurre per un ragionevole periodo di tempo le potenziali conseguenze
negative sul titolo legate al possibile effetto di eccesso di offerta sul mercato, con comunicazione del 3 marzo 2015, il MEF ha assunto
I’impegno nei confronti della Banca, a non effettuare, direttamente o indirettamente, operazioni di vendita o comunque atti di disposizione
che abbiano ad oggetto le Azioni MEF, a non concedere opzioni, diritti o warrant per ’acquisto di, o la conversione o lo scambio in, Azioni
MEF nonché a non stipulare o comunque concludere contratti di swap o altri contratti (anche derivati), che abbiamo i medesimi effetti,
anche solo economici, delle operazioni sopra richiamate, senza il preventivo consenso scritto di BMPS. Tale impegno avra durata fino al
180° giorno di calendario successivo al 1° luglio 2015 e non trovera applicazione in relazione all’adesione ad un’offerta pubblica di acquisto
avente ad oggetto azioni ordinarie della Banca.

E.6

Diluizione immediata derivante dall’Offerta

Le Nuove Azioni sono offerte in opzione a tutti gli azionisti dell’Emittente e, pertanto, non vi sono effetti diluitivi in termini di quota
percentuale di partecipazione sul capitale sociale nei confronti degli azionisti dell’Emittente che decideranno di sottoscrivere I’Offerta per
la parte di loro competenza.

Gli azionisti di BMPS che decidessero di non sottoscrivere I’Offerta per la parte di loro competenza vedrebbero diluita in misura significativa
la propria partecipazione sul capitale. La percentuale massima di diluizione (calcolata ipotizzando 1’integrale sottoscrizione dell’ Aumento
di Capitale in Opzione) sara resa nota dall’Emittente mediante apposito supplemento al Prospetto da pubblicarsi prima dell’inizio del Periodo
di Offerta.

E.7

Spese stimate addebitate all’investitore dall’Emittente
Al fini della sottoscrizione delle Nuove Azioni, non sono previsti oneri o spese accessorie a carico dell’aderente.
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1. PERSONE RESPONSABILI

1.1 Indicazione delle persone responsabili

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., con sede legale in Siena, Piazza Salimbeni n. 3, assume la
responsabilita della veridicita e della completezza dei dati e delle notizie contenuti nel Prospetto.

1.2 Dichiarazione di responsabilita

L’Emittente dichiara che, per quanto a propria conoscenza e avendo adottato tutta la ragionevole diligenza a
tale scopo, le informazioni contenute nel Prospetto sono conformi ai fatti e non presentano omissioni tali da
alterarne il senso.
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2. REVISORI LEGALI DEI CONTI

2.1 Revisori legali dell’Emittente

La societa incaricata della revisione legale dei conti per I’Emittente ¢ Reconta Ernst & Young S.p.A., con sede
legale in via Po, n. 32, 00198 Roma, autorizzata e regolata dal MEF e registrata presso 1’albo speciale delle
societa di revisione tenuto dal MEF.

La Societa di Revisione ha ricevuto dall’assemblea dei soci dell’Emittente del 29 aprile 2011, per gli esercizi
dal 2011 al 2019 (ai sensi degli artt. 13 e seguenti del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39, dell’art. 2409-bis del
Codice Civile, nonché dell’art. 30 dello Statuto), I’incarico per:

(1) larevisione contabile del bilancio d’esercizio di BMPS;
(ii)) larevisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Montepaschi;

(iii) la verifica sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio e con il bilancio
consolidato;

(iv) la verifica della regolare tenuta della contabilita;
(v) larevisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato;

(vi) larevisione contabile limitata della situazione patrimoniale ed economica semestrale predisposta per la
determinazione dell’utile semestrale ai fini del calcolo del Patrimonio di Vigilanza;

(vii) la verifica degli aggregati di riferimento per il Fondo Nazionale di Garanzia; e
(viii) Dattivita di sottoscrizione delle dichiarazioni fiscali.

Per ulteriori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo 20.

2.2 Informazioni sui rapporti con la Societa di Revisione

Fino alla Data del Prospetto non ¢ intervenuta alcuna revoca dell’incarico conferito dall’Emittente alla Societa
di Revisione, né la Societa di Revisione ha rinunciato all’incarico stesso.
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3. INFORMAZIONI FINANZIARIE SELEZIONATE

3.1 Informazioni finanziarie selezionate relative agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, al 31
dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012

Di seguito si riportano sinteticamente i principali dati patrimoniali, finanziari ed economici consolidati del
Gruppo riferiti agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

I dati relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 sono estratti dal Bilancio 2014, predisposto secondo i
Principi Contabili Internazionali vigenti e omologati dalla Commissione europea, come stabilito dal
Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002. Tali dati sono stati assoggettati a revisione contabile da
parte della Societa di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 16 marzo 2015.

I dati comparativi riferiti all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, estratti (ove non diversamente indicato) dal
Bilancio 2014, sono stati riesposti per recepire le modifiche retrospettive apportate in sede di predisposizione
del Bilancio 2014 (cfr. infra). Le modalita di rideterminazione di tali dati comparativi e la relativa informativa
sono state esaminate dalla Societa di Revisione ai soli fini dell’espressione del giudizio sul Bilancio 2014.

Per completezza, si riportano anche i dati relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, estratti dal Bilancio
2013, predisposto secondo i Principi Contabili Internazionali vigenti e omologati dalla Commissione europea,
come stabilito dal Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002. Tali dati sono stati assoggettati a
revisione contabile da parte della Societa di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 2 aprile
2014.

Si precisa che laddove i dati relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 non hanno richiesto riesposizioni
in sede di predisposizione del Bilancio 2014, tali dati sono estratti, come specificato nelle relative tabelle, dal
Bilancio 2013.

I dati comparativi riferiti all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012, estratti (ove non diversamente specificato)
dal Bilancio 2013, sono stati riesposti per recepire le modifiche retrospettive apportate in sede di
predisposizione del Bilancio 2013 (cfr. infra). Le modalita di rideterminazione di tali dati comparativi e la
relativa informativa sono state esaminate dalla Societa di Revisione ai soli fini dell’espressione del giudizio
sul Bilancio 2013.

Per completezza si riportano anche i dati relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012, estratti dal Bilancio
2012, predisposto secondo i Principi Contabili Internazionali vigenti e omologati dalla Commissione europea,
come stabilito dal Regolamento Comunitario n. 1606 del 19 luglio 2002. Tali dati sono stati assoggettati a
revisione contabile da parte della Societa di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 5 aprile
2013.

Si precisa che laddove i dati relativi all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 non hanno richiesto riesposizioni
in sede di predisposizione del Bilancio 2013, tali dati sono estratti, come specificato nelle relative tabelle, dal
Bilancio 2012.

Si precisa, inoltre, che la variazione dei dati al 31 dicembre 2014 rispetto al 31 dicembre 2013 ¢ calcolata sulla
base dei dati estratti dal Bilancio 2014 e, pertanto, utilizzando i dati al 31 dicembre 2013 riesposti, mentre la
variazione dei dati al 31 dicembre 2013 rispetto al 31 dicembre 2012 ¢ calcolata sulla base dei dati estratti dal
Bilancio 2013 e, pertanto, utilizzando i dati al 31 dicembre 2013 non riesposti e i dati al 31 dicembre 2012
riesposti.

Le informazioni finanziarie di seguito riportate devono essere lette congiuntamente a quelle riportate nella
Sezione Prima, Capitolo 9, Capitolo 10 e Capitolo 20.

L’Emittente si avvale del regime di inclusione mediante riferimento della Relazione e Bilancio 2014, della
Relazione e Bilancio 2013 e della Relazione e Bilancio 2012 ai sensi dell’art. 7 del Regolamento Emittenti e
dell’art. 28 del Regolamento (CE) 809/2004. Tali documenti sono stati pubblicati e depositati presso la
CONSOB e sono a disposizione del pubblico sul sito internet dell’Emittente (www.mps.it) nonché presso la
sede dell’ Emittente.
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Nell’esercizio 2014 sono stati applicati per la prima volta:

(1) 1nuovi principi contabili che disciplinano il bilancio consolidato (IFRS 10 “Bilancio consolidato”, IFRS
11 “Accordi a controllo congiunto” e IFRS 12 “Informativa sulle partecipazioni in altre entita”), oltre agli
emendamenti apportati a tali principi dal documento “Entita di investimento”. L’applicazione
retrospettiva di tali principi ha comportato, al 31 dicembre 2013, un impatto negativo sul patrimonio netto
del Gruppo pari a Euro 7,9 milioni e un impatto positivo sul patrimonio di pertinenza di terzi pari a Euro
25,0 milioni, al netto dell’effetto fiscale;

(i) PI’emendamento allo IAS 32 “Compensazione delle attivita e delle passivita finanziarie”. L’applicazione
retrospettiva di tale emendamento ha determinato la presentazione compensata nello stato patrimoniale
di attivita e passivita generate da contratti derivati OTC negoziati presso controparti centrali per un
ammontare pari a Euro 628,2 milioni al 31 dicembre 2013, senza alcun impatto sul patrimonio netto del
Gruppo.

Di conseguenza, i saldi del Bilancio 2013 sono stati riesposti, rispetto a quelli originariamente pubblicati, per
recepire tali correzioni retrospettive.

Per un’informativa esauriente in merito a tali rettifiche, si rinvia al paragrafo “Rettifica dei saldi dell’esercizio
precedente e cambiamenti di stime in conformita alle disposizioni dello IAS 8 (Principi contabili, cambiamenti
nelle stime contabili ed errori)” della Nota integrativa consolidata al Bilancio 2014 (pagg. 135-142).

Inoltre, con riferimento al Bilancio 2013 si fa presente che:

(1) nell’esercizio 2013 ¢ stata applicata per la prima volta la nuova versione del principio contabile
internazionale IAS 19 (“Benefici per i dipendenti”’), omologata dalla Commissione europea con il
Regolamento n. 475/2012 del 5 giugno 2012, oggetto di applicazione obbligatoria in maniera retrospettiva
a partire dall’esercizio 2013. L’applicazione retrospettiva della nuova versione dello IAS 19 ha
comportato un impatto negativo sul patrimonio netto del Gruppo al 31 dicembre 2012 pari a Euro 56
milioni al netto dell’effetto fiscale;

(i1) indata 7 maggio 2013 la Banca d’Italia ha chiesto che la Banca operasse una variazione retrospettiva del
Patrimonio di Base al fine di escludere da tale aggregato la quota di Azioni FRESH 2008 riconducibile
alle note per le quali opera la indemnity side letter rilasciata da BMPS a The Bank of New York
(Luxembourg) S.A. in occasione dell’adozione di alcune deliberazioni di modifica dei termini e delle
condizioni dei FRESH 2008. Tale rettifica ha comportato una riduzione del Patrimonio di Base (e
conseguentemente del Patrimonio di Vigilanza) al 31 dicembre 2012 pari a Euro 76 milioni; e

(iii) in data 10 dicembre 2013, la CONSOB ha chiesto alla Banca di rettificare, al piu tardi in occasione della
redazione del bilancio al 31 dicembre 2013, I’importo del patrimonio netto consolidato e individuale di
un importo che tenga conto degli effetti della sopracitata indemnity side letter rilasciata da BMPS a The
Bank of New York (Luxembourg) S.A.. Tale rettifica ha comportato una riduzione del patrimonio netto
consolidato e individuale al 31 dicembre 2012 pari a Euro 76 milioni, analogamente a quanto operato in
relazione alle rettifiche effettuate al Patrimonio di Vigilanza su richiesta della Banca d’Italia. La Banca
ha di conseguenza rettificato la situazione patrimoniale individuale e consolidata riclassificando tale
ammontare nella voce 10 “Debiti verso banche”.

La natura di passivita ascritta ai FRESH 2008 (nella sua totalita fino al mese di maggio del 2009, limitatamente
alla manleva rilasciata a favore di The Bank of New York (Luxembourg) S.A. a partire dal mese di maggio
2009) avrebbe inoltre comportato la rilevazione a conto economico, anziché a patrimonio netto, dei
corrispondenti canoni corrisposti in base al contratto di usufrutto sulle azioni emesse. Di conseguenza, sui saldi
di apertura del patrimonio netto individuale e consolidato al 1° gennaio 2012, ¢ stata apportata una scrittura di
riclassifica finalizzata a rilevare i minori risultati economici che sarebbero stati rilevati fino a tale data (Euro
109,2 milioni); I’impatto di tale ultima riclassifica sui saldi del patrimonio netto al 31 dicembre 2012 ¢ nullo.
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Di conseguenza, i saldi del Bilancio 2012 sono stati riesposti, rispetto a quelli originariamente pubblicati, per
recepire tali rettifiche.

Per un’informativa esauriente in merito a tali rettifiche, si rinvia al paragrafo “Rettifica dei saldi dell’esercizio
precedente in conformita alle disposizioni dello IAS 8 (Principi contabili, cambiamenti nelle stime contabili
ed errori)” della Nota integrativa consolidata al Bilancio 2013 (pagg. 135-142).

Si segnala che non ¢ intervenuta alcuna modifica sostanziale delle informazioni finanziarie riguardanti le
attivita e le passivita, la situazione finanziaria e i risultati economici dell’Emittente e del Gruppo nel periodo
successivo al 31 dicembre 2014, e che tutte le informazioni pertinenti per I’investitore contenute nel Bilancio
2014 sono incluse mediante riferimento nel presente Capitolo 3. Si precisa pero che (i) i dati del 2012 sono
stati riesposti nel Bilancio 2013 per tenere conto di rettifiche retrospettive conseguenti all’entrata in vigore
della nuova versione del principio contabile internazionale IAS 19 e alle richieste formulate nel corso del 2013
dalla Banca d’Italia e dalla CONSOB inerenti le rettifiche patrimoniali, come sopra richiamato; e (ii) i dati del
2013 sono stati riesposti nel Bilancio 2014 per tenere conto di rettifiche retrospettive conseguenti all’entrata
in vigore dei nuovi principi contabili che disciplinano il bilancio consolidato e dell’emendamento al principio
contabile internazionale IAS 32, come sopra indicato.

Per agevolare I’individuazione dell’informativa nella documentazione contabile, si indicano di seguito le
pagine delle principali sezioni della Relazione e Bilancio 2014, della Relazione e Bilancio 2013 e della
Relazione e Bilancio 2012.

Relazione Schemi di Nota Relazione Relazione Schemi di Nota Relazione Relazione

sulla bilancio integrativa della societa sulla bilancio integrativa della del

gestione consolidato bilancio di revisione gestione di bilancio di societa di Collegio

consolidata consolidato sul bilancio d’impresa esercizio esercizio revisione Sindacale
consolidato sul bilancio

di esercizio

Relazione e pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg.
Bilancio 2014 9-119 123-132 135-512 525-526 547-562  567-576 579-881 891-892 895-908
Relazione e pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg.
Bilancio 2013 9-118 121-131 135-472 476-477 499-515  521-531 535-825 830-831 835-844
Relazione e pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg. pagg.
Bilancio 2012 11-89 93-103 107-439 445-446 469-483  488-497 499-784 789-790 793-808

3.1.1 Principali dati patrimoniali consolidati

La tabella che segue riporta i principali dati patrimoniali consolidati del Gruppo al 31 dicembre 2014, al 31
dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Al 31 dicembre Variazione %

2014 2013 2013 2012 2012 122014 122013
(in milioni di Euro) riesposto riesposto vs 12 2013 vs 12 2012
Raccolta Totale 232.365 233.233 233.360 249.846 249.846 -0,4% -6.6%
Raccolta diretta 126.224 129.836 129.963 135.670 135.670 -2,8% -4,2%
Raccolta indiretta 106.140 103.397 103.397 114.176 114.176 2,7% -9,4%
- di cui risparmio gestito 51.519 45.106 45.106 44.540 44.540 14,2% 1,3%
- di cui risparmio amministrato 54.622 58.292 58.292 69.636 69.636 -6,3% -16,3%
Patrimonio netto di Gruppo 5.965 6.147 6.155 6.320 6.452 -3,0% -2,6%
Patrimonio di pertinenza di terzi 24 33 8 3 3 -27,3% n.s.
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 22.848 23.680 23.680 25.649 25.649 -3,5% -7,7%
Crediti verso clientela 119.676 130.598 131.218 142.015 142.015 -8,4% -7,6%
Totale dell’attivo 183.444 198.461 199.106 218.886 218.882 -7,6% -9,0%

63



Prospetto Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

3.1.2  Principali dati economici consolidati

La tabella che segue riporta i principali dati economici consolidati del Gruppo relativi agli esercizi chiusi al 31
dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione %

2014 2013 2013 2012 2012 122014 122013
(in milioni di Euro) riesposto riesposto vs 12 2013 vs 12 2012
Margine di interesse 2.134 2.124 2.121 2.785 2.785 0,5% -23,8%
Commissioni nette 1.698 1.658 1.658 1.633 1.633 2,4% 1,5%
Dividendi e proventi simili 37 17 17 63 63 n.s. -73,0%
Risultato netto dell’attivita di negoziazione 65 82 78 62 62 -20,7% 25,8%
e copertura
Margine di intermediazione 4.095 3.808 3.800 4.860 4.860 7,5% -21,8%
Risultato netto della gestione finanziaria (3.931) 985 977 1.980 1.980 n.s. -50,7%
Costi operativi (3.370) (3.101) (3.107) (4.049) (4.126) 8,7% -23,3%
Utile (Perdita) della operativita corrente al (7.684) (2.048) (2.060) (3.591) (3.667) n.s. -42,6%
lordo delle imposte
Utile (Perdita) della operativita corrente al (5.347) (1.381) (1.388) (3.148) (3.203) n.s. -55,9%
netto delle imposte
Utile (Perdita) d’esercizio di pertinenza di (5.343) (1.434) (1.439) (3.168) (3.170) n.s. -54,6%
BMPS

3.1.3  Principali dati del rendiconto finanziario consolidato

La tabella che segue riporta i principali dati del rendiconto finanziario consolidato del Gruppo relativi agli
esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione %

2014 2013 2013 2012 122014 122013
(in milioni di Euro) riesposto @ vs 122013  vs 12 2012
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita (4.938) (1.522) (1.522) 1.502 n.s. n.s.
operativa
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita 232 (34) (34) 148 n.s. n.s.
di investimento
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita 4.835 0) (0) 61) n.s. n.s.
di provvista
Liquidita netta generata/assorbita 129 (1.556) (1.556) 1.589 n.s. n.s.
nell’esercizio

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012 in quanto non hanno richiesto riesposizioni.

3.1.4 Indici di performance

La tabella che segue riporta alcuni indici patrimoniali del Gruppo al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e
al 31 dicembre 2012.

Al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012

riesposto @

Impieghi a clientela/Totale attivo 65,24% 65,81% 65,90% 64,88%
Raccolta diretta/Totale attivo 68,81% 65,42% 65,27% 61,98%
Impieghi a clientela/Raccolta diretta 94,81% 100,59% 100,97% 104,68%
Raccolta gestita/Raccolta indiretta 48,54% 43,62% 43,62% 39,01%

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012 in quanto non hanno richiesto riesposizioni.
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La tabella che segue riporta alcuni indici economici del Gruppo relativi agli esercizi chiusi al 31 dicembre
2014, al 31 dicembre 2013 ¢ al 31 dicembre 2012.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012

riesposto riesposto
Costi operativi/Margine di intermediazione 82,30% 81,43% 81,76% 83,31% 84,90%
Margine di interesse/Margine di intermediazione 52,11% 55,78% 55,82% 57,30% 57,30%
Commissioni nette/Margine di intermediazione 41,47% 43,54% 43,63% 33,60% 33,60%

3.1.5 Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti: composizione

La tabella che segue riporta le rettifiche su crediti nette del Gruppo, suddivise tra crediti verso banche e crediti
verso clientela, relative agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012,
nonché il tasso di provisioning (costo del credito) al 31 dicembre 2014, 2013 e 2012.

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione %
2014 2013 2013 2012 122014 122013
(in milioni di Euro) riesposto €} vs 122013 vs 12 2012
Rettifiche nette su crediti verso banche 6 (14) (14) (11) n.s. 27,3%
Rettifiche nette su crediti verso clientela (7.828) (2.736) (2.736) (2.656) n.s. 3,0%
Totale rettifiche nette su crediti (7.821) (2.750) (2.750) (2.667) n.s. 3,1%
Al 31 dicembre Variazione
2014 2013 2013 2012 12 2014 122013
(punti base) riesposto 1) vs 122013 vs 122012
Tasso di provisioning 654 211 210 188 443 22

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012 in quanto non hanno richiesto riesposizioni.

3.1.6  Patrimonio di Vigilanza

A partire dal 1° gennaio 2014 ¢ entrato in vigore il nuovo framework regolamentare (c.d. Basilea 3) per la
determinazione del Patrimonio di Vigilanza e dei requisiti patrimoniali secondo quanto previsto dal CRR I e
dalla CRD IV. Al fine di evidenziare I’impatto patrimoniale di Basilea 3, nel presente Paragrafo vengono
riportati anche i dati al 31 dicembre 2013 ricalcolati secondo le nuove regole in vigore.

La tabella che segue riporta sinteticamente i principali indicatori patrimoniali di vigilanza espressi dal Gruppo
al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 (sia calcolati secondo le disposizioni di Basilea 2 sia ricalcolati
secondo le disposizioni di Basilea 3) e al 31 dicembre 2012.
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Al 31 dicembre Variazione %

2014 2013 2012 122014 122013

Basilea 3 Basilea 3 Basilea 2 Basilea 2 vs 122013 vs 122012
(in milioni di Euro) (ricalcolato) 1 @)
Common Equity Tier 1 6.608 8.752 n.d. n.d. -24,5% -
Tier 1 6.608 8.752 8.973 8.842 -24.5% 1,5%
Tier 2 3.293 3.528 3.866 4.446 -6,7% -13,1%
Total Capital 9.900 12.279 12.839 12.724 -19,4% 0,9%
RWA (Risk Weighted Assets) 76.220 83.749 84.499 92.828 -9,0% -9,0%
Common Equity Tier 1 Ratio 8,7% 10,4% n.d. n.d. -16,3% -
Tier 1 Ratio 8,7% 10,4% 10,6% 9,5% -16,3% 11,6%
Total Capital Ratio 13,0% 14,7% 15,2% 13,7% -11,6% 10,9%

(1) Gli scostamenti si riferiscono al 31 dicembre 2014 rispetto ai dati al 31 dicembre 2013 ricalcolati secondo le disposizioni di Basilea 3.
(2) Gli scostamenti si riferiscono al 31 dicembre 2013 rispetto ai dati al 31 dicembre 2012, entrambi calcolati secondo le disposizioni di Basilea 2.

La tabella che segue riporta informazioni sul Patrimonio di Vigilanza consolidato del Gruppo al 31 dicembre
2014 con i relativi dati al 31 dicembre 2013 ricalcolati secondo le previsioni di Basilea 3 che vengono
presentati, ai soli fini comparativi, secondo le regole previste dal framework normativo in vigore dal 1° gennaio
2014.

Al 31 dicembre

2014 2013
(in milioni di Euro) (ricalcolato)
A. Capitale primario di classe 1 (Common Equity Tier 1 - CET1) prima dell’applicazione 7.267 10.438
dei filtri prudenziali
di cui strumenti di CET1 oggetto di disposizioni transitorie 1.071 4.071
B. Filtri prudenziali del CET1 (+/-) (1) 88
C. CET1 al lordo degli elementi da dedurre e degli effetti del regime transitorio 7.266 10.526
(A+/-B)
D. Elementi da dedurre dal CET1 1.743 3.689
E. Regime transitorio — Impatto su CET1 (+/-) 1.085 1.915
F. Totale Capitale primario di classe 1 (Common Equity Tier 1 - CET1) (C-D+/-E) 6.608 8.752
G. Capitale aggiuntivo di classe 1 (Additional Tier 1 - AT1) al lordo degli elementi da 538 539
dedurre e degli effetti del regime transitorio
di cui strumenti di AT1 oggetto di disposizioni transitorie 321 321
H. Elementi da dedurre dall’AT1 - -
I.  Regime transitorio — Impatto su AT1 (+/-) (538) (539)
L. Totale Capitale aggiuntivo di classe 1 (Additional Tier 1 - AT1) (G-H+/-I) - -
M. Capitale di classe 2 (Tier 2 - T2) al lordo degli elementi da dedurre e degli effetti del 3.351 4.145
regime transitorio
di cui strumenti di T2 oggetto di disposizioni transitorie - -
N. Elementi da dedurre dal T2 69 66
O. Regime transitorio — Impatto su T2 (+/-) 10 (551)
P. Totale Capitale di classe 2 (Tier 2) (M-N+/-O) 3.293 3.528
Q. Totale Fondi Propri (F+L+P) 9.900 12.279

La tabella che segue riporta informazioni sul Patrimonio di Vigilanza consolidato del Gruppo al 31 dicembre
2013 e al 31 dicembre 2012, secondo le regole previste dal framework normativo in vigore a tali date (c.d.
Basilea 2).

Il Patrimonio di Vigilanza del Gruppo ¢ calcolato tenendo conto degli effetti derivanti dall’applicazione dei
Principi Contabili Internazionali, secondo le regole definite dal 13° aggiornamento delle Nuove Disposizioni
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di Vigilanza e dalle “Istruzioni per la compilazione delle segnalazioni sul patrimonio di vigilanza e sui
coefficienti prudenziali” — 15° aggiornamento della Circolare di Banca d’Italia n.155/91.

Al 31 dicembre

Variazione %

2013 2012 2012 122013

(in milioni di Euro) riesposto vs 12 2012

A. Patrimonio di Base prima dell’applicazione dei 6.395 7.852 7.852 -18,6%
filtri prudenziali

B.  Filtri prudenziali del Patrimonio di Base 3.702 1.765 1.841 n.s.

B1 Filtri prudenziali IAS/IFRS positivi 4.159 1.900 1.900 n.s.

B2  Filtri prudenziali IAS/IFRS negativi (457) (135) (59) n.s.

C. Patrimonio di Base al lordo degli elementi da 10.096 9.617 9.693 5,0%
dedurre (A+B)

D. Elementi da dedurre dal Patrimonio di Base (1.123) (775) (775) 44,9%
Totale Patrimonio di Base (Tier 1) (C-D) 8.973 8.842 8.918 1,5%

F. Patrimonio Supplementare prima 5.051 5.322 5.322 -5,1%
dell’applicazione dei filtri prudenziali

G.  Filtri prudenziali del Patrimonio Supplementare (62) (101) (101) -38,6%

G1 Filtri prudenziali IAS/IFRS positivi - - - -

G2 Filtri prudenziali IAS/IFRS negativi (62) (101) (101) -38,6%

H. Patrimonio Supplementare al lordo degli elementi 4.989 5.221 5.221 -4,4%
da dedurre (F+G)

L Elementi da dedurre dal totale del Patrimonio (1.123) (775) (775) 44.9%
Supplementare

L. Totale Patrimonio Supplementare (Tier 2) (H-I) 3.866 4.446 4.446 -13,0%

M. Elementi da dedurre dal totale Patrimonio di Base ¢ - (564) (564) -100%
Supplementare

N. Patrimonio di Vigilanza (E+L-M) 12.839 12.724 12.800 0,9%
Patrimonio di terzo livello (Tier 3) - - - -

P. Patrimonio di Vigilanza incluso Tier 3 (N+0O) 12.839 12.724 12.800 0,9%

3.1.7 Adeguatezza patrimoniale

La tabella che segue riporta i requisiti patrimoniali e i coefficienti di vigilanza consolidati al 31 dicembre 2014
con i relativi dati al 31 dicembre 2013 ricalcolati secondo le previsioni di Basilea 3 che vengono presentati, ai
soli fini comparativi, secondo le regole previste dal framework normativo in vigore dal 1° gennaio 2014.
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Importi non ponderati Importi ponderati/requisiti
Al 31 dicembre Al 31 dicembre
2014 2013 2014 2013

(in milioni di Euro) (ricalcolato) (ricalcolato)
A. ATTIVITA DI RISCHIO
A.1 Rischio di credito e di controparte 197.772 205.920 62.520 68.033
1. Metodologia standardizzata 79.986 84.189 33.216 35.526
2. Metodologia basata sui rating interni 117.732 120.915 29.140 30.844

2.1 Base - - - -

2.2 Avanzata 117.732 120.915 29.140 30.844
3. Cartolarizzazioni 54 816 164 1.663
B. REQUISITI PATRIMONIALI DI VIGILANZA
B.1 Rischio di credito e di controparte 5.002 5.443
B.2 Rischio di aggiustamento della valutazione del credito (CVA) 99 93
B.3 Rischio di regolamento - -
B.4 Rischi di mercato 289 505

1. Metodologia standardizzata 286 505

2. Modelli interni - -

3. Rischio di concentrazione 3 -
B.5 Rischio operativo 708 659

1. Metodo base 20 29

2. Metodo standardizzato - -

3. Metodo avanzato 688 630
B.6 Altri requisiti prudenziali - -
B.7 Altri elementi di calcolo - -
B.8 Totale requisiti prudenziali 6.098 6.700
C. ATTIVITA DI RISCHIO E COEFFICIENTI DI VIGILANZA
C.1 Attivita Ponderate per il Rischio 76.220 83.749
C.2 Capitale primario di classe 1/Attivita Ponderate per il Rischio (CET! Ratio) 8,67% 10,45%
C.3 Capitale di classe 1/Attivita Ponderate per il Rischio (7ier I Ratio) 8,67% 10,45%
C.4 Totale Fondi Propri/Attivita Ponderate per il Rischio (Total Capital Ratio) 12,99% 14,66%

La tabella che segue riporta gli assorbimenti del Patrimonio di Vigilanza consolidato connessi alle Attivita
Ponderate per il Rischio (RWA) e i coefficienti di vigilanza consolidati al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre
2012, secondo le regole previste dal framework normativo in vigore a tali date (c.d. Basilea 2).
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Importi non ponderati

Al 31 dicembre

Importi ponderati/requisiti
Al 31 dicembre

2013 2012 2013 2012
(in milioni di Euro) (¢)) 1)
A. ATTIVITA DI RISCHIO
A.1 Rischio di credito e di controparte 202.062 218.616 63.688 72.546
1. Metodologia standardizzata 80.331 90.861 28.801 32.186
2. Metodologia basata sui rating interni 120.915 127.372 33.224 39.075
2.1 Base - - - -
2.2 Avanzata 120.915 127.372 33.224 39.075
3. Cartolarizzazioni 816 383 1.663 1.285
B. REQUISITI PATRIMONIALI DI VIGILANZA
B.1 Rischio di credito e di controparte 5.095 5.804
B.2 Rischi di mercato 519 484
Metodologia standardizzata 519 484
Modelli interni - -
Rischio di concentrazione - -
B.3 Rischio operativo 659 667
Metodo base 29 31
Metodo standardizzato - -
Metodo avanzato 630 636
B.4 Altri requisiti prudenziali - -
B.S Altri elementi di calcolo 487 471
di cui floor 487 471
di cui aggiustamenti infragruppo - -
B.6 Totale requisiti prudenziali 6.760 7.426
C. ATTIVITA DI RISCHIO E COEFFICIENTI DI VIGILANZA
C.1 Attivita Ponderate per il Rischio 84.499 92.828
C.2 Patrimonio di Base/Attivita Ponderate per il Rischio (Tier I Ratio) ® 10,62% 9,52%
C.3 Patrimonio di Vigilanza incluso Tier 3/Attivita Ponderate per il Rischio 15,19% 13,71%

(Total Capital Ratio) ®

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012 in quanto non hanno richiesto riesposizioni.

(2) I coefficiente relativo al 2012 ¢ calcolato sulla base dei dati di patrimonio estratti dal Bilancio 2013 e, pertanto, utilizzando i dati al 31 dicembre 2012 riesposti.

3.1.8 Risultato per azione

La tabella che segue riporta alcune informazioni sulla perdita per azione relativa agli esercizi chiusi al 31
dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2014

2013
riesposto

2013

2012
@

Numero di azioni ordinarie a fine esercizio
Numero di azioni di risparmio a fine esercizio

Numero di azioni di privilegiate a fine esercizio

5.116.513.875

11.681.539.706

11.681.539.706

11.681.539.706

Numero totale di azioni

5.116.513.875

11.681.539.706

11.681.539.706

11.681.539.706

Media ponderata delle azioni ordinarie in circolazione

Perdita per azione base (in Euro)

Perdita per azione diluito (in Euro)

2.691.749.668
(1,985)
(1,985)

11.627.044.328
(0,123)
(0,123)

11.627.044.328
(0,124)
(0,124)

11.462.827.047
(0,276)
(0,276)

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012 in quanto non hanno richiesto riesposizioni.

(*) In data 5 maggio 2014 ¢ stata data esecuzione all’operazione di raggruppamento deliberato dall’assemblea straordinaria del 28 dicembre 2013, nel rapporto di 1 nuova
azione ordinaria ogni 100 azioni ordinarie esistenti. La perdita per azione base, ricalcolata per tenere conto di tale raggruppamento, ¢ pari a Euro 12,3 al 31 dicembre
2013 e a Euro 27,6 al 31 dicembre 2012. Si segnala, inoltre, che in data 18 maggio 2015 ¢ stata data esecuzione all’operazione di raggruppamento delle azioni ordinarie
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dell’Emittente deliberata dall’assemblea straordinaria del 16 aprile 2015, nel rapporto di 1 nuova azione ordinaria ogni 20 azioni ordinarie esistenti. La perdita per azione
base, ricalcolata per tenere conto di tale raggruppamento, ¢ pari a Euro 39,7 al 31 dicembre 2014, a Euro 246,7 al 31 dicembre 2013 ¢ a Euro 552,8 al 31 dicembre 2012.

3.2 Informazioni finanziarie selezionate relative al trimestre chiuso al 31 marzo 2015

Di seguito si riportano sinteticamente i principali dati patrimoniali, finanziari ed economici consolidati del
Gruppo riferiti al trimestre chiuso al 31 marzo 2015.

I dati relativi al trimestre chiuso al 31 marzo 2015 sono estratti dal Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015,
predisposto in accordo con il principio contabile internazionale applicabile all’informativa finanziaria
infrannuale (IAS 34). Tali dati sono stati assoggettati a revisione contabile limitata da parte della Societa di
Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 8 maggio 2015.

Si segnala che, ai fini della presentazione dei dati relativi al trimestre chiuso al 31 marzo 2015, i dati
comparativi riferiti all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 e al trimestre chiuso al 31 marzo 2014 sono estratti
dal Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015.

Le informazioni finanziarie di seguito riportate devono essere lette congiuntamente a quelle riportate nella
Sezione Prima, Capitolo 9, Capitolo 10 e Capitolo 20.

L’Emittente si avvale del regime di inclusione mediante riferimento del Resoconto Intermedio di Gestione al
31 marzo 2015 ai sensi dell’art. 7 del Regolamento Emittenti e dell’art. 28 del Regolamento (CE) 809/2004.
Tale documento ¢ stato pubblicato e depositato presso la CONSOB ed ¢ a disposizione del pubblico sul sito
internet dell’Emittente (www.mps.it) nonché presso la sede dell’Emittente.

Per agevolare I’individuazione dell’informativa nella documentazione contabile, si indicano di seguito le
pagine delle principali sezioni del Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo 2015.

Relazione intermedia Schemi del bilancio Note Relazione della Societa di

sulla gestione consolidato intermedio illustrative Revisione sulla revisione

contabile limitata

Resoconto Intermedio di Gestione pagg. 3-68 pagg. 71-80 pagg. 82-209 pag. 213

al 31 marzo 2015

3.2.1 Principali dati patrimoniali consolidati

La tabella che segue riporta i principali dati patrimoniali consolidati del Gruppo al 31 marzo 2015, con i relativi
dati comparativi al 31 dicembre 2014.

Al Variazione %

31 marzo 2015 31 dicembre 2014 03 2015
(in milioni di Euro) vs 12 2014
Raccolta Totale 242.686 232.365 4,4%
Raccolta diretta 131.511 126.224 4.2%
Raccolta indiretta 111.175 106.140 4,7%
- di cui risparmio gestito 55.300 51.519 7,3%
- di cui risparmio amministrato 55.874 54.622 2,3%
Patrimonio netto di Gruppo 6.471 5.965 8,5%
Patrimonio di pertinenza di terzi 24 24 0,0%
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 21.425 22.848 -6,2%
Crediti verso clientela 123.139 119.676 2,9%
Totale dell’attivo 187.525 183.444 2,2%

3.2.2  Principali dati economici consolidati

La tabella che segue riporta i principali dati economici consolidati del Gruppo relativi ai trimestri chiusi al 31
marzo 2015 e al 31 marzo 2014.
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Trimestre chiuso al Variazione %

31 marzo 2015 31 marzo 2014 03 2015
(in milioni di Euro) vs 03 2014
Margine di interesse 600 439 36,7%
Commissioni nette 443 445 -0,4%
Dividendi e proventi simili 3 2 50,0%
Risultato netto dell’attivita di negoziazione e copertura 78 37 n.s.
Margine di intermediazione 1.229 924 33,0%
Risultato netto della gestione finanziaria 775 433 79,0%
Costi operativi (689) (722) -4,6%
Utile (Perdita) della operativita corrente al lordo delle imposte 111 (217) n.s.
Utile (Perdita) della operativita corrente al netto delle imposte 73 (174) n.s.
Utile (Perdita) di periodo di pertinenza di BMPS 73 (174) n.s.

3.2.3  Principali dati del rendiconto finanziario consolidato

La tabella che segue riporta i principali dati del rendiconto finanziario consolidato del Gruppo relativi ai
trimestri chiusi al 31 marzo 2015 e al 31 marzo 2014.

Trimestre chiuso al Variazione %
31 marzo 2015 31 marzo 2014 03 2015
(in milioni di Euro) vs 03 2014
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita operativa (302) (66) n.s.
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita di investimento (22) (13) 69,2%
Liquidita netta generata/assorbita dall’attivita di provvista - 25 -100,0%
Liquidita netta generata/assorbita nel periodo (324) (54) n.s.

3.2.4 Indicatori di performance
La tabella che segue riporta alcuni indici patrimoniali del Gruppo al 31 marzo 2015 e al 31 dicembre 2014.

Al
31 marzo 2015 31 dicembre 2014
Impieghi a clientela/Totale attivo 65,67% 65,24%
Raccolta diretta/Totale attivo 70,13% 68,81%
Impieghi a clientela/Raccolta diretta 93,63% 94,81%
Raccolta gestita/Raccolta indiretta 49,74% 48,54%

La tabella che segue riporta alcuni indici economici del Gruppo relativi ai trimestri chiusi al 31 marzo 2015 e
al 31 marzo 2014.

Trimestre chiuso al

31 marzo 2015 31 marzo 2014
Costi operativi/Margine di intermediazione 56,06% 78,14%
Margine di interesse/Margine di intermediazione 48,82% 47,51%
Commissioni nette/Margine di intermediazione 36,05% 48,16%

3.2.5 Rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti: composizione

La tabella che segue riporta le rettifiche nette su crediti del Gruppo, suddivise tra crediti verso banche e crediti
verso clientela, relative ai trimestri chiusi al 31 marzo 2015 e al 31 marzo 2014, nonché il tasso di provisioning
(costo del credito) al 31 marzo 2015 e al 31 dicembre 2014.
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Trimestre chiuso al

Variazione %

31 marzo 2015 31 marzo 2014 03 2015

(in milioni di Euro) vs 03 2014
Rettifiche nette su crediti verso banche (1) 11 n.s.
Rettifiche nette su crediti verso clientela (467) (488) -4,3%
Totale rettifiche nette su crediti (468) 477) -1,9%

Al Variazione

31 marzo 2015 31 dicembre 2014 03 2015

(punti base) vs 122014
152 654 -502

Tasso di provisioning

3.2.6 Patrimonio di Vigilanza

La tabella che segue riporta sinteticamente i principali indicatori patrimoniali di vigilanza espressi dal Gruppo
al 31 marzo 2015, con i relativi dati comparativi al 31 dicembre 2014.

Al Variazione %

31 marzo 2015 31 dicembre 2014 03 2015
(in milioni di Euro) vs 12 2014
Common Equity Tier 1 6.217 6.608 -5,9%
Tier 1 6.687 6.608 1,2%
Tier 2 2.935 3.293 -10,9%
Total Capital 9.622 9.900 -2,8%
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) 76.361 76.220 0,2%
Common Equity Tier 1 Ratio 8,1% 8,7% -6,9%
Tier 1 Ratio 8,8% 8,7% 1,1%
Total Capital Ratio 12,6% 13,0% -3,1%

La tabella che segue riporta informazioni sul Patrimonio di Vigilanza (o Total Capital) consolidato del Gruppo
al 31 marzo 2015, con i relativi dati comparativi al 31 dicembre 2014.
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Al
(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 dicembre 2014
A. Capitale primario di classe | (Common Equity Tier 1 - CET1) prima dell’applicazione 7.596 7.267
dei filtri prudenziali
di cui strumenti di CET1 oggetto di disposizioni transitorie 1.071 1.071
B.  Filtri prudenziali del CET1 (+/-) 32 (N
C. CET1 al lordo degli elementi da dedurre e degli effetti del regime transitorio 7.628 7.266
(A+/-B)
D. Elementi da dedurre dal CET1 2.012 1.743
E. Regime transitorio — Impatto su CET1 (+/-) 602 1.085
F. Totale Capitale primario di classe 1 (Common Equity Tier 1 - CET1) (C-D+/-E) 6.217 6.608
G. Capitale aggiuntivo di classe 1 (Additional Tier 1 - AT1) al lordo degli elementi da 612 538
dedurre e degli effetti del regime transitorio
di cui strumenti di AT1 oggetto di disposizioni transitorie 402 321
H. Elementi da dedurre dall’AT1 - -
I.  Regime transitorio — Impatto su AT1 (+/-) (142) (538)
L. Totale Capitale aggiuntivo di classe 1 (Additional Tier 1 - AT1) (G-H+/-I) 470 -
M. Capitale di classe 2 (Tier 2 - T2) al lordo degli elementi da dedurre e degli effetti del 3.084 3.351
regime transitorio
di cui strumenti di T2 oggetto di disposizioni transitorie - -
N. Elementi da dedurre dal T2 67 69
O. Regime transitorio — Impatto su T2 (+/-) (82) 10
P. Totale Capitale di classe 2 (Tier 2) (M-N+/-O) 2.935 3.293
Q. Totale Fondi Propri (F+L+P) 9.622 9.900

3.2.7 Adeguatezza patrimoniale

La tabella che segue riporta i requisiti patrimoniali e i coefficienti di vigilanza consolidati del Gruppo al 31

marzo 2015, con i relativi dati comparativi al 31 dicembre 2014.
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Importi non ponderati Importi ponderati/requisiti
Al Al
(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 dicembre 2014 31 marzo 2015 31 dicembre 2014
A. ATTIVITA DI RISCHIO
A.1 Rischio di credito e di controparte 198.220 197.772 62.229 62.520
1. Metodologia standardizzata 81.527 79.986 34.029 33.216
2. Metodologia basata sui rating interni 116.690 117.732 28.157 29.140
2.1 Base - - - -
2.2 Avanzata 116.690 117.732 28.157 29.140
3. Cartolarizzazioni 3 54 43 164
B. REQUISITI PATRIMONIALI DI VIGILANZA
B.1 Rischio di credito e di controparte 4.978 5.002
B.2 Rischio di aggiustamento della valutazione del credito (CVA) 79 99
B.3 Rischio di regolamento - -
B.4 Rischi di mercato 345 289
1. Metodologia standardizzata 338 286
2. Modelli interni - -
3. Rischio di concentrazione 7 3
B.5 Rischio operativo 706 708
1. Metodo base 19 20
2. Metodo standardizzato - -
3. Metodo avanzato 688 688
B.6 Altri requisiti prudenziali - -
B.7 Altri elementi di calcolo - -
B.8 Totale requisiti prudenziali 6.109 6.098
C. ATTIVITA DI RISCHIO E COEFFICIENTI DI VIGILANZA
C.1 Attivita Ponderate per il Rischio 76.361 76.220
C.2 Capitale primario di classe 1/Attivita Ponderate per il Rischio (CET! Ratio) 8,14% 8,67%
C.3 Capitale di classe 1/Attivita Ponderate per il Rischio (Tier 1 Ratio) 8,76% 8,67%
C.4 Totale Fondi Propri/Attivita Ponderate per il Rischio (Total Capital Ratio) 12,60% 12,99%
33 Dati statistici selezionati relativi agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e

al 31 dicembre 2012 e al trimestre chiuso al 31 marzo 2015

Di seguito si riportano ulteriori dati patrimoniali, finanziari ed economici consolidati del Gruppo riferiti agli
esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012 e al trimestre chiuso al 31
marzo 2015, non ricompresi nei precedenti Paragrafi del presente Capitolo 3.

3.3.1 Saldi e tassi di interesse medi

Le tabelle che seguono riportano i saldi medi delle attivita, delle passivita e del patrimonio netto consolidati
del Gruppo per i trimestri chiusi al 31 marzo 2015 e al 31 marzo 2014 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre
2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012, nonché I’ammontare degli interessi attivi registrati e degli
interessi passivi riconosciuti a fronte di tali attivita e passivita.
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Trimestre chiuso al
31 marzo 2015

Trimestre chiuso al
31 marzo 2014

Saldi  Interessi  Tasso di Saldi Interessi Tasso di
medi interesse medi interesse
@ medio @ medio
(in milioni di Euro) 2 @
Attivo
Attivo fruttifero
Attivita finanziarie, esclusi i crediti 40.506 156 1,5% 43.210 232 2,2%
Crediti verso banche 7.789 11 0,5% 10.345 12 0,5%
Crediti verso clientela 121.408 954 3,1% 131.638 1.154 3,5%
Totale attivo fruttifero 169.703 1.121 2,6% 185.193 1.398 3,0%
Altre attivita @ 15.782 2 0,0% 14.550 2 0,1%
Totale attivo 185.485 1.123 2,4% 199.743 1.400 2,8%
Passivo
Passivo oneroso
Debiti verso banche 25.083 33 0,5% 39.135 58 0,6%
Debiti verso clientela, titoli in circolazione, 128.868 432 1,3% 129.348 794 2,5%
passivita finanziarie valutate al fair value
Totale passivo oneroso 153.951 465 1,2% 168.483 852 2,0%
Altre passivita @ 25.292 58 0,9% 25.027 109 1,7%
Patrimonio netto 6.242 n.a. n.a. 6.233 n.a. n.a.
Totale passivo e patrimonio netto 185.485 523 1,1% 199.743 961 1,9%
Margine di interesse © 600 1,3% 439 0,9%
Spread crediti - debiti verso clientela e titoli © 1,8% 1,0%
Spread attivo fruttifero - passivo oneroso 7 1,4% 1,0%

(1) Tsaldi medi per il trimestre chiuso al 31 marzo 2015 sono stati calcolati sulla base dei dati trimestrali riportati nel Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo 2015.
I saldi medi per il trimestre chiuso al 31 marzo 2014 sono stati calcolati sulla base dei dati trimestrali riportati nella relazione consolidata sulla gestione relativa al

Bilancio 2014.

(2) 1l tasso di interesse medio ¢ stato calcolato rapportando gli interessi netti alla corrispondente voce patrimoniale. Per i dati riferiti ai trimestri chiusi al 31 marzo 2015 e

al 31 marzo 2014, gli interessi netti sono stati normalizzati sui 12 mesi.

(3) Gli strumenti finanziari includono le “Attivita finanziarie detenute per la negoziazione” e le “Attivita finanziarie disponibili per la vendita”.

(4) Le “Altre attivita” e le “Altre passivita” includono i derivati di copertura e i relativi effetti degli interessi.

(5) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo e sul totale passivo e patrimonio netto.

(6) Differenza tra il rendimento/tasso medio su crediti verso clientela e depositi dai clienti e titoli.

(7) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo fruttifero e sul totale passivo oneroso.
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Esercizio chiuso al 31 dicembre 2014

Saldi medi Interessi Tasso di interesse medio
(in milioni di Euro) U} @
Attivo
Attivo fruttifero
Attivita finanziarie, esclusi i crediti 41.249 792 1,9%
Crediti verso banche 8.362 32 0,4%
Crediti verso clientela 127.858 4.379 3,4%
Totale attivo fruttifero 177.469 5.203 2,9%
Altre attivita @ 15.454 10 0,1%
Totale attivo 192.923 5.213 2,7%
Passivo
Passivo oneroso
Debiti verso banche 32.469 170 0,5%
Debiti verso clientela, titoli in circolazione, passivita 128.117 2.574 2,0%
finanziarie valutate al fair value
Totale passivo oneroso 160.586 2.744 1,7%
Altre passivita @ 23.908 335 1,4%
Patrimonio netto 8.429 - n.a.
Totale passivo e patrimonio netto 192.923 3.079 1,6%
Margine di interesse © 2.134 1,1%
Spread crediti - debiti verso clientela e titoli ) 1,4%
Spread attivo fruttifero - passivo oneroso 7 1,2%

(1) 1 saldi medi per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 sono stati calcolati sulla base dei dati trimestrali riportati nella relazione consolidata sulla gestione relativa al
Bilancio 2014.

(2) 1l tasso di interesse medio ¢ stato calcolato rapportando gli interessi netti alla corrispondente voce patrimoniale.

(3) Gli strumenti finanziari includono le “Attivita finanziarie detenute per la negoziazione” e le “Attivita finanziarie disponibili per la vendita”.
(4) Le “Altre attivita” e le “Altre passivita” includono i derivati di copertura e i relativi effetti degli interessi.

(5) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo e sul totale passivo e patrimonio netto.

(6) Differenza tra il rendimento/tasso medio su crediti verso clientela e depositi dai clienti e titoli.

(7) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo fruttifero e sul totale passivo oneroso.
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Esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 riesposto

Saldi medi Interessi Tasso di interesse medio
(in milioni di Euro) U} @
Attivo
Attivo fruttifero
Attivita finanziarie, esclusi i crediti 46.185 1.110 2.4%
Crediti verso banche 11.960 57 0,5%
Crediti verso clientela 136.189 4.806 3,5%
Totale attivo fruttifero 194.334 5.973 3,1%
Altre attivita @ 14.082 9 0,1%
Totale attivo 208.416 5.982 2,9%
Passivo
Passivo oneroso
Debiti verso banche 41.038 388 1,0%
Debiti verso clientela, titoli in circolazione, passivita 133.628 2.996 2,2%
finanziarie valutate al fair value
Totale passivo oneroso 174.666 3.384 1,9%
Altre passivita @ 27.406 474 1,7%
Patrimonio netto 6.344 - n.a.
Totale passivo e patrimonio netto 208.416 3.858 1,9%
Margine di interesse © 2.124 1,0%
Spread crediti - debiti verso clientela e titoli ) 1,3%
Spread attivo fruttifero - passivo oneroso 7 1,2%

(1) 1 saldi medi per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 sono stati calcolati sulla base dei dati trimestrali riportati nella relazione consolidata sulla gestione relativa al

Bilancio 2014.

(2) 1l tasso di interesse medio ¢ stato calcolato rapportando gli interessi netti alla corrispondente voce patrimoniale.

(3) Gli strumenti finanziari includono le “Attivita finanziarie detenute per la negoziazione” e le “Attivita finanziarie disponibili per la vendita”.
(4) Le “Altre attivita” e le “Altre passivita” includono i derivati di copertura e i relativi effetti degli interessi.

(5) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo e sul totale passivo e patrimonio netto.

(6) Differenza tra il rendimento/tasso medio su crediti verso clientela e depositi dai clienti e titoli.

(7) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo fruttifero e sul totale passivo oneroso.
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Esercizio chiuso al 31 dicembre 2013

Saldi medi Interessi Tasso di interesse medio
(in milioni di Euro) U} @
Attivo
Attivo fruttifero
Attivita finanziarie, esclusi i crediti 47.080 1.115 2.4%
Crediti verso banche 11.817 55 0,5%
Crediti verso clientela 136.344 4.808 3,5%
Totale attivo fruttifero 195.240 5.978 3,1%
Altre attivita @ 14.056 9 0,1%
Totale attivo 209.296 5.987 2,9%
Passivo
Passivo oneroso
Debiti verso banche 41.037 388 0,9%
Debiti verso clientela, titoli in circolazione, passivita 133.660 3.004 2,2%
finanziarie valutate al fair value
Totale passivo oneroso 174.697 3.392 1,9%
Altre passivita @ 28.260 473 1,7%
Patrimonio netto 6.339 - n.a.
Totale passivo e patrimonio netto 209.296 3.866 1,8%
Margine di interesse © 2.121 1,0%
Spread crediti - debiti verso clientela e titoli ) 1,3%
Spread attivo fruttifero - passivo oneroso 7 1,1%

(1) 1 saldi medi per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 sono stati calcolati sulla base dei dati trimestrali riportati nella relazione consolidata sulla gestione relativa al
Bilancio 2013.

(2) 1l tasso di interesse medio ¢ stato calcolato rapportando gli interessi netti alla corrispondente voce patrimoniale.

(3) Gli strumenti finanziari includono le “Attivita finanziarie detenute per la negoziazione” e le “Attivita finanziarie disponibili per la vendita”.
(4) Le “Altre attivita” e le “Altre passivita” includono i derivati di copertura e i relativi effetti degli interessi.

(5) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo e sul totale passivo e patrimonio netto.

(6) Differenza tra il rendimento/tasso medio su crediti verso clientela e depositi dai clienti e titoli.

(7) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo fruttifero e sul totale passivo oneroso.
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Esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 riesposto

Saldi medi Interessi Tasso di interesse medio
(in milioni di Euro) M @
Attivo
Attivo fruttifero
Attivita finanziarie, esclusi i crediti 50.193 1.184 2,4%
Crediti verso banche 13.901 107 0,8%
Crediti verso clientela 144.609 5.409 3,7%
Totale attivo fruttifero 208.703 6.701 3,2%
Altre attivita @ 17.768 10 0,1%
Totale attivo 226471 6.711 3,0%
Passivo
Passivo oneroso
Debiti verso banche 44.224 503 1,1%
Debiti verso clientela, titoli in circolazione, passivita 135.379 3.013 2,2%
finanziarie valutate al fair value
Totale passivo oneroso 179.603 3.516 2,0%
Altre passivita @ 37.717 410 1,1%
Patrimonio netto 9.151 - n.a.
Totale passivo e patrimonio netto 226.471 3.926 1,7%
Margine di interesse © 2.785 1,2%
Spread crediti - debiti verso clientela e titoli ) 1,5%
Spread attivo fruttifero - passivo oneroso 7 1,3%

(1) 1 saldi medi per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 sono stati calcolati sulla base dei dati trimestrali riportati nella relazione consolidata sulla gestione relativa al

Bilancio 2013.

(2) 1l tasso di interesse medio ¢ stato calcolato rapportando gli interessi netti alla corrispondente voce patrimoniale.

(3) Gli strumenti finanziari includono le “Attivita finanziarie detenute per la negoziazione” e le “Attivita finanziarie disponibili per la vendita”.
(4) Le “Altre attivita” e le “Altre passivita” includono i derivati di copertura e i relativi effetti degli interessi.

(5) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo e sul totale passivo e patrimonio netto.

(6) Differenza tra il rendimento/tasso medio su crediti verso clientela e depositi dai clienti e titoli.

(7) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo fruttifero e sul totale passivo oneroso.

79



Prospetto Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2012

Saldi medi Interessi Tasso di interesse medio
(in milioni di Euro) U} @
Attivo
Attivo fruttifero
Attivita finanziarie, esclusi i crediti 50.193 1.184 2.4%
Crediti verso banche 13.901 107 0,8%
Crediti verso clientela 144.609 5.409 3,7%
Totale attivo fruttifero 208.703 6.701 3,2%
Altre attivita @ 17.764 10 0,1%
Totale attivo 226.467 6.711 3,0%
Passivo
Passivo oneroso
Debiti verso banche 44.205 503 1,1%
Debiti verso clientela, titoli in circolazione, passivita 135.379 3.013 2,2%
finanziarie valutate al fair value
Totale passivo oneroso 179.584 3.516 2,0%
Altre passivita @ 37.660 410 1,1%
Patrimonio netto 9.223 n.a. n.a.
Totale passivo e patrimonio netto 226.467 3.926 1,7%
Margine di interesse © 2.785 1,2%
Spread crediti - debiti verso clientela e titoli ) 1,5%
Spread attivo fruttifero - passivo oneroso 7 1,3%

(1) 1 saldi medi per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 sono stati calcolati sulla base dei dati trimestrali riportati nella relazione consolidata sulla gestione relativa al
Bilancio 2012.

(2) Il tasso di interesse medio ¢ stato calcolato rapportando gli interessi netti alla corrispondente voce patrimoniale.

(3) Gli strumenti finanziari includono le “Attivita finanziarie detenute per la negoziazione” e le “Attivita finanziarie disponibili per la vendita”.
(4) Le “Altre attivita” e le “Altre passivita” includono i derivati di copertura e i relativi effetti degli interessi.

(5) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo e sul totale passivo e patrimonio netto.

(6) Differenza tra il rendimento/tasso medio su crediti verso clientela e depositi dai clienti e titoli.

(7) Differenza tra il rendimento/tasso medio sul totale attivo fruttifero e sul totale passivo oneroso.

3.3.2 Variazione degli interessi attivi e passivi

Le tabelle che seguono riportano, per ogni categoria di attivo fruttifero e passivo oneroso, le variazioni del
margine di interesse, sia in termini di variazioni nette sia di variazioni attribuibili all’effetto volume e all’effetto
tasso, del trimestre chiuso al 31 marzo 2015 rispetto al trimestre chiuso al 31 marzo 2014, dell’esercizio chiuso
al 31 dicembre 2014 rispetto all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 e dell’esercizio chiuso al 31 dicembre
2013 rispetto all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012.
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confrontato con il trimestre chiuso al 31 marzo 2014

Trimestre chiuso al 31 marzo 2015

Volume Rendimento Volume e Variazione
Rendimento netta
(in milioni di Euro) @) ) 3) )
Attivo fruttifero
Attivita finanziarie, esclusi i crediti (15) (66) 4 (76)
Crediti verso banche 3) 2 (0) 2)
Crediti verso clientela (90) (119) 9 (200)
Totale attivo fruttifero ao7) (183) 13 277)
Altre attivita 0 (0) (0) 0)
Passivo oneroso
Debiti verso banche 21 (6) 2 (25)
Debiti verso clientela, titoli in circolazione e passivita 3) (361) 1 (363)
finanziarie valutate al fair value
Totale passivo oneroso 24) 367) 4 (387)
Altre passivita 1 (52) 1 (51)
Patrimonio netto n.a. n.a. n.a. n.a.
Margine di interesse (85) 236 10 161
di cui: depositi clientela, prestito titoli in circolazione e (87) 242 8 163

passivita finanziarie valutate al fair value

(1) 11 “Volume” ¢ pari al saldo medio del periodo/esercizio meno il saldo medio del periodo/esercizio precedente, moltiplicato per il rendimento medio di tale

periodo/esercizio.

(2) 1l1“Rendimento” ¢ pari al tasso medio del periodo/esercizio meno il tasso medio del periodo/esercizio precedente, moltiplicato per il saldo medio di tale periodo/esercizio.

(3) 11 “Volume e Rendimento” ¢ pari alla “Variazione netta” meno il “Volume” meno il “Rendimento”.

(4) La “Variazione netta” ¢ pari al margine di interesse del periodo/esercizio meno il margine di interesse del periodo/esercizio precedente.

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2014

confrontato con I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 riesposto

Volume Rendimento Volume e Variazione
Rendimento netta
(in milioni di Euro) &) (2) 3) ()
Attivo fruttifero
Attivita finanziarie, esclusi i crediti (119) (224) 24 (319)
Crediti verso banche (17) (11) 3 (25)
Crediti verso clientela (294) (141) 9 (427)
Totale attivo fruttifero (430) (376) 36 (770)
Altre attivita 1 0 0 1
Passivo oneroso
Debiti verso banche (81) (174) 36 (218)
Debiti verso clientela, titoli in circolazione e passivita (124) (311) 13 (422)
finanziarie valutate al fair value
Totale passivo oneroso (205) (485) 49 (640)
Altre passivita (60) (90) 11 (139)
Patrimonio netto n.a. n.a. n.a. n.a.
Margine di interesse (164) 198 (25) 10
di cui: depositi clientela, prestito titoli in circolazione e (170) 170 “4) 5)

passivita finanziarie valutate al fair value

(1) 11 “Volume” ¢ pari al saldo medio del periodo/esercizio meno il saldo medio del periodo/esercizio precedente, moltiplicato per il rendimento medio di tale

periodo/esercizio.

(2) 1l1*“Rendimento” ¢ pari al tasso medio del periodo/esercizio meno il tasso medio del periodo/esercizio precedente, moltiplicato per il saldo medio di tale periodo/esercizio.

(3) 11 *“Volume e Rendimento” ¢ pari alla “Variazione netta” meno il “Volume” meno il “Rendimento”.

(4) La “Variazione netta” ¢ pari al margine di interesse del periodo/esercizio meno il margine di interesse del periodo/esercizio precedente.
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Esercizio chiuso al 31 dicembre 2013
confrontato con I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 riesposto

Volume Rendimento Volume e Variazione
Rendimento netta
(in milioni di Euro) @ ) 3) )
Attivo fruttifero
Attivita finanziarie, esclusi i crediti (73) 5 (0) (68)
Crediti verso banche (16) (43) 6 (53)
Crediti verso clientela (309) (309) 18 (601)
Totale attivo fruttifero 399) (347) 24 (722)
Altre attivita 2) 1 0 @)
Passivo oneroso
Debiti verso banche (36) (84) 6 (114)
Debiti verso clientela, titoli in circolazione e passivita (38) 29 0) 9)
finanziarie valutate al fair value
Totale passivo oneroso (75) (55) 6 (124)
Altre passivita (103) 222 (56) 63
Patrimonio netto n.a. n.a. n.a. n.a.
Margine di interesse (223) (513) 73 (663)
di cui: depositi clientela, prestito titoli in circolazione e (271) (339) 18 (592)

passivita finanziarie valutate al fair value

(1) 11 “Volume” ¢ pari al saldo medio del periodo/esercizio meno il saldo medio del periodo/esercizio precedente, moltiplicato per il rendimento medio di tale
periodo/esercizio.

(2) 1l1“Rendimento” ¢ pari al tasso medio del periodo/esercizio meno il tasso medio del periodo/esercizio precedente, moltiplicato per il saldo medio di tale periodo/esercizio.
(3) 11 “Volume e Rendimento” ¢ pari alla “Variazione netta” meno il “Volume” meno il “Rendimento”.
(4) La “Variazione netta” ¢ pari al margine di interesse del periodo/esercizio meno il margine di interesse del periodo/esercizio precedente.

3.3.3 Tasso di interesse netto e margine di interesse

La tabella che segue riporta il totale attivo fruttifero medio, il totale passivo oneroso medio e il margine di
interesse del Gruppo ed espone il margine di interesse netto e il tasso di interesse netto per il trimestre chiuso
al 31 marzo 2015, con i relativi dati comparativi al 31 marzo 2014.

Al e per il trimestre chiuso al 31 marzo

(in milioni di Euro) 2015 2014
Totale attivo fruttifero medio 169.703 185.193
Totale passivo oneroso medio 153.951 168.483
Margine di interesse 600 439
Tasso medio sull’attivo fruttifero 2,6% 3,0%
Tasso medio sul passivo oneroso 1,2% 2,0%
Tasso di interesse netto (V) 1,4% 1,0%
Margine di interesse netto 1,3% 0,9%

(1) Differenza tra tasso medio sull’attivo fruttifero e tasso medio sul passivo oneroso.
(2) Differenza tra tasso medio sull’attivo e tasso medio sul passivo.

La tabella che segue riporta il totale attivo fruttifero medio, il totale passivo oneroso medio e il margine di
interesse del Gruppo ed espone il margine di interesse netto e il tasso di interesse netto per gli esercizi chiusi
al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.
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Esercizio chiuso al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012
(in milioni di Euro) riesposto riesposto
Totale attivo fruttifero medio 177.469 194.334 195.240 208.703 208.703
Totale passivo oneroso medio 160.586 174.666 174.697 179.603 179.584
Margine di interesse 2.134 2.124 2.122 2.785 2.785
Tasso medio sull’attivo fruttifero 2,9% 3,1% 3,1% 3,2% 3,2%
Tasso medio sul passivo oneroso 1,7% 1,9% 1,9% 2,0% 2,0%
Tasso di interesse netto (") 1,2% 1,2% 1,2% 1,2% 1,3%
Margine di interesse netto 1,1% 1,0% 1,1% 1,3% 1,2%

(1) Differenza tra tasso medio sull’attivo fruttifero e tasso medio sul passivo oneroso.
(2) Differenza tra tasso medio sull’attivo e tasso medio sul passivo.

3.3.4 Titoli in portafoglio

La tabella che segue riporta il dettaglio dei titoli in portafoglio del Gruppo al 31 marzo 2015, con i relativi dati
comparativi al 31 dicembre 2014.

Al
(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 dicembre 2014
Titoli di debito
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 8.038 6.051
Attivita finanziarie valutate al fair value - -
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 20.932 22.399
Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza - -
Crediti verso banche 1.184 1.148
Crediti verso clientela 963 1.042
Totale titoli di debito 31.117 30.640
Titoli di capitale
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 57 58
Attivita finanziarie valutate al fair value - -
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 364 325
Totale titoli di capitale 421 383
Quote di OICR
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 14 5
Attivita finanziarie valutate al fair value - -
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 130 123
Totale quote di OICR 144 128
Totale titoli in portafoglio 31.682 31.151
di cui:
- Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 8.109 6.114
- Attivita finanziarie valutate al fair value - -
- Attivita finanziarie disponibili per la vendita 21.425 22.847
- Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza - -
- Crediti verso banche 1.184 1.148
- Crediti verso la clientela 963 1.042

Al 31 marzo 2015 non sono presenti nel portafoglio titoli del Gruppo esposizioni verso singole controparti
superiori al 10% del patrimonio netto, fatta eccezione per le esposizioni in titoli di Stato italiani.
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La tabella che segue riporta il dettaglio dei titoli in portafoglio del Gruppo al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre
2013 e al 31 dicembre 2012.

Al 31 dicembre

2014 2013 2013 20120
(in milioni di Euro) riesposto
Titoli di debito
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 6.051 6.796 6.859 7.621
Attivita finanziarie valutate al fair value - - - -
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 22.399 22.891 22.891 24.278
Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza - - - -
Crediti verso banche 1.148 1.244 679 992
Crediti verso clientela 1.042 1.450 1.925 2.224
Totale titoli di debito 30.640 32.381 32.354 35.115
Titoli di capitale
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 58 98 99 139
Attivita finanziarie valutate al fair value - - - -
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 325 502 502 878
Totale titoli di capitale 383 600 601 1.017
Quote di OICR
Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 5 101 101 236
Attivita finanziarie valutate al fair value - - - -
Attivita finanziarie disponibili per la vendita 123 287 287 493
Totale quote di OICR 128 388 388 729
Totale titoli in portafoglio 31.151 33.369 33.343 36.861
di cui:
- Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 6.114 6.995 7.059 7.996
- Attivita finanziarie valutate al fair value - - - -
- Attivita finanziarie disponibili per la vendita 22.847 23.680 23.680 25.649
- Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza - - - -
- Crediti verso banche 1.148 1.244 679 992
- Crediti verso la clientela 1.042 1.450 1.925 2.224

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012 in quanto non hanno richiesto riesposizioni.

Le tabelle che seguono riportano il dettaglio del portafoglio titoli del Gruppo suddiviso per emittente al 31
dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.
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Al 31 dicembre 2014

Attivita Attivita Attivita Attivita Crediti Crediti Totale
finanziarie finanziarie  finanziarie finanziarie verso verso
detenute valutate disponibili detenute banche clientela
per la al fair per la sino alla
(in milioni di Euro) negoziazione value vendita scadenza
Titoli di debito 6.051 - 22.399 - 1.148 1.042 30.640
Governi e Banche Centrali 5.142 - 22.100 - - 153 27.395
Altri enti pubblici 0 - 11 - - 196 207
Banche 660 - 124 - 1.148 - 1.932
Altri emittenti 248 - 164 - - 694 1.106
Titoli di capitale 58 - 325 - - - 383
Banche 2 - 215 - - - 217
Altri emittenti 56 - 110 - - - 166
- Imprese di assicurazione 7 - 1 - - - 8
- Societa finanziarie 1 - 23 - - - 24
- Imprese non finanziarie 46 - 86 - - - 132
- Altri soggetti 2 - 0 - - - 2
Quote di OICR 5 - 123 - - - 128
Totale titoli in portafoglio 6.114 - 22.847 - 1.148 1.042 31.151

Al 31 dicembre 2013 riesposto

Attivita Attivita Attivita Attivita Crediti Crediti Totale
finanziarie finanziarie  finanziarie finanziarie verso verso
detenute valutate disponibili detenute banche clientela
per la al fair per la sino alla
(in milioni di Euro) negoziazione value vendita scadenza
Titoli di debito 6.796 - 22.891 - 1.244 1.450 32.381
Governi e Banche Centrali 6.077 - 22.184 - - 130 28.391
Altri enti pubblici 0 - 2 - - 207 209
Banche 474 - 496 - 1.244 - 2214
Altri emittenti 245 - 209 - - 1.113 1.567
Titoli di capitale 98 - 502 - - - 600
Banche 4 - 341 - - - 345
Altri emittenti 94 - 161 - - - 255
- Imprese di assicurazione 19 - 1 - - - 20
- Societa finanziarie 5 - 29 - - - 34
- Imprese non finanziarie 70 - 131 - - - 201
- Altri soggetti - - 0 - - - 0
Quote di OICR 101 - 287 - - - 388
Totale titoli in portafoglio 6.995 - 23.680 - 1.244 1.450 33.369
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Al 31 dicembre 2013

Attivita Attivita Attivita Attivita Crediti Crediti Totale
finanziarie finanziarie  finanziarie finanziarie verso verso
detenute valutate disponibili detenute banche clientela
per la al fair per la sino alla
(in milioni di Euro) negoziazione value vendita scadenza
Titoli di debito 6.859 - 22.891 - 679 1.924 32.353
Governi e Banche Centrali 6.077 - 22.184 - - 130 28.390
Altri enti pubblici 0 - 2 - - 206 209
Banche 474 - 496 - 679 - 1.649
Altri emittenti 308 - 209 - - 1.588 2.105
Titoli di capitale 929 - 502 - - - 601
Banche 5 - 341 - - - 346
Altri emittenti 94 - 161 - - - 255
- Imprese di assicurazione 19 - 1 - - - 20
- Societa finanziarie 5 - 29 - - - 34
- Imprese non finanziarie 70 - 131 - - - 201
- Altri soggetti - - 0 - - - 0
Quote di OICR 101 - 287 - - - 388
Totale titoli in portafoglio 7.059 - 23.680 - 679 1.924 33.342
Al 31 dicembre 2012 ®
Attivita Attivita Attivita Attivita Crediti Crediti Totale
finanziarie finanziarie  finanziarie finanziarie verso verso
detenute valutate disponibili detenute banche clientela
per la al fair per la sino alla
(in milioni di Euro) negoziazione value vendita scadenza
Titoli di debito 7.621 - 24.278 - 992 2.221 35.112
Governi e Banche Centrali 6.130 - 23.276 - - 242 29.648
Altri enti pubblici 0 - 38 - - 225 263
Banche 891 - 679 - 992 - 2.562
Altri emittenti 600 - 285 - - 1.754 2.639
Titoli di capitale 139 - 878 - - - 1.017
Banche 44 - 587 - - - 631
Altri emittenti 95 - 291 - - - 386
- Imprese di assicurazione 1 - 1 - - - 2
- Societa finanziarie 7 - 31 - - - 38
- Imprese non finanziarie 87 - 214 - - - 301
- Altri soggetti - - 45 - - - 45
Quote di OICR 236 - 493 - - - 729
Totale titoli in portafoglio 7.996 - 25.649 - 992 2.221 36.858

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012 in quanto non hanno richiesto riesposizioni.

86



Sezione Prima

"T10¢ Ooroueig [ep mensa neq (1)

91§98 899 968°6¢ 8¥S°01 L¥8'1 819°1 L8S 002 S6¢ ST WL dejoL
67L - - - - - - - - - 6TL ADIO 1P 2101
£€98°9C 899 18L°CC 8vy'C [483 £6¢ 91¢ 94 €l 4! €l 031qap 1p 1[0} LUV
v76'8T - SIT°LT 001'8 SECT 9Tl ILE Sel 8¢ 1 0 03e1§ 1p [OIL
essed 1ad Bjiany
uueg g e ouue | B 1w 9 e IO ¢ B Isowr | w013 G U013 £ (o.anz 1p 1o uy)
BJRUIULIIJIPUI  [UUE G ouue | 19wt 9 1o ¢ s | ® [WI0IS G ® w1013 £ © 0wI0I3 |
Jelog, ejeanq ANIO dao e(q 1o e(q dnjo e(q a0 e(q a0 e(q dno e(q 1o e(q B)SIA Y
@ CL0T d1qUIdNIp [¢ [V
"€10¢ Oroueig [ep mensa neq (1)
we'te 1IL 60yl IwTel 90L'C 18 ShL Ll 1C € 86¢ dejoL
68¢€ - - - - - - - - - 68¢ ADIO 1P 2101
Ies I1L SLET vL9'1 6¢Cl 96 vLT 4% ! 4 6 031qap Ip 1[0} LUV
WTLT 0 6IL°T1 L9S'TT LLS'T SSL ILy 1€l 0¢ 1 0 03e1S Ip 1O L
essed 1ad gjiamy
uue g e ouue | B 19w 9 © 1S9 ¢ B Isowr | w013 G U013 £ (o.anz 1p 1o uy)
BJRUIULIIOPUI  [UURB § ouue | 1Sowx 9 19w ¢ Jsowr | ® [WI0IS G| ® [WIOIS £ ® 0WIOI3 |
Jelog, ejeanq N0 dao e(q a0 e(q dno eq dao e(q dao e(q dno e(q a0 e(q B)SIA Y
(1 €10T 21qUIdDIP € [V
Y89°LT pee 06S°CI 6L1°CI LIL'T L6l 00% 101 LT €l wl 980 L,
8Tl - - - - - - - - - 8Tl ADIO 1P A0nd
80T°¢ 1443 el SEI'l 0LE ¥9 L9 91 S [4 4! 031qap Ip 1[0} L[V
8YEYT - 6LETT PO 11 R4 €€l £ee S8 [44 11 0 03e1S Ip 1O L
essed 1ad gjiamy
uue g e ouue | © w9 e 1w e JIsouwr | wIoIS G IWI0IS £ (o.nzg 1p 1ot ut)
BJRUIULR)IpUl  [UUB G ouue | 1SoW 9 159w ¢ Isowr | B 101013 G B 101013 £ ® OWIOI3 |
Jero], vleanq N0 A.njo eq A0 e(q d.njo e(q A.njo eq Ao e(q .o e(q Ao e(q B)SIA Y

10T 31quIddIp 1€ [V

"T10T 21quIddIp

1€ 189 €107 2IQUIP € [8 ‘4107 2Iquaolp [¢ [e oddnin [ap 170313 orj3ojeirod [op enpisar eyeinp 10d duoiznquusip e| oueyrodrr ouon3as ayod d[[oqe) 9]

LDIZUD UL DIIAID 2]]ap VNPISIL vIDANP 42d QUOLZNQLYSIT  §°E°E

87



Prospetto Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

3.3.6 Distribuzione per valuta di denominazione delle attivita finanziarie

Le tabelle che seguono riportano il portafoglio titoli del Gruppo per valuta di denominazione al 31 dicembre
2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Al 31 dicembre 2014

(in milioni di Euro) Euro Dollaro USA Sterlina Yen Altre Totale
Attivita per cassa

Titoli di Stato 24304 17 0 - 27 24.348
Altri titoli di debito 2.845 361 2 - 0 3.208
Quote di OICR 122 6 - - 0 128
Totale 27.271 384 2 - 27 27.684

Al 31 dicembre 2013 @

(in milioni di Euro) Euro Dollaro USA Sterlina Yen Altre Totale
Attivita per cassa

Titoli di Stato 27.202 16 0 - 23 27.241
Altri titoli di debito 4.796 504 12 - - 5.312
Quote di OICR 279 109 - - 1 389
Totale 32.277 629 12 - 24 32.942

(1) Dati estratti dal Bilancio 2013.

Al 31 dicembre 2012 ®

(in milioni di Euro) Euro Dollaro USA Sterlina Yen Altre Totale
Attivita per cassa

Titoli di Stato 28.831 93 0 - 0 28.924
Altri titoli di debito 26.277 550 32 - 2 26.861
Quote di OICR 582 147 - - 0 729
Totale 55.690 790 32 - 2 56.514

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012.

3.3.7  Portafoglio crediti

La tabella che segue riporta il portafoglio crediti verso banche e verso clientela del Gruppo al 31 marzo 2015,
con i relativi dati comparativi al 31 dicembre 2014.

Al Variazione %
31 marzo 2015 31 dicembre 2014 03 2015
(in milioni di Euro) vs 122014
Crediti verso banche 7.856 7.723 1,7%
Crediti verso clientela 123.139 119.676 2,9%
Totale 130.995 127.399 2,8%

Al 31 marzo 2015 il portafoglio crediti del Gruppo si compone di crediti verso banche per Euro 7,9 miliardi,
pari al 4,2% del totale attivo, e crediti verso clientela per Euro 123,1 miliardi, pari al 65,7% del totale attivo.
Al 31 marzo 2015 il portafoglio crediti, pari a Euro 131,0 miliardi, ha registrato un incremento del 2,8% rispetto
a Euro 127,4 miliardi rilevati al 31 dicembre 2014.

La tabella che segue riporta il portafoglio crediti verso banche e verso clientela del Gruppo al 31 dicembre
2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.
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Al 31 dicembre

Variazione %

2014 2013 2013 2012 122014 122013
(in milioni di Euro) riesposto (¢)) vs 122013 vs 122012
Crediti verso banche 7.723 10.485 9.914 11.225 -26,3% -11,7%
Crediti verso clientela 119.676 130.598 131.218 142.015 -8,4% -7,6%
Totale 127.399 141.083 141.132 153.240 -9,7% -7,9%

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012 in quanto non hanno richiesto riesposizioni.

3.3.8 Crediti verso clientela per composizione merceologica

Gli strumenti di credito principali del Gruppo sono finanziamenti a medio termine e mutui, altri prestiti e

scoperti di conto corrente.

La tabella che segue riporta i crediti verso clientela per composizione merceologica al 31 marzo 2015, con i

relativi dati comparativi al 31 dicembre 2014.

Al
(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 dicembre 2014
Conti correnti 12.470 12.624
Mutui 69.215 69.229
Altri finanziamenti 32.824 32.639
Pronti contro termine 7.667 4.142
Crediti rappresentati da titoli @ 963 1.042
Totale 123.139 119.676

(1) Gli “Altri finanziamenti” comprendono carte di credito, prestiti personali e cessioni del quinto, il leasing finanziario, il factoring e altre operazioni.

(2) Titoli classificati tra i crediti.

La tabella che segue riporta i crediti verso clientela per composizione merceologica al 31 dicembre 2014, al

31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012
(in milioni di Euro) riesposto (€)]
Conti correnti 12.624 15.174 15.182 16.738
Mutui 69.229 76.471 76.537 81.686
Altri finanziamenti ® 32.639 34.766 34.837 39.168
Pronti contro termine 4.142 2.737 2.737 2.199
Crediti rappresentati da titoli 1.042 1.450 1.925 2.224
Totale 119.676 130.598 131.218 142.015

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012 in quanto non hanno richiesto riesposizioni.

(2) Gli “Altri finanziamenti” comprendono carte di credito, prestiti personali e cessioni del quinto, il leasing finanziario, il factoring e altre operazioni.

(3) Titoli classificati tra i crediti.
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3.3.10 Distribuzione e concentrazione delle esposizioni creditizie

Le tabelle che seguono riportano le informazioni sulle esposizioni in bilancio del Gruppo Bancario
Montepaschi nei confronti dei gruppi di clienti al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre
2012.

I dati riportati si riferiscono alle esposizioni per cassa verso clientela, indipendentemente dal portafoglio di
appartenenza.

Al 31 dicembre 2014

Governi Altri enti pubblici

Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di

nette valore valore di nette valore valore di

(in milioni di Euro) specifiche portafoglio specifiche portafoglio
Sofferenze 0 - - 1 1 -
Incagli - - - 3 2 -
Esposizioni ristrutturate - - - - - -
Esposizioni scadute 0 0 - 21 22 -
Altre esposizioni 27.991 - 1 2.850 - 94
Totale 27.991 0 1 2.875 25 94

Al 31 dicembre 2014

Societa finanziarie Societa di assicurazione

Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di

nette valore valore di nette valore valore di

(in milioni di Euro) specifiche portafoglio specifiche portafoglio
Sofferenze 39 169 - 0 0 -
Incagli 174 64 - - - -
Esposizioni ristrutturate 58 9 - - - -
Esposizioni scadute 10 2 - - - -
Altre esposizioni 14.259 - 10 540 - 1
Totale 14.541 244 10 540 0 1

Al 31 dicembre 2014

Imprese non finanziarie Altri soggetti

Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di

nette valore valore di nette valore valore di

(in milioni di Euro) specifiche portafoglio specifiche portafoglio
Sofferenze 7.137 13.177 - 1.269 2.542 -
Incagli 9.821 4.892 - 1.445 592 -
Esposizioni ristrutturate 1.408 453 - 97 20 -
Esposizioni scadute 1.054 170 - 608 71 -
Altre esposizioni 48.605 - 665 33.588 - 133
Totale 68.024 18.691 665 37.006 3.225 133
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Al 31 dicembre 2013 ®

Governi Altri enti pubblici

Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di

nette valore valore di nette valore valore di

(in milioni di Euro) specifiche portafoglio specifiche portafoglio
Sofferenze 0 - - 1 1 -
Incagli - - - 0 0 -
Esposizioni ristrutturate - - - - - -
Esposizioni scadute 0 0 - 0 - -
Altre esposizioni 29.330 - 1 2.731 - 3
Totale 29.330 0 1 2.732 1 3

(1) Dati estratti dal Bilancio 2013.

Al 31 dicembre 2013 ©

Societa finanziarie Societa di assicurazione

Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di

nette valore valore di nette valore valore di

(in milioni di Euro) specifiche portafoglio specifiche portafoglio
Sofferenze 35 110 - 0 0 -
Incagli 98 22 - - - -
Esposizioni ristrutturate - - - - - -
Esposizioni scadute 7 1 - - - -
Altre esposizioni 13.458 - 13 733 - 1
Totale 13.598 133 13 733 0 1

(1) Dati estratti dal Bilancio 2013.

Al 31 dicembre 2013 ¥

Imprese non finanziarie Altri soggetti

Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di

nette valore valore di nette valore valore di

(in milioni di Euro) specifiche portafoglio specifiche portafoglio
Sofferenze 7.595 10.593 - 1.249 1.979 -
Incagli 6.706 1.684 - 707 223 -
Esposizioni ristrutturate 1.688 232 - 2 1 -
Esposizioni scadute 2.301 151 - 610 65 -
Altre esposizioni 60.057 - 510 37.027 - 139
Totale 78.347 12.660 510 39.595 2.268 139

(1) Dati estratti dal Bilancio 2013.
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Al 31 dicembre 2012 @

Governi Altri enti pubblici

Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di

nette valore valore di nette valore valore di

(in milioni di Euro) specifiche portafoglio specifiche portafoglio
Sofferenze - 0 - 1 1 -
Incagli - - - - - -
Esposizioni ristrutturate - - - - - -
Esposizioni scadute 0 0 - 0 - -
Altre esposizioni 30.703 - 1 3.254 - 3
Totale 30.703 0 1 3.255 1 3

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012.
Al 31 dicembre 2012 @
Societa finanziarie Societa di assicurazione

Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di

nette valore valore di nette valore valore di

(in milioni di Euro) specifiche portafoglio specifiche portafoglio
Sofferenze 26 110 - 0 0 -
Incagli 99 84 - - - -
Esposizioni ristrutturate - - - - - -
Esposizioni scadute 58 3 - - - -
Altre esposizioni 12.838 - 21 915 - 1
Totale 13.021 197 21 915 0 1

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012.
Al 31 dicembre 2012 ®
Imprese non finanziarie Altri soggetti

Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di Esposizioni Rettifiche di Rettifiche di

nette valore valore di nette valore valore di

(in milioni di Euro) specifiche portafoglio specifiche portafoglio
Sofferenze 6.124 8.340 - 1.150 1.578 -
Incagli 5.208 1.391 - 656 199 -
Esposizioni ristrutturate 1.402 233 - 3 0 -
Esposizioni scadute 2.142 132 - 537 52 -
Altre esposizioni 69.046 - 555 40.625 - 134
Totale 83.922 10.096 555 42971 1.829 134

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012.

93



Prospetto Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

"€10T omue(ig [ep mensd ned (1)

0 61 0 89 0T S8y 6¢ LIV'T (1) § 1L deloL,

0 61 0 89 0 1214 € 16€°C 01 60%'L 1u01z1s0dsa 1|y
- - - - 9npess orzisodsg

- - - - - - - - - - Qpeanynysi rworzisodsy

- - 0 0 - - 1€ §T - 4 f3eou]
0 0 - - 0C I S ! - - 9ZU3Io}Jos
ouellq Ip opres
darssadurod darssadurod JAIssd[durod JAIssa[durod JAIssa[durod (oanz 1p 1o uz)
JJ10[eA ©))9U JJ10[eA ©))9U JJ10[eA ©))ou JJ10[eA ©))9u ER (1] [N ©))9u
Ip oYYy  duoizisodsy IpAYoymdY  ouorzisodsy IpAYoyNIdyY  duorzisodsy IpAYoymdYy  ouorzisodsy IpAYoymIy  duorzisodsy
opuouw [3p 03SY BISY BILIDWY pdoand 1s9ed 1OV ele)|

(0 €10 31qUINIP [€ [V

0 0T 0 6S1 0T Rlad 144 966°C 0T 34 89 dejo0L

0 0¢ 0 651 0 vy S $66'C [4 8I1°S 1uorzisodsa anyy
- - - - - - - - - - Qnpeds orzisodsg

- - - - - - - - - - Qpeanynysi rworzisodsy

- - - - - - I 0 81 ST T[geouy
0 0 0 0 0T 0 81 I - - EIEIEIIVN
oue[Iq Ip op[es
JAIssa[durod JAIssa[duod JAIssa[durod JAIsSa[durod JAIssa[durod (oanz 1p 1o uz)
daofeAa ©)ou dJao[eAa ©)ou EX T 1N ©)oUu dJao[eA ©)Pu dlofea ©)u
IpYoYmYy  duorzisodsy IpoYOYMRY  duoizisodsy IpoYOYMIY  duoizisodsy IpoYYMIY  duoizisodsy IpoYOYMIY  duoizisodsy
opuow [ap 0)sNY (4374 BILIDWY 1doand 19 g LY eie)|

P10T 21quIddIp 1€ [V

‘ezuoudliedde 1p o1j3oyeiiod [ep sjuowduapuadipur ‘Oyoueq 0SI9A BSSeo 13d 1u01Z1S0dsa 9[[e OU0ISLISJLI IS BelrodLr
13eP [ "Z10T IqUIDIP [€ [8 2 €107 SIQUIDIP [€ [B ‘407 2IqUIAIP ¢ [& duoizisodsa, [[op ownn djueleS [op 0 9)1edonuod e[op 9sord e aseq Ul ayoueq
Ip JUOIyuod 1au yosedojuoly oueoueqg oddnin [op esseo Jod Q1Z1IPaId 1UOIZISOdSd [P 9[RLIOILIIQ) QUOIZNALISIP €] ouellodLl ouongas ayd o[oqe) 9

2Younq 08124 vssvd 4ad 12131pad 1012150dSd 2[Jop 2]V11031449) FUOLZNGLYSIT [[°S°S

94



Sezione Prima

(4 98 141 667 9 S9v (114 €Sh'8 976'CT YLY VI del0 ],
0 98 C S6C € (3%4 01 €678 888 L69°811 1uorzisodss any
0 0 - 0 0 0 0 ¥C §9¢T 8991 ampeds 1uorzisodsy
- - - - - - 8 8¢ €LY S0S'T ajeInyns ruorzisodsgy
0 0 I 4 0 0 11 LT LES'S VIiv'11 T[Seouy
C 0 11 C € C 11 1S €9L°S1 06€'8 9ZURI_}JOS
opue[lq Ip opres
dAIssa[duod JAIssa[durod dAIssa[duod JAIssa[durod JAIssa[durod (0.nzy 1p 1oL uz)
J10[eA LAVEN J10[eA ©)ou J10[eA ©)ou J10[eA ©)ou JroeA ©))ou
IpAYoyNIY  ouorzisodsy IpAYOyNIY  ouorzisodsy IpAYoyNIY  duorzisodsy IpAYoyNIY  duorzisodsy IpAYIyNIY  duorzisodsy

opuouw [3p 03SAY

BISY

BILIDUIY

Pdoans 1s3ed 1DV

ey

P10T 21quIddIp 1€ [V

‘ezuduolredde 1p orj3oyeirod [ep ojuswoIUIPUAIpUL “B[AIUSI[O OSIOA BSSED 10d TU01ZIS0dSd o8 OUOISLIOfLL IS 1ejtodLr
1ep [ 7107 2IQUIdDIP € [B 9 €107 2IQUIADIP [€ [B ‘4 [(0T 2IqUIDIP | ¢ [8 duoIZIsodsa [[op own[n dueses [op 0 911edonuod e[[op 9sord [B ISeq Ul B[OIUAI[O
B[[op Nuojuod 19u 1yosedajuoly oureoueq oddnin [op esseo 10d 91znipao 1wo1zisodsd J[[op 9[BLIOILLId) duoIznqLysip e] ouetodLr ouon3as Yo o[oqe) 9]

D]21Ud1)I 08124 DSSVI 42d 2121Pa.4d 1U0121S0dSd 2]]ap I]V110J1442) dUOIZNGLYSIT 7]'S'S

"Z10T orour(ig [ep mensd ned (1)

0 67 0 911 (114 0€6 (44 878°S SI 0€9°9 dejo L,
0 6¢ 0 911l 0 676 € ye8’s SI 8799 1uoizisodso anyy
- - - - - - - - - - npeos 1uorzisodsyg
- - - - - - - - - - ojemynysi rworzisodsy
- - - - - - vl € - 4 1[Seou]
0 0 - - 0T ! S I - - 9ZUd19JJ0S
onue[lq Ip opres
dAIssapdwod dAIssd[durod dAIssa[duod JAIssa[durod JAIssadurod (0.4nzJ 1p 1oL ut)
J10[eA €U Jl10[eA ©)du J10[eA e)ou J10[eA e)ou EXI (N ©)ou
IPoYPYNRY  duoizisodsy IpoYPYNRY  duoizisodsy IpoYPYDRY  duoizisodsy IpoYPIYRY  duoizisodsy P oPYNRY  duorzisodsy

opuouw [3p 03SNY

BISY

BILDWY

19doan? 1soe g LY

ey

(@ 10T 3IqUINIP [€ [V

95



S.p.A.

lena

Prospetto Banca Monte dei Paschi di

"T10T owue(ig [ep mensd ned (1)

4 0SI 9 9T 9T |¥44 0€T 1zsor yLITI 6EP° €91 dejoL
I 0S1 I YT [4 14474 €l 15340t 869 8E€T 9V 1uoizisodsa anyy
- 0 I 01 0 0 S 8 181 61L'C 2Inpeds 1uorzisodsy
- - - - - - - - €€T Al enynsu rwoizisodsyg
0 0 ! I 0 I 4 Il 6991 0S6°S 13eouy
! 0 € 0 ¥T 9 801 89 £68°6 LTTL QZURIJJ0S
ordue[Iq Ip 0p[es
JAIsso[durod JAIssa[durod JAIssa[durod JAIssa[durod JAIssa[durod (o.nz 1p 1ol uz)
JJI0[eA ©)ou JJI0[eA e)nou JI0[eA e)ou JI0[eA e)ou JI0[eA e)ou
IpoyyMIY  duoizisodsy IpoyyMaIyY  duoizisodsy IPayIymdY  duorzisodsy IpayIymdY  duorzisodsy IpoyIymdY  duorzisodsy
opuour [3p 033y BISY BILIDWIY 19do.an? 1s3ed LYY eIy
@ T10Z d1quINIP [€ [V
"€10¢ Orouerg [ep mensa neq (1)
€ 96 9 PsT S LI¥ 9¢€1 6¥¢°6 6LS'ST 61T¥ST dejo L
0 96 C we € vy 6 Clco €59 Leeel 1uoizisodso onyy
0 0 ! 0l 0 I S 6l 1ec 888'C anpeos ruoizisodsy
- - - - - - 0 I 244 6891 ajeInynysL rworzisodsgy
I 0 0 C 0 I 8 ¥9 026’1 YyyL 1[Seouy
C 0 € 0 C I 148! (39 98Tl 9788 9ZUd19JJ0S
onue[lq Ip opres
dAIssajdwod dAIssa[duod dAIssaduod JAIssa[durod JAIssadurod (04nzy 1p 1ol ut)
JI10[eA €)du J10[EA €)ou Jl10[eA e)ou EX TN e)ou J10[eA e)ou
IpoYPYNRY  duoizisodsy IpoYPYNRY  duoizisodsy IpoYPYNRY  duoizisodsy IpoYPYDRY  duoizisodsy P oPYNRY  duorzisodsy
opuour [9p 03y BISY BILIDWIY Pdoans 1s9eg 1DV eIl

(@ €107 21qUINIP T¢IV

96



Sezione Prima

3.3.13 Esposizioni per cassa verso clientela: dinamica delle rettifiche di valore complessive

Le tabelle che seguono riportano la dinamica delle rettifiche di valore complessive dell’esposizione per cassa
verso clientela del Gruppo Bancario Montepaschi per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre
2013 e al 31 dicembre 2012.

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2014

Sofferenze Incagli Esposizioni Esposizioni

(in milioni di Euro) ristrutturate scadute
Rettifiche complessive iniziali 12.681 1.930 233 217
Variazioni in aumento 4.787 4.677 397 254
Rettifiche di valore 3.879 4.494 325 192
Perdite da cessione 72 - - -
Trasferimenti da altre categorie di esposizioni deteriorate 591 124 72 1
Altre variazioni in aumento 245 60 0 62
Variazioni in diminuzione 1.579 1.057 148 206
Riprese di valore da valutazione 462 358 34 111
Riprese di valore da incasso 74 33 1 7
Utili da cessione 47 - - -
Cancellazioni 910 29 33 9
Trasferimenti ad altre categorie di esposizioni deteriorate 6 633 80 69
Altre variazioni in diminuzione 80 3 0 10
Rettifiche complessive finali 15.889 5.550 481 265

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 @

Sofferenze Incagli Esposizioni Esposizioni

(in milioni di Euro) ristrutturate scadute
Rettifiche complessive iniziali 10.029 1.674 233 187
Variazioni in aumento 3.400 1.227 108 251
Rettifiche di valore 2.455 1.059 98 146
Perdite da cessione 1 - 0 -
Trasferimenti da altre categorie di esposizioni deteriorate 733 90 10 1
Altre variazioni in aumento 211 78 0 104
Variazioni in diminuzione 746 972 108 221
Riprese di valore da valutazione 463 197 18 113
Riprese di valore da incasso 69 23 2 6
Utili da cessione 0 - - -
Cancellazioni 139 47 44 9
Trasferimenti ad altre categorie di esposizioni deteriorate 0 703 44 87
Altre variazioni in diminuzione 75 2 0 6
Rettifiche complessive finali 12.683 1.929 233 217

(1) Dati estratti dal Bilancio 2013.
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Esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 ¥

Sofferenze Incagli Esposizioni Esposizioni

(in milioni di Euro) ristrutturate scadute
Rettifiche complessive iniziali 8.058 1.270 144 79
Variazioni in aumento 2.923 1.178 164 230
Rettifiche di valore 2.261 1.036 138 139
Perdite da cessione 3 - 10 -
Trasferimenti da altre categorie di esposizioni deteriorate 438 70 11 1
Altre variazioni in aumento 221 72 5 90
Variazioni in diminuzione 952 774 75 122
Riprese di valore da valutazione 435 190 26 44
Riprese di valore da incasso 76 18 4 10
Utili da cessione 1 0 - -
Cancellazioni 125 103 13 2
Trasferimenti ad altre categorie di esposizioni deteriorate 0 443 13 63
Altre variazioni in diminuzione 315 20 19 3
Rettifiche complessive finali 10.029 1.674 233 187

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012.

Per informazioni sulla qualita del credito al 31 marzo 2015 in considerazione della nuova classificazione dei
Crediti Deteriorati ai fini della vigilanza prudenziale, si veda la Sezione Prima, Capitolo 9, Paragrafo 9.1.2.2.

3.3.14 Esposizioni per cassa verso banche: dinamica delle rettifiche di valore complessive

Le tabelle che seguono riportano la dinamica delle rettifiche di valore complessive dell’esposizione per cassa
verso banche del Gruppo Bancario Montepaschi per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre
2013 e al 31 dicembre 2012.

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2014

Sofferenze Incagli Esposizioni Esposizioni

(in milioni di Euro) ristrutturate scadute
Rettifiche complessive iniziali 25 31 - -
Variazioni in aumento 14 1 - -
Rettifiche di valore 1 1 - -
Perdite da cessione 0 - - -
Trasferimenti da altre categorie di esposizioni deteriorate 13 - - -
Altre variazioni in aumento 0 - - -
Variazioni in diminuzione 1 13 - -
Riprese di valore da valutazione 0 0 - -
Riprese di valore da incasso - - - -
Utili da cessione - - - -
Cancellazioni 0 - - -
Trasferimenti ad altre categorie di esposizioni deteriorate - 13 - -
Altre variazioni in diminuzione 0 - - -
Rettifiche complessive finali 38 19 - -
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Esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 ¥

Sofferenze Incagli Esposizioni Esposizioni

(in milioni di Euro) ristrutturate scadute
Rettifiche complessive iniziali 25 14 - -
Variazioni in aumento 0 18 - -
Rettifiche di valore 0 18 - -
Perdite da cessione - - - -
Trasferimenti da altre categorie di esposizioni deteriorate - - - -
Altre variazioni in aumento - - - -
Variazioni in diminuzione 0 1 - _
Riprese di valore da valutazione 0 0 - _
Riprese di valore da incasso - 1 - _
Utili da cessione - - - -
Cancellazioni - - - -
Trasferimenti ad altre categorie di esposizioni deteriorate - - - -
Altre variazioni in diminuzione 0 - - _
Rettifiche complessive finali 25 31 - -

(1) Dati estratti dal Bilancio 2013.

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 ¥

Sofferenze Incagli Esposizioni Esposizioni

(in milioni di Euro) ristrutturate scadute
Rettifiche complessive iniziali 31 13 - -
Variazioni in aumento 0 1 - -
Rettifiche di valore 0 1 - -
Perdite da cessione - - - -
Trasferimenti da altre categorie di esposizioni deteriorate - - - -
Altre variazioni in aumento - - - -
Variazioni in diminuzione 0 - -
Riprese di valore da valutazione 0 0 - -
Riprese di valore da incasso - - - -
Utili da cessione - - - -
Cancellazioni 6 - - _
Trasferimenti ad altre categorie di esposizioni deteriorate - - - -
Altre variazioni in diminuzione 0 - - -
Rettifiche complessive finali 25 14 - -

(1) Dati estratti dal Bilancio 2012.
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3.3.16 Indici di redditivita

La tabella che segue riporta alcuni indici finanziari del Gruppo al 31 marzo 2015, con i relativi dati comparativi

al 31 marzo 2014.

Al e per il trimestre chiuso al

(in milioni di Euro) 31 marzo 2015 31 marzo 2014
Utile (Perdita) netto 73 (174)
Totale attivo 187.525 201.022
Patrimonio 6.495 6.285
Utile (Perdita) netto in percentuale del totale attivo 0,0% (0,1%)
Utile (Perdita) netto in percentuale del patrimonio (ROE) 1,1% (2,8%)
Patrimonio in percentuale del totale attivo 3,5% 3,1%

Pay-out ratio -

La tabella che segue riporta alcuni indici finanziari del Gruppo al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al

31 dicembre 2012.

Al e per ’esercizio chiuso al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012
(in milioni di Euro) riesposto riesposto
Utile (Perdita) netto (5.343) (1.434) (1.439) (3.168) (3.170)
Totale attivo medio " 192.923 208.416 209.296 226.471 226.467
Patrimonio medio " 8.429 6.344 6.339 9.151 9.223
Utile (Perdita) netto in percentuale del totale attivo medio (2,8)% 0,7% (0,7% (1,4)% (1,4)%
Utile (Perdita) netto in percentuale del patrimonio medio (ROE) (63,4)% (22,6)% (22,7% (34,6)% (34,4)%
Patrimonio medio in percentuale del totale attivo medio 4,4% 3,0% 3,0% 4,0% 4,1%

Pay-out ratio - - -

(1) I saldi medi per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014 e al 31 dicembre 2013 riesposto sono stati calcolati sulla base dei dati trimestrali riportati nella relazione
consolidata sulla gestione relativa al Bilancio 2014. I saldi medi per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012 riesposto sono stati calcolati sulla
base dei dati trimestrali riportati nella relazione consolidata sulla gestione relativa al Bilancio 2013. T saldi medi per 1’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012 sono stati

calcolati sulla base dei dati trimestrali riportati nella relazione consolidata sulla gestione relativa al Bilancio 2012.
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4. FATTORI DI RISCHIO

Vi sono alcuni fattori di rischio che gli investitori devono considerare prima di qualsiasi decisione di effettuare
un investimento negli strumenti finanziari emessi dall’Emittente.

Si invitano quindi gli investitori a leggere attentamente i seguenti fattori di rischio, prima di qualsiasi decisione
sull’investimento, al fine di comprendere i rischi generali e specifici relativi all’Emittente ¢ al Gruppo nonché
al settore di attivita in cui I’Emittente e il Gruppo operano e/o collegati all’acquisto di strumenti finanziari
emessi dall’Emittente.

I fattori di rischio di seguito elencati devono essere letti congiuntamente alle altre informazioni contenute nel
Prospetto, compresi i documenti e le informazioni ivi incluse mediante riferimento.

I rinvii a Sezioni, Capitoli e Paragrafi si riferiscono alle sezioni, ai capitoli e ai paragrafi del Prospetto.

4.1 FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALL’EMITTENTE E AL GRUPPO AD ESSO FACENTE
CAPO

4.1.1 Rischi connessi alla mancata realizzazione del Piano di Ristrutturazione e alla mancata
approvazione delle modifiche che saranno proposte alla Commissione europea

Nonostante 1I’Emittente intenda utilizzare i proventi dell’Offerta per rimborsare integralmente e in anticipo i
residui Nuovi Strumenti Finanziari (cfr. Sezione Seconda, Capitolo 3, Paragrafo 3.4), gli impegni (c.d.
commitment) assunti nel contesto della procedura per gli aiuti di Stato e dell’emissione dei Nuovi Strumenti
Finanziari rimarranno in vigore fino al termine dell’esercizio che si chiudera al 31 dicembre 2017 (ultimo
esercizio compreso nel periodo di riferimento del Piano di Ristrutturazione).

Successivamente all’approvazione del Piano di Ristrutturazione da parte della Commissione europea
(avvenuta in data 27 novembre 2013), sono tuttavia intervenuti significativi elementi di variazione, tra cui il
mutamento dello scenario macroeconomico e regolamentare, con I’entrata in vigore del Meccanismo Unico di
Vigilanza, la comunicazione dei risultati del comprehensive assessment e degli esiti del processo di revisione
e valutazione prudenziale (c.d. Supervisory Review and Evaluation Process — SREP) e il recepimento dei
risultati dell’asset quality review che hanno reso alcune delle Assunzioni Ipotetiche Originarie poste alla base
del Piano di Ristrutturazione non piu attuali, impattando altresi sui risultati economici dell’esercizio 2014 del
Gruppo che sono risultati sensibilmente inferiori rispetto alle proiezioni del Piano di Ristrutturazione stesso.

In considerazione dei sopra citati elementi di variazione, la Banca ha ritenuto opportuno procedere a un
aggiornamento degli obiettivi economici e patrimoniali del Gruppo previsti nel Piano di Ristrutturazione,
individuando dei nuovi obiettivi economici e patrimoniali riferiti al periodo 2015-2018 (i “Nuovi Obiettivi”).
I Nuovi Obiettivi sono stati approvati dal Consiglio di Amministrazione di BMPS in data 8 maggio 2015.

I Nuovi Obiettivi

I Nuovi Obiettivi sono stati sviluppati sulla base delle stesse linee guida del Piano di Ristrutturazione
includendo, in aggiunta, ulteriori azioni volte al miglioramento della qualita del credito, al rafforzamento del
capitale e al recupero della redditivita. Tali linee guida prevedono, in particolare, (i) il rafforzamento della
quantita e della qualita del capitale; (ii) il riequilibrio della struttura della liquidita; (iii) il raggiungimento di
livelli sostenibili di redditivita; (iv) il recupero della produttivita; (v) il perseguimento dell’efficienza operativa;
e (vi) il miglioramento della qualita del credito (per una descrizione dettagliata delle linee guida, cfi. Sezione
Prima, Capitolo 13, Paragrafo 13.1.4).

I Nuovi Obiettivi sono stati definiti nell’orizzonte temporale 2015-2018 e ipotizzano una sostanziale invarianza
della raccolta diretta e una diminuzione degli impieghi verso clientela, pari a circa -0,2% (CAGR 2014-2018).
Con riferimento ai ricavi complessivi del Gruppo, pari a Euro 4.232 milioni nel 2014, ¢ attesa una crescita a
un CAGR 2014-2018 del 4,8%. Si stima che le manovre volte al recupero di efficienza ed efficacia della
struttura operativa consentano di realizzare risparmi di costo per Euro 238 milioni nell’orizzonte dei Nuovi
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Obiettivi e una riduzione degli oneri operativi, pari a Euro 2.755 milioni nel 2014, del 2,2% (CAGR 2014-
2018).

Dall’effetto combinato della dinamica dei ricavi e degli oneri operativi ¢ atteso un miglioramento del
cost/income di circa 16 punti percentuali nel 2018 (passando da un rapporto cost/income del 65,1% nel 2014 a
circa il 49% nel 2018). E previsto inoltre un miglioramento del costo del credito con una riduzione del livello
di rettifiche su crediti (in percentuale dei crediti netti verso clientela) di circa 548 punti base, ovvero da 654
punti base nel 2014 a circa 106 punti base nel 2018. In termini di performance reddituale, il Gruppo si pone
un obiettivo di utile netto di esercizio nel 2018 pari a circa Euro 880 milioni, con un ROE e un ROTE entrambi
pari a circa 1’8,0%.

Per quanto riguarda il rafforzamento patrimoniale del Gruppo, esso sara perseguito attraverso il positivo
completamento dell’operazione di Aumento di Capitale in Opzione oggetto della presente Offerta, 1’apporto
derivante dalla capital generation prevista nel periodo 2015-2018 a seguito dell’atteso ritorno all’utile e di una
crescita molto contenuta delle Attivita Ponderate per il Rischio (RWA), CAGR 2014-2018 +0,5%.

I Nuovi Obiettivi sono riassunti nella seguente tabella:

(in miliardi di Euro, Valori consuntivi 2015E 2018 E CAGR
CAGR 2014-2018 per cento) al 31 dicembre 2014 2014-2018

INDICATORI PATRIMONIALI

Totale attivo 1834 176,6 -0,9%
Crediti verso clientela 119,7 118,9 -0,2%
Raccolta diretta 126,2 126,1 0,0%
Crediti clientela/ Raccolta diretta (V) 95% ~94%

INDICATORI ECONOMICI

Margine di interesse ) 2.2 2.5 +4.2%
Commissioni nette 1,7 2.3 +7.3%
Totale Ricavi 4.2 5.1 +4,8%
Oneri operativi ) 2,8 2,5 -2.2%
Margine operativo lordo ) 1,5 1,6-1,8 2,6 +15,0%
Rettifiche di valore su crediti 7,8 1,3 -36,7%
Utile netto -5,3 Positivo ~0,9 n.a.
Costo del credito 654 punti base 106 punti base

Cost / Income 65,1% ~49%

ROE @ n.s. ~8%

ROTE ® n.s. ~8%

(1) Calcolato come rapporto tra crediti verso clientela al netto dei crediti rappresentati dai titoli e raccolta da clientela al netto dei NSF.

(2) Calcolato come rapporto tra utile dell’anno in corso e patrimonio netto medio dell’anno precedente e dell’anno in corso, depurato dei dividendi maturati nell’anno.

(3) Calcolato come rapporto tra utile dell’anno in corso e patrimonio netto medio dell’anno precedente e dell’anno in corso, depurato dei dividendi maturati nell’anno, al
netto dell’avviamento.

(*) Dati di conto economico riclassificato con criteri gestionali.

La tabella che segue riporta, in sintesi, ’evoluzione delle Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) phased in
e del Common Equity Tier I Ratio phased in.

Valori consuntivi 2018 E
(in miliardi di Euro, per cento) (phased in) al 31 dicembre 2014
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) 76,2 77,9
Common Equity Tier I Ratio 8.,7% 12,0%

Il Common Equity Tier 1 Ratio fully phased al 31 dicembre 2018 (calcolato secondo le regole previste dalla
normativa alla fine del regime transitorio, ivi incluse le c.d. “discrezionalita nazionali”, ad eccezione della

103




Prospetto Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.

FATTORI DI RISCHIO

rimozione del filtro prudenziale su utili e perdite non realizzati relativi ad esposizioni verso amministrazioni
centrali UE, classificate nel portafoglio AFS, e considerando la piena sostituzione dei NSF con capitale proprio
come previsto a fine Piano di Ristrutturazione e restando inteso che anche nel calcolo del Common Equity Tier
1 Ratio (fully phased) continua ad essere dedotto integralmente 1’intero importo della Riserva AFS negativa
connessa ai titoli di Stato oggetto dell’operazione denominata “Alexandria”) ¢ stimato pari al 12,0%.

Le Assunzioni Ipotetiche

I Nuovi Obiettivi si basano sulla realizzazione di eventi futuri e di azioni che dovranno essere intraprese da
parte degli amministratori e del management, che si basano su assunzioni ipotetiche soggette ai rischi e alle
incertezze che caratterizzano, tra I’altro, 1’attuale scenario macroeconomico, relative a eventi futuri e azioni
che non necessariamente si verificheranno sui quali gli amministratori e il management non possono, o possono
solo in parte influire, circa I’andamento delle principali grandezze patrimoniali ed economiche o di altri fattori
che ne influenzano 1’evoluzione.

Tra le principali assunzioni di carattere generale e ipotetico poste alla base dei Nuovi Obiettivi, si segnalano:

e [’assenza di richieste di modifiche ai Nuovi Obiettivi, da parte delle Autorita di Vigilanza e della
Commissione europea;

e lapositiva conclusione dell’ Aumento di Capitale in Opzione pari a Euro 3 miliardi entro giugno 2015;

e [|’evoluzione positiva del contesto macroeconomico come illustrato nella Sezione Prima, Capitolo 13,
Paragrafo 13.1.5, con, inter alia, un’evoluzione positiva del prodotto interno lordo (PIL), una ripresa del
tasso di inflazione, un mantenimento della politica espansiva da parte della BCE e un mantenimento
stabile dello spread BTP-Bund,

e il miglioramento della qualita del credito lungo il periodo di riferimento dei Nuovi Obiettivi per effetto
delle azioni manageriali previste e del miglioramento del contesto macroeconomico;

e [’ottenimento, realizzatosi in data 12 maggio 2015, dell’autorizzazione da parte dell’ Autorita di Vigilanza
a rimborsare integralmente e in anticipo i rimanenti nominali Euro 1.071 milioni di Nuovi Strumenti
Finanziari nel corso del 2015, utilizzando parzialmente i proventi dell’ Aumento di Capitale in Opzione;

e il riequilibrio strutturale della liquidita, anche attraverso la valorizzazione delle opportunita offerte dai
nuovi strumenti di raccolta TLTRO per ottimizzare il costo del funding, la cui attuazione ¢ anche funzione
di una positiva evoluzione del contesto macroeconomico; e

e il positivo esito delle iniziative volte a ricondurre il valore dell’esposizione nei confronti di Nomura entro
i limiti previsti dalla normativa prudenziale e il proseguimento dell’operazione denominata “Alexandria”
senza ipotizzare la chiusura anticipata della stessa.

Oltre alle assunzioni macroeconomiche sopra indicate, i Nuovi Obiettivi si basano altresi su determinate
assunzioni che contemplano azioni che dovra intraprendere il management volte, inter alia, a mantenere il
e in maniera sostenibile nel tempo, a recuperare 1’efficienza e I’efficacia operativi consentendo di realizzare
risparmi di costo e a riqualificare il portafoglio creditizio piu rischioso.

Come sopra illustrato, i Nuovi Obiettivi si basano su alcuni presupposti di scenario esterno nonché di
assunzioni sugli effetti di azioni specifiche in tutto o in parte sotto il controllo del management. 11 mancato
verificarsi di tali presupposti o il mancato o parziale verificarsi degli effetti previsti potrebbe comportare
scostamenti, anche significativi, rispetto alle previsioni formulate nei Nuovi Obiettivi e non consentire il
raggiungimento degli stessi, con conseguenti effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.
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Impegni assunti nell ambito del Piano di Ristrutturazione

Si segnala inoltre, che 1 Nuovi Obiettivi contemplano anche la modifica di alcuni impegni assunti nell’ambito
del Piano di Ristrutturazione (c.d. commitment).

In particolare, in considerazione della difficolta di raggiungimento del livello farget di margine commissionale
e dell’impossibilita di controbilanciare il minor livello atteso con ulteriori riduzioni di costi cosi come previsto
dai commitment, avuto riguardo al mutato scenario di riferimento, la correlata riduzione dei costi operativi
prevista nell’ambito dei Nuovi Obiettivi non risulta conforme a quanto previsto dagli impegni assunti
nell’ambito della procedura di approvazione del Piano di Ristrutturazione; con riferimento a tale impegno, la
Banca intende procedere a una rinegoziazione dello stesso nelle competenti sedi. Nello specifico tale
commitment stabilisce che se, nel 2015 o nel 2016, non fosse raggiunto il livello atteso per le commissioni
nette e per il risultato netto, a meno che il Return on Equity (ROE) non risultasse uguale al target previsto nel
Piano di Ristrutturazione, dovrebbe essere effettuata una addizionale riduzione dei costi. La riduzione
addizionale dei costi dovra essere pari al minore tra (i) la differenza tra le commissioni attese e quelle
effettivamente realizzate; (ii) la differenza tra I’utile ante imposte atteso e quello effettivamente realizzato; e
(iii) un importo specificamente previsto nell’ambito degli impegni. | target relativi a questo commitment ¢
previsto siano considerati raggiunti con un margine di tolleranza del 2%.

I Nuovi Obiettivi, negli esercizi 2015 e 2016, includono una riduzione dei costi superiore rispetto ai farget del
Piano di Ristrutturazione; tuttavia, tale riduzione ¢ inferiore rispetto a quella che risulterebbe dall’applicazione
dello stesso commitment in ragione del mancato raggiungimento degli obiettivi reddituali sopra indicati. La
Commissione europea potrebbe quindi richiedere alla Banca una ulteriore riduzione dei costi rispetto a quanto
previsto nei Nuovi Obiettivi.

Inoltre, con riferimento all’impegno relativo alla riduzione dei titoli di Stato italiani detenuti nel portafoglio
AFS, tale impegno prevede che, nel caso di chiusura dell’operazione Santorini in seguito ad una favorevole
decisione in sede giudiziaria, ’ammontare dei titoli di Stato italiani nella categoria AFS non dovra essere
superiore a Euro 14 miliardi al 31 dicembre 2017. Considerando che la chiusura dell’operazione “Santorini” ¢
stata effettuata in seguito ad un accordo stragiudiziale che ha comportato un impatto negativo sul conto
economico e sul patrimonio netto di BMPS e non di una favorevole decisione in sede giudiziaria, BMPS ha
contestato I’interpretazione della Commissione europea secondo la quale i titoli di Stato italiani detenuti nella
categoria contabile AFS dovrebbero essere pari a Euro 14 miliardi al 31 dicembre 2017. Sulla base del
commitment, la Banca ritiene che I’ammontare dei titoli di Stato nella categoria contabile AFS possa risultare
pari a Euro 17 miliardi a fine 2017.

Infine, ancorché il Gruppo resti impegnato nel programma di cessione delle controllate MP Banque, MP Belgio
e delle attivita di leasing svolte da MPS Leasing & Factoring, in considerazione delle incertezze circa i tempi
e le modalita della loro dismissione, i Nuovi Obiettivi non comprendono i potenziali effetti delle suddette
cessioni. Restano confermati gli altri impegni che la Banca ha assunto nell’ambito della procedura di
approvazione del Piano di Ristrutturazione.

k% 3k

Ad esito dell’Aumento di Capitale in Opzione e del rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari, ¢ intenzione
della Banca presentare i Nuovi Obiettivi alla Commissione europea.

Sebbene la Banca auspichi che la Commissione europea adotti un approccio cooperativo nell’analisi dei Nuovi
Obiettivi e della proposta di modifica della Banca in relazione a determinati impegni, tenendo conto: (i) del
rimborso integrale dei Nuovi Strumenti Finanziari utilizzando i proventi dell”’ Aumento di Capitale in Opzione;
(i1) del rimborso effettuato — differentemente dalla maggioranza degli altri casi simili in Europa — in anticipo
rispetto alla tempistica prevista dal Piano di Ristrutturazione; (iii) del rispetto da parte della Banca di tutti gli
impegni assunti con il Piano di Ristrutturazione in relazione all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 (sul
punto cfr. Sezione Prima, Capitolo 13, Paragrafo 13.1.2); e (iv) delle ulteriori azioni di riduzione dei costi
previste nei Nuovi Obiettivi rispetto a quelle contenute nel Piano di Ristrutturazione, non vi sono garanzie che
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la Commissione europea approvi i Nuovi Obiettivi ovvero qualsiasi altra modifica al Piano di Ristrutturazione
(ivi incluse, in particolare, le Assunzioni Ipotetiche) e/o agli impegni relativi al Piano di Ristrutturazione.

Vi ¢ inoltre il rischio che la Commissione europea possa imporre alla Banca condizioni ulteriori e pit onerose,
con possibile conseguente necessita di rivedere i Nuovi Obiettivi medesimi e/o estendere il periodo di
applicazione dei commitment (c.d. “Restructuring Period”).

La presentazione dei Nuovi Obiettivi alla Commissione europea e le potenziali richieste di modifica dalla
Commissione europea sono da definirsi in termini di modalita e tempistiche. La decisione della Commissione
europea in merito ai Nuovi Obiettivi potrebbe intervenire in un arco temporale compreso indicativamente tra
due mesi e 18 mesi (salvo eventuali proroghe) a decorrere dalla notifica da parte del MEF dei Nuovi Obiettivi
alla Commissione europea. L’art. 4, comma 5, del Regolamento (CE) n. 659/1999 del Consiglio, prevede,
infatti, che entro due mesi dalla data di notifica della misura di aiuto vi sia un esame preliminare da parte della
Commissione europea della misura stessa. Al termine di questo periodo, se ritiene che sussistano dubbi in
ordine alla compatibilita dell’aiuto con il mercato comune, la Commissione europea potrebbe decidere di
avviare un procedimento di indagine formale, la cui decisione dovra essere adottata, ai sensi dell’art. 7, comma
6, del suddetto regolamento, entro 18 mesi, salvo eventuali proroghe per accordi tra la Commissione europea
e lo Stato membro interessato.

Indipendentemente dal fatto che i Nuovi Strumenti Finanziari vengano interamente rimborsati, la
Commissione europea potrebbe, pertanto, avviare un’indagine sull’aiuto di Stato concesso alla Banca tramite
i Nuovi Strumenti Finanziari ed esigere il rispetto degli impegni assunti dalla Banca nel contesto della
procedura per gli aiuti di Stato e dell’emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari. In tale scenario, la
Commissione europea potrebbe decidere di intraprendere azioni volte a garantire il rispetto dalla disciplina in
materia di aiuti di Stato e/o comminare sanzioni nei confronti dell’Italia e/o della Banca stessa.

La capacita della Banca di compiere le azioni e di rispettare gli obiettivi previsti dal Piano di Ristrutturazione,
tanto nella sua formulazione originaria quanto in quella modificata secondo i Nuovi Obiettivi o le altre
modifiche eventualmente richieste dalla Commissione europea, dipende da numerose assunzioni e circostanze,
alcune delle quali si trovano al di fuori del controllo della Banca. Tali assunzioni potrebbero rivelarsi imprecise
e/o tali circostanze potrebbero non verificarsi, o verificarsi soltanto in parte, oppure in maniera diversa, ovvero,
infine, potrebbero cambiare nel corso del periodo di riferimento dei Nuovi Obiettivi. Rispetto alle assunzioni
sia del Piano di Ristrutturazione sia dei Nuovi Obiettivi, il mutamento delle circostanze potrebbe determinare,
inter alia:

e un peggioramento nella qualita del portafoglio crediti della Banca, dei tassi di recupero delle sofferenze
e di cura delle inadempienze probabili, correlato ad un eventuale andamento negativo dei tassi di default;

e un andamento meno favorevole nell’evoluzione attesa del margine d’interesse e del margine
commissionale, correlati ad un eventuale peggioramento delle condizioni macroeconomiche italiane;

e  ulteriori oneri o requisiti aggiuntivi di capitale, correlati ad eventuali mutamenti nello scenario legale e
regolamentare.

Qualora la Banca non dovesse essere in grado di rispettare gli impegni e gli obiettivi posti dal Piano di
Ristrutturazione, nella sua formulazione originaria ovvero come aggiornato secondo i Nuovi Obiettivi o le altre
modifiche eventualmente richieste dalla Commissione europea, essa potrebbe trovarsi a dover fronteggiare
un’azione da parte della Commissione europea, nonché subire possibili danni reputazionali, con conseguenti
possibili effetti negativi, anche significativi, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Inoltre, una o piu agenzie di rating potrebbero operare un downgrade
dei rating della Banca, con conseguente incremento del costo del funding.

Per informazioni in merito agli impegni assunti dalla Banca nel contesto della procedura per gli aiuti di Stato
e del Piano di Ristrutturazione, nonché ai Nuovi Obiettivi che saranno presentati alla Commissione europea,
si vedano la Sezione Prima, Capitolo 12, Paragrafo 12.2 e la Sezione Prima, Capitolo 13.
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4.1.2  Rischi connessi agli esiti del comprehensive assessment e alla mancata realizzazione del Capital
Plan

In data 4 novembre 2014 la BCE ha assunto i compiti di vigilanza previsti nell’ambito del Meccanismo Unico
di Vigilanza, tra i quali la supervisione dei gruppi bancari di notevoli dimensioni.

In preparazione di tali compiti di vigilanza, la BCE nel periodo compreso tra il mese di novembre 2013 ¢ il
mese di ottobre 2014 ha svolto, con la collaborazione delle Autorita nazionali preposte alla conduzione della
vigilanza bancaria, una valutazione approfondita che ha coinvolto i maggiori istituti di credito europei, tra i
quali la Banca (c.d. comprehensive assessment).

Il comprehensive assessment ha avuto tre obiettivi principali: trasparenza (migliorare la qualita delle
informazioni disponibili sulla situazione delle banche), rafforzamento dei bilanci (individuare e intraprendere
le azioni correttive necessarie a risolvere i problemi individuati) e rafforzamento della fiducia (assicurare a
tutti 1 soggetti interessati dall’attivita bancaria che gli istituti, una volta attuate le azioni correttivi individuate,
saranno fondamentalmente sani ¢ affidabili).

La valutazione si ¢ articolata in due componenti: (i) un esame della qualita degli attivi (asset quality review)
che ha fornito una valutazione puntuale nel tempo dell’accuratezza del valore contabile degli attivi delle banche
al 31 dicembre 2013; e (ii) una prova di stress test che ha fornito un’analisi prospettica della tenuta della
solvibilita delle banche (valutata in un arco temporale triennale 2014-2016) in due ipotesi: “scenario di base”
e “scenario avverso”.

[ risultati del comprehensive assessment resi noti dalla BCE in data 26 ottobre 2014 hanno evidenziato per la
Banca, inter alia, il mancato superamento dello stress fest nello “scenario avverso”, con un Common Equity
Tier 1 Ratio pari al -0,09%, corrispondente a meno 559 punti base rispetto alla soglia minima del 5,5% e un
conseguente deficit patrimoniale (c.d. capital shortfall) pari a Euro 4,2 miliardi, calcolato senza tener conto
delle azioni di mitigazione realizzate dalla Banca nel periodo compreso tra il 1° gennaio 2014 e il 30 settembre
2014. Tenendo conto delle azioni di mitigazione poste in essere dalla Banca nel suddetto periodo (i.e.
I’aumento di capitale in opzione per complessivi Euro 5 miliardi conclusosi nel mese di luglio 2014 ¢ la
rivalutazione della quota di partecipazione in Banca d’Italia), il Common Equity Tier 1 Ratio della Banca ¢
risultato pari al 2,7%, con un conseguente deficit patrimoniale pari a Euro 2,1 miliardi.

A seguito della pubblicazione dei risultati del comprehensive assessment, la Banca ha presentato alla BCE il
piano di rafforzamento patrimoniale (il “Capital Plan”) volto a colmare, entro un periodo di nove mesi (ossia
entro la fine di luglio 2015), il suddetto deficit patrimoniale di Euro 2,1 miliardi (per maggiori informazioni
sui risultati del comprehensive assessment si veda la Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5). Il Capital
Plan, approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 5 novembre 2014, prevede i seguenti
interventi principali:

— un aumento di capitale in opzione fino ad un massimo di Euro 2,5 miliardi;

— azioni non diluitive per gli azionisti, rappresentate da ulteriori azioni di capital management stimate pari
a circa Euro 220 milioni, quali cessioni di partecipazioni c.d. non core ¢ attivi del portafoglio proprietario
ad alto assorbimento patrimoniale.

Laddove la Banca non riuscisse a implementare, in tutto o in parte, le misure previste dal Capital Plan e nel
caso in cui non fosse in grado di colmare lo shortfall di capitale rilevato dal comprehensive assessment con
ulteriori misure, la stessa potrebbe trovarsi in una situazione di crisi o di dissesto, con conseguente
sottoposizione del Gruppo Montepaschi alle misure di risoluzione delle crisi bancarie previste, inter alia, dalla
Bank Recovery and Resolution Directive (cfr. Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.1.8).

Si precisa, inoltre, che in seguito alla comunicazione della BCE del 10 febbraio 2015 relativa ai risultati del
Supervisory Review and Evaluation Process (SREP), con cui I’Autorita di Vigilanza indicava i ratio
patrimoniali che il Gruppo Montepaschi dovra raggiungere e¢ mantenere nel tempo, il Consiglio di
Amministrazione di BMPS ha deliberato di proporre all’assemblea straordinaria dei soci di incrementare
I’ammontare dell’ Aumento di Capitale in Opzione fino ad un massimo di Euro 3,0 miliardi (rispetto agli Euro
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2,5 miliardi previsti dal Capital Plan), al fine di dotare BMPS di un buffer rispetto alla soglia di Common
Equity Tier 1 Ratio indicata dalla BCE (sul punto si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.4). In
data 16 aprile 2015, I’assemblea straordinaria dei soci ha approvato I’Aumento di Capitale in Opzione per
massimi Euro 3,0 miliardi.

Si segnala che, infine, che con la lettera del 12 maggio 2015, con cui la BCE ha autorizzato la Banca a
computare I’ Aumento di Capitale in Opzione nel Common Equity Tier 1 e a rimborsare integralmente i Nuovi
Strumenti Finanziari per un valore nominale pari a Euro 1.071 milioni, I’ Autorita di Vigilanza ha altresi
osservato, in linea con quanto gia indicato nella lettera del 10 febbraio 2015 sopra indicata, che I’Aumento di
Capitale in Opzione costituisce solo una delle azioni contenute nel Capital Plan e indirizzate a fronteggiare le
principali criticita della Banca, per lo piu relative alle c.d. non performing exposures, alla difficolta di
raggiungere adeguati livelli di redditivita, di generare capitale organicamente e alla bassa capitalizzazione.

Per gli impatti dell’asset quality review sulla situazione patrimoniale della Banca e per gli effetti derivanti
dall’applicazione delle metodologie di valutazione dell’asset quality review all’intero portafoglio di crediti del
Gruppo, si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.3.

Per ulteriori informazioni in merito al comprehensive assessment e al Capital Plan, si veda la Sezione Prima,
Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.

4.1.3  Rischio di credito e di deterioramento della qualita del credito

L’attivita, la soliditda economica, patrimoniale e finanziaria e la capacita di produrre profitti del Gruppo
dipendono, tra le altre cose, dal merito di credito dei propri clienti ovvero dal rischio che le proprie controparti
contrattuali (ivi comprese le controparti di operazioni finanziarie aventi ad oggetto strumenti finanziari derivati
negoziati fuori dai mercati regolamentati, c.d. Over the Counter — anche se in tal caso si parla piu
specificamente di rischio di controparte, di cui al successivo Paragrafo 4.1.16) non adempiano alle proprie
obbligazioni o che il merito creditizio di tali controparti subisca un deterioramento o che le societa del Gruppo
concedano, sulla base di informazioni non veritiere, incomplete o incorrette, credito che altrimenti non
avrebbero concesso o che avrebbero concesso a condizioni differenti.

Strettamente connesso al rischio di credito ¢ il rischio di concentrazione, derivante da esposizioni verso
controparti e gruppi di controparti connesse che appartengono al medesimo settore economico, esercitano la
stessa attivita o provengono dalla medesima area geografica.

Per quanto riguarda le principali esposizioni creditorie del Gruppo nei confronti della clientela, 1’analisi delle
prime 100 posizioni e dei relativi importi al 31 marzo 2015 evidenzia un’esposizione creditoria complessiva
nei confronti dei primi 10 clienti pari a Euro 3,2 miliardi. La tabella che segue suddivide i primi 100 clienti del
Gruppo per esposizione creditoria:

(in migliaia di Euro) 31 marzo 2015 Percentuale Percentuale progressiva
Dal 1° al 10° 3.162.411 28,2% 28,2%
Dall’11° al 20° 1.763.607 15,7% 43,9%
Dal 21° al 30° 1.295.467 11,6% 55,5%
Dal 31° al 40° 1.015.380 9,1% 64,6%
Dal 41° al 50° 824.712 7,4% 72,0%
Dal 51° al 60° 738.085 6,6% 78,6%
Dal 61° al 70° 661.626 5,9% 84,5%
Dal 71° all’80° 621.058 5,5% 90,0%
Dall’81° al 90° 576.183 5,1% 95,1%
Dal 91° al 100° 548.008 4,9% 100,0%
Totale primi 100 clienti 11.206.537 100% -
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Le rilevazioni svolte al 31 marzo 2015 mostrano come le esposizioni a rischio del Gruppo siano rivolte
principalmente verso la clientela di tipo “Imprese Produttive” (57,3% sul totale delle erogazioni) e “Famiglie”
(33,3%). La restante quota si suddivide tra la clientela “Governi ¢ Pubblica Amministrazione” e “Banche e
Finanziarie” rispettivamente con il 5,2% e il 4,2%.

Dall’analisi della distribuzione geografica della clientela del Gruppo al 31 marzo 2015, si rileva come le
esposizioni a rischio siano concentrate prevalentemente nelle regioni del Centro (35,5%); seguono quelle del
Nord-ovest e del Nord-est (rispettivamente 18,8% e 18,7%), del Sud (14,2%), dell’estero (8,3%) e delle isole
(4,5%).

La valutazione dell’ammontare delle possibili perdite in cui il Gruppo potrebbe incorrere relativamente alla
singola esposizione creditizia e al complessivo portafoglio degli impieghi dipende da molteplici fattori, tra cui
I’andamento delle condizioni economiche generali o relative a specifici settori produttivi, la variazione del
rating delle singole controparti, i cambiamenti strutturali e tecnologici all’interno delle imprese debitrici, il
peggioramento della posizione competitiva delle controparti, I’eventuale cattiva gestione delle imprese o delle
controparti affidate, il crescente indebitamento delle famiglie e altri fattori esterni anche di natura legislativa e
regolamentare.

Al31 marzo 2015 i crediti verso la clientela si sono attestati a Euro 123,1 miliardi, in aumento del 2,9% rispetto
a Euro 119,7 miliardi al 31 dicembre 2014. All’interno dell’aggregato, gli impieghi in bonis verso la clientela
si sono attestati a Euro 99,4 miliardi e i Crediti Deteriorati a Euro 23,8 miliardi, corrispondenti rispettivamente
all’80,7% e al 19,3% dei crediti complessivi verso la clientela (incidenze percentuali invariate rispetto al 31
dicembre 2014).

Con riferimento ai Crediti Deteriorati, al 31 marzo 2015 gli stessi, al netto delle relative svalutazioni,
ammontavano a Euro 23.773 milioni, in aumento di Euro 629 milioni (pari al 2,7%) rispetto a quanto registrato
al 31 dicembre 2014. Nell’ambito dell’aggregato, rispetto al 31 dicembre 2014, sono aumentate le sofferenze
per Euro 272 milioni (+3,2%) e le inadempienze probabili per Euro 593 milioni (+5,1%), mentre sono
diminuite le esposizioni scadute e/o0 sconfinanti deteriorate per Euro 236 milioni (-7,7%). [ principali indicatori
di rischiosita creditizia del Gruppo evidenziano, di conseguenza, un incremento correlato al perdurare della
crisi economica e alla qualita del portafoglio crediti del Gruppo, che risente tuttora dell’utilizzo in passato di
criteri meno rigorosi nell’erogazione del credito rispetto a quelli adottati dal Gruppo alla Data del Prospetto,
derivanti, inter alia, dal portafoglio crediti acquisito dalla Banca in seguito all’incorporazione di Banca
Antonveneta.

Con riferimento ai Crediti Deteriorati, si segnala inoltre che a partire dal trimestre chiuso al 31 marzo 2015
trova applicazione la nuova nozione di Crediti Deteriorati adottata dalla Banca d’Italia nel 7° aggiornamento
del 20 gennaio 2015 alla Matrice dei Conti, in seguito al recepimento delle nuove definizioni di non performing
exposures (NPE) introdotte dalle norme tecniche di attuazione relative alle segnalazioni statistiche di vigilanza
consolidate armonizzate definite dall’EBA e approvate dalla Commissione europea in data 9 gennaio 2015.
Conseguentemente, i Crediti Deteriorati sono stati ripartiti nelle categorie delle (i) sofferenze; (ii)
inadempienze probabili; e (iii) esposizioni scadute e/o sconfinanti deteriorate, abrogando le precedenti nozioni
di “incagli” e di “crediti ristrutturati”. A partire dal trimestre chiuso al 31 marzo 2015, pertanto, non ¢ piu
possibile comparare i dati relativi ai Crediti Deteriorati rispetto agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013 ¢ 2012
in quanto tali crediti sono individuati utilizzando criteri diversi e non del tutto comparabili.

La tabella che segue riporta la consistenza dei crediti verso la clientela secondo la loro classificazione per stato
amministrativo (cosi come applicata a partire dal primo trimestre 2015), al lordo e al netto delle rettifiche di
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valore, con i relativi dati comparativi al 31 dicembre 2014 rideterminati per tenere conto della suddetta nuova
classificazione dei Crediti Deteriorati.

Al 31 marzo 2015 Al 31 dicembre 2014

Crediti Rettifiche Crediti Crediti Rettifiche Crediti
(in milioni di Euro) lordi di valore netti lordi di valore netti
Sofferenze 25.249 16.531 8.718 24.330 15.885 8.445
Inadempienze probabili 17.893 5.655 12.238 17.197 5.553 11.644
Esposizioni scadute e/o 3.442 624 2.817 3.797 744 3.053
sconfinanti deteriorate
Crediti Deteriorati 46.583 22.810 23.773 45.325 22.182 23.143
Crediti in bonis 100.165 799 99.367 97.437 904 96.533
Totale 146.748 23.609 123.139 142.762 23.085 119.676

Le tabelle che seguono riportano la consistenza dei crediti verso la clientela secondo la loro classificazione per
stato amministrativo (cosi come applicata fino al 31 dicembre 2014), al lordo e al netto delle rettifiche di
valore, al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Al 31 dicembre 2014 Al 31 dicembre 2013 riesposto

Crediti Rettifiche Crediti Crediti Rettifiche Crediti
(in milioni di Euro) lordi di valore netti lordi di valore netti
Sofferenze 24.330 15.885 8.445 21.558 12.678 8.880
Incagli 16.993 5.550 11.443 9.440 1.930 7.511
Crediti ristrutturati 2.043 481 1.562 1.906 223 1.683
Esposizioni scadute 1.958 265 1.693 3.135 217 2918
Crediti Deteriorati 45.325 22.182 23.143 36.039 15.047 20.992
Crediti in bonis 97.437 904 96.533 110.272 666 109.606
Totale 142.762 23.085 119.676 146.311 15.713 130.598

(1) TIvaloririesposti al 31 dicembre 2013 recepiscono le variazioni effettuate in conformita alle disposizioni del principio contabile internazionale IAS 8 (“Principi contabili,
cambiamenti nelle stime contabili ed errori”), conseguenti I’introduzione dei nuovi principi contabili in vigore dal 1° gennaio 2014 (¢fr. Sezione Prima, Capitolo 3,
Paragrafo 3.1).

Al 31 dicembre 2013 Al 31 dicembre 2012

Crediti Rettifiche Crediti Crediti Rettifiche Crediti
(in milioni di Euro) lordi di valore netti lordi di valore netti
Sofferenze 21.558 12.678 8.880 17.322 10.023 7.299
Incagli 9.440 1.930 7.511 7.637 1.674 5.963
Crediti ristrutturati 1.906 223 1.683 1.623 224 1.399
Esposizioni scadute 3.135 217 2918 2.924 187 2.737
Crediti Deteriorati 36.039 15.047 20.992 29.505 12.108 17.397
Crediti in bonis 110.892 666 110.226 125.333 714 124.618
Totale 146.932 15.713 131.218 154.838 12.823 142.015

La tabella che segue riporta alcuni indici che esprimono la qualita dei crediti verso la clientela del Gruppo al
31 marzo 2015 (nella classificazione per stato amministrativo cosi come applicata a partire dal primo trimestre
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2015), con i relativi dati comparativi al 31 dicembre 2014 rideterminati per tenere conto della suddetta nuova
classificazione dei Crediti Deteriorati.

Al 31 marzo 2015 Al 31 dicembre 2014

% incidenza % di % incidenza % incidenza % di % incidenza

crediti lordi copertura crediti netti crediti lordi copertura crediti netti
Sofferenze 17,2% 65,5% 7,1% 17,0% 65,3% 7,1%
Inadempienze probabili 12,2% 31,6% 9,9% 12,0% 32,3% 9,7%
Esposizioni scadute e/o 2,3% 18,1% 2,3% 2,7% 19,6% 2,6%
sconfinanti deteriorate
Crediti Deteriorati 31,7% 49,0% 19,3% 31,7% 48,9% 19,3%
Crediti in bonis 68,3% 0,8% 80,7% 68,3% 0,9% 80,7%

Le tabelle che seguono riportano alcuni indici che esprimono la qualita dei crediti verso la clientela del Gruppo
(nella classificazione per stato amministrativo cosi come applicata fino al 31 dicembre 2014) al 31 dicembre
2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Al 31 dicembre 2014 Al 31 dicembre 2013 riesposto

% incidenza % di % incidenza % incidenza % di % incidenza

crediti lordi copertura crediti netti crediti lordi copertura crediti netti

Sofferenze 17,0% 65,3% 7,1% 14,7% 58,8% 6,8%
Incagli 11,9% 32,7% 9,6% 6,5% 20,4% 5,8%
Crediti ristrutturati 1,4% 23,5% 1,3% 1,3% 11,7% 1,3%
Esposizioni scadute 1,4% 13,6% 1,4% 2,1% 6,9% 2,2%
Crediti Deteriorati 31,7% 48,9% 19,3% 24,6% 41,8% 16,1%
Crediti in bonis 68,3% 0,9% 80,7% 75,4% 0,6% 83,9%

Al 31 dicembre 2013 Al 31 dicembre 2012

% incidenza % di % incidenza % incidenza % di % incidenza

crediti lordi copertura crediti netti crediti lordi copertura crediti netti

Sofferenze 14,7% 58,8% 6,8% 11,2% 57,9% 5,1%
Incagli 6,4% 20,4% 5,7% 4,9% 21,9% 4,2%
Crediti ristrutturati 1,3% 11,7% 1,3% 1,0% 13,8% 1,0%
Esposizioni scadute 2,1% 6,9% 2,2% 1,9% 6,4% 1,9%
Crediti Deteriorati 24,5% 41,8% 16,0% 19,1% 41,0% 12,2%
Crediti in bonis 75,5% 0,6% 84,0% 80,9% 0,6% 87,8%

Al 31 marzo Al 31 dicembre
2015 2014 2013 2012
Rettifiche di valore crediti verso clientela / Crediti 16,1% 16,2% 10,7% 8,3%

lordi verso clientela

Al 31 marzo 2015, I’incidenza delle sofferenze nette sui crediti verso clientela si ¢ attestata al 7,1% (invariata
rispetto al 31 dicembre 2014).

Sempre al 31 marzo 2015, la percentuale di copertura delle sofferenze si ¢ attestata al 65,47%, in aumento
rispetto al 65,29% al 31 dicembre 2014 (+18 punti base), mentre si sono ridotte le coperture delle inadempienze
probabili (-69 punti base, ossia dal 32,29% al 31 dicembre 2014 al 31,60% al 31 marzo 2015) e delle
esposizioni scadute e/o sconfinanti deteriorate (-145 punti base, ossia dal 19,59% al 31 dicembre 2014 al
18,14% al 31 marzo 2015). Ne ¢ cosi derivato un aumento della percentuale di copertura totale dei Crediti
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Deteriorati, passata dal 48,94% al 31 dicembre 2014 al 48,97% al 31 marzo 2015 (+ 3 punti base).

Relativamente ai crediti in bonis, la percentuale di copertura al 31 marzo 2015 si ¢ attestata allo 0,80% rispetto
allo 0,93% registrato al 31 dicembre 2014 per effetto, principalmente, dell’aumento dei volumi.

Le tabelle che seguono riportano, in sintesi, le informazioni su alcuni indici espressivi della qualita dei crediti
verso la clientela del Gruppo a confronto con i corrispondenti dati settoriali al 31 dicembre 2014 (ultimo dato
settoriale disponibile), al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Incidenza sui Al 31 dicembre 2014 Al 31 dicembre 2013 Al 31 dicembre 2012

crediti lordi

Gruppo Primi5  Banchee Gruppo Primi5  Banchee Gruppo  Banchee

gruppi gruppi gruppi gruppi gruppi

bancari bancari bancari bancari bancari

italiani italiani italiani italiani italiani

@ @ Q@) () 3)

Sofferenze 17,0% 10,7% 10,0% 14,7% 9,4% 8,7% 11,2% 7,2%
Incagli 11,9% 6,1% 6,0% 6,4% 5,2% 5,3% 4,9% 4,2%
Crediti ristrutturati 1,4% 1,2% 1,0% 1,3% 1,1% 1,0% 1,0% 1,0%
Esposizioni scadute 1,4% 0,6% 0,7% 2,1% 0,8% 1,0% 1,9% 1,1%
Crediti Deteriorati 31,7% 18,5% 17,7% 24,5% 16,6% 15,9% 19,1% 13,4%
Crediti in bonis 68,3% 81,5% 82,3% 75,5% 83,4% 84,1% 80,9% 86,6%

(1) Fonte: Banca d’Italia, Rapporto sulla stabilita finanziaria, n. 1, aprile 2015, pag. 21.
(2) Fonte: Banca d’Italia, Rapporto sulla stabilita finanziaria, n. 1, maggio 2014, pag. 26.
(3) Fonte: Banca d’Italia, Rapporto sulla stabilita finanziaria, n. 5, aprile 2013, pag. 26.

Nella tabella sopra riportata: “Gruppo” indica il Gruppo Montepaschi; “Primi 5 Gruppi”, indica le banche appartenenti ai gruppi bancari facenti capo a UniCredit S.p.A.,
Intesa Sanpaolo S.p.A., BMPS, UBI Banca S.c.p.a. e Banco Popolare Soc. Coop.; “Banche e gruppi bancari italiani”, indica il sistema bancario italiano globalmente inteso.

Grado di copertura Al 31 dicembre 2014 Al 31 dicembre 2013 Al 31 dicembre 2012

dei crediti verso

clientela Gruppo Primi5  Banche e Gruppo Primi5  Banchee Gruppo  Banche e
gruppi gruppi gruppi gruppi gruppi

bancari bancari bancari bancari bancari

italiani italiani italiani italiani italiani

@ @ Q2) (2) 3)

Sofferenze 65,3% 60,3% 58,7% 58,8% 58,6% 56,9% 57,9% 54,6%
Incagli 32,7% 29,0% 27,5% 20,4% 27,8% 25,3% 21,9% 23,2%
Crediti ristrutturati 23,5% 26,7% 24,1% 11,7% 29,1% 25,6% 13,8% 22,4%
Esposizioni scadute 13,6% 16,9% 13,9% 6,9% 12,8% 10,9% 6,4% 9,4%
Crediti Deteriorati 48,9% 46,6% 44,4% 41,8% 44,6% 41,8% 41,0% 38,8%
Crediti in bonis 0,9% 0,7% 0,7% 0,6% 0,7% 0,7% 0,6% 0,6%

(1) Fonte: Banca d’Italia, Rapporto sulla stabilita finanziaria, n. 1, aprile 2015, pag. 21.
(2) Fonte: Banca d’Italia, Rapporto sulla stabilita finanziaria, n. 1, maggio 2014, pag. 26.
(3) Fonte: Banca d’Italia, Rapporto sulla stabilita finanziaria, n. 5, aprile 2013, pag. 26.

Nella tabella sopra riportata: “Gruppo” indica il Gruppo Montepaschi; “Primi 5 Gruppi”, indica le banche appartenenti ai gruppi bancari facenti capo a UniCredit S.p.A.,
Intesa Sanpaolo S.p.A., BMPS, UBI Banca S.c.p.a. e Banco Popolare Soc. Coop.; “Banche e gruppi bancari italiani”, indica il sistema bancario italiano globalmente inteso.

Il perdurare della situazione di crisi dei mercati del credito, il deterioramento delle condizioni dei mercati dei
capitali, il rallentamento dell’economia globale nonché eventuali misure adottate dalle autorita dei singoli
Paesi hanno ridotto e potrebbero ulteriormente ridurre il reddito disponibile delle famiglie e la redditivita delle
imprese e/0 avere un ulteriore impatto negativo sulla capacita della clientela del Gruppo di onorare gli impegni
assunti e determinare, di conseguenza, un significativo peggioramento della qualita del credito del Gruppo.
Inoltre, lo sviluppo dello scenario macroeconomico e/o I’andamento di specifici settori (con particolare
riferimento alle famiglie e alle piccole ¢ medie imprese, che costituiscono la principale clientela del Gruppo)
hanno ridotto e potrebbero ulteriormente comportare una riduzione, anche significativa, del valore delle
garanzie ricevute dalla clientela e/o I’'impossibilita, da parte della clientela, di integrare le garanzie prestate a
seguito della loro diminuzione di valore, incidendo negativamente sui risultati stimati dalla Banca a causa del
deterioramento della qualita del credito, con un conseguente possibile significativo aumento delle sofferenze

112




Sezione Prima

FATTORI DI RISCHIO

legato alla minore capacita della clientela di onorare gli impegni assunti, con possibili effetti negativi sulle
attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Inoltre, il deterioramento della qualita del credito del Gruppo potrebbe determinare un aumento degli
accantonamenti necessari a far fronte ai Crediti Deteriorati, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla
situazione economica, patrimoniale ¢/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Si segnala, inoltre, che nell’ambito dell’asset quality review, la BCE e I’EBA hanno adottato criteri di
valutazione dei crediti delle banche coinvolte che presentano elementi di analisi diversi rispetto alle
metodologie precedentemente adottate dalla Banca e che hanno comportato rettifiche di valore, anche
significative, sul valore dei crediti del Gruppo Montepaschi oggetto di analisi in sede di asset quality review,
nonché una riclassificazione da crediti in bonis a Crediti Deteriorati.

In particolare, I’impatto lordo dell’esercizio di asset quality review svolto sul Bilancio 2013 e riportato nel
template pubblicato dalla BCE ¢ pari — relativamente alle rettifiche di valore su crediti — a Euro 4.180 milioni
(con un impatto al netto dell’effetto fiscale pari a Euro 2.851 milioni) di cui Euro 1.130 milioni legati alla
credit file review, Euro 2.196 milioni legati alla proiezione statistica dei risultati della credit file review
(projection of findings) ed Euro 854 milioni legati all’analisi delle rettifiche “di portafoglio” (collective
provision analysis). Relativamente alla riclassificazione da crediti in bonis a Crediti Deteriorati, I’ impatto lordo
dell’esercizio di asset quality review svolto sul Bilancio 2013 ¢ pari a Euro 5.162 milioni, di cui Euro 2.852
milioni legati alla credit file review ed Euro 2.310 milioni alla proiezione statistica dei risultati della credit file
review (projection of findings).

Gli impatti della credit file review, della proiezione statistica dei risultati della credit file review e dell’analisi
delle rettifiche “di portafoglio” sono stati interamente recepiti nel Bilancio 2014.

La tabella che segue riporta, in sintesi, gli impatti sul Bilancio 2014 derivanti dalle azioni poste in essere dalla
Banca in attuazione della nuova policy contabile (come di seguito descritta), a seguito degli elementi emersi
in sede di asset quality review.

Al 31 dicembre 2014

(milioni di Euro) Credit file review Projection of findings Collective provision analysis Totale
Rettifiche di valore su crediti 1.529 4.195 239 5.963
Riclassificazioni da crediti in bonis a 2.816 4206 - 7.022

Crediti Deteriorati

(*) Di cui Euro 2.608 milioni relativi a esposizioni creditizie incluse nei portafogli oggetto di valutazione durante I’asset quality review (i.e. “large SME”, “large corporate”
e “real estate related”) ed Euro 1.598 milioni relativi a esposizioni creditizie non incluse nei portafogli oggetto di valutazione durante I’asset quality review (i.e. “retail”,
“small business”, “consumer credit” ¢ “other”).

Per quanto riguarda gli esiti dell’analisi campionaria delle posizioni di credito (credit file review), si segnala
che le maggiori rettifiche contabilizzate dall’ Emittente (Euro 1.529 milioni) rispetto a quelle emerse in sede di
credit file review (Euro 1.130 milioni) sono imputabili all’evoluzione naturale delle esposizioni di cui si €
inteso tenere conto nel corso delle attivita aziendali di verifica, nonché alla disponibilita di informazioni piu
aggiornate sulla situazione dei debitori e sul valore delle garanzie rispetto a quelle usate in sede di esercizio
dell’asset quality review.

Con riferimento, invece, agli esiti della proiezione statistica dei risultati della credit file review (projection of
findings), la Banca ha tenuto conto degli aggiustamenti rilevati dalla BCE intervenendo sulle metodologie ¢
sui parametri utilizzati ai fini della classificazione e valutazione dei crediti, con I’adozione della nuova policy
contabile.

In particolare, in data 18 dicembre 2014, il Consiglio di Amministrazione della Banca ha adottato una nuova
policy contabile denominata “Finanziamenti, garanzie rilasciate ed impegni ad erogare fondi”, che pone le basi
per un allineamento delle prassi contabili aziendali e di Gruppo alla normativa di vigilanza di recente
omologazione (e.g. ITS EBA) e delle osservazioni formulate dall’ Autorita di Vigilanza sul punto. I principali
aggiornamenti delle metodologie e dei parametri utilizzati nella classificazione e valutazione dei crediti
riguardano: (i) I’individuazione delle esposizioni non performing (attraverso 1’introduzione di alcuni trigger
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di impairment per la classificazione automatica delle esposizioni da bonis a non performing, tra cui, inter alia,
1 requisiti disciplinati dall’ITS EBA per il trattamento delle esposizioni oggetto di forbearance); (ii) la
valutazione delle sofferenze, con I’applicazione di scarti (c.d. “haircut”) sulle garanzie immobiliari (la policy
prevede I’applicazione sistematica di due haircut ai valori di mercato delle garanzie immobiliari, determinati
in funzione della tipologia di bene e dell’anzianita della perizia/CTU); (iii) la valutazione collettiva delle
esposizioni scadute/sconfinanti e degli incagli oggettivi (¢ prevista, in particolare, la sostituzione delle
percentuali di svalutazione forfettaria in precedenza adottate con 1’applicazione di un loss rate specifico, da
aggiornare periodicamente e distinto tra posizioni garantite ¢ non garantite); e (iv) la valutazione delle
sofferenze unsecured (la Banca ha adottato delle soglie minime per la determinazione delle svalutazioni sulle
sofferenze chirografarie oggetto di procedure fallimentari). Sul punto si precisa che la maggiore entita delle
rettifiche effettuate a seguito dell’applicazione della nuova policy contabile (Euro 4.195 milioni) rispetto a
quelle emerse in sede di asset quality review (Euro 2.196 milioni), derivanti dalla proiezione statistica dei
risultati della credit file review secondo le metodologie utilizzate dalla BCE, ¢ dovuta alla circostanza che la
Banca ha provveduto all’applicazione delle nuove metodologie e dei parametri aggiornati all’intero perimetro
delle esposizioni creditizie (ivi inclusi 1 portafogli “retail”, “small business”, “consumer credit’ e “other”) e
non solo ai portafogli oggetto di valutazione durante I’asset quality review (i.e. “large SME”, “large corporate”,
“real estate related”). Per una descrizione dettagliata della nuova policy contabile, si rinvia alla Relazione e
Bilancio 2014 (“Informazioni ai sensi dell’art. 114, comma 5, del D.Lgs. 58/1998” — pagg. 516-520).

Con riferimento, da ultimo, agli esiti dell’analisi delle rettifiche di “portafoglio” (collective provision analysis),
si segnala che la differenza delle rettifiche “di portafoglio” (Euro 239 milioni) rispetto agli esiti dell’analisi di
tali rettifiche evidenziati dall’asset quality review (Euro 854 milioni) ¢ riconducibile sia alla significativa
riduzione dello stock delle esposizioni in bonis (essa stessa conseguenza delle riclassificazioni da performing
a non performing), sia alle diverse convenzioni e parametri adottati dal Gruppo che, seppur oggetto di
affinamento, restano distinti rispetto al “challenger model” utilizzato nell’ambito dell’asset quality review®.

Nonostante il Gruppo presidi il rischio di credito mediante specifiche politiche e procedure volte a identificare,
monitorare e gestire il medesimo ed effettui periodicamente una nuova stima dei parametri di rischio e degli
accantonamenti per fronteggiare eventuali perdite anche sulla base delle informazioni storiche a disposizione,
il verificarsi delle circostanze in precedenza indicate nonché di eventi inattesi e/o imprevisti — ivi inclusi
eventuali richieste di modifica alle policy di valutazione dei crediti da parte delle Autorita di Vigilanza e/o
altre modifiche delle stesse in conseguenza dalla recente introduzione della nuova policy sopra citata —
potrebbe comportare un incremento dei Crediti Deteriorati e degli accantonamenti ad essi relativi nonché
eventuali modifiche nelle stime del rischio di credito, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla
situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Con riferimento alle procedure
poste in essere dal Gruppo per presidiare il rischio di credito, si segnala che il Collegio Sindacale, nella propria
relazione all’assemblea dei soci convocata per I’approvazione del Bilancio 2014, ha rilevato alcune criticita
emerse nell’ambito della propria azione di vigilanza. In particolare, il Collegio Sindacale ha rilevato presso la
rete: (i) il parziale utilizzo dello strumento informatico approntato per mitigare il rischio di credito; e (ii) la
non adeguata puntualita nell’attivita di revisione e monitoraggio delle pratiche di fido, nell’ottica di gestire e
prevenire i fenomeni di pre-patologia, gia nelle fasi iniziali. Per quanto attiene al processo di valutazione del
credito anomalo, il Collegio Sindacale ha effettuato una specifica verifica presso I’ Area competente il cui esito,
“in prevalenza non favorevole”, ha evidenziato varie carenze e aree di miglioramento. Nel corso dell’esercizio
chiuso al 31 dicembre 2014, il Collegio Sindacale ha inoltre sottoposto a verifica una specifica struttura
periferica deputata alla gestione delle posizioni classificate in sofferenza e tali accertamenti in /oco hanno
confermato la presenza di aspetti operativi problematici. Sul punto si veda inoltre la Sezione Prima, Capitolo
4, Paragrafo 4.1.25 e la Relazione e Bilancio 2014 (“Relazione del Collegio Sindacale” — pagg. 891-906).

Il peggioramento della qualita del credito espone il Gruppo al rischio di un possibile incremento delle
“Rettifiche nette di valore su esposizioni deteriorate” e del costo del credito con conseguente diminuzione della
redditivita e degli eventuali utili distribuibili dall’Emittente nonché una minore capacita di autofinanziamento

2 A tale proposito, si segnala che i parametri adottati dal Gruppo si basano sui modelli interni validati che tengono in considerazione valori medi su
piu periodi, mentre i parametri utilizzati dal “challenger model” nell’ambito dell’asset quality review tengono in considerazione un unico periodo
(sono di tipo c.d. “point time”).
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con ulteriori possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria
della Banca e/o del Gruppo.

In seguito alla pubblicazione dei risultati dell’asset quality review, inoltre, il Gruppo ha iniziato un processo
di riorganizzazione della “Vice Direzione Generale Crediti” attraverso, inter alia: (i) ’introduzione delle figure
di portfolio manager, asset manager ed esperti nel settore immobiliare e la creazione di unita dedicate alla
gestione dei crediti in sofferenza e degli altri Crediti Deteriorati al fine di rendere piu efficiente il processo di
recupero del credito; (ii) il rafforzamento del management di tale divisione con 1’assunzione di nuovi
professionisti sul mercato; (iii) un maggiore utilizzo delle c.d. REOCo (Real Estate Owned Company), societa
veicolo immobiliari appositamente costituite per I’acquisizione degli immobili in asta, gestione e rivendita sul
mercato libero al fine di proteggere in maniera piu efficiente il valore dei crediti oggetto di procedimenti
giudiziari; e (iv) Doutsourcing dell’attivita di gestione dei Crediti Deteriorati di importo esiguo
(indicativamente fino a Euro 150 mila) attraverso processi di selezione competitivi. Alla Data del Prospetto
tali interventi sono ancora in corso e, pertanto, non ¢ possibile assicurare che i benefici attesi dalla
riorganizzazione della “Vice Direzione Generale Crediti” si realizzino ovvero si realizzino nelle tempistiche
ipotizzate, con conseguente impossibilitd per il Gruppo di beneficiare di tali effetti positivi e, qualora si
dovessero riscontrare nuovamente criticita nel processo di gestione del credito come avvenuto in passato, con
possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale ¢/o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo.

Si segnala, infine, che nel corso dei primi mesi dell’esercizio che si chiudera al 31 dicembre 2015, I’ Autorita
di Vigilanza ha condotto una verifica sulle esposizioni creditizie del Gruppo relative ai portafogli “residential
real estate” (Euro 29,8 miliardi), “institutional” (Euro 1,7 miliardi), “project finance” (Euro 1,8 miliardi) e
“shipping” (Euro 1,3 miliardi), pari complessivamente a Euro 34,6 miliardi, di cui Euro 4,0 miliardi relativi a
Crediti Deteriorati, corrispondenti, rispettivamente, a circa il 24% dei crediti lordi verso la clientela e a circa
il 9% dei Crediti Deteriorati lordi verso la clientela al 31 dicembre 2014. Tali portafogli erano stati esclusi
dalla precedente verifica condotta dall’ Autorita di Vigilanza nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre
2014. Pur essendo la verifica sostanzialmente conclusa, ¢ stata illustrata al management della Banca soltanto
una stima preliminare degli impatti. La comunicazione ufficiale dei risultati definitivi avverra, pertanto, in un
momento successivo. Cid nonostante, nel Bilancio Intermedio al 31 marzo 2015 sono stati sostanzialmente
recepiti gli effetti della credit file review noti alla data di approvazione del suddetto Bilancio Intermedio al 31
marzo 2015, pari a circa Euro 41 milioni. Per quanto attiene le proiezioni statistiche della credit file review
(c.d. projection of findings) e le collective provision analysis, considerata la natura non contabile dei relativi
risultati, in analogia a quanto fatto in occasione dell’asset quality review realizzata nell’esercizio chiuso al 31
dicembre 2014, la Banca valutera successivamente la loro eventuale rilevanza ai fini contabili. In ogni caso,
sulla base delle evidenze gestionali, non sono attesi impatti contabili significativi, soprattutto in relazione alla
porzione di portafoglio oggetto della verifica. Al riguardo si evidenzia che ¢ stata analizzata a piu riprese e con
modalita diverse la maggior parte del portafoglio crediti in bonis (i seguenti portafogli non sono stati analizzati
(1) “Central & Local Governments” per Euro 5,8 miliardi, (ii) “Crediti alle banche estere” per Euro 2,4 miliardi
e (iii) “Other Secured Loans” per Euro 2,3 miliardi, complessivamente pari a circa 1’11% dei crediti in bonis
al 31 dicembre 2014) e la pressoché totalita dei Crediti Deteriorati.

Sempre con riferimento alle rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti operate nel Bilancio
Intermedio al 31 marzo 2015, si evidenzia che le rettifiche statistiche (ovvero le rettifiche relative a crediti in
bonis, past due ed ex incagli) sono state determinate considerando i parametri di probability of default (PD) e
di loss given default (LGD) in vigore al 31 dicembre 2014. La ricalibrazione dei suddetti parametri potrebbe
comportare, coeteris paribus, un incremento delle rettifiche statistiche. Poiché il processo seguito per la stima
e la validazione di tali parametri € previsto si concluda entro il primo semestre del 2015 e poiché I’effettivo
valore dei parametri non ¢ quantificabile con precisione, in quanto dipende dalla dinamica degli indicatori
andamentali e, in particolare, dal processo di assegnazione del rating, i dati contabili e segnaletici al 31 marzo
2015 non tengono conto di tali potenziali effetti.
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Grandi Esposizioni

La tabella che segue riporta il valore di bilancio e il valore ponderato delle Grandi Esposizioni, nonché
I’incidenza delle stesse (espresse in valore di bilancio) sul totale dei crediti verso la clientela al 31 marzo 2015,
al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012, con I’indicazione dell’esposizione verso la
controparte Nomura ¢ la sua incidenza sul totale dei crediti verso clientela.

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in milioni di Euro, per cento) 2015 2014 2013 2012
Grandi Esposizioni (*) (valore di bilancio) 93.135 82.221 46.158 43.410
- di cui: verso Nomura 9.802 8.554 7.288 7.990
Grandi Esposizioni (*) (valore ponderato) 12.388 8.467 4.645 7.564
- di cui: verso Nomura 4.696 3.433 2.491 3.120
Crediti verso clientela 123.139 119.676 130.598 142.015
Grandi Esposizioni (*) / Impieghi 75,63% 68,70% 35,34% 30,57%
Esposizione verso Nomura / Impieghi 7,96% 7,15% 5,58% 5,63%

(*) 1l dato delle Grandi Esposizioni fa riferimento principalmente a esposizioni non comprese nell’aggregato “Crediti verso clientela”, ma si riferisce a esposizioni comprese
per lo piu nell’aggregato “Crediti verso banche” e nell’aggregato “Attivita finanziarie disponibili per la vendita” (“Titoli di Stato”). Alle date contabili sopra riportate,
le Grandi Esposizioni erano composte come segue: (i) n. 13 posizioni al 31 marzo 2015; (ii) n. 11 posizioni al 31 dicembre 2014; (iii) n. 6 posizioni al 31 dicembre
2013; e (iv) n. 6 posizioni al 31 dicembre 2012.

I valori al 31 marzo 2015 e al 31 dicembre 2014 sono definiti secondo la normativa di Basilea 3 che, pur
lasciando invariata la definizione di Grande Esposizione (i.e. credito avente un valore nominale pari o superiore
al 10% del Patrimonio di Vigilanza), si differenzia dalla precedente normativa di Basilea 2, in essere fino al
31 dicembre 2013, per: (i) inclusione dell’esposizione con la Cassa di Compensazione e Garanzia che al 31
marzo 2015 risulta pari a un valore nominale di Euro 34.849 milioni; (ii) criteri di determinazione dei Fondi
Propri (o Patrimonio di Vigilanza) generalmente piu restrittivi: la misura di maggior impatto sul capitale
ammissibile ai fini della disciplina delle Grandi Esposizioni ¢ I’esclusione degli aggiustamenti per il
differenziale tra perdita attesa e rettifiche di valore; (iii) con Basilea 3, per le Grandi Esposizioni non esiste
piu un sistema di ponderazione, sostituito da un sistema di esenzioni che, insieme alle tecniche di mitigazione
del rischio di credito (c.d. credit risk mitigation) utilizzate, determina il valore netto della posizione.

Per effetto della perdita registrata nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014, il Gruppo ha evidenziato una
riduzione del patrimonio rilevante anche ai fini regolamentari, a livello sia consolidato che individuale (della
Banca e di alcune societa controllate). Tale riduzione patrimoniale ha determinato, con riferimento ad alcune
posizioni, il superamento dei limiti sulle Grandi Esposizioni, pari al 25% del Patrimonio di Vigilanza.

Sul punto si precisa, in particolare, che a livello consolidato si registra una sola posizione oltre il limite
regolamentare del 25% che riguarda la controparte Nomura. Al 31 marzo 2015 tale esposizione rappresentava
il 48,81% dei Fondi Propri (rispetto al 34,68% al 31 dicembre 2014). Tale superamento ¢ stato determinato sia
dalla riduzione del Patrimonio di Vigilanza individuale e consolidato al 31 dicembre 2014 per effetto della
perdita di tale periodo, sia dall’incremento del valore dell’esposizione dovuto all’andamento nel periodo stesso
dei parametri di mercato sottostanti (tassi, credit spread, ecc.). Al 31 marzo 2015, I’andamento dei parametri
di mercato sottostanti le operazioni in essere ha, in particolare, comportato un incremento dell’esposizione nei
confronti di Nomura di circa Euro 693 milioni rispetto al 31 dicembre 2014, per effetto principalmente di un
aumento sia del rischio controparte sull’operazione di long term repo (pari a Euro 575 milioni) sia del
collaterale versato a fronte dell’operativita in derivati e pronti contro termine (pari a Euro 146 milioni),
transazioni collegate entrambe all’operazione “Alexandria”.

Con riferimento a tale esposizione, inoltre, la BCE con lettera del 10 febbraio 2015 ha richiesto all’Emittente
di rientrare entro i limiti regolamentari entro il 26 luglio 2015, subordinando tale richiesta all’assenza di
comprovati impedimenti di natura legale connessi ai procedimenti in essere in relazione all’operazione
denominata “Alexandria” (cfi. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.12). Sul punto si precisa che, con la
medesima lettera, la BCE ha imposto alla Banca — in deroga alla regola di “neutralizzazione” della Riserva
AFS sui titoli governativi prevista fino all’omologazione dell’IFRS 9 — di includere fin da subito nel calcolo
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dei Fondi Propri la Riserva AFS negativa relativa all’operazione “Alexandria” (cfr. Sezione Prima, Capitolo
4, Paragrafo 4.1.4). In relazione a tale specifico trattamento, la Banca ritiene che assuma rilevanza
I’orientamento espresso dall’EBA, la quale — nel rispondere a un quesito nell’ambito di Q&A pubblici — ha
chiarito in data 6 marzo 2015 che il valore delle esposizioni deve essere coerente con il trattamento delle
plusvalenze e/o delle minusvalenze nei Fondi Propri’.

In considerazione del trattamento prudenziale richiesto dalla BCE per questa esposizione e considerata la
regola di simmetria enunciata dall’EBA, la Banca ritiene che I’esposizione sottostante debba considerare un
livello di fair value che tenga conto di tutte le componenti che generano gli effetti computati nel Patrimonio di
Vigilanza. Alla luce di cio, il valore dell’esposizione nei confronti di Nomura, relativo all’operazione di long
term repo, dovrebbe diminuire di circa Euro 1.679 milioni, coerentemente con il reale profilo di rischio
dell’operazione.

In conseguenza di tale impostazione, 1’esposizione nei confronti di Nomura per 1’operazione “Alexandria” si
ridurrebbe a circa Euro 3.000 milioni e, assumendo ’integrale sottoscrizione dell’Aumento di Capitale in
Opzione e considerando le dismissioni in corso di alcuni derivati per circa Euro 200 milioni su posizioni
diverse dall’operazione “Alexandria”, I’esposizione complessiva nei confronti di Nomura rientrerebbe
strutturalmente nel limite regolamentare del 25% del Patrimonio di Vigilanza.

Nonostante la Banca abbia avviato uno specifico confronto con le competenti strutture della BCE in merito ai
prospettati effetti dell’interpretazione EBA, alla Data del Prospetto 1’orientamento finale dell’ Autorita di
Vigilanza non ¢ stato ancora comunicato all’Emittente. Non ¢ possibile, pertanto, escludere che all’esito di
detto confronto la BCE richieda alla Banca di rientrare entro i limiti regolamentari entro il 26 luglio 2015
ovvero entro il diverso termine eventualmente stabilito dall’Autorita di Vigilanza stessa, con conseguente
necessita per I’Emittente di porre in essere le opportune iniziative volte a ricondurre 1’esposizione nei confronti
di Nomura entro i limiti previsti dalla normativa prudenziale. Qualora la Banca non dovesse riuscire a
implementare tali azioni ovvero qualora le stesse non consentissero di raggiungere i risultati auspicati,
I’ Autorita di Vigilanza potrebbe comminare sanzioni ¢/o limitazioni all’operativita della Banca, con possibili
effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del
Gruppo.

A livello di singole societa del Gruppo, inoltre, si segnala che al 31 dicembre 2014 risultavano una posizione
eccedente il limite sulle Grandi Esposizioni in capo alla controllata MPS Capital Services (pari a tale data al
34,72%) e due posizioni in capo alla controllata MPS Leasing & Factoring (pari rispettivamente a tale data al
34,12% e al 34,94%). Con riferimento alle Grandi Esposizioni al 31 marzo 2015, risultavano tre esposizioni
eccedenti il limite regolamentare in capo alla controllata MPS Capital Services (pari rispettivamente a tale data
al 50,76%, al 34,47% e al 29,52%), mentre il superamento del limite in capo alla controllata MPS Leasing &
Factoring era rientrato in seguito all’aumento di capitale deliberato in data 31 marzo 2015 dall’assemblea
straordinaria dei soci di MPS Leasing & Factoring per un ammontare complessivo pari a Euro 500 milioni,
che, ancorché non perfezionato in pendenza del provvedimento autorizzativo da parte dell’Autorita di
Vigilanza, era a tale data gia computabile nel Patrimonio di Vigilanza della controllata per effetto del
versamento effettuato dalla Banca in pari data e iscritto in una apposita riserva patrimoniale che raccoglie i
versamenti in conto aumento di capitale.

Con riferimento al superamento del limite regolamentare in capo a MPS Capital Services, invece, in data 11
febbraio 2015 il Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ha deliberato la ricapitalizzazione di tale
controllata mediante un aumento di capitale per complessivi Euro 900 milioni, che si perfezionera
successivamente alla chiusura dell’ Aumento di Capitale in Opzione e comunque, come da indicazioni ricevute
dalla BCE, entro il 31 ottobre 2015. Alla Data del Prospetto sono inoltre allo studio della Banca ulteriori misure
atte a ricondurre entro i limiti regolamentari dette posizioni entro il termine del 31 ottobre 2015.

> Sul punto si veda il Single Rulebook Q&A dell’EBA, Question ID: 2014 716, disponibile sul sito internet del’EBA (www.eba.europa.eu), dove
I’EBA ha indicato che “Comunque, nel caso si applichino filtri sulle plusvalenze o sulle minusvalenze non realizzate in relazione a tali asset [...], il
valore dell’esposizione relativo a tali asset dovra essere corretto per I'ammontare corrispondente delle minusvalenze o delle plusvalenze non
realizzate che siano state filtrate, dentro o fuori, rispettivamente, dai fondi propri”.
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Nonostante la Banca stia valutando ogni possibile iniziativa utile a ricondurre il valore di dette esposizioni in
capo alle controllate entro i limiti previsti dalla normativa prudenziale e abbia gia avviato alcune iniziative a
tal fine, non ¢ possibile assicurare che la Banca riesca a implementare tali azioni né che le stesse raggiungano
1 risultati auspicati, con conseguente applicazione di sanzioni e/o limitazioni all’operativita della Banca e/o
delle societa del Gruppo da parte dell’ Autorita di Vigilanza e, in generale, con possibili effetti negativi sulle
attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e /o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

4.1.4 Rischi connessi all’adeguatezza patrimoniale

Le regole in materia di adeguatezza patrimoniale per le banche definiscono i requisiti prudenziali minimi di
capitale, la qualita delle risorse patrimoniali e gli strumenti di mitigazione dei rischi.

In conseguenza della crisi finanziaria del 2007-08, il Comitato di Basilea ha adottato una serie di provvedimenti
per la vigilanza bancaria (noti come “Basilea 3”) con I’intento di perfezionare la preesistente regolamentazione
prudenziale del settore bancario (a sua volta nota come “Basilea 2”), I’efficacia dell’azione di vigilanza e la
capacita degli intermediari di gestire i rischi che assumono.

In attuazione degli accordi di Basilea 3, in data 26 giugno 2013 ¢ stata approvata la Direttiva 2013/36/UE del
Parlamento europeo e del Consiglio sull’accesso all’attivita degli enti creditizi e sulla vigilanza prudenziale
sugli enti creditizi e sulle imprese di investimento (c.d. “CRD IV”). In pari data ¢ stato approvato anche il
Regolamento (UE) n. 575/2013 del Parlamento europeo ¢ del Consiglio del 26 giugno 2013 relativo ai requisiti
prudenziali per gli enti creditizi e le imprese di investimento (c.d. “CRR 1”). Successivamente, in data 17
dicembre 2013, Banca d’Italia ha emanato la circolare n. 285 che raccoglie le disposizioni di vigilanza
prudenziale applicabili alle banche e ai gruppi bancari italiani riviste e aggiornate per adeguare la normativa
interna alle novita introdotte dal quadro regolamentare europeo. I suddetti strumenti normativi sono entrati in
vigore a partire dal 1° gennaio 2014 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.1.8).

A partire dal 4 novembre 2014, inoltre, la BCE ha assunto i compiti specifici in materia di vigilanza prudenziale
previsti dal Regolamento (UE) n. 1024/2013 del 15 ottobre 2013, nel quadro del Meccanismo Unico di
Vigilanza (MVU), in cooperazione con le Autorita di Vigilanza nazionali dei Paesi partecipanti. Nella stessa
data le Disposizioni di Vigilanza sono state modificate in conformita con i regolamenti europei sopra
menzionati.

La tabella che segue riporta gli indicatori del patrimonio e dei coefficienti di vigilanza di BMPS, su base
consolidata, al 31 marzo 2015 con i relativi dati comparativi al 31 dicembre 2014.

Al
(in milioni di Euro; per cento) 31 marzo 2015 31 dicembre 2014
Common Equity Tier 1 6.217 6.608
Tier 1 6.687 6.608
Tier 2 2.935 3.293
Total Capital 9.622 9.900
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) 76.361 76.220
Common Equity Tier 1 Ratio 8,1% 8,7%
Tier 1 Ratio 8,8% 8,7%
Total Capital Ratio 12,6% 13,0%
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) / Totale attivo 40,7% 41,5%

Con riferimento ai coefficienti patrimoniali al 31 marzo 2015, si precisa che gli stessi sono stati calcolati
includendo I’effetto positivo dell’utile di periodo (pari a Euro 73 milioni) registrato nel trimestre chiuso al 31
marzo 2015. A tale riguardo, si fa specifica che, in conformita a quanto previsto dall’art. 26 del Regolamento
(UE) 575/2013, la computabilita dell’utile nel Total Capital (o Fondi Propri) ¢ soggetta a specifica
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autorizzazione da parte del corrispondente Joint Supervisory Team (JST) presso la BCE; tale autorizzazione ¢
stata ottenuta dalla Banca in data 11 maggio 2015.

Si evidenzia, inoltre, che le Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) al 31 marzo 2015 sono state determinate
considerando i1 parametri di probability of default (PD) e di loss given default (LGD) in vigore al 31 dicembre
2014. La ricalibrazione dei suddetti parametri potrebbe comportare, coeteris paribus, un incremento delle
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA). Poiché il processo seguito per la stima e la validazione di tali
parametri € previsto si concluda entro il primo semestre del 2015 e poiché I’effettivo valore dei parametri non
¢ quantificabile con precisione, in quanto dipende dalla dinamica degli indicatori andamentali e, in particolare,
dal processo di assegnazione del rating, 1 dati contabili e segnaletici al 31 marzo 2015 non tengono conto di
tali potenziali effetti.

La tabella che segue riporta gli indicatori del patrimonio e dei coefficienti di vigilanza di BMPS, su base
consolidata, al 31 dicembre 2014 con i relativi dati comparativi al 31 dicembre 2013, calcolati applicando le
regole di Basilea 3 cosi come introdotte con I’approvazione della CRD IV e del CRR I, integrate con le
discrezionalita nazionali richieste per il 2014 dalla Banca d’Italia e contenute nelle Disposizioni di Vigilanza
(Parte II “Applicazione in Italia del CRR”)’.

Al

31 dicembre 2014 31 dicembre 2013
(in milioni di Euro; per cento) (ricalcolato)
Common Equity Tier 1 6.608 8.752
Tier 1 6.608 8.752
Tier 2 3.293 3.528
Total Capital 9.900 12.279
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) 76.220 83.749
Common Equity Tier 1 Ratio 8,7% 10,4%
Tier 1 Ratio 8,7% 10,4%
Total Capital Ratio 13,0% 14,7%
Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) / Totale attivo 41,5% 42,2%

Il Common Equity Tier 1 Ratio del Gruppo Montepaschi, pari all’8,7% al 31 dicembre 2014 ¢ all’8,1% al 31
marzo 2015, corrisponderebbe, rispettivamente, a circa il 6,5% e a circa il 7,1% (fully phased)®. Si segnala che
il dato relativo al Common Equity Tier 1 Ratio (fully phased) del Gruppo Montepaschi al 31 dicembre 2014 e
al 31 marzo 2015 rappresenta una mera elaborazione, fornita esclusivamente a fini informativi per mostrare
I’impatto che avrebbero le disposizioni di Basilea 3 qualora non fosse previsto un periodo transitorio durante

4 Gli indicatori del patrimonio e i coefficienti di vigilanza al 31 dicembre 2013 corrispondono a quelli pubblicati nella Relazione e Bilancio 2014 e

sono stati ricalcolati, a soli fini comparativi, applicando le regole di Basilea 3 in vigore dal 1° gennaio 2014 e recependo, tra I’altro, le indicazioni
della BCE circa il trattamento specifico di alcune poste a partire gia dal 31 dicembre 2014; in particolare, lato capitale, I’eliminazione del filtro
positivo sulla Riserva AFS negativa sui titoli di Stato della Repubblica Italiana connessi all’operazione “Alexandria” con Nomura, I’impatto derivante
dal trattamento delle azioni proprie incluse in OICR (c.d. “lookthrough”), il metodo di calcolo della franchigia del Common Equity Tier 1 per la
determinazione delle deduzioni da apportare al capitale e il consolidamento del veicolo “Patagonia Finance S.A.”. Dal lato delle Attivita Ponderate
per il Rischio (RWA), invece, il valore tiene conto delle franchigie del Common Equity Tier 1.

Gli elementi principali delle discrezionalita nazionali emanate da Banca d’Italia relative al regime transitorio per il 2014 possono essere cosi riassunti:
(1) il livello di Common Equity Tier 1 fissato al 7%, di cui 4,5% a titolo di requisito di capitale minimo e 2,5% a titolo di capital conservation buffer;
(i1) il mantenimento in vigore del filtro prudenziale su utili e perdite non realizzati relativi a esposizioni verso amministrazioni centrali UE classificate
nel portafoglio AFS fino al previsto emendamento dell’attuale IAS39 (fatta eccezione, su esplicita richiesta della BCE, dell’intero importo della
Riserva AFS negativa connessa ai titoli di Stato oggetto dell’operazione denominata “Alexandria”); (iii) la previsione, al ricorrere di determinati
requisiti, di un trattamento alternativo alla deduzione (ponderazione al 370%) per le partecipazioni assicurative significative che non superino il 15%
del capitale della partecipata; e (iv) il grandfathering graduale, entro il 31 dicembre 2021, degli strumenti di capitale non pitt computabili nel
Patrimonio di Vigilanza ai sensi del CRR L.

Il Common Equity Tier 1 Ratio (fully phased) ¢ calcolato secondo le regole previste dalla normativa alla fine del regime transitorio, ivi incluse le c.d.
“discrezionalita nazionali”, ad eccezione della rimozione del filtro prudenziale su utili e perdite non realizzati relativi ad esposizioni verso
amministrazioni centrali UE, classificate nel portafoglio AFS, e considerando la piena sostituzione dei NSF con capitale proprio come previsto a
fine Piano di Ristrutturazione. Resta inteso che anche nel calcolo del Common Equity Tier 1 Ratio (fully phased) continua a essere dedotto
integralmente 1’intero importo della Riserva AFS negativa connessa ai titoli di Stato oggetto dell’operazione denominata “Alexandria”.
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il quale introdurre gradualmente le nuove misure regolamentari e non costituisce una garanzia dei livelli di
patrimonializzazione che saranno in essere al termine del periodo transitorio.

Le regole di Basilea 3 cosi come introdotte con ’approvazione della CRD IV e del CRR 1, integrate con la
normativa nazionale, prevedono un Common Equity Tier I Ratio minimo pari al 7% inclusivo del c.d. capital
conservation buffer (pari al 2,5%). 11 Pacchetto CRD IV prevede, inoltre, i seguenti ulteriori coefficienti
patrimoniali: (i) Tier I Ratio pari all’8,5% (inclusivo del c.d. capital conservation buffer pari al 2,5%); e (ii)
Total Capital Ratio pari al 10,5% (inclusivo del c.d. capital conservation buffer pari al 2,5%).

Si precisa che, ai fini del calcolo delle Attivita Ponderate per il Rischio (RWA), il Gruppo ¢ stato autorizzato
nel giugno 2008 all’utilizzo dei sistemi interni di rating avanzati (AIRB — Advanced Internal Rating Based)
per la determinazione dei requisiti patrimoniali a fronte del rischio di credito, relativamente ai portafogli retail
e corporate, ed AMA (Advanced Measurement Approach) per irischi operativi. L utilizzo di tali sistemi interni
¢ stato validato dalla Banca d’Italia.

Con riferimento agli indicatori del patrimonio e ai coefficienti di vigilanza al 31 dicembre 2014, si precisa che,
per effetto dell’attivazione delle “discrezionalita nazionali” previste dal CRR I nell’ambito delle disposizioni
transitorie effettuata dalla Banca d’Italia, il Gruppo nel mese di gennaio 2014 ha esercitato la facolta di
escludere dal Common Equity Tier 1 i profitti e le perdite non realizzati relativi alle esposizioni verso
amministrazioni centrali UE classificate nel portafoglio AFS. Tale facolta ¢ ammessa fino all’omologazione
dell’IFRS 9; pertanto, una volta intervenuta 1’omologazione del predetto principio contabile, il Gruppo sara
tenuto a considerare nel Common Equity Tier 1 la Riserva AFS negativa connessa ai titoli di Stato, con
conseguente impatto sui propri ratio patrimoniali.

Sul punto si precisa, altresi, che la BCE ha chiesto all’Emittente di considerare nel Common Equity Tier I e,
pertanto, nel Common Equity Tier 1 Ratio e nel Total Capital Ratio, gia a partire dal 31 dicembre 2014 I’intero
importo della Riserva AFS negativa connessa ai titoli di Stato oggetto dell’operazione denominata
“Alexandria”, eliminando quindi il beneficio derivante dalle “discrezionalita nazionali” sopra descritte. Tale
trattamento rappresenta uno scostamento rispetto alla regola generale piu favorevole e ha determinato un
impatto negativo sul Common Equity Tier I pari a complessivi Euro 441 milioni, di cui Euro 423 milioni
dovuti al valore negativo della Riserva AFS al 31 dicembre 2014 (rispetto al valore complessivo della Riserva
AFS negativa al 31 dicembre 2014 pari a Euro 544 milioni) ed Euro 18 milioni dovuti al trattamento
prudenziale legato a plusvalenze sul titolo determinatesi prima dell’anno 2009 (c.d. “trattamento simmetrico”).
L’Autorita di Vigilanza, inoltre, ha richiesto di consolidare anche ai fini prudenziali la partecipazione in
Patagonia Finance S.A., veicolo che investe in titoli subordinati emessi dalla Banca e che ha emesso delle note
(ABS) che sono state sottoscritte da compagnie assicurative e poste a garanzia di polizze unit linked. Tale
trattamento non ha avuto effettivi significativi sul Common Equity Tier 1, ma ha comportato una riduzione del
Tier 2 pari a circa Euro 100 milioni.

In data 10 febbraio 2015, inoltre, la BCE ha comunicato alla Banca gli esiti del processo di revisione e
valutazione prudenziale (c.d. Supervisory and Evaluation Process — SREP), attraverso il quale 1’ Autorita di
Vigilanza — nell’ambito dei compiti alla stessa attribuiti nel quadro del MVU — ha condotto una valutazione
dei rischi degli enti creditizi, dei loro dispositivi di governance e della loro situazione patrimoniale e
finanziaria. Lo SREP ha avuto un esito complessivamente sfavorevole (“overall unfavourable) per il Gruppo
Montepaschi a causa, inter alia, dell’alto rischio di credito, dovuto principalmente al livello dei crediti non
performing. Su tale giudizio sfavorevole, oltre al trend di deterioramento dei crediti e alle debolezze correlate
al piu ampio processo creditizio, hanno influito anche ulteriori elementi valutativi quali la difficolta a
raggiungere adeguati livelli di redditivita e a generare capitale interno, la presenza di rilevanti rischi operativi
legati all’alto livello di esposizione a rischi reputazionali e legali per effetto del coinvolgimento dell’Emittente
in diversi procedimenti giudiziari. Vulnerabilita sono state, altresi, riscontrate nell’esposizione al rischio di
liquidita e al c.d. “rischio sovrano” (per maggiori informazioni su tali rischi si veda la Sezione Prima, Capitolo
4, Paragrafi 4.1.3,4.1.25,4.1.11,4.1.6 ¢ 4.1.10).

All’esito dello SREP, pertanto, la BCE ha richiesto che il Gruppo Montepaschi raggiunga, a decorrere dalla
data di completamento dall’aumento di capitale previsto dal Capital Plan, e mantenga nel tempo una soglia
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minima, su base transitional, del Common Equity Tier 1 Ratio pari al 10,2% e del Total Capital Ratio pari al
10,9%.

In seguito alla comunicazione della BCE, il Consiglio di Amministrazione di BMPS ha deliberato di proporre
all’assemblea straordinaria dei soci di incrementare I’ammontare dell’ Aumento di Capitale in Opzione fino a
un massimo di Euro 3,0 miliardi (rispetto agli Euro 2,5 miliardi previsti dal Capital Plan), al fine di dotare
BMPS di un buffer rispetto alla soglia del 10,2% di Common Equity Tier I richiesto dalla BCE nell’ambito del
Supervisory Review and Evaluation Process (SREP). In data 16 aprile 2015, I’assemblea straordinaria dei soci
ha approvato I’Aumento di Capitale in Opzione per massimi Euro 3,0 miliardi. In particolare, sulla base dei
dati al 31 marzo 2015, I’integrale sottoscrizione dell’Aumento di Capitale in Opzione, al netto delle spese ad
esso correlate e del rimborso integrale dei Nuovi Strumenti Finanziari per nominali Euro 1,071 miliardi,
consentirebbe, a parita di condizioni, di aumentare il Common Equity Tier I Ratio del Gruppo dal 8,14% al
10,56% (+242 punti base) e il Total Capital Ratio del Gruppo dal 12,60% al 15,10% (+250 punti base). Inoltre,
successivamente al pagamento in data 1° luglio 2015 degli interessi sui Nuovi Strumenti Finanziari maturati
nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 mediante assegnazione al MEF delle Azioni MEF, il
Common Equity Tier 1 Ratio ¢ il Total Capital Ratio si attesterebbero rispettivamente al 10,88% e al 15,43%.

Anche successivamente all’effettuazione dell’ Aumento di Capitale in Opzione, non ¢ possibile escludere che
in futuro I’Emittente si possa trovare, a fronte anche di fattori esterni ed eventi non prevedibili e al di fuori del
controllo del Gruppo e/o a seguito di ulteriori richieste da parte dell’ Autorita di Vigilanza, nella necessita di
ricorrere a interventi di rafforzamento patrimoniale ai fini del raggiungimento degli standard di adeguatezza
patrimoniale fissati dalla normativa prudenziale pro tempore applicabile.

1l Supervisory Review and Evaluation Process (SREP), inoltre, ¢ svolto con periodicita almeno annuale dalla
BCE (fermi restando in ogni caso i poteri e le prerogative di vigilanza proprie di quest’ultima esercitabili su
base continuativa durante il corso dell’anno) e, pertanto, non € possibile escludere che, ad esito dei futuri
processi di revisione e valutazione prudenziale, I’ Autorita di Vigilanza prescriva al Gruppo, inter alia, il
mantenimento di standard di adeguatezza patrimoniale superiori rispetto a quelli previsti dalla normativa
prudenziale ovvero da quelli del 10,2% e del 10,9% sopraindicati. In tali circostanze, I’Emittente potrebbe
trovarsi nella necessita di ricorrere a ulteriori interventi di rafforzamento patrimoniale ai fini del
raggiungimento di detti standard e/o subire degli interventi, anche invasivi, nella gestione della Banca, quali,
ad esempio, I’imposizione di restrizioni o limitazioni dell’attivita e/o la cessione di attivita che presentano
rischi eccessivi per la solidita della Banca.

Cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2 e Capitolo 6, Paragrafo 6.1.8.

Per le limitazioni derivanti dagli impegni assunti dalla Banca nell’ambito della procedura di approvazione del
Piano di Ristrutturazione, si veda la Sezione Prima, Capitolo 12, Paragrafo 12.2.

Per I’evoluzione delle Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) e del Common Equity Tier 1 Ratio in conformita
a quanto previsto dai Nuovi Obiettivi si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.1 e Capitolo 13,
Paragrafo 13.1.5.

Inoltre, si segnala che in data 7 aprile 2015 la Commissione europea ha comunicato 1’invio di una lettera ai
governi di alcuni Stati membri, tra cui I’Italia, con la richiesta di informazioni in merito al trattamento, a livello
nazionale, delle DTA ai fini del calcolo dei requisiti di solidita patrimoniale. Secondo quanto dichiarato in tale
lettera, in esito all’analisi delle risposte ricevute la Commissione europea potrebbe valutare la possibilita di
aprire un’indagine formale per violazione della disciplina comunitaria sugli aiuti di Stato. In particolare, a
giudizio della Commissione europea, I’ipotesi di aiuti di Stato potrebbe configurarsi con riferimento alla
garanzia offerta da parte dello Stato italiano sulle DTA trasformate in crediti di imposta, la quale consente,
inter alia, di tenere conto delle stesse ai fini del calcolo del Common Equity Tier 1. Anche I’EBA ha iniziato
a svolgere alcune valutazioni atte a verificare se il diverso trattamento delle DTA tra Stati membri possa creare
condizioni di disparita nel settore bancario europeo. Sebbene I’iter valutativo sia ancora a uno stadio
preliminare, qualora la Commissione europea dovesse risolversi a promuovere un’indagine formale ed
eventualmente aprire una procedura di infrazione contro, tra gli altri, I’Italia, cid potrebbe condurre,
direttamente o indirettamente, a una modifica dell’attuale trattamento delle DTA ai fini di vigilanza (e/o fiscali)
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e a un possibile peggioramento del Common Equity Tier 1 Ratio della Banca, con la conseguente necessita di
effettuare interventi specifici di rafforzamento patrimoniale, ai fini del raggiungimento degli standard di
adeguatezza patrimoniale fissati dalla normativa prudenziale pro tempore applicabile, con possibili effetti
negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.
Sul punto si precisa che, nel caso di una modifica dell’attuale trattamento delle DTA trasformabili in crediti
d’imposta, il possibile peggioramento del Common Equity Tier 1 Ratio al 31 marzo 2015 ¢ stimabile in 56
punti base, passando dall’8,14% al 7,58% per effetto di una riduzione del Common Equity Tier 1 di Euro 737
milioni e di una riduzione delle Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) di Euro 4.092 milioni. Per i rischi
connessi alle DTA, si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.30.

4.1.5 Rischi connessi a possibili aggregazioni

In seguito alla pubblicazione dei risultati del comprehensive assessment (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4,
Paragrafo 4.1.2), I’Emittente ha nominato UBS e Citigroup quali propri advisor finanziari per la strutturazione
e I’'implementazione delle azioni di mitigazione previste dal Capital Plan, nonché per valutare tutte le opzioni
strategiche a disposizione della Banca, fra le quali un’eventuale operazione di aggregazione con un partner
strategico o finanziario (cfr. Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5).

Tali operazioni strategiche, sollecitate dalla BCE, sono aggiuntive ¢ non alternative rispetto all’Aumento di
Capitale in Opzione ¢ alle altre attivita previste dal Capital Plan e sono finalizzate, tra 1’altro, a migliorare la
redditivita attesa e la capacita di generare capitale organicamente da parte della Banca, nonché eventualmente
a rafforzarne ulteriormente la patrimonializzazione e la qualita del credito, al fine di rispondere alle criticita
evidenziate dalla BCE nell’ambito del Supervisory Review and Evaluation Process (SREP).

Il realizzarsi di una operazione di aggregazione dipende, infer alia, da fattori esogeni che, come tali, sono in
gran parte fuori dal totale controllo dell’Emittente e che non ¢ escluso possano materializzarsi, integralmente
o parzialmente, anche prima della conclusione dell’ Aumento di Capitale, tra cui: la ricezione di manifestazioni
di interesse da parte di controparti interessate a un’acquisizione o a un’integrazione con il Gruppo
Montepaschi, la comunita di intenti tra il Gruppo e i potenziali soggetti interessati, la positiva conclusione di
eventuali attivita di due diligence da parte della Banca e/o della controparte, il voto favorevole da parte degli
azionisti della Banca e dei soggetti interessati, ove richiesti, e la positiva conclusione dei procedimenti richiesti
dalla normativa vigente (ivi incluse, in particolare, le approvazioni da parte delle Autorita di Vigilanza europee,
nazionali e/o estere competenti, che potrebbero anche imporre restrizioni o condizioni all’aggregazione,
incluse eventuali dismissioni di aree di business o filiali del Gruppo Montepaschi).

Qualora un’eventuale operazione di aggregazione non dovesse perfezionarsi, ovvero dovesse richiedere un
perfezionamento maggiormente complesso rispetto a quello prospettato in sede di approvazione consiliare e/o
assembleare, la Banca potrebbe non essere in grado di cogliere, in tutto o in parte, gli effetti positivi sopra
elencati e ipotizzati, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Inoltre, anche in funzione dei termini economici e della modalita
tecnica attraverso la quale una potenziale operazione di aggregazione dovesse eventualmente realizzarsi, gli
azionisti della Banca potrebbero subire una diluizione, anche significativa, della propria partecipazione nel
soggetto risultante dall’aggregazione.

Inoltre, qualora I’Emittente dovesse intraprendere un processo di integrazione con un altro gruppo bancario,
tale operazione esporrebbe I’Emittente ai rischi e alle complessita tipici dei processi di integrazione tra gruppi
creditizi.

In particolare, un’integrazione richiederebbe il coordinamento dei rispettivi management, delle strategie e
dell’operativita delle diverse entita, con conseguenti probabili modifiche ai Nuovi Obiettivi, ai piani industriali
e strategici della Banca e alla struttura organizzativa della stessa. L’eventuale operazione potrebbe comportare,
tra I’altro, come in operazioni similari, la necessita di una convergenza dei sistemi informativi e del modello
operativo verso un unico modello di riferimento. Tale processo presenta i rischi tipici dell’aggregazione di
societa, incluso quello che il processo di integrazione non venga completato nei tempi e nei modi prefissati,
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con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo.

Non vi ¢, inoltre, alcuna certezza circa la possibilita di integrare con successo e centralizzare la struttura
operativa delle societa del Gruppo dal punto di vista amministrativo e dei sistemi informativi, né vi ¢ certezza
che i prodotti ed i servizi possano essere razionalizzati e che le risorse si armonizzino con la nuova politica di
gestione del gruppo risultante dall’eventuale operazione di aggregazione, con possibili effetti negativi sulle
attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Indipendentemente dalla modalita tecnica con cui dovesse venir strutturata e/o realizzata un’eventuale
operazione strategica, si segnala infine che nel contesto di tali tipologie di operazioni e/o in presenza di rumour
riguardanti le stesse, i prezzi di mercato delle azioni dell’Emittente potrebbero essere soggetti a volatilita e
fluttuazioni, anche significative, con possibili effetti negativi anche sull’Offerta.

4.1.6  Rischio di liquidita

La reperibilita della liquidita nonché 1’accesso al mercato dei finanziamenti a lungo termine rappresentano
elementi essenziali per lo svolgimento delle attivita caratteristiche di banca e istituzione finanziaria. In
particolare, la liquidita e i finanziamenti a lungo termine sono fondamentali affinché una banca possa far fronte
agli impegni di pagamento, previsti o imprevisti, in modo da non pregiudicare 1’operativita corrente o la propria
situazione patrimoniale e/o finanziaria.

Per rischio di liquidita si intende I’incapacita della Banca di far fronte agli obblighi di pagamento certi o previsti
con ragionevole certezza. Cio avviene quando cause interne (crisi specifica) o esterne (condizioni
macroeconomiche) pongono la Banca di fronte ad un’improvvisa riduzione della liquidita disponibile o ad
un’improvvisa necessita di incrementare il funding.

Tipicamente, le due forme di manifestazione del rischio di liquidita sono:

—  market liquidity risk: connesso all’eventualita che la Banca non sia in grado di liquidare un bene
dell’attivo patrimoniale senza incorrere in perdite in conto capitale o in tempi di realizzo tendenzialmente
piu ampi a causa della scarsa liquidita o di inefficienze del mercato di riferimento; e

—  funding liquidity risk: rappresenta la possibilita che la Banca non sia in grado di far fronte a impegni di
pagamento attesi e inattesi, secondo criteri di economicita e senza pregiudicare la sua attivita caratteristica
o la situazione finanziaria della Banca stessa.

Al 31 marzo 2015, il rapporto tra impieghi alla clientela e raccolta diretta (c.d. loan-to-deposit ratio) del
Gruppo si ¢ attestato al 93,6% rispetto al 94,8% al 31 dicembre 2014 ¢ a una media del sistema bancario
italiano, sempre al 31 dicembre 2014, pari al 107,0%. Al 31 dicembre 2013 il loan-to-deposit ratio del Gruppo
era risultato pari al 100,6%, a fronte di una media del sistema pari al 107,2%, mentre al 31 dicembre 2012 esso
era risultato pari al 104,7%, a fronte di una media del sistema pari al 109,5%’.

La quantificazione degli aggregati alla base del calcolo degli indicatori di liquidita /iquidity coverage ratio
(LCR) e net stable funding ratio (NSFR) portano ad ottenere, al 31 marzo 2015, un livello stimato degli stessi
superiore al 100% per LCR e superiore al 90% per NSFR. Si precisa che per I’indicatore LCR ¢ previsto un
valore minimo del 60% a partire dal 1° ottobre 2015, con un minimo in progressivo aumento fino a raggiungere
il 100% dal 1° gennaio 2018 secondo il CRR I, mentre con riferimento al NSFR ¢ prevista I’adozione di una
norma minima a partire dal 1° gennaio 2018. Si precisa altresi che la quantificazione degli aggregati alla base
del calcolo degli indicatori di liquidita sopra descritti non contiene valutazioni discrezionali da parte della
Banca.

Negli ultimi anni, lo scenario macroeconomico in cui il Gruppo si ¢ trovato ad operare ¢ stato caratterizzato
da persistenti e duraturi periodi di elevata volatilita e instabilita dei mercati finanziari, inizialmente dovuti al
collasso di alcune istituzioni finanziarie e in seguito alla crisi del debito sovrano di alcuni Paesi, tra i quali

7 Fonte dei dati di sistema: ABI, Monthly Outlook, febbraio 2015, febbraio 2014 e febbraio 2013.
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anche I’Italia. Tale stato di instabilita e volatilita dei mercati ha generato una notevole difficolta a reperire
liquidita sul mercato istituzionale, una contrazione dei prestiti interbancari e un significativo aumento del costo
di funding sul mercato retail, in parte dovuto al diffuso e crescente sentimento di sfiducia della clientela nei
confronti degli operatori bancari europei. Il concorso di tali fattori, tra le altre cose, ha ridotto in maniera
significativa le fonti di approvvigionamento della liquidita per le istituzioni finanziarie, incluso il Gruppo (per
informazioni sull’evoluzione della raccolta, degli impieghi e del costo del credito, si veda la Sezione Prima,
Capitolo 3, Capitolo 9 e Capitolo 10).

In tale contesto generale, le problematiche specifiche del Gruppo Montepaschi, con particolare riferimento al
risultato del comprehensive assessment, hanno ulteriormente ridotto lo spazio per un accesso al mercato da
parte del Gruppo, che non sara necessariamente precluso ma potrebbe essere piu difficoltoso e costoso rispetto
al resto del sistema. Il reperimento di liquidita da parte del Gruppo potrebbe, quindi, essere limitato dalla
difficolta di avere accesso al mercato del debito (funding liquidity risk), per tale intendendosi anche il ricorso
a forme di debito verso la clientela retail sia attraverso 1’emissione di strumenti finanziari, sia attraverso
I’incremento di depositi o di altre forme di raccolta, e dalla incapacita di monetizzare tempestivamente ed
efficacemente 1 propri asset (market liquidity risk), limitando ulteriormente la capacita del Gruppo di reperire
la liquidita necessaria allo svolgimento delle attivita caratteristiche e al rispetto dei requisiti normativi.

Inoltre, il Gruppo, al pari di altre istituzioni finanziarie italiane ed europee, ha fatto ricorso alle operazioni di
rifinanziamento indette dalla BCE e garantite da attivi costituiti in pegno dall’Emittente. Alla Data del
Prospetto le operazioni di rifinanziamento in essere sono: (i) TLTRO indette il 18 settembre 2014, I’'11
dicembre 2014 e il 19 marzo 2015, tutte con scadenza 26 settembre 2018; e (ii)) MRO indette con scadenza
settimanale e utilizzate ai fini della gestione della liquidita di breve periodo. Al 31 marzo 2015 I’indebitamento
complessivo del Gruppo nei confronti della BCE relativo alle summenzionate operazioni di TLTRO ed MRO
era pari a un valore nominale di Euro 11,06 miliardi, di cui Euro 6,56 miliardi relativi a TLTRO ed Euro 4,5
miliardi relativi a MRO. L’ammontare degli attivi liberi stanziabili presso la BCE al 31 marzo 2015 era pari a
Euro 17,4 miliardi, rappresentati per la maggior parte da titoli di Stato (per Euro 11,4 miliardi).

La Banca prevede di rimborsare nel corso del 2015 le MRO in essere, mantenendo le TLTRO, nel rispetto dei
criteri di accesso fissati dalla BCE per importi correlati ai crediti concessi dalle banche al settore privato. Alla
fine del 2015, le TLTRO rappresenteranno quindi la principale esposizione nei confronti della BCE e
garantiranno una fonte stabile di funding di medio/lungo periodo. Limitati utilizzi di MRO potranno avere in
ogni caso luogo con finalita di gestione nel breve periodo della liquidita, che potra essere realizzata anche con
I’accesso al mercato tramite operazioni di repo.

Relativamente alle scadenze di emissioni obbligazionarie destinate a investitori istituzionali, nel corso del 2015
e nei successivi esercizi 2016 e 2017 la Banca dovra fronteggiarne il rimborso per un ammontare complessivo
pari a Euro 6,1 miliardi, di cui Euro 1,5 miliardi nel 2015, Euro 2,2 miliardi nel 2016 ed Euro 2,4 miliardi
(comprensivi di Euro 2 miliardi di titoli con garanzia governativa ceduti sul mercato) nel 2017. La Banca ha
inoltre pianificato di rinnovare i prestiti obbligazionari in scadenza con nuove emissioni per importi di analogo
ammontare.

Nel periodo 2015-2018, inoltre, si prevede che la posizione di liquidita beneficera positivamente dal
riequilibrio del rapporto tra impieghi e raccolta commerciale (c.d. loan-to-deposit ratio commerciale), che al
2018 ¢ previsto raggiungere il 120,6% rispetto al 130,2% registrato al 31 dicembre 2014, assicurando un
afflusso di liquidita pari a Euro 6,7 miliardi.

Peraltro, sebbene la Banca abbia previsto nel contesto del Piano di Ristrutturazione tali azioni a copertura delle
succitate necessita di rimborso, non si puo escludere che dette azioni possano non essere effettuate, anche a
causa di fattori fuori dal controllo del management, e che pertanto la necessita di rimborsare le esposizioni
assunte entro le suddette scadenze possa causare tensioni sulla liquidita del Gruppo, generando un incremento
delle necessita di funding che potrebbe essere ottenuto a condizioni piu onerose, con conseguenti effetti
negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo. Si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.2.1.
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Nel primo trimestre del 2013, in aggiunta al perdurare di uno scenario macroeconomico recessivo, il Gruppo
ha dovuto affrontare un clima non favorevole per I’effetto mediatico conseguente alle operazioni strutturate
“Alexandria”, “Santorini” e “Nota Italia” e alle indagini giudiziarie legate anche all’acquisto di Banca
Antonveneta (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafi 4.1.11, 4.1.12 e 4.1.26; Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5;
Capitolo 20, Paragrafi 20.8.1.3 e 20.8.1.4). In particolare, per effetto dell’esposizione mediatica negativa, nei
mesi di gennaio e febbraio 2013 il Gruppo ha registrato flussi netti negativi della raccolta diretta, che sono stati
peraltro recuperati nei mesi successivi, salvo poi subire ulteriori contrazioni nell’ultimo trimestre dell’esercizio
chiuso al 31 dicembre 2014, in seguito, inter alia, all’esposizione mediatica negativa conseguente alla
pubblicazione dei risultati del comprehensive assessment. Non puo escludersi che in futuro, anche per effetto
dell’eventuale clima mediatico negativo, il Gruppo possa subire pressioni sulla propria situazione di liquidita,
con possibili effetti negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Inoltre, il Gruppo ha significative esposizioni in titoli di debito sovrano e, in particolare, in titoli del debito
pubblico italiano (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.10). Pertanto, eventuali ulteriori riduzioni del
rating creditizio assegnato all’Italia (gia oggetto di diversi downgrade da parte delle principali agenzie di
rating negli ultimi anni) potrebbero avere un impatto pregiudizievole sulla liquidita e sulla counterbalancing
capacity del Gruppo, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale /o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Il Gruppo adotta un sistema di governo e gestione del rischio di liquidita che, in conformita alle disposizioni
delle Autorita di Vigilanza, persegue gli obiettivi di assicurare la solvibilita del Gruppo e di tutte le sue
controllate, ottimizzare il costo del funding, adottare e manutenere strumenti di attenuazione del rischio.
Nell’ambito del suddetto sistema, I’Emittente accentra la responsabilita di:

e  definizione delle politiche di gestione della liquidita del Gruppo e coordinamento dell’attuazione di tali
politiche presso le societa rientranti nel perimetro di riferimento;

e  governo della posizione di liquidita a breve, medio e lungo termine del Gruppo, a livello complessivo e
di singole controllate, attraverso una gestione operativa centralizzata; e

e  controllo e monitoraggio del rischio di liquidita per il Gruppo e le singole controllate.

Nella sua funzione di capogruppo, I’Emittente definisce pertanto criteri, politiche, responsabilita, processi,
limiti e strumenti per la gestione del rischio di liquidita, sia in condizioni di normale corso degli affari che in
condizioni di stress e/o di crisi di liquidita, formalizzando il c.d. “liquidity risk framework” e il c.d.
“contingency funding plan” del Gruppo.

Peraltro, nonostante il Gruppo abbia predisposto sistemi di monitoraggio e gestione del proprio rischio di
liquidita, il persistere di condizioni avverse di mercato e/o il loro peggioramento, un andamento negativo dello
scenario economico nel suo complesso, eventuali ulteriori diminuzioni del merito creditizio della Banca e, piu
in generale, ’incapacita della Banca di reperire sul mercato le risorse necessarie per far fronte alle proprie
esigenze di liquidita e/o a requisiti normativi di volta in volta introdotti in attuazione di Basilea 3, potrebbero
congiuntamente o singolarmente avere effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale
e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.16.

Al 31 marzo 2015, la Banca ha in essere, per un valore nominale pari a circa Euro 3,0 miliardi, prestiti
obbligazionari che sulla base dei relativi regolamenti consentono agli investitori di negoziare tali strumenti a
spread di emissione. Qualora il riacquisto di tali titoli dovesse essere significativo, il Gruppo sarebbe costretto
a fronteggiare esborsi di cassa, anche rilevanti, con possibili tensioni sulla liquidita del Gruppo e conseguenti
effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e¢/o finanziaria della Banca e/o del
Gruppo.

Per i rischi di liquidita conseguenti all’abbassamento del rating creditizio dell’Emittente o della Repubblica
Italiana, si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.22.
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Con particolare riferimento al “funding plan” e al “contingency funding plan” approvati dal Consiglio di
Amministrazione dell’Emittente in data 28 gennaio 2015, si segnala inoltre che il Joint Supervisory Team
(JST) della BCE ha condotto un’analisi dei relativi documenti e in data 26 febbraio 2015 ha richiesto alcune
“remedial action”. In particolare:

a) relativamente al “funding plan”, i1 JST ha evidenziato che esso appare ragionevole, pur sottolineando
come criticita le possibili incertezze percepite dal mercato sul futuro della Banca e il fatto che analoghe
azioni previste nel 2014 non erano state totalmente realizzate. Nella lettera il JST aveva espresso in
particolare preoccupazioni circa il raggiungimento da parte della Banca del farget del saldo di liquidita al
31 marzo 2015 (a tale data fissato dal “funding plan” in Euro 14 miliardi), che avrebbe permesso di
raggiungere un livello di liquidita a 1 mese adeguato, anche in considerazione delle scadenze di titoli con
garanzia governativa per Euro 6 miliardi nel mese di marzo. In considerazione delle criticita riscontrate,
il JST ha richiesto alla Banca I’invio su base mensile a partire dal 31 marzo 2015 di un aggiornamento sui
progressi nella realizzazione del “funding plan” e I’invio di un’informativa immediata nel caso in cui il
saldo a 1 mese dovesse scendere sotto i limiti operativi, con indicazione delle azioni di rimedio. Si precisa
che al 31 marzo 2015 il saldo di liquidita a un mese era pari a Euro 16,5 miliardi;

b) relativamente al “contingency funding plan”, i1 JST ha evidenziato come, sebbene lo stesso preveda uno
spettro di scenari di stress, le azioni di mitigazione delle situazioni di tensione della liquidita (c.d. liguidity
enhancing actions) indicate nel piano siano in parte limitate e nel complesso generiche. La BCE, in
particolare, ha evidenziato che, nonostante ogni situazione di stress di liquidita possa essere differente e
sia importante poter intervenire con flessibilita, ¢ opportuno indicare nel “contingency funding plan” le
azioni concrete di mitigazione, congiuntamente alle tempistiche ipotizzate per la loro implementazione.
La BCE ha indicato, in particolare, che il “contingency funding plan” del Gruppo deve incorporare
determinati elementi che a giudizio del JST sono essenziali affinché il “contingency funding plan” sia
azionabile, tra cui: (i) I’individuazione degli indicatori di attenzione (c.d. early warning indicators — EWI
); (i1) una chiara definizione delle responsabilita in merito al monitoraggio degli EWI e alle procedure da
seguire; (iii) 1 piani di comunicazione interni ed esterni; e (iv) un programma di verifica su base regolare,
indicando il 30 giugno 2015 quale termine ultimo per aggiornare e approvare il “contingency funding
plan” e sottoporlo al JST; e

c) pur non rilevando, alla data di analisi, criticita nelle strategie e nel processo di gestione della liquidita
intraday da parte del Gruppo, la BCE ha inoltre raccomandato alla Banca di adottare una policy
formalizzata ad hoc per la gestione della liquidita intraday entro il 30 giugno 2015.

Con riferimento alle criticita riscontrate e all’implementazione delle “remedial action”, la BCE ha richiesto,
altresi, alla Banca di informare il JST qualora ritenesse ragionevolmente di non riuscire a rispettare tale
tempistica. La Banca si ¢ attivata per la realizzazione di tali attivita.

Relativamente ai rischi connessi a tale attivita, non ¢ possibile assicurare che tali azioni vengano implementate
entro le scadenze previste, ovvero che una volta implementate le azioni correttive rispondano in foto alle
criticita evidenziate dalla BCE, non comportino la richiesta di ulteriori formalizzazioni/interventi o il possibile
avvio di un nuovo confronto con I’ Autorita di Vigilanza o escludano I’'imposizione di sanzioni alla Banca, con
possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo.

4.1.7  Rischi connessi all’andamento negativo dei risultati

Nel corso degli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014, 2013 ¢ 2012, lo scenario macroeconomico avverso, la crisi
del debito sovrano, le tensioni sui principali mercati finanziari e, pit in generale, la persistente incertezza circa
la ripresa dell’economia, hanno influenzato negativamente i risultati del Gruppo, che ha registrato perdite
consolidate, rispettivamente, per Euro 5.343 milioni, Euro 1.434 milioni ed Euro 3.168 milioni. In particolare,
le perdite maturate ¢ cumulate al 31 dicembre 2014 hanno comportato la riduzione del capitale sociale
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dell’Emittente di oltre un terzo e, pertanto, in data 16 aprile 2015 I’assemblea straordinaria dei soci ha
deliberato di ridurre il capitale sociale in conseguenza di tali perdite.

La tabella che segue riassume le perdite consolidate registrate dal Gruppo negli esercizi chiusi rispettivamente
al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 ¢ al 31 dicembre 2012.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2014 2013 2013 2012 2012
(in milioni di Euro) riesposto riesposto
Utile (Perdita) d’esercizio di pertinenza di BMPS (5.343) (1.434) (1.439) (3.168) (3.170)

Con riferimento al risultato negativo dell’esercizio 2014, lo stesso include gli effetti netti della PPA (Euro 38
milioni), quelli delle svalutazioni effettuate nel corso del 2014 su avviamenti e altre attivita immateriali
(complessivamente pari a Euro 688 milioni) nonché le rettifiche di valore nette per deterioramento di crediti
pari a Euro 7.821 milioni, in aumento di Euro 5.071 milioni rispetto al 31 dicembre 2013, riconducibili (per
Euro 5.963 milioni) al recepimento degli esiti della credit file review e all’aggiornamento delle metodologie e
dei parametri applicativi per la classificazione e la valutazione dei crediti a seguito dell’applicazione della
nuova policy contabile di Gruppo in conseguenza dell’asset quality review.

Con riferimento al risultato negativo dell’esercizio 2013, lo stesso include gli effetti netti della PPA (Euro 40
milioni) e le rettifiche nette di valore per deterioramento di crediti per Euro 2.750 milioni, in aumento di Euro
83 milioni rispetto al 31 dicembre 2012, riconducibili alla composizione del flusso dei Crediti Deteriorati lordi,
caratterizzati, rispetto al 2012, da una maggiore incidenza delle sofferenze, in considerazione del prolungarsi
della crisi e delle prospettive di ripresa ancora incerte.

Con riferimento al risultato negativo dell’esercizio 2012, lo stesso include gli effetti netti della PPA (Euro 50
milioni) e quelli delle svalutazioni effettuate nel corso del 2012 su attivita immateriali e sulla partecipazione
in Anima Holding (gia AM Holding), per complessivi Euro 1.654 milioni (di cui Euro 1.528 milioni relativi
alla svalutazione di avviamenti). Sul risultato d’esercizio 2012 hanno influito, inoltre, anche rettifiche nette di
valore per deterioramento di crediti per Euro 2.667 milioni.

L’andamento negativo dei risultati del Gruppo si ¢ interrotto nei primi tre mesi del 2015, nei quali il Gruppo
ha registrato un utile consolidato pari a Euro 73 milioni, rispetto alla perdita consolidata di Euro 174 milioni
registrata nel primo trimestre 2014. Successivamente al 31 marzo 2015 e fino alla Data del Prospetto, il Gruppo
ha riscontrato un trend di crescita delle masse di raccolta diretta, mentre si mantiene sostanzialmente stabile
rispetto alla fine del primo trimestre 2015 la componente obbligazionaria. Si mantiene stabile anche la raccolta
indiretta, sulla quale si rileva il positivo andamento dei fondi comuni di investimento/SICAV bilanciata in
arretramento dalle masse di raccolta amministrata. Gli impieghi si pongono in lieve riduzione rispetto ai livelli
registrati al 31 marzo 2015, con una contrazione dei volumi concentrata nelle forme a breve termine della
clientela corporate (sul punto, cfr. Sezione Prima, Capitolo 12, Paragrafo 12.2). Si precisa, peraltro, che
I’andamento gestionale e reddituale del Gruppo dal 1° gennaio 2015 alla Data del Prospetto ¢ in linea con
quanto previsto dai Nuovi Obiettivi.

Per ulteriori informazioni sui risultati degli esercizi 2014, 2013 e 2012 e sul risultato al 31 marzo 2015, si veda
la Sezione Prima, Capitolo 3, Capitolo 9, Capitolo 10 e Capitolo 20.

Nonostante le azioni intraprese nell’ambito del Piano di Ristrutturazione e/o ulteriori azioni che dovessero
essere intraprese dalla Banca e nonostante i trend positivi riscontrati dal Gruppo nel periodo compreso tra il
31 marzo 2015 e la Data del Prospetto, I’eventuale protrarsi della crisi economico-finanziaria e in generale la
persistente situazione di incertezza relativa alla ripresa economica potrebbero confermare il risultato negativo
gia registrato nel 2014 anche negli esercizi successivi, con conseguente impossibilita di distribuire dividendi
agli azionisti e, qualora non si potesse procedere al rimborso integrale dei Nuovi Strumenti Finanziari (cfr-.
Sezione Seconda, Capitolo 3, Paragrafo 3.4), di corrispondere in denaro gli interessi relativi ai Nuovi Strumenti
Finanziari, nonché un progressivo indebolimento della struttura patrimoniale della Banca e del Gruppo e
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I’impossibilita di raggiungere gli obiettivi del Piano di Ristrutturazione, con possibili effetti negativi sulle
attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.1.

Si rammenta, inoltre, che anche qualora il Gruppo Montepaschi dovesse chiudere gli esercizi futuri in utile,
I’Emittente non potra distribuire dividendi fino a quando non sara revocata la decisione della BCE del 10
febbraio 2015, con cui I’Autorita di Vigilanza ha posto specifico divieto alla Banca di procedere alla
distribuzione di dividendi (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.13).

4.1.8 Rischi connessi al pagamento in azioni degli interessi sui Nuovi Strumenti Finanziari

11 Prospetto di Emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari emessi per un ammontare complessivo di Euro 4.071
milioni, di cui Euro 171 milioni con godimento 1° luglio 2013, prevede, tra 1’altro, che la Banca debba
corrispondere interessi in via posticipata su base annua in misura pari a una percentuale sul valore nominale
dei Nuovi Strumenti Finanziari pari al 9% in relazione all’esercizio 2013, e successivamente incrementata
dello 0,5% ogni due esercizi fino al raggiungimento del 15% (9,5% in relazione agli esercizi 2014 e 2015, 10%
in relazione agli esercizi 2016 ¢ 2017 e cosi di seguito).

Detti interessi devono essere corrisposti alla relativa data di pagamento (i.e. al 1° luglio dell’esercizio
successivo a quello in cui gli interessi fanno riferimento) in forma monetaria sino a concorrenza del risultato
di esercizio come risultante dall’ultimo bilancio della Banca approvato prima della data di pagamento degli
interessi, al lordo degli interessi stessi e del relativo effetto fiscale e al netto delle riserve obbligatorie.

La quota degli interessi dovuti eccedente il risultato di esercizio (calcolato cosi come sopra indicato) dovra
essere corrisposta mediante 1’assegnazione al MEF di un numero di azioni ordinarie dell’Emittente di nuova
emissione, valutate al valore di mercato secondo le modalita indicate nel Prospetto di Emissione e che tengano
conto del quadro normativo dell’Unione europea in materia di aiuti di Stato. In particolare, il numero di azioni
ordinarie assegnate sara pari al rapporto tra: (i) al numeratore, il prodotto tra il numero delle azioni ordinarie
gia in circolazione e I’importo degli interessi non corrisposti; e (ii) al denominatore, la differenza tra il valore
delle azioni ordinarie valutate al valore di mercato sopra riferito e I’importo degli interessi non corrisposti (per
una spiegazione in dettaglio, cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.1).

Poiché I’Emittente ha chiuso 1’esercizio 2014 con una perdita, gli interessi sui Nuovi Strumenti Finanziari
maturati nel 2014 e da corrispondersi il 1° luglio 2015 saranno soddisfatti mediante assegnazione al MEF di
circa n. 449 milioni® di azioni ordinarie di nuova emissione (pari a circa 1’8% del capitale pre-Aumento di
Capitale in Opzione), con conseguente diluizione degli azionisti dell’Emittente rispetto alla relativa quota di
partecipazione nel capitale dell’Emittente medesimo. Al fine di garantire |’invarianza economica
dell’operazione, tale numero di azioni ¢ stato rideterminato in n. 22.451.025 azioni in conseguenza
dell’operazione di raggruppamento delle azioni ordinarie dell’Emittente eseguita in data 18 maggio 2015 (le
“Azioni MEF”) (cfi. Sezione Prima, Capitolo 21, Paragrafo 21.1.7).

Il numero delle Azioni MEF verra, inoltre, rettificato in conseguenza dell’Aumento di Capitale in Opzione,
sempre al fine di garantire I’invarianza economica di tali operazioni. Il numero definitivo delle Azioni MEF,
cosi come modificato in conseguenza dell’Aumento di Capitale in Opzione, sara reso noto dall’Emittente
mediante apposito supplemento al Prospetto da pubblicarsi prima dell’inizio del Periodo di Offerta (per
informazioni sugli impegni di lock-up assunti dal MEF, cfi. Sezione Seconda, Capitolo 7, Paragrafo 7.3).

Inoltre, nonostante sia previsto un impegno da parte dei Garanti a sottoscrivere I’Aumento di Capitale in
Opzione, qualora tale impegno dovesse venir meno o non dovesse essere adempiuto per qualsiasi ragione, gli
azionisti di BMPS subiranno una diluzione maggiore rispetto alla relativa quota di partecipazione.

8 Numero di azioni determinato sulla base della media del prezzo delle azioni BMPS nei 10 giorni di borsa consecutivi precedenti la data della riunione
del Consiglio di Amministrazione che ha approvato il progetto di bilancio di BMPS relativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 (pari a Euro
0,58885), ai sensi di quanto previsto nel Prospetto di Emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari.
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Nonostante gli impegni assunti nel Piano di Ristrutturazione dispongano I’integrale rimborso dei NSF entro il
2017 e nonostante il Prospetto di Emissione non preveda alcun obbligo in capo alla Banca di riscattare i Nuovi
Strumenti Finanziari (¢f7. Sezione Prima, rispettivamente Capitolo 12, Paragrafo 12.2 e Capitolo 22, Paragrafo
22.1), ’Emittente intende utilizzare i proventi derivanti dall’Offerta per rimborsare integralmente e in anticipo
1 Nuovi Strumenti Finanziari residui (cfr. Sezione Seconda, Capitolo 3, Paragrafo 3.4). Al riguardo si segnala
che in data 12 maggio 2015 la BCE ha rilasciato 1’autorizzazione, tra 1’altro, al rimborso integrale dei Nuovi
Strumenti Finanziari per un valore nominale pari a Euro 1.071 milioni, subordinatamente al completamento
dell’ Aumento di Capitale per un ammontare massimo pari a Euro 3 miliardi.

Pertanto, nel caso in cui I’Offerta non dovesse realizzarsi per il suo intero ammontare e/o 1’autorizzazione
citata dovesse venir meno per qualsiasi ragione, la Banca non potra procedere al rimborso dei Nuovi Strumenti
Finanziari e nel caso in cui anche negli esercizi successivi al 2014 BMPS dovesse registrare perdite e/o
incapienza del risultato di esercizio, essa sara tenuta a corrispondere le cedole degli interessi maturati sui Nuovi
Strumenti Finanziari in essere mediante 1’emissione di nuove azioni ordinarie, con conseguente diluizione
degli azionisti esistenti dell’Emittente rispetto alla relativa quota di partecipazione nel capitale dell’Emittente
medesimo.

Inoltre, anche a seguito del prospettato rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari, nel caso in cui la Banca non
dovesse essere in grado di corrispondere, in tutto o in parte, gli interessi dovuti sui Nuovi Strumenti Finanziari
maturati nell’esercizio 2015 — calcolati in circa Euro 50 milioni’ — in forma monetaria a causa della incapienza
del risultato del medesimo esercizio, la stessa sara tenuta in data 1° luglio 2016 ad assegnare al MEF azioni
ordinarie di nuova emissione con conseguente diluizione degli azionisti dell’Emittente rispetto alla relativa
quota di partecipazione nel capitale dell’Emittente medesimo.

Per ulteriori informazioni sulle caratteristiche dei Nuovi Strumenti Finanziari, si veda la Sezione Prima,
Capitolo 22, Paragrafo 22.1.

4.1.9 Rischi connessi alla conversione dei Nuovi Strumenti Finanziari

Il Prospetto di Emissione dei Nuovi Strumenti Finanziari prevede, tra 1’altro, il diritto dell’Emittente di
convertire in tutto o in parte, in qualsiasi momento previa comunicazione al MEF, i Nuovi Strumenti Finanziari
in azioni ordinarie dell’Emittente secondo la formula prevista dal Prospetto di Emissione (cfr. Sezione Prima,
Capitolo 22, Paragrafo 22.1).

L’Emittente intende utilizzare i proventi dell’Offerta per rimborsare integralmente e in anticipo i residui Nuovi
Strumenti Finanziari'® (cfi. Sezione Seconda, Capitolo 3, Paragrafo 3.4) e al riguardo si segnala che in data 12
maggio 2015 la BCE ha rilasciato 1’autorizzazione, tra 1’altro, al rimborso integrale dei Nuovi Strumenti
Finanziari per un valore nominale pari a Euro 1.071 milioni, subordinatamente al completamento
dell’ Aumento di Capitale per un ammontare massimo pari a Euro 3 miliardi.

Pertanto, nel caso in cui I’Offerta non dovesse realizzarsi per il suo intero ammontare e/o 1’autorizzazione
citata dovesse venir meno per qualsiasi ragione, I’Emittente non potra procedere al rimborso integrale e in
anticipo dei Nuovi Strumenti Finanziari. In tal caso, I’Emittente in futuro potrebbe decidere di esercitare, in
tutto o in parte, la facolta di conversione dei NSF in azioni ordinarie della Banca prevista dal Prospetto di
Emissione.

Qualora I’Emittente dovesse esercitare la facolta di conversione dei NSF, il MEF potrebbe acquisire una
percentuale, anche significativa, del capitale dell’Emittente, con possibili impatti sulle attivita della Banca e/o
del Gruppo tali da determinare possibili effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria

Ai fini della determinazione degli interessi che matureranno nel corso del 2015 e che saranno dovuti in data 1° luglio 2016 si ¢ assunto 1’integrale
rimborso dei NSF in data 30 giugno 2015. In tale ipotesi, la Banca pagherebbe interessi, nella misura del 9,5% annuo su Euro 1,071 miliardi per il
periodo intercorrente tra il 1° gennaio 2015 e il 30 giugno 2015.

Al riguardo si segnala che, in conformita alle previsioni del Prospetto di Emissione, I’'importo complessivo da corrispondere al MEF per il rimborso
dei Nuovi Strumenti Finanziari sara pari a Euro 1.116 milioni in caso di rimborso entro il 30 giugno 2015 ovvero a Euro 1.125 milioni qualora il
rimborso avvenisse in data 1° luglio 2015 o successivamente a tale data. Tali importi sono stati calcolati tenendo conto del corrispettivo che la
Fondazione MPS ha comunicato di aver ricevuto per la cessione delle azioni ordinarie della Banca.
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della Banca e/o del Gruppo, nonché conseguente diluizione degli azionisti dell’Emittente rispetto alla relativa
quota di partecipazione nel capitale dell’Emittente medesimo.

Il numero complessivo delle azioni BMPS da attribuire al MEF in caso di conversione e il conseguente effetto
diluitivo dipenderanno, in particolare, dall’ammontare dei Nuovi Strumenti Finanziari convertiti, dal numero
di azioni BMPS in circolazione al momento della conversione e dal prezzo delle azioni dell’Emittente nei 5
giorni antecedenti I’esercizio della facolta di conversione.

La seguente tabella mostra la quota di partecipazione al capitale della Banca che verrebbe a detenere il MEF a
seguito della conversione integrale di NSF per un ammontare complessivo pari a nominali Euro 1,071 miliardi
(i.e. ’'ammontare outstanding alla Data del Prospetto).

Prezzo azione BMPS prima dell’Aumento di Capitale (Euro) 10,0 11,0 12,0 13,0 14,0
Nuovi Strumenti Finanziari — Valore nominale (Euro milioni) 1.071 1.071 1.071 1.071 1.071
Quota MEF dopo la conversione ¥ 23,1% 22,2% 21,4% 20,7% 20,0%

(1) Laquota che verrebbe a detenere il MEF ¢ calcolata assumendo I’integrale sottoscrizione dell’ Aumento di Capitale per Euro 3 miliardi e I’aumento della capitalizzazione
di mercato della Banca pari al valore nominale dei NSF convertiti (i.e. Euro 1,071 miliardi).

Si precisa che la stima di cui alla tabella che precede esclude le Azioni MEF (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4,
Paragrafo 4.1.8). Al riguardo si precisa, inoltre, che in conformita a quanto previsto dal Decreto 95 non trovano
applicazione nei confronti del MEF, tra le altre cose, le disposizioni in materia di offerta pubblica di acquisto
obbligatoria. Pertanto, qualora al MEF dovessero essere attribuite nuove azioni ordinarie dell’Emittente in sede
di conversione dei NSF tali da comportare un superamento delle soglie prescritte in materia di offerte pubbliche
di acquisto (OPA), lo stesso non sarebbe tenuto al lancio di una offerta pubblica di acquisto obbligatoria, con
conseguente impossibilita per gli azionisti della Banca di aderire a qualsivoglia offerta.

Anche in caso di conversione, inoltre, I’Emittente sara tenuto a corrispondere gli interessi sui NSF, nella misura
prevista in relazione all’anno in cui ¢ esercitata la conversione, pro rata temporis per il periodo decorrente dal
1° gennaio dell’anno in cui ¢ esercitata la conversione fino alla data di conversione. Tali interessi saranno
corrisposti alla prima data di pagamento (i.e. il 1° luglio) successiva alla data di conversione. Pertanto, nel
caso in cui la Banca non dovesse essere in grado di corrispondere, in tutto o in parte, gli interessi dovuti sui
Nuovi Strumenti Finanziari maturati in forma monetaria a causa della incapienza del risultato di esercizio, la
stessa sarebbe tenuta ad assegnare al MEF azioni ordinarie di nuova emissione con conseguente diluizione
degli azionisti dell’Emittente rispetto alla relativa quota di partecipazione nel capitale dell’Emittente medesimo
(cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.8).

Per ulteriori informazioni sulle caratteristiche dei Nuovi Strumenti Finanziari, si veda la Sezione Prima,
Capitolo 22, Paragrafo 22.1.

4.1.10 Rischi connessi all’esposizione del Gruppo al debito sovrano

Il Gruppo risulta significativamente esposto nei confronti di governi centrali o altri enti pubblici, con
particolare riferimento all’Italia.

Al 31 marzo 2015, I’esposizione per cassa del Gruppo nei confronti di governi o altri enti pubblici sia di Paesi
europei (Area Euro e non) che di Paesi extraeuropei era pari a Euro 25.542 milioni (in diminuzione rispetto a
Euro 27.680 milioni al 31 dicembre 2014), quasi interamente detenuta nei confronti dell’Italia (99,94% del
totale) e prevalentemente registrata nella categoria contabile AFS. In particolare, al 31 marzo 2015 il valore
contabile delle esposizioni sovrane del Gruppo rappresentate da “titoli di debito” ammontava a Euro 24.602
milioni (in aumento rispetto a Euro 24.428 milioni al 31 dicembre 2014), pressoché integralmente concentrata
sull’Italia (per Euro 24.586 milioni, pari al 99,94% del totale) e con posizioni residuali verso gli altri Paesi (tra
cui lo 0,20% verso la Spagna e lo 0,05% verso il Portogallo). Tali titoli di debito sono prevalentemente
registrati nella categoria contabile AFS (83,67%).

Al 31 marzo 2015 la Durata Residua dell’esposizione verso il debito sovrano era pari a 7,3 anni.
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Le esposizioni verso Portogallo e Spagna, incluse tra le “attivita finanziarie disponibili per la vendita”, non
sono state oggetto di svalutazioni a seguito della verifica della non sussistenza di obiettive evidenze di
riduzione di valore, nel caso specifico strettamente collegate alla capacita dell’emittente di adempiere alle
proprie obbligazioni.

Nella tabella seguente si riepilogano i valori delle esposizioni del Gruppo verso il debito sovrano al 31 marzo
2015, suddivise per Paese.

Al 31 marzo 2015

(in milioni di Euro) Valore nominale Valore di bilancio Fair value

Esposizioni verso Paesi UE

- Italia 20.665 25.527 24.430
- Spagna 27 50 50
- Portogallo 28 13 13
- Belgio 42 46 46
- Polonia 10 11 11
- Altri Paesi UE (227) (137) (141)
Esposizioni verso altri Paesi 33 32 32
Totale 20.578 25.542 24.440

Nel dettaglio, I’esposizione ¢ rappresentata:

(1) dai crediti erogati a favore dei governi centrali e locali e degli enti governativi, pari a Euro 940 milioni,
interamente rappresentati da finanziamenti concessi allo Stato italiano (escluse le partite fiscali). I citati
finanziamenti costituiscono lo 0,8% rispetto all’ammontare dei crediti verso la clientela;

(i) da titoli di debito emessi da governi centrali e locali per Euro 24.602 milioni, di cui Euro 24.570 milioni
di emittenti di Paesi dell’Unione europea. Tali investimenti rappresentano il 59,7% dell’ammontare
complessivo delle attivita finanziarie del Gruppo per cassa classificate nei portafogli delle attivita di
negoziazione, iscritte al fair value, disponibili per la vendita e detenute fino alla scadenza.

La valorizzazione degli strumenti finanziari di cui alla tabella sopra riportata ¢ avvenuta secondo i criteri propri
della categoria di appartenenza di tali strumenti. In particolare, i titoli iscritti in bilancio nelle voci “attivita
finanziarie disponibili per la vendita” e “attivita finanziarie di negoziazione” sono valutati al fair value
determinato sulla base delle quotazioni degli stessi al 31 marzo 2015, mentre i finanziamenti e i titoli iscritti
in bilancio nel portafoglio “crediti” sono rilevati al costo ammortizzato.

Nella tabella seguente viene fornito un confronto sintetico dei rating al 30 aprile 2015 assegnati dalle agenzie
di rating Moody’s, Fitch e Standard & Poor’s agli Stati sovrani in relazione ai quali il Gruppo era
maggiormente esposto al 31 marzo 2015.

Agenzia di rating

Moody’s Fitch Standard & Poor’s
Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook
Belgio Aa3 Stabile AA Negativo AA Stabile
Italia Baa2 Stabile BBB+ Stabile BBB- Stabile
Polonia A2 Stabile A- Stabile A- Positivo
Portogallo Bal Stabile BB+ Positivo BB Positivo
Spagna Baa2 Positivo BBB+ Stabile BBB Stabile

Al riguardo si precisa che successivamente al 30 aprile 2015 e fino alla Data del Prospetto, non ¢ intervenuta
alcuna variazione di rilievo dei rating come sopra evidenziati.
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Il Gruppo era pertanto esposto, alle singole date di riferimento e nei termini sopra precisati, ai movimenti dei
titoli governativi in generale e, in modo particolare, dei titoli del debito pubblico italiano. Il persistere di
tensioni sul mercato dei titoli di Stato o la volatilita degli stessi potrebbero comportare effetti negativi, anche
rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.
Inoltre, un peggioramento del merito creditizio della Repubblica Italiana, unito a una conseguente diminuzione
del valore dei titoli, genererebbe un impatto negativo sui risultati economici relativamente al portafoglio HFT
e possibili impatti negativi in termini di costo di finanziamento delle posizioni detenute e di counterbalancing
capacity del Gruppo; il maggior impatto causato dalla riduzione del valore dei titoli comporterebbe inoltre un
incremento del valore negativo della Riserva AFS.

Si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.22.

Per quanto riguarda i profitti e le perdite non realizzati relativi alle esposizioni verso amministrazioni centrali
UE classificate nella categoria AFS, nel mese di gennaio 2014 il Gruppo, per effetto dell’attivazione delle
“discrezionalita nazionali” previste dal CRR I nell’ambito delle disposizioni transitorie effettuata dalla Banca
d’Italia, ha esercitato la facolta di escluderli dal computo del capitale primario di classe 1 (Common Equity
Tier 1). Tale facolta ¢ ammessa fino all’omologazione dell’IFRS 9; pertanto, una volta intervenuta
I’omologazione del predetto principio contabile, il Gruppo sara tenuto a considerare nel Common Equity Tier
1 la Riserva AFS negativa connessa ai titoli di Stato, con conseguente impatto sui propri ratio patrimoniali.
Sul punto si precisa, altresi, che la BCE ha chiesto all’Emittente di considerare nel Common Equity Tier I e,
pertanto, nel Common Equity Tier 1 Ratio e nel Total Capital Ratio, gia a partire dal 31 dicembre 2014, I’intero
importo della Riserva AFS negativa connessa ai titoli di Stato oggetto dell’operazione denominata
“Alexandria”, eliminando quindi il beneficio derivante dalle “discrezionalita nazionali” (per ulteriori
informazioni, si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.4).

In base alla normativa applicabile, gli utili non realizzati su strumenti finanziari classificati nel portafoglio
AFS, diversi da quelli relativi alle esposizioni verso amministrazioni centrali UE, sono computati nel Common
Equity Tier 1 solo a partire dal 2015 per il 40% e poi con una introduzione progressiva del 20% 1’anno (40%
nel 2015 e fino al 100% nel 2018); le perdite non realizzate su strumenti finanziari classificati nel portafoglio
AFS, diversi da quelli relativi alle esposizioni verso amministrazioni centrali UE, sono computati nel Common
Equity Tier 1 con una introduzione progressiva del 20% 1’anno (20% nel 2014 e fino al 100% nel 2018) (per
ulteriori informazioni, si veda la Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.6).

La Riserva AFS legata ai titoli di Stato italiani ¢ sensibile sia allo spread di credito della Repubblica Italiana
che alla variazione dei tassi di interesse. In particolare, la sensitivita del fair value allo spread della Repubblica
Italiana presentava un valore negativo di Euro 17,3 milioni al 31 marzo 2015 (in aumento rispetto a Euro -15,8
milioni al 31 dicembre 2014) per un movimento di +1 punto base della curva di credito Italia, ovvero si ha un
effetto positivo sulla Riserva AFS nel caso in cui lo spread si riduca. La sensitivita ai tassi di interesse era
invece di Euro 0,3 milioni al 31 marzo 2015 (invariata rispetto al 31 dicembre 2014) per un movimento di +1
punto base della curva dei tassi, ovvero si ha un effetto positivo sulla Riserva AFS nel caso di rialzo dei tassi
di interesse.

Per effetto delle esposizioni sopra precisate, il Gruppo ha registrato una Riserva AFS negativa (al netto
dell’effetto fiscale) pari a Euro 160,8 milioni al 31 marzo 2015 (in diminuzione rispetto a Euro 564,1 milioni
al 31 dicembre 2014), con attivita fiscali differite pari a Euro 83,8 milioni (rispetto a Euro 272 milioni al 31
dicembre 2014).

Alle esposizioni sovrane in titoli di debito vanno aggiunti i finanziamenti concessi dal Gruppo a governi
centrali e altri enti pubblici. Tra questi si segnalano i finanziamenti erogati a favore dello Stato italiano e di
altri enti locali italiani per Euro 940 milioni al 31 marzo 2015 (in diminuzione rispetto a Euro 3.252 milioni
registrati al 31 dicembre 2014). Il possibile deterioramento del merito creditizio di tali controparti potrebbe
portare all’effettuazione di svalutazioni, anche significative, per tale tipologia di clientela, secondo le attuali
policy interne di valutazione del credito e, di conseguenza, potrebbe comportare effetti negativi, anche
rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.
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Oltre alle esposizioni sopra indicate, il Gruppo ha registrato un’esposizione in derivati creditizi, espressa in
termini di vendita di protezione netta, per un valore nominale di Euro 149 milioni al 31 marzo 2015, in
diminuzione rispetto a Euro 690 milioni registrati al 31 dicembre 2014. Tale esposizione si riferisce quasi
esclusivamente alla Repubblica Italiana. Al riguardo si segnala che nel corso del mese di gennaio 2013
I’Emittente ha provveduto a ristrutturare I’operazione denominata ‘“Nota Italia” chiudendo la componente
legata al rischio Italia e quindi riducendo I’esposizione in derivati creditizi di circa Euro 500 milioni in termini
di valore nominale; tale ristrutturazione ha comportato 1’estinzione del derivato passivo, con una plusvalenza
lorda pari a Euro 21 milioni (valore di carico al 31 dicembre 2012 negativo per Euro 159 milioni, valore di
realizzo Euro 138 milioni). La ristrutturazione, eseguita con la chiusura del credit default swap, ha permesso
di ridurre la volatilita del conto economico della Banca a fronte del rischio di un eventuale default della
Repubblica Italiana, mantenendo [’esposizione al rischio Italia nel portafoglio AFS che non impatta
direttamente a conto economico. La chiusura ¢ stata eseguita in corrispondenza di una fase favorevole di
mercato, quale quella materializzatasi nel corso del mese di gennaio 2013.

L’eventuale deterioramento del merito creditizio dell’Italia e, in misura minore, degli altri Paesi verso cui il
Gruppo ¢ esposto, nonché la variazione dei tassi di interesse potrebbero provocare una riduzione del valore dei
titoli e/o dei derivati, con conseguenti effetti negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione
economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Sul punto si veda, altresi, la Sezione
Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.15.

Inoltre, gli impegni assunti dalla Banca nel contesto della procedura di approvazione del Piano di
Ristrutturazione da parte della Commissione europea (cfi. Sezione Prima, Capitolo 12, Paragrafo 12.2)
prevedono, tra I’altro, la riduzione del portafoglio di titoli di Stato italiani detenuti nella categoria contabile
AFS a un valore nominale, tenuto conto della chiusura dell’operazione “Santorini” avvenuta nel dicembre
2013, di Euro 14 miliardi nel 2017. Qualora la Banca non riuscisse a effettuare la riduzione del portafoglio
portando a scadenza i titoli di Stato italiani attualmente detenuti e dovesse invece trovarsi costretta a cedere
titoli di Stato italiani anche in condizioni di mercato non favorevoli, cid potrebbe comportare effetti negativi,
anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e¢/o finanziaria della Banca e/o del
Gruppo.

Per maggiori dettagli sull’esposizione al rischio del credito sovrano, si rinvia alla Relazione e Bilancio 2014
(Nota integrativa consolidata, Parte E — “Esposizione al rischio del credito sovrano”, pagg. 373-374) e al
Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo 2015 (Note illustrative, Parte E — “Esposizione al rischio del
credito sovrano”, pagg. 145-146).

4.1.11 Rischi derivanti da procedimenti giudiziari e amministrativi

Alla Data del Prospetto sussistono diversi procedimenti giudiziari pendenti nei confronti dell’Emittente in
parte riconducibili a indagini penali e vicende giudiziarie che hanno visto coinvolta la Banca negli anni 2012
e 2013 ed in parte connesse al normale svolgimento dell’attivita ordinaria.

(a) Rischi derivanti dal contenzioso civile, penale ¢ amministrativo collegato a indagini penali ¢ vicende
giudiziarie nell’anno 2012 e nell’anno 2013

Una parte dei procedimenti giudiziari trova la sua origine in un contesto straordinario ed eccezionale legato
anche alle indagini avviate in sede penale dalla magistratura e alle vicende giudiziarie che hanno interessato
I’Emittente negli anni 2012 e 2013 e che si riferiscono principalmente alle operazioni finanziarie di
reperimento delle risorse necessarie all’acquisizione di Banca Antonveneta e ad alcune operazioni finanziarie
effettuate dalla Banca, tra cui le operazioni connesse alle ristrutturazioni dell’operazione “Santorini” e delle
note “Alexandria”, ai precedenti aumenti di capitale eseguiti dalla Banca nel 2008 e nel 2011 e all’operazione
FRESH 2008.

A tali eventi possono essere altresi ricondotti alcuni procedimenti sanzionatori avviati dalle Autorita di
Vigilanza principalmente nei confronti del management in carica all’epoca dei fatti (che peraltro, in caso di
irrogazione di sanzioni, vedono la Banca solidalmente responsabile senza alcuna certezza che la stessa possa
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essere in grado di recuperare quanto corrisposto in virtu di tale obbligo ad esito dell’esperimento delle azioni
di regresso) e della Banca ex art. 187-quinquies del TUF e alcune azioni legali promosse nei confronti della
Banca da parte di associazioni di consumatori e investitori individuali che hanno sottoscritto strumenti
finanziari nel contesto delle emissioni azionarie effettuate dalla Banca. Si segnala, in particolare, che la
CONSOB, rispettivamente con delibera n. 18885 del 17 aprile 2014 e con delibera n. 18886 del 18 aprile 2014,
ha concluso i procedimenti sanzionatori avviati per possibili irregolarita nella predisposizione dei prospetti
informativi relativi agli aumenti di capitale realizzati rispettivamente nell’esercizio 2008 e nell’esercizio 2011.
Con tali delibere sanzionatorie la CONSOB ha comminato sanzioni amministrative pecuniarie per un importo
complessivo pari rispettivamente a Euro 450.000 e a Euro 700.000 agli amministratori e ai sindaci pro tempore
della Banca suddivise tra i singoli soggetti a seconda della carica ricoperta da ciascun esponente aziendale e
dell’effettiva funzione svolta all’interno della Banca. Avverso entrambi i provvedimenti la Banca non ha
proposto azioni di impugnazione e ha proceduto al pagamento delle sanzioni in qualita di obbligata in solido,
avviando le attivita propedeutiche per 1’esercizio delle azioni di regresso. In base a contestazioni analoghe a
quelle mosse nei due procedimenti sanzionatori sopra menzionati, la CONSOB, con delibera n. 18924 del 21
maggio 2014, ha concluso anche il procedimento sanzionatorio per irregolaritd nella predisposizione di
prospetti di prestiti obbligazionari e certificate pubblicati dall’Emittente nel periodo 2008-2012, comminando
sanzioni amministrative pecuniarie per un importo complessivo pari a Euro 750.000 agli amministratori e ai
sindaci pro tempore della Banca.

In tale ambito, vanno anche ricomprese le azioni sociali di responsabilita avviate dalla Banca nei confronti del
precedente Presidente del Consiglio di Amministrazione, Giuseppe Mussari, e del precedente Direttore
Generale, Antonio Vigni, e le azioni di responsabilita extracontrattuale contestualmente promosse nei confronti
di Nomura e Deutsche Bank AG (“Deutsche Bank™) per le operazioni connesse alle ristrutturazioni
dell’operazione “Santorini” e delle note “Alexandria” (1’azione di responsabilita extracontrattuale nei confronti
di Deutsche Bank ¢ stata oggetto di un accordo transattivo sottoscritto in data 19 dicembre 2013, che ha
determinato la chiusura anticipata dell’operazione “Santorini” — c¢fi. Sezione Prima, Capitolo 5,
Paragrafo 5.1.5).

Con riferimento al contenzioso civile instaurato per le operazioni connesse alla ristrutturazione delle note
“Alexandria” e alle azioni avviate nei confronti dell’allora Presidente del Consiglio di Amministrazione,
Giuseppe Mussari, e dell’allora Direttore Generale, Antonio Vigni, presso il Tribunale di Firenze, la Banca
agisce al fine di far dichiarare la responsabilita dei suddetti vertici aziendali e della controparte e ottenere
quindi la loro condanna al risarcimento dei danni causati dalle operazioni di finanza strutturata. Con
riferimento a tali procedimenti, alla Data del Prospetto non risultano avanzate domande riconvenzionali con
finalita risarcitorie nei confronti della Banca da parte dei soggetti sopra citati; per 1’effetto non sono state
stimate dalla Banca passivita correlate al rischio di soccombenza in tali due procedimenti.

L’esito del giudizio instaurato dalla Banca in relazione alle operazioni di finanza strutturata realizzate con
Nomura potrebbe essere condizionato dall’accoglimento delle domande formulate da quest’ultima nel giudizio
dalla stessa contestualmente avviato presso la Commercial Court inglese. Tali domande sono finalizzate a
veder riconosciute, tra 1’altro, la validita dei contratti e 1’insussistenza, a carico di Nomura, di alcuna
responsabilita contrattuale o per arricchimento ingiustificato; pertanto, non ¢ possibile escludere che, in caso
di pronuncia della magistratura inglese in favore di Nomura, quest’ultima richieda il riconoscimento degli
effetti del provvedimento nell’ambito del giudizio pendente dinanzi al Tribunale di Firenze al fine di
contrastare gli argomenti della Banca sulla illegittimita delle operazioni nel loro complesso (cfi. Sezione
Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8.1.4).

Si segnala, inoltre, che la Fondazione MPS ha avviato due autonomi giudizi, da un lato, nei confronti dell’avv.
Mussari, del dott. Vigni e di Nomura e, dall’altro lato, nei confronti del dott. Vigni e di Deutsche Bank, facendo
valere in entrambi i casi una pretesa responsabilita dei convenuti ex art. 2395 del Codice Civile per il danno
diretto asseritamente subito dalla Fondazione MPS per aver sottoscritto 1’aumento di capitale di BMPS
deliberato nel corso del 2011 ad un prezzo diverso da quello che sarebbe stato corretto sottoscrivere se le
ristrutturazioni, rispettivamente, “Alexandria” e “Santorini”, fossero state debitamente rappresentate nel
bilancio di BMPS.
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L’Emittente ¢ stato chiamato in causa in tali giudizi: (i) dal dott. Vigni in ragione di un impegno di manleva
(rispetto a pretese di terzi) asseritamente assunto dalla Banca nei suoi confronti nell’ambito dell’accordo di
risoluzione consensuale del rapporto dirigenziale; (ii) dall’avv. Mussari, in ragione della responsabilita della
Banca ex art. 2049 del Codice Civile, per il fatto di alcuni dirigenti asseritamente responsabili della
realizzazione dell’operazione effettuata con Nomura.

A seguito delle accennate indagini iniziate dalla magistratura nel 2012, sono stati avviati diversi procedimenti
penali, sanzionatori e civili da parte di magistratura, Autorita di Vigilanza, associazioni di consumatori,
investitori nonché dalla Banca medesima. La posizione della Banca rispetto a tali procedimenti ha seguito i
principi di discontinuita aziendale e manageriale che hanno improntato le azioni di rinnovamento intraprese
dal nuovo management, tese a individuare le migliori iniziative a tutela della Banca, del patrimonio e
dell’immagine della stessa, anche attraverso azioni legali dirette nei confronti dei precedenti esponenti apicali
e delle controparti coinvolte.

L’impegno della Banca su tali fronti ¢ stato negli scorsi mesi gravoso e potrebbe rimanere tale nei prossimi
mesi distogliendo il management dalle attivita ordinarie della Banca. Le azioni esercitate dagli investitori —
inerenti i prospetti informativi asseritamente falsi sulle cui basi sono intervenute le decisioni di investimento
da parte dei sottoscrittori — potrebbero subire incrementi, anche significativi, rispetto a quelle sino a questo
momento incardinate aventi un petitum complessivo, alla Data del Prospetto, di circa Euro 44 milioni. Le
azioni promosse dagli investitori potrebbero aumentare, anche significativamente, dal punto di vista del
numero e delle richieste risarcitorie, rispetto a quelle avviate sino alla Data del Prospetto, in particolare a
seguito delle risultanze dei procedimenti avviati successivamente alle indagini della magistratura iniziate nel
corso del 2012 e anche al recente inserimento della Banca, da parte della Procura della Repubblica presso il
Tribunale di Milano, nel registro degli indagati ai sensi di quanto previsto dal D.Lgs. 231/2001.

L’eventuale soccombenza in tali procedimenti ovvero un esito diverso da quello prospettato nonché I’avvio di
nuovi procedimenti e/o 1’incremento delle richieste risarcitorie formulate potrebbero avere effetti negativi,
anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale ¢/o finanziaria della Banca e/o del
Gruppo.

Con riferimento all’operazione connessa alla ristrutturazione delle note “Alexandria”, si segnala che, a seguito
della notifica — avvenuta in data 3 aprile 2015 — del provvedimento di chiusura delle indagini preliminari ai
sensi e per gli effetti dell’art. 415-bis c.p.p., la Procura della Repubblica presso il Tribunale di Milano ha
depositato richiesta di rinvio a giudizio nei confronti dell’avv. Mussari, del dott. Vigni e del dott. Baldassarri
e di due componenti del management di Nomura in ordine ai reati di cui all’art. 2622, commi 1 e 3 del Codice
Civile in materia di false comunicazioni sociali e di cui all’art. 185 del TUF in materia di manipolazione di
mercato, commessi in concorso tra loro con condotta rilevante ai fini degli artt. 3 e 4, comma 1, della Legge
146/2006 in materia di reati transnazionali.

In relazione ai delitti commessi dalle suddette persone fisiche il Pubblico Ministero ha, altresi, richiesto il

rinvio a giudizio dell’Emittente e di Nomura per gli illeciti amministrativi di cui all’art. 25-zer, lettera c), e 25-
sexies del D.Lgs. 231/2001.

In ragione della situazione straordinaria originata da tali vicende giudiziarie, della pluralita di procedimenti
aperti su diversi versanti e della evoluzione degli stessi, non si puo peraltro escludere che alla Banca possano
essere contestati ulteriori illeciti amministrativi ai sensi della disciplina prevista dal D.Lgs. 231/2001 con
possibili effetti negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria
della Banca e/o del Gruppo (cfi. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.34).

Per ulteriori informazioni in merito al contenzioso collegato a indagini penali e alle vicende giudiziarie avviate
nel corso del 2012, si veda la Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8.1.

(b) Rischi connessi al contenzioso derivante dallo svolgimento dell’attivita ordinaria

Nel corso del normale svolgimento della propria attivitd ordinaria, il Gruppo ¢ coinvolto in diversi
procedimenti giudiziari riguardanti, tra 1’altro: azioni revocatorie, anatocismo, collocamento di titoli
obbligazionari emessi da Paesi e societa poi in default, collocamento di altri strumenti e prodotti finanziari.
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Per una descrizione di maggiore dettaglio relativo al contenzioso derivante dallo svolgimento dell’attivita
ordinaria, si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8.2.

Nel corso del normale svolgimento della propria attivita, il Gruppo ¢, inoltre, soggetto ad accertamenti ispettivi
promossi dalle Autorita di Vigilanza che potrebbero comportare la richiesta di interventi di carattere
organizzativo e di rafforzamento dei presidi volti a colmare le eventuali carenze che dovessero essere rilevate.
L’entita di tali carenze, inoltre, potrebbe determinare 1’avvio di procedimenti sanzionatori a carico di esponenti
aziendali e dipendenti. Si segnala, in particolare, che la CONSOB con delibera n. 18850 del 2 aprile 2014 ha
concluso il procedimento sanzionatorio avviato per mancato rispetto delle disposizioni in materia di offerta al
pubblico di strumenti finanziari, comminando sanzioni amministrative pecuniarie nei confronti dell’ex
Direttore Generale, Antonio Vigni, e di alcuni responsabili di strutture aziendali dell’ Emittente per complessivi
Euro 43.000. Tale provvedimento non ¢ stato impugnato dalla Banca, che ha proceduto al pagamento delle
sanzioni in qualita di obbligata in solido.

I procedimenti sanzionatori avviati dalle Autorita di Vigilanza relativamente all’attivita ordinaria, dei quali
taluni anche nei confronti di alcuni componenti dell’attuale management, sono riportati nella Sezione Prima,
Capitolo 20, Paragrafo 20.8.2.2.

Alla Data del Prospetto la Banca ¢ stata rinviata a giudizio (per i profili di responsabilita amministrativa degli
enti ai sensi del D.Lgs. 231/2001) nell’ambito di un procedimento avviato dalla Procura della Repubblica
presso il Tribunale di Forli nei confronti di diverse persone fisiche e tre persone giuridiche per i reati di
riciclaggio ed ostacolo all’autorita di vigilanza, alla Banca sono stati contestati tre illeciti amministrativi da
reato: (i) ostacolo all’esercizio delle funzioni delle autorita pubbliche di vigilanza (art. 2638 del Codice Civile);
(i1) riciclaggio (art.648-bis del Codice Penale); e (iii) associazione per delinquere (art. 416 del Codice Penale),
a carattere transnazionale (cfi. Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8.2.3). Lo stesso Tribunale di Forli
all’udienza del 12 febbraio 2015 ha dichiarato la propria incompetenza, ritenendo competente, per quanto di
interesse della Banca, il Tribunale di Rimini. I1 predetto Tribunale, con ordinanza del 3 marzo 2015, ha
sollevato sul punto conflitto negativo di competenza territoriale rimettendo alla Suprema Corte di Cassazione
gli atti necessari alla decisione in ordine all’individuazione del Tribunale competente alla definizione del
procedimento.

sk

In relazione al contenzioso in essere, al 31 marzo 2015 sono stati effettuati accantonamenti per controversie
legali nel complessivo Fondi per Rischi e Oneri per un importo pari a circa Euro 431 milioni.

Tra le componenti del complessivo Fondi per Rischi e Oneri sono ricompresi, tra gli altri, stanziamenti a fronte
delle perdite presunte su azioni revocatorie ed esborsi stimati a fronte di reclami della clientela. Tali fondi sono
ritenuti congrui per la copertura delle potenziali passivita che potrebbero derivare dai giudizi in essere al 31
marzo 2015.

La stima delle passivita ¢ basata sulle informazioni di volta in volta disponibili e implica comunque, a causa
dei numerosi fattori di incertezza che caratterizzano i diversi procedimenti giudiziari, molteplici e significativi
elementi di valutazione. In particolare, talvolta non ¢ possibile produrre una stima attendibile come nel caso in
cui, ad esempio, il procedimento non sia stato avviato, nel caso di potenziali domande riconvenzionali o quando
vi siano incertezze legali e fattuali tali da rendere qualsiasi stima inattendibile. Pertanto, sebbene 1’ Emittente
ritenga che il complessivo Fondi per Rischi e Oneri accantonato in bilancio sia da considerare congruo in
relazione agli oneri potenzialmente conseguenti agli eventuali effetti negativi dei suddetti contenziosi, puo
accadere che I’eventuale accantonamento possa risultare insufficiente a far fronte interamente agli oneri, alle
spese, alle sanzioni e alle richieste risarcitorie e restitutorie connesse alle cause pendenti ovvero che il Gruppo
possa essere in futuro tenuto a far fronte a oneri e obblighi di risarcimento o restitutori non coperti da
accantonamenti, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, finanziaria e/o
patrimoniale della Banca e/o del Gruppo.

Si segnala infine che la Sesta Sezione del Tribunale di Milano, con due ordinanze del 25 marzo 2015 e del 3
aprile 2015, a seguito di ricorsi cautelari d’urgenza presentati da un’associazione di consumatori ai sensi

136




Sezione Prima

FATTORI DI RISCHIO

dell’art. 140, comma 8, del decreto legislativo 6 settembre 2005, n. 206 (Codice del consumo), ha inibito ad
alcuni istituti di credito di dare corso a qualsiasi ulteriore forma di anatocismo degli interessi passivi con
riferimento a determinati contratti di conto corrente in essere con la propria clientela o da stipulare in futuro
con consumatori. Sebbene I’ Emittente non risulti destinatario dei citati provvedimenti non ¢ possibile escludere
che nei confronti dello stesso possano essere avviate analoghe iniziative ovvero che 1’orientamento
giurisprudenziale espresso dal Tribunale di Milano sull’applicazione dell’art. 120 del TUB possa causare
I’avvio di nuovi procedimenti.

La soccombenza in tali eventuali procedimenti e/o il possibile incremento delle richieste restitutorie e/o
risarcitorie formulate potrebbero avere effetti negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione
economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

4.1.12 Rischi connessi alle operazioni di term structured repo e in particolare all’operazione denominata
“Alexandria”

La Banca ha posto in essere in passati esercizi operazioni di investimento effettuate in BTP a lunga durata,
finanziate attraverso pronti contro termine (ferm structured repo) e delle transazioni di copertura del rischio di
tasso mediante interest rate swap. In particolare, le due operazioni che rientrano in tale categoria sono
I’operazione denominata “Alexandria”, posta in essere con Nomura quale controparte, e 1’operazione
denominata “Santorini”, posta in essere con Deutsche Bank quale controparte (per le caratteristiche di tali
operazioni, c¢fr. Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5).

Nel mese di dicembre 2013 ’operazione “Santorini” ¢ stata oggetto di un accordo transattivo che ne ha
comportato la chiusura, mentre 1’operazione “Alexandria” ¢ ancora in essere.

Tale operazione prevede, inter alia, obblighi di c.d. collateralizzazione o marginazione su base giornaliera. Le
parti devono pertanto versare i c¢.d. margini di garanzia per assicurare la liquidabilita delle transazioni in ogni
momento, in caso di chiusura anticipata dovuta all’inadempimento dell’altra parte. Al 30 aprile 2015, il
collaterale complessivamente riferibile alla ristrutturazione delle note “Alexandria” (inclusa la componente
riferibile all’asset swap) e versato da BMPS era pari a Euro 2.449 milioni, inclusivo del collaterale versato a
fronte della repo facility, pari a Euro 916 milioni. Alla stessa data, la repo facility risultava utilizzata per Euro
1.967 milioni.

In tale operazione di term structured repo, il rischio piu significativo cui ¢ esposta la Banca ¢ il rischio di
credito della Repubblica Italiana. Avendo concluso un asset swap di copertura dal rischio di tasso, infatti, la
sensitivita ai tassi di interesse della posizione ¢ residuale rispetto alla sensitivita al merito creditizio della
Repubblica Italiana. La variazione del credit spread Italia comporta una variazione della Riserva AFS che
viene rappresentata in bilancio nel prospetto della redditivita complessiva. La Banca ¢ anche esposta al rischio
controparte, ma tale rischio ¢ mitigato dalla collateralizzazione/marginazione giornaliera per cassa delle
operazioni.

Peraltro, a causa dei propri obblighi di marginazione previsti alla Data del Prospetto con riferimento alla
ristrutturazione delle note “Alexandria”, la Banca potrebbe essere costretta a fronteggiare esborsi di cassa,
anche significativi, con possibili tensioni sulla liquidita del Gruppo e conseguenti effetti negativi sulle attivita
e sulla situazione economica, patrimoniale ¢/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

L’Emittente, effettuati tutti gli opportuni approfondimenti con i propri consulenti contabili, ha rappresentato
entrambe le predette operazioni di ferm structured repo nel proprio bilancio tenendo conto delle singole
componenti contrattuali, in considerazione delle modalita operative con cui sono state poste in essere e delle
finalitd economiche perseguite tramite le stesse. E stato pertanto ritenuto che non ci fossero le condizioni per
rappresentarle contabilmente come credit default swap.

Le modalita di contabilizzazione delle predette operazioni di term structured repo e la relativa informativa
sono state oggetto di analisi da parte delle tre Autorita di Vigilanza nel Documento congiunto Banca
d’Italia/CONSOB/IVASS n. 6 dell’8 marzo 2013. In ottemperanza a tale documento e trattandosi di operazioni
di importo significativo, il Gruppo ha descritto dettagliatamente nella Relazione e Bilancio 2012, per il tramite
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di prospetti redatti al fine di tener conto di tale metodo alternativo di contabilizzazione, gli impatti sui bilanci
che deriverebbero dalla riqualificazione delle operazioni come derivati sintetici (per il trattamento delle note
“Alexandria” nell’ambito dell’asset quality review, si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.4).

Peraltro, a seguito di specifica richiesta pervenuta dalla CONSOB del 18 aprile 2014 ai sensi dell’art. 114,
comma 5, del TUF, a precisazione di quanto riportato nel progetto dei bilanci di esercizio e consolidato al 31
dicembre 2013, la Banca ha fornito ulteriori informazioni in relazione all’esito del meeting dell’IFRS
Interpretations Committee (I’“Interpretations Committee”), tenutosi in data 25 marzo 2014, nel quale, tra
I’altro, ¢ stato trattato un quesito sul tema del trattamento contabile delle “term-structured repo transactions”
(rappresentazione separata degli effetti dei singoli contratti oppure aggregata come contratto derivato). Le
conclusioni a cui ¢ giunto I’Interpretations Committee sono riassunte nel paragrafo “/AS 39 Financial
Instruments: Recognition and Measurement — accounting for term-structured repo transactions” del
documento “IFRIC Update March 2014”. In sintesi, I’'I[FRS IC ha deciso di non inserire questo tema nella
propria agenda, in quanto, alla luce degli IFRS vigenti, non sono necessarie né un’interpretazione né una
modifica agli standard esistenti.

Nell’assumere questa decisione, 1’Interpretations Committee ha evidenziato che, al fine di determinare se
I’entita debba contabilizzare separatamente le operazioni oppure se queste debbano essere trattate come
un’unica transazione, deve essere fatto riferimento ai paragrafi B.6 e C.6 della Guidance on Implementing
dello TAS 39 nonché al paragrafo AG 39 dello IAS 32.

In merito a tali precisazioni circa I’applicazione del paragrafo B.6, si evidenzia che nella Relazione e Bilancio
2013 (Nota integrativa consolidata, Parte A “Politiche Contabili”, pag. 186) sono illustrate le analisi di
dettaglio effettuate allo scopo di verificare se, ai fini del rispetto del principio della prevalenza della sostanza
sulla forma, ricorrano gli indicatori di cui allo IAS 39, Guidance on Implementing, paragrafo B.6, in base ai
quali la sostanza dell’operazione posta in essere potrebbe risultare sostanzialmente assimilabile a quella di un
contratto derivato e, in particolare, a un credit default swap. In particolare, con riferimento all’operazione
“Santorini”, si evidenzia che, per quanto a conoscenza della Banca, le controparti che hanno operato
direttamente o indirettamente con BMPS nelle operazioni di acquisto di titoli oggetto dei contratti di total
return swap con Deutsche Bank sono state Abaxbank e BCG International; peraltro, anche qualora la
controparte nelle citate operazioni di acquisto di titoli fosse stata la stessa Deutsche Bank, cido non avrebbe
modificato I’impostazione contabile adottata. Alla luce di tali analisi, il Consiglio di Amministrazione di
BMPS ha confermato la rappresentazione separata delle singole componenti contrattuali (rappresentazione
contabile “a saldi aperti”). Le conclusioni raggiunte riflettono la valutazione del complesso degli accordi
contrattuali, avendo particolare riguardo alle finalitd sottostanti, ai flussi di cassa e ai rischi connessi,
considerando altresi le caratteristiche giuridiche ed i riflessi sostanziali delle operazioni poste in essere.

In base agli altri chiarimenti contenuti nel documento dell’Interpretations Committee citato, il trattamento
contabile delle operazioni Alexandria/Nomura e Santorini/Deutsche Bank (quest’ultima chiusa
transattivamente nel mese di dicembre 2013, cfr. Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5) ¢ stato inoltre
analizzato anche con riferimento al par. C.6 della Guidance on Implementing dello 1AS 39 e al par. AG 39
dello IAS 32. Anche in tal caso, valutato il complesso degli accordi contrattuali e dei collegamenti esistenti tra
alcune clausole negoziali, tenuto conto che ciascuno degli strumenti finanziari che costituiscono le operazioni
Alexandria/Nomura e Santorini/Deutsche Bank ¢ comunque caratterizzato da termini e condizioni propri, tali
da consentirne il trasferimento o il regolamento separato, si ritiene che il par. C.6 della Guidance on
Implementing dello IAS 39 sia idoneo a supportare ulteriormente I’impostazione “a saldi aperti” adottata dalla
Banca. Anche dal par. AG 39 dello IAS 32, facente parte della Application Guidance dello IAS 32 in tema di
compensazione di attivita e passivita finanziarie nello stato patrimoniale, possono esser estrapolati alcuni
principi di carattere generale a ulteriore supporto della contabilizzazione separata delle singole operazioni
adottata dalla Banca.

In conclusione, la modalita di rappresentazione contabile “a saldi aperti” adottata da BMPS ¢ confermata anche
dall’analisi svolta con riferimento al paragrafo C.6 della Guidance on Implementing dello IAS 39 nonché al
paragrafo AG 39 dello IAS 32, richiamati nel documento denominato “/FRIC Update — From the IFRS
Interpretations Committee — March 2014”. Nonostante la rappresentazione contabile adottata da BMPS sia
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confermata dalla documentazione sopracitata, non si pud escludere che in futuro gli organi competenti diano
un’opinione diversa in merito alla rappresentazione contabile di detti strumenti, con possibili effetti negativi
sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale ¢/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Infine, in relazione alla specifica richiesta pervenuta dalla CONSOB in data 10 dicembre 2013, ai sensi dell’art.
114, comma 5, del TUF, la Banca ha fornito, nella Relazione e Bilancio 2013, nella Relazione e Bilancio 2014
e nel Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo 2015, un aggiornamento dei prospetti consolidati
rideterminati al fine di mostrare gli effetti delle rettifiche e delle riclassificazioni sul conto economico, sul
patrimonio netto e sulla redditivita complessiva, derivanti dalla rappresentazione come derivati sintetici delle
operazioni rilevanti di term structured repo, incluso 1’impatto economico/patrimoniale che sarebbe stato
rilevato in bilancio a seguito della chiusura transattiva con Deutsche Bank dell’operazione “Santorini”,
avvenuta nel mese di dicembre 2013, qualora quest’ultima fosse stata rappresentata in bilancio come derivato
sintetico.

Nella rappresentazione contabile rideterminata delle due operazioni come derivati sintetici, I’acquisto dei titoli
e il finanziamento tramite long term repo sono rappresentati e valutati come credit default swap (vendita di
protezione sul rischio sulla Repubblica Italiana, emittente dei titoli sottostanti alle operazioni); analogamente,
la differenza fra le cedole fisse dei titoli e il tasso di interesse variabile pagato sui repo di finanziamento ¢
rappresentato come premio incassato per la vendita di protezione.

La rappresentazione contabile delle due operazioni come derivati sintetici produrrebbe impatti
significativamente diversi nel conto economico per le variazioni di fair value dei credit default swap e per la
riclassificazione a trading degli interest rate swap. Invece, I’impatto differenziale a patrimonio netto verrebbe
significativamente mitigato dall’eliminazione delle Riserve AFS (di valore negativo) generate dalla
contabilizzazione a “saldi aperti”.

Si evidenzia che la rappresentazione contabile come credit default swap delle due operazioni, per effetto della
diversa classificazione contabile delle singole componenti, comporterebbe una modifica al perimetro dei due
portafogli di vigilanza (trading book e banking book) e, di conseguenza, impatti differenziali sostanzialmente
compensativi sul VaR dei singoli portafogli. Ne consegue che tale diversa rappresentazione non genererebbe
impatti differenziali sul VaR complessivo di Gruppo.

Con riferimento al Bilancio 2014, la rappresentazione della ristrutturazione “Alexandria” quale derivato
sintetico avrebbe comportato un impatto negativo sul conto economico dell’esercizio 2014 pari a Euro 55
milioni; I’impatto sulla redditivita complessiva di periodo, che include I’effetto derivante dalla cancellazione
della Riserva AFS, sarebbe risultato nell’esercizio 2014 negativo per Euro 43 milioni. L impatto cumulato sul
patrimonio netto sarebbe, pertanto, risultato negativo per Euro 82 milioni sulla situazione al 31 dicembre 2014.

Con riferimento al Bilancio 2013 e al Bilancio 2012, la rappresentazione delle due operazioni quali derivati
sintetici avrebbe comportato un impatto positivo sul conto economico dell’esercizio 2012 pari a Euro 256
milioni e un impatto positivo sul conto economico dell’esercizio 2013 pari a Euro 854 milioni; I’impatto sulla
redditivita complessiva di periodo, che include I’effetto derivante dalla cancellazione della Riserva AFS,
sarebbe risultato nell’esercizio 2012 negativo per Euro 136 milioni e nell’esercizio 2013 positivo per Euro 68
milioni. L’impatto cumulato sul patrimonio netto sarebbe, pertanto, risultato negativo per Euro 104 milioni
sulla situazione al 31 dicembre 2012 e negativo per Euro 37 milioni sulla situazione al 31 dicembre 2013.

Con riferimento al Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo 2015, la rappresentazione della
ristrutturazione “Alexandria” quale derivato sintetico avrebbe comportato un impatto positivo sul conto
economico di periodo pari a Euro 71 milioni, mentre 1’impatto sulla redditivita complessiva di periodo, che
include I’effetto derivante dalla cancellazione della Riserva AFS, sarebbe risultato negativo per Euro 113
milioni. L’impatto cumulato sul patrimonio netto sarebbe risultato negativo per Euro 195 milioni.

Si precisa che la contabilizzazione delle operazioni di long term structured repo €&, alla Data del Prospetto,
oggetto di approfondimento da parte della CONSOB anche alla luce del provvedimento di chiusura delle
indagini preliminari emesso ai sensi dell’articolo 415-bis c.p.p. da parte della Procura della Repubblica presso
il Tribunale di Milano (per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.8.1.1).
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Al riguardo si segnala che il CODACONS ha piu volte contestato in varie sedi, e in particolare con comunicati
stampa diramati a partire dall’inizio del 2013, la correttezza della rappresentazione di tali operazioni nel
Bilancio 2012 anche mediante la presentazione di esposti presso autorita civili e penali che, alla Data del
Prospetto, non hanno avuto alcun seguito. Sebbene la Banca ritenga le asserzioni formulate da tale associazione
infondate e ingiustamente lesive della sua reputazione, tanto da averne fatto oggetto della riferita azione
risarcitoria (anche in considerazione dei toni e delle espressioni utilizzate: ¢fi. Sezione Prima, Capitolo 20,
Paragrafo 20.8.2.4), ove mai le istanze del CODACONS dovessero trovare seguito nei procedimenti giudiziari,
amministrativi e penali da quest’ultima promossi ¢/o in quelli in cui risulta convenuta potrebbero aversi
ripercussioni negative, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria
della Banca e/o del Gruppo.

Per ulteriori informazioni circa gli impatti che dette operazioni avrebbero prodotto in termini patrimoniali ed
economici ove qualificate come credit default swap, si vedano gli schemi all’uopo rideterminati e riprodotti in
allegato alla Relazione e Bilancio 2014 (pagg. 529-534), alla Relazione e Bilancio 2013 (pagg. 481-486), alla
Relazione e Bilancio 2012 (pagg. 448-451) e al Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo 2015 (pagg.
215-220).

Si segnala, infine, che 1’esposizione nei confronti di Nomura al 31 dicembre 2014 si ¢ attestata al 34,68% a
livello consolidato e al 35,55% a livello individuale, comportando il superamento dei limiti sulle Grandi
Esposizioni (sul punto si veda anche la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.3). Con riferimento a tale
esposizione, la BCE con lettera del 10 febbraio 2015 ha richiesto all’Emittente di rientrare entro i limiti
regolamentari entro il 26 luglio 2015. Il rientro nei suddetti limiti puo essere effettuato attraverso diverse
modalita — alla Data del Prospetto oggetto di analisi da parte dell’Emittente —, tra cui la possibilita di chiudere
anticipatamente, in tutto o in parte, I’operazione denominata “Alexandria”. Sul punto si segnala, in particolare,
che alla Data del Prospetto sono in corso contatti preliminari tra le parti al fine di verificare i presupposti per
poter concordare una chiusura transattiva dell’operazione.

La chiusura di tale operazione comporterebbe un impatto negativo significativo sul conto economico della
Banca, legato all’andamento delle variabili di mercato, principalmente riconducibile al ricircolo (riversamento
a conto economico) della Riserva AFS alla data di chiusura dell’operazione, oltre che ai costi di chiusura della
transazione con Nomura. Si segnala, peraltro, che la chiusura di tale operazione ai livelli di spread alla Data
del Prospetto comporterebbe un impatto non significativo sul Common Equity Tier 1 del Gruppo, in quanto gli
effetti di una chiusura sarebbero in larga parte gia riflessi nel Common Equity Tier I per effetto del trattamento
prudenziale specifico, richiesto dalla BCE, della Riserva AFS negativa iscritta in bilancio, dedotta per intero
dal Patrimonio di Vigilanza (sul punto cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.4). La chiusura anticipata
per cassa dell’operazione denominata “Alexandria” non dovrebbe, inoltre, comportare per la Banca un esborso
superiore al collaterale gia versato a Nomura, in quanto dal punto di vista di BMPS I’operazione risulta
“sovracollateralizzata” e, pertanto, I’Emittente non ritiene che tale chiusura possa avere un impatto
significativo sulla posizione di liquidita del Gruppo.

Con riferimento all’operazione denominata “Alexandria”, inoltre, sono pendenti procedimenti civili e penali
nei confronti di Nomura e pertanto la BCE, preso atto della complessita di tali procedimenti, ha subordinato la
richiesta di riduzione dell’esposizione all’assenza di comprovati impedimenti di natura legale connessi ai
procedimenti in essere in relazione all’operazione denominata “Alexandria”. In relazione ai procedimenti civili
e penali relativi all’operazione denominata “Alexandria” avviati nei confronti di Nomura (e di altri soggetti)
si rinvia a quanto riportato nella Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.11 e Capitolo 20, Paragrafo 20.8.1.

4.1.13 Rischi connessi alla mancata distribuzione dei dividendi

I risultati negativi del Gruppo Montepaschi hanno inciso sulla possibilita dell’Emittente di distribuire
dividendi. In particolare gli esercizi sociali chiusi al 31 dicembre 2014, 2013 ¢ 2012 hanno fatto registrare una
perdita e, di conseguenza, BMPS non ha distribuito dividendi. I risultati economici di tali esercizi sono stati
influenzati da eventi che, qualora dovessero ripetersi nei futuri esercizi, potrebbero impedire o limitare la
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distribuzione dei dividendi anche per tali esercizi, con conseguenti effetti negativi sui rendimenti
dell’investimento in azioni dell’Emittente.

La distribuzione dei dividendi potrebbe, inoltre, anche in futuro, essere esclusa o limitata dalla necessita di
rispettare i requisiti patrimoniali sanciti dalle norme di legge e/o regolamentari applicabili al Gruppo ovvero
imposti dall’ Autorita di Vigilanza. In particolare, si segnala che la BCE, nell’ambito del Supervisory Review
and Evaluation Process (SREP), ha posto specifico divieto alla Banca di procedere alla distribuzione di
dividendi. Tale divieto ¢ valido fino a revoca della decisione; pertanto, fintantoché la BCE non decida di
rimuovere tale divieto, I’Emittente, pur in presenza di utili di esercizio distribuibili, non potra procedere alla
distribuzione di dividendi.

L’Emittente potrebbe, inoltre, pur in presenza di utili di esercizio distribuibili e nonostante 1’assenza di divieti
e/o limitazioni legislative e regolamentari, decidere di non procedere alla distribuzione di dividendi a favore
dei titolari delle azioni ordinarie ovvero di procedere alla distribuzione di dividendi in una misura inferiore
rispetto al massimo distribuibile in conformita alle disposizioni di legge e statutarie applicabili.

Per ulteriori informazioni sulla situazione patrimoniale ¢ finanziaria e sui risultati economici del Gruppo, si
rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.1.

Per ulteriori informazioni sulla politica di distribuzione dei dividendi, si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo
20, Paragrafo 20.7.

4.1.14 Rischio connesso alla presenza di derivati OTC nel portafoglio dell’Emittente

Il Gruppo negozia contratti derivati su diverse tipologie di sottostanti, quali titoli di debito e tassi di interesse,
titoli di capitale e indici azionari, valute e oro e altri sottostanti, sia con clientela ordinaria, sia con controparti
istituzionali.

Al 31 dicembre 2014 1’esposizione del Gruppo in derivati finanziari e creditizi negoziati fuori borsa (c.d.
derivati OTC) con qualunque controparte (istituzionale, clientela, ecc.) e indipendentemente dal portafoglio di
appartenenza (negoziazione o bancario) in termini di fair value positivo, al lordo degli accordi di netting, si €
attestata a Euro 7.966 milioni, in diminuzione rispetto a Euro 9.048 milioni al 31 dicembre 2013. Al 31 marzo
2015 I’esposizione del Gruppo ha registrato un aumento del 4,9% rispetto al 31 dicembre 2014, attestandosi a
Euro 8.359 milioni.

L’operativita in derivati OTC prevede da parte del Gruppo, in primo luogo, I’assunzione dei rischi di mercato,
intesi come perdita potenziale che si puo registrare sulle posizioni detenute a seguito di variazioni sfavorevoli
nei parametri di mercato. I principali fattori di rischio ai quali tale operativita ¢ soggetta sono: tassi di interesse,
tassi di cambio, indici, merci e le relative volatilita e correlazioni. Contestualmente, tale operativita espone il
Gruppo anche al rischio di controparte, inteso come il rischio che la controparte di una transazione, avente ad
oggetto determinati strumenti finanziari, risulti inadempiente prima del regolamento della transazione. Cio
potrebbe determinare delle perdite potenziali se lo strumento finanziario, al momento dell’insolvenza della
controparte, dovesse presentare un valore positivo per il Gruppo che, quindi, vanterebbe un diritto di credito
nei confronti della controparte.

Il Gruppo presidia il rischio di controparte associato all’operativita in contratti derivati attraverso la definizione
di linee guida e policy per la gestione, la misurazione e il monitoraggio differenziati in ragione delle
caratteristiche della controparte. Relativamente all’operativita posta in essere con le istituzioni finanziarie, il
monitoraggio giornaliero dell’esposizione al rischio di controparte viene effettuato sulle singole linee di credito
a cura delle unita di controllo delle differenti unita di business. Tale operativita ¢ quasi totalmente assistita da
contratti di netting e di scambio del collaterale. Relativamente all’operativita con clientela ordinaria, il
processo si basa sulla distinzione dei ruoli e delle competenze tra le differenti realta del Gruppo.

Peraltro non si puo escludere che il protrarsi della crisi internazionale, la possibile evoluzione dei parametri di
mercato e I’eventuale deterioramento del merito creditizio delle controparti (con conseguente inadempimento
e incapienza delle garanzie prestate) possano incidere negativamente sulla valorizzazione di tali strumenti
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derivati, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria
della Banca e/o del Gruppo.

4.1.15 Rischi connessi alla crisi economico/finanziaria generale e alla crisi del debito dell’Area Euro

In quanto banca e societa capogruppo di un gruppo bancario, i risultati dell’Emittente e delle societa
appartenenti al Gruppo sono significativamente influenzati dalla situazione economica generale e dalla
dinamica dei mercati finanziari e, in particolare, dall’andamento dell’economia in Italia (determinato, tra
’altro, da fattori quali la solidita percepita dagli investitori, le prospettive di crescita attesa dell’economia e
’affidabilita creditizia) in quanto Paese in cui la Banca opera quasi esclusivamente e nei confronti del quale il
Gruppo vanta una rilevante esposizione creditizia (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.10).

A seguito della crisi che ha investito il mercato globale dall’agosto 2007, il sistema finanziario globale e i
mercati finanziari si sono trovati a operare in condizioni di difficolta e instabilita che hanno richiesto azioni da
parte di governi, banche centrali od organismi sovranazionali a supporto delle istituzioni finanziarie, tra cui
I’immissione di liquidita nel sistema e I’intervento diretto nella ricapitalizzazione di alcuni tra tali soggetti.
Tale scenario ha di fatto negativamente condizionato i mercati finanziari di tutto il mondo.

Tale contesto negativo, oltre ad avere contribuito ad accelerare il deterioramento dello stato della finanza
pubblica dei Paesi dell’Unione europea, ha penalizzato in particolare i sistemi bancari piu esposti ai debiti
sovrani (c.d. crisi del debito sovrano) causando un progressivo peggioramento della crisi che si ¢ protratta, sia
a livello italiano, sia europeo, per tutto il 2012 con conseguente rivalutazione del rischio di credito degli Stati
sovrani. Nonostante gli interventi della BCE, si ¢ diffuso tra gli investitori e gli operatori economici il timore
di un possibile default di alcuni Paesi dell’Area Euro, con una conseguente generalizzata diminuzione dei
finanziamenti, una maggiore volatilita dei mercati e forti criticita, a livello internazionale, nella raccolta di
liquidita. In tale contesto, si € piu volte paventata 1’ipotesi di un dissolvimento dell’Unione Monetaria Europea,
rappresentata dalla moneta unica “Euro”, ovvero l’uscita di singoli Paesi da tale unione monetaria (con il
possibile ritorno alle valute locali).

11 2013 ha segnato una fase di transizione verso una graduale stabilizzazione dell’economia internazionale. In
particolare gli Stati Uniti d’America, il Regno Unito e il Giappone hanno sperimentato un recupero della
crescita e I’ Area Euro, pur registrando una flessione annua del PIL, ¢ tornata ad espandersi, su base trimestrale,
nell’ultimo trimestre dell’anno, grazie al miglioramento delle condizioni sui mercati finanziari e al recupero
della domanda estera. Tuttavia, il ritorno all’espansione in Area Euro si ¢ dimostrato piu lento del previsto,
scontando uno stabile elevato livello di disoccupazione, uno scenario di prolungata bassa inflazione, una
domanda domestica depressa e una fragilita dei bilanci che ha amplificato gli effetti depressivi delle manovre
fiscali. Le tensioni sui mercati finanziari si sono ricomposte in scia all’evoluzione della crisi del debito sovrano,
all’implementazione del processo di transizione verso 1’Unione Bancaria e all’adozione di una forward
guidance accomodante da parte della BCE, con I’ Autorita Monetaria che si ¢ dimostrata pronta ad agire con
tutti gli strumenti a disposizione, se necessario, qualora si manifestassero tensioni dal lato della liquidita o
rischi per la stabilita dei prezzi in entrambe le direzioni (al rialzo o al ribasso).

Nel 2014 la dinamica dell’economia globale e del commercio internazionale ¢ stata inferiore alle attese. Al
consolidamento della crescita negli Stati Uniti si ¢ contrapposto un ridimensionamento dell’attivita economica
in Giappone e nei Paesi emergenti. Anche nell’Area Euro si sono deteriorate le prospettive di crescita e ha
perso slancio la ripresa con I’attivita economica che anche in Germania si ¢ contratta (nel secondo trimestre
dell’anno su base congiunturale) prima di tornare ad avanzare. In un contesto di domanda estera troppo debole
e di raffreddamento degli investimenti non sufficientemente compensati da un recupero dei consumi interni, il
Consiglio della BCE ¢ pertanto intervenuto con decisione nel tentativo di rilanciare la crescita e scongiurare il
pericolo di una deflazione, portando il costo del denaro al minimo storico, avviando inoltre operazioni di
rifinanziamento a lungo termine (c.d. TLTRO) destinate alle banche e condizionate alla concessione di credito
a famiglie e imprese unitamente ad un piano di durata almeno biennale di acquisto di asset-backed securities
e di covered bond, inclusivo di titoli anche con rating inferiore a “BBB-", sia pure a certe condizioni.
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A partire dal quarto trimestre del 2014, inoltre, la volatilita in Area Euro ¢ tornata ad aumentare in seguito
all’annuncio delle nuove elezioni in Grecia, all’esito delle medesime — che ha visto la vittoria del partito anti
europeista Syriza — ¢ alle trattative tra il Governo greco e 1’Unione europea per il riscadenziamento ¢ la
rinegoziazione dell’assistenza finanziaria e del relativo programma di impegni e riforme. Le incertezze relative
alla situazione dell’economia greca risultano accresciute, in particolare, da alcuni fattori: (i) la forte
opposizione del partito di maggioranza alle politiche di austerity dell’Unione europea; (ii) il conseguente
rischio che il Governo greco possa decidere di non rispettare gli impegni presi con I’Eurogruppo in relazione
alla ristrutturazione del debito greco negoziata nel 2012; (iii) il rischio che il programma di assistenza
finanziaria dell’Eurogruppo non sia rinnovato alle successive scadenze per 1’incapacita delle parti di trovare
un accordo sulle condizioni del medesimo, con conseguente e immediata crisi di liquidita dello Stato greco ed
eventuale uscita della Grecia dall’Unione europea.

I timori per una fase di stagnazione dell’economia europea, in un contesto di elevata volatilita, sono cresciuti
a tal punto che ad inizio del 2015 la BCE ha annunciato il lancio di un sovereign quantitative easing su larga
scala attraverso 1’acquisto di Euro 60 miliardi ogni mese in titoli obbligazionari di Stati, agenzie e istituzioni
europee, almeno fino a settembre 2016 (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.2.2).

Nel caso in cui negli Stati Uniti la ripresa dovesse proseguire nel processo di consolidamento, il 2015 potrebbe
comportare un’accelerazione della crescita anche per le economie europee, nonostante permangano notevoli
fattori di incertezza che insistono sullo scenario globale. In particolare, restano da valutare il possibile impatto
sui mercati finanziari dell’avvio dell’exit strategy da parte di autorita monetarie come la Federal Reserve, le
implicazioni del recente brusco calo del prezzo del petrolio sui bilanci dei Paesi produttori e su un contesto
caratterizzato, soprattutto in Europa, da inflazione molto modesta, gli effetti degli squilibri valutari intervenuti
sui mercati negli ultimi mesi (la banca centrale svizzera ha eliminato il limite al tasso di cambio del franco
svizzero nei confronti dell’Euro, mentre il rublo si ¢ nettamente deprezzato); inoltre trovano rinnovato vigore
1 movimenti anti-europeisti all’indomani delle difficili trattative tra I’Unione europea e la Grecia per la gestione
del debito ellenico (sulla cui rinegoziazione non ¢ stato raggiunto un accordo nella riunione informale dei
Ministri dell’Economia dell’ Area euro tenutasi a Riga in data 24 aprile 2015, alimentando cosi le ipotesi di
default della Stato ellenico e di una sua uscita dall’Euro), mentre alcuni Paesi dell’Unione europea invocano
flessibilita nell’applicazione dei trattati comunitari, e si acuiscono le tensioni geopolitiche sullo scacchiere
internazionale (Libia, Medio Oriente e Ucraina).

Con particolare riferimento all’Italia, I’andamento economico del Paese ¢ stato significativamente
condizionato dalla crisi internazionale ed ¢ stato caratterizzato dalla stagnazione dell’economia nazionale, da
diverse riduzioni del rating italiano e da un incremento dello spread tra BTP e Bund.

In particolare, il primo semestre dell’esercizio 2012 ¢ stato caratterizzato da un aumento dello spread tra BTP
decennali e Bund — dovuto in particolare alle stime negative di crescita per I’Italia —, mentre nella seconda
parte dell’anno si ¢ assistito ad una decisa riduzione dei rendimenti dei titoli di Stato su tutte le scadenze,
rispetto ai livelli massimi raggiunti del 2011 (grazie all’attenuarsi delle tensioni dei mercati sul debito sovrano
nell’Area Euro e all’azione del governo in tema di consolidamento fiscale), accompagnata da un progressivo
decremento dello spread tra BTP decennali e Bund. A tale riduzione, hanno contribuito, inoltre, le dichiarazioni
del Governatore della BCE alla fine del mese di luglio 2012 e I’approvazione nel settembre 2012 da parte del
Consiglio della BCE del piano di acquisti sul mercato secondario, da parte dell’ Autorita stessa, di titoli del
debito pubblico dei Paesi dell’Area Euro con scadenza compresa tra 1 e 3 anni senza fissare alcun limite
quantitativo (c.d. Qutright Monetary Transaction), da affiancare agli interventi dell’ESM (European Stability
Mechanism) sul mercato primario dietro 1’imposizione di condizionalita (sotto forma di aggiustamenti
macroeconomici o di assistenza finanziaria preventiva, c¢.d. Enhanced Condition Credit Line o ECCL). La
BCE ha inoltre avviato, a favore di singole banche, il programma di Emergency Liquidity Assistance e ha
messo in atto un piano finalizzato a fornire agli istituti di credito europei un quantitativo illimitato di liquidita
a 3 anni, per rispondere alle difficolta diffusamente riscontrate nello svolgimento dell’attivita di funding. Si
veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.2.1.

Nello scenario di progressiva stabilizzazione intervenuto dalla meta del 2013, I’Italia ha beneficiato, in ritardo
rispetto alle altre economie dell’ Area Euro, del miglioramento del ciclo economico europeo. In particolare il
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PIL ha registrato una contrazione, su base annua, dell’1,7% nel 2013 e dello 0,4% nel 2014. Lo sforzo
riformista dell’attuale governo guidato dal primo ministro Matteo Renzi e il via libera alla legge finanziaria
annuale per I’anno 2015 da parte della Commissione europea, che ne ha sottolineato la validita soprattutto in
materia di riforma del mercato del lavoro (c.d. Jobs Act), gettano le basi per I’auspicato rilancio economico
dell’Italia, con la Commissione europea stessa che si attende per I’anno in corso un ritorno alla crescita
nell’ordine dello 0,6% su base annua. Tuttavia le possibilita di recupero italiano continuano a dipendere
dall’incerta evoluzione dello scenario internazionale, oltre che da fattori di debolezza domestici, come una
domanda interna fragile, un mercato del lavoro sottoposto a tensioni (in cui la disoccupazione ¢ arrivata a
superare il 13%), una situazione dei conti pubblici che pone 1’Italia ancora a rischio di incorrere in potenziali
procedure di infrazione da parte della Commissione europea per il mancato contenimento del rapporto
debito/PIL e frizioni politiche che, se esacerbate, potrebbero minare la ritrovata stabilita dell’attuale governo.

L’andamento dello spread tra BTP e Bund decennali ha seguito 1’evoluzione del contesto italiano: nel 2013,
ha manifestato andamenti altalenanti, anche in relazione al quadro di incertezza politica in Italia, raggiungendo
a meta anno i 300 punti base prima di intraprendere un sentiero di discesa (parzialmente invertito nel 2014 e
poi ripreso), che ha portato il differenziale di rendimento al di sotto dei 140 punti base ad aprile 2015.

Con riferimento, infine, all’andamento del credito in Italia, secondo le rilevazioni piu recenti, le condizioni di
offerta di credito alle imprese sono migliorate, ma restano piu stringenti per quelle di minore dimensione; i
tassi di interesse medi sui nuovi prestiti sono scesi gradualmente, pur mantenendosi superiori a quelli dell’ Area
Euro (di circa 30 punti base per imprese ¢ famiglie). Fattori di domanda legati alla debolezza degli investimenti,
unitamente alla percezione di un alto rischio di credito per alcune categorie di imprese, frenano ancora la
dinamica dei finanziamenti."!

Dopo un 2013 negativo per la redditivita dei maggiori gruppi bancari italiani, nei primi sei mesi del 2014 la
redditivita € tornata a migliorare, ma rimane ancora debole: nella prima meta del 2014 il rendimento
annualizzato del capitale e delle riserve (ROE) ¢ stato pari al 2,8%, a fronte dell’1,3% del primo semestre del
2013; il ROE si ¢ attestato al 2,5% per le banche incluse nel comprehensive assessment e al 3,5% per le altre.
Per il sistema il miglioramento della redditivita ha beneficiato da un lato del contributo dei ricavi da
commissione, e dall’altro del calo delle rettifiche di valore.'?

Qualora dovessero manifestarsi nuovi fenomeni di instabilita politica in Italia, o non essere sufficientemente
implementate le misure di consolidamento fiscale e di rilancio dell’economia che il nuovo esecutivo sta
attuando, le incertezze connesse alla crisi economica e finanziaria potrebbero nuovamente acuirsi e tutto cio
potrebbe incidere negativamente sulla fiducia dei mercati internazionali nei confronti dell’Italia, con ulteriori
riflessi sulla valutazione del debito sovrano della stessa e sulle prospettive di ripresa economica.

Gli scenari sopra indicati hanno determinato, anche per il Gruppo, un rallentamento dell’attivita ordinaria, un
incremento sostanziale del costo della raccolta, una diminuzione del valore delle attivita per effetto della
diminuzione dei corsi azionari e obbligazionari, il deterioramento del portafoglio crediti con un aumento dei
Crediti Deteriorati e delle situazioni di insolvenza e ulteriori costi derivanti da svalutazioni e deprezzamenti di
attivi, con conseguente diminuzione della capacita di produrre profitti. Nonostante si siano recentemente
attenuate le tensioni, permane una consistente volatilita sui mercati e la situazione politica italiana resta
caratterizzata da fenomeni di instabilita. Qualora la situazione congiunturale dovesse ulteriormente deteriorarsi
e economia italiana, in particolare, dovesse ristagnare, cid potrebbe determinare perdite, anche rilevanti,
rallentare ulteriormente 1’attivita ordinaria e rendere piu difficile e costoso procurarsi la liquidita necessaria
allo svolgimento dell’attivita, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

' Fonte: Banca d’Italia, Bollettino Economico, gennaio 2015.
12" Fonte: Banca d’Italia, Rapporto sulla stabilita finanziaria, novembre 2014.
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4.1.16 Altri rischi connessi allo svolgimento dell’attivita bancaria e finanziaria

(a)  Rischio di mercato e di tasso di interesse

Il Gruppo ¢ esposto al rischio che il valore di un’attivita (o passivita) finanziaria diminuisca (o aumenti) per
effetto dell’andamento delle variabili di mercato (a titolo esemplificativo ma non esaustivo, credit spread, tassi
di interesse, corsi azionari, tassi di cambio).

Il rischio di mercato si manifesta sia relativamente al portafoglio di negoziazione (c.d. trading book) —
comprendente gli strumenti finanziari di negoziazione e gli strumenti finanziari derivati ad essi collegati — sia
al portafoglio bancario (c.d. banking book) — che comprende le attivita e le passivita diverse da quelle incluse
nel trading book.

11 rischio di mercato deriva da potenziali cambiamenti nel valore degli strumenti finanziari (appartenenti al
portafoglio di negoziazione e al portafoglio bancario) in seguito a fluttuazioni dei tassi di interesse, dei tassi di
cambio e di valute, dei prezzi dei mercati azionari e delle materie prime e degli spread di credito e/o altri rischi.
Tali fluttuazioni potrebbero essere generate da cambiamenti nel generale andamento dell’economia e dei
mercati finanziari nazionali e internazionali, da politiche monetarie e fiscali, dalla liquidita dei mercati su scala
globale, dalla disponibilita e costo dei capitali, da interventi delle agenzie di rating, da eventi politici a livello
sia locale sia internazionale e da conflitti bellici e atti di terrorismo.

I rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di interesse dipendono, a loro volta, da diversi fattori che non sono
sotto il controllo del Gruppo, quali le politiche monetarie, I’andamento macroeconomico ¢ le condizioni
politiche dell’Italia. In particolare, i risultati delle operazioni bancarie e di finanziamento dipendono dalla
gestione e dalla sensitivita dell’esposizione ai tassi di interesse del Gruppo, vale a dire dagli effetti che le
variazioni dei tassi di interesse dei mercati di riferimento producono sul margine di interesse ¢ sul valore
economico del Gruppo. Un eventuale disallineamento tra gli interessi attivi maturati dal Gruppo e quelli passivi
dovuti dallo stesso (in assenza di idonei strumenti di protezione a fronte di tale disallineamento), potrebbe
avere effetti negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale ¢/o finanziaria
della Banca e/o del Gruppo (quali, ad esempio, I’incremento del costo di finanziamento in misura pitl marcata
rispetto al rendimento degli attivi oppure la riduzione del rendimento delle attivitd non compensato dal
decremento del costo della raccolta).

Al 31 marzo 2015 la sensitivita del portafoglio bancario, intesa come variazione del valore economico prodotta
dal movimento dei tassi di interesse, ¢ risultata pari a Euro -252,4 milioni per un movimento parallelo di +100
punti base nella curva dei tassi (rispetto a Euro -774,7 milioni al 31 dicembre 2014) e a Euro 299,8 milioni per
un movimento parallelo di -100 punti base (rispetto a Euro 601,7 milioni al 31 dicembre 2014).

A fini gestionali, il rischio di mercato viene monitorato utilizzando una misura di Value at Risk (VaR), che
rappresenta la perdita massima realizzabile in un determinato orizzonte temporale in un intervallo di
confidenza specificato. Al 31 marzo 2015 il VaR del portafoglio di negoziazione del Gruppo, calcolato con un
intervallo di confidenza del 99% e un orizzonte temporale di 1 giorno, si ¢ attestato a Euro 3,4 milioni. Nel
trimestre chiuso al 31 marzo 2015 il VaR medio ¢ stato pari a Euro 3,7 milioni, mentre nel corso dell’esercizio
2014 il VaR medio ¢ stato pari a Euro 5,8 milioni. Al 31 marzo 2015 i relativi requisiti patrimoniali a fini di
vigilanza erano pari a Euro 345 milioni.

Nonostante il Gruppo sia dotato di specifiche politiche e procedure volte a identificare, monitorare e gestire
tali tipologie di rischio, il verificarsi di eventi inattesi o 1’inadeguatezza delle procedure adottate potrebbero
avere un impatto negativo, anche rilevante, sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Nell’ambito del rischio di mercato, per il Gruppo Montepaschi riveste importanza il c.d. “rischio sovrano”,
connesso a una possibile diminuzione del valore degli strumenti in portafoglio a seguito del peggioramento
del merito creditizio degli emittenti sovrani; sul punto cf#. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.10.
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(b)  Rischio di controparte

Nello svolgimento delle proprie attivita, il Gruppo ¢ esposto al c.d. rischio di controparte, ossia al rischio che
la controparte di un’operazione, avente ad oggetto determinati strumenti finanziari, risulti inadempiente prima
del regolamento dell’operazione stessa. Nell’ambito della propria operativita, il Gruppo negozia contratti
derivati su un’ampia varieta di sottostanti, quali tassi di interesse, tassi di cambio, prezzi in indici azionari,
derivati su merci e diritti di credito sia con controparti nel settore dei servizi finanziari, banche commerciali,
pubbliche amministrazioni, imprese finanziarie e assicurative, banche d’investimento, fondi e altri clienti
istituzionali, sia con clienti non istituzionali.

Con riferimento all’operativita in derivati del Gruppo, il fair value positivo dei derivati di negoziazione,
definita come da Circolare della Banca d’Italia n. 262 del 22 dicembre 2005, al 31 marzo 2015 ammontava a
Euro 7.327,2 milioni, in aumento del 3,3% rispetto a Euro 7.093,1 milioni al 31 dicembre 2014. Alla stessa
data, il fair value negativo dei derivati di negoziazione ammontava complessivamente a Euro 5.207,4 milioni,
in aumento del 4,9% rispetto a Euro 4.962,3 milioni al 31 dicembre 2014.

Al 31 marzo 2015 il valore del credit value adjustment (CVA) era pari a Euro -208 milioni.

L’operativita in strumenti finanziari derivati e in pronti contro termine espone il Gruppo, in aggiunta ai rischi
di mercato e ai rischi operativi, anche al rischio che la controparte dei contratti non adempia alle obbligazioni
assunte o divenga insolvente prima della scadenza dei contratti quando ancora la Banca o altre societa del
Gruppo vantino diritti di credito nei confronti di tale controparte.

Tale rischio, accentuatosi a seguito della crisi e della conseguente volatilita dei mercati finanziari, potrebbe
arrecare un ulteriore pregiudizio, qualora le garanzie collaterali eventualmente prestate in favore della Banca
ovvero di un’altra societa del Gruppo non siano o non possano essere realizzate o liquidate in tempi, modi ¢
misura sufficienti al fine di coprire 1’esposizione rispetto alla controparte.

L’eventuale inadempimento delle controparti alle obbligazioni assunte ai sensi dei contratti derivati e/o dei
pronti contro termine stipulati con la Banca o altre societa del Gruppo e/o il realizzo o la liquidazione delle
relative garanzie collaterali, ove presenti, a valori inferiori a quelli attesi, potrebbero determinare effetti
negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.14.

4.1.17 Risk management

11 Gruppo pone un’elevata attenzione al processo di identificazione, monitoraggio, misurazione e controllo dei
rischi. I principi base che caratterizzano il processo di risk management all’interno del Gruppo si basano su
una chiara e netta distinzione di ruoli e responsabilita tra le funzioni di business, di controllo e di revisione
interna. In particolare, il Gruppo ha istituito al proprio interno un apposito comitato rischi, formato da dirigenti
della Banca, al quale ¢ attribuito anche il monitoraggio periodico dei livelli di rischio assunti, e che, al fine di
presidiare piu efficacemente i suddetti rischi, stabilisce specifiche procedure per il loro controllo.

Il Gruppo, nello svolgimento delle proprie attivita, assume varie tipologie di rischio riconducibili
principalmente alle seguenti tipologie: rischi di credito, rischi di mercato, rischi operativi, rischi di controparte,
rischi di liquidita, rischio emittente, rischio di concentrazione, rischi di business, rischi reputazionali, rischi
immobiliari, rischi del portafoglio partecipazioni, rischi inerenti i prodotti/servizi di investimento destinati alla
clientela, rischi di natura tecnologica (distinti dai rischi operativi solo in termini di mitigazione, in quanto
gestiti tramite strumenti di business continuity e disaster recovery). Tali tipologie di rischio, gestite e presidiate
attraverso politiche e procedure di Gruppo, sono riconducibili — in ragione dell’attivita peculiare posta in essere
— sia al portafoglio bancario sia al portafoglio di negoziazione e sono oggetto di costante monitoraggio di
differenti livelli di controllo e, laddove possibile un approccio quantitativo, di specifica misurazione.

Qualora le politiche e le procedure delle societa del Gruppo volte a identificare, monitorare e gestire i rischi
non si dovessero rivelare adeguate, o le valutazioni e le assunzioni alla base di tali politiche e procedure non
si dovessero rivelare corrette, esponendo la Banca a rischi non preventivati ovvero non quantificati
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correttamente, la Banca e/o il Gruppo potrebbero subire perdite, anche rilevanti, con possibili effetti negativi
sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e¢/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Peraltro, indipendentemente dall’adeguatezza dei sistemi di monitoraggio e gestione dei rischi predisposti dal
Gruppo, le persistenti condizioni di incertezza economica e volatilita dei mercati finanziari non consentono di
escludere il verificarsi di eventi pregiudizievoli derivanti da accadimenti imprevedibili ¢ al di fuori del
controllo del Gruppo, con possibili effetti negativi, anche rilevanti, sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Si segnala, infine, che con lettera datata 26 febbraio 2015 la BCE ha richiesto alla Banca di sviluppare, entro
il 30 settembre 2015, specifiche policy di risk management, volte a (i) definire I’approccio della Banca rispetto
ai vincoli sugli asset (c.d. asset encumbrance); (ii) stabilire procedure e controlli che assicurino che i rischi
associati alla gestione dei collaterali e dei vincoli sugli asset siano adeguatamente monitorati e gestiti; e (iii)
creare un sistema di monitoraggio e festing che consenta di fornire un’informazione tempestiva al management
e agli organi gestionali interessati, nell’ottica di un pronto rispetto delle raccomandazioni regolamentari in
materia. La BCE ha altresi indicato una scadenza entro cui tale procedura dovra essere implementata. La Banca
si ¢ attivata per la realizzazione di tali attivita.

Relativamente ai rischi connessi a tale attivita, non ¢ possibile assicurare che tali azioni vengano implementate
entro le scadenze previste ovvero che, una volta implementate, le azioni correttive rispondano in foto alle
criticita evidenziate dalla BCE, non comportino la richiesta di ulteriori formalizzazioni/interventi o il possibile
avvio di un nuovo confronto con I’Autorita di Vigilanza, o escludano 1’imposizione di sanzioni alla Banca,
con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.6.

4.1.18 Rischi connessi alle operazioni di ristrutturazione del debito

Nell’esercizio dell’attivita bancaria e in conseguenza anche della crisi economico/finanziaria che ha colpito i
Paesi in cui il Gruppo opera (cfr. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.15), il Gruppo Montepaschi ¢ parte
di diverse operazioni di ristrutturazione del debito, sia bilaterali sia in pool, che coinvolgono i propri clienti. Il
deterioramento della qualita del credito (cfi. Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.3) ha comportato un
aumento delle operazioni di ristrutturazione del debito, sia regolate dalla Legge Fallimentare sia gestite a
livello contrattuale dalla Banca senza utilizzo degli schemi previsti dalla Legge Fallimentare, che prevedono
modifiche a favore dei debitori delle condizioni contrattuali originariamente pattuite. Tali modifiche
riguardano, in particolare, la concessione di periodi di moratoria, I’allungamento dei piani di ammortamento
dei finanziamenti, lo stralcio di una parte dei crediti vantati dalla Banca, la concessione di nuova finanza e/o
la conversione di tutto o di una parte del debito in partecipazioni o altri strumenti finanziari.

Con particolare riferimento all’assunzione di partecipazioni e/o di altri strumenti rappresentativi di capitale di
rischio mediante conversione del debito, il Gruppo, nell’ambito delle predette procedure, ha acquisito diverse
partecipazioni, anche significative, in societa finanziate, con possibile conseguente inclusione nel perimetro di
consolidamento del Gruppo. Eventuali perdite o rischi, operativi o finanziari, cui le societa partecipate
dovessero essere esposte potrebbero limitare le possibilita per il Gruppo di alienare le predette partecipazioni
e comportare la riduzione del valore delle stesse, anche in misura considerevole, con possibili effetti negativi
sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale ¢/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Inoltre il Gruppo, anche a seguito dell’escussione di garanzie e/o la sottoscrizione di accordi per la
ristrutturazione del debito, detiene, ¢ potrebbe acquistarne in futuro, partecipazioni, anche di controllo, in
societa operanti in settori diversi da quelli in cui il Gruppo opera, tra cui, ad esempio, il settore immobiliare e
quello energetico. Tali settori richiedono delle competenze specifiche in termini di conoscenza e di gestione
che non rientrano tra quelle proprie del Gruppo. Nelle more di eventuali operazioni di cessione, il Gruppo
potrebbe trovarsi a dover gestire tali societda ed eventualmente a includerle, a seconda dell’entita della
partecipazione acquisita, nel proprio bilancio consolidato. Tale situazione espone il Gruppo sia ai rischi propri
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delle attivita svolte dalle singole societa partecipate, sia ai rischi derivanti da una non efficiente gestione di tali
partecipazioni, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

In particolare, si segnala che a seguito della definitivita dei decreti di omologazione da parte del Tribunale di
Milano degli accordi di ristrutturazione delle societa facenti parte del Gruppo Sorgenia ai sensi dell’art. 182-
bis della Legge Fallimentare, ’Emittente detiene una partecipazione pari al 16,67% del capitale sociale di
Nuova Sorgenia Holding S.p.A., societa che a sua volta controlla Sorgenia S.p.A.. Si segnala, inoltre, che al
31 marzo 2015 I’esposizione complessiva del Gruppo nei confronti del Gruppo Sorgenia era pari a Euro 522
milioni (sul punto ¢f7. Sezione Prima, Capitolo 19, Paragrafo 19.2).

4.1.19 Rischi connessi alla comparabilita dei dati relativi a esercizi e periodi intermedi passati nonché alle
rettifiche da apportare a partire dalla predisposizione dei bilanci 2013

Nell’esercizio 2014 sono stati applicati per la prima volta:

(i) 1nuovi principi contabili che disciplinano il bilancio consolidato (IFRS 10 “Bilancio consolidato”, IFRS
11 “Accordi a controllo congiunto” e IFRS 12 “Informativa sulle partecipazioni in altre entita’), oltre agli
emendamenti apportati a tali principi dal documento “Entita di investimento”. L’applicazione
retrospettiva di tali principi ha comportato, al 31 dicembre 2013, un impatto negativo sul patrimonio netto
del Gruppo pari a Euro 7,9 milioni e un impatto positivo sul patrimonio di pertinenza di terzi pari a Euro
25,0 milioni, al netto dell’effetto fiscale;

(i) I’emendamento allo IAS 32 “Compensazione delle attivita e delle passivita finanziarie”. L’applicazione
retrospettiva di tale emendamento ha determinato la presentazione compensata nello stato patrimoniale
di attivita e passivita generate da contratti derivati OTC negoziati presso controparti centrali per un
ammontare pari a Euro 628,2 milioni al 31 dicembre 2013, senza alcun impatto sul patrimonio netto del
Gruppo.

Alla luce delle correzioni retrospettive di cui sopra, si segnala che i dati comparativi relativi all’esercizio chiuso
al 31 dicembre 2013, estratti dal Bilancio 2014, sono stati riesposti per recepire le correzioni retrospettive
apportate al Bilancio 2013. Le modalita di rideterminazione dei dati comparativi e I’informativa relativa ai dati
riesposti al 31 dicembre 2013 sono state esaminate dalla Societa di Revisione ai soli fini dell’espressione del
giudizio sul Bilancio 2014.

In aggiunta, con riferimento al Bilancio 2013 si segnala che:

(i) nell’esercizio 2013 ¢ stata applicata per la prima volta la nuova versione del principio contabile
internazionale IAS 19 (“Benefici per i dipendenti”), omologata dalla Commissione europea con il
Regolamento n. 475/2012 del 5 giugno 2012, oggetto di applicazione obbligatoria in maniera retrospettiva
a partire dall’esercizio 2013. L’applicazione retrospettiva della nuova versione dello IAS 19 ha
comportato un impatto negativo sul patrimonio netto del Gruppo al 31 dicembre 2012 pari a Euro 56
milioni al netto dell’effetto fiscale;

(i) indata 7 maggio 2013 la Banca d’Italia ha chiesto che la Banca operasse una variazione retrospettiva del
Patrimonio di Base al fine di escludere da tale aggregato la quota di Azioni FRESH 2008 riconducibile
alle note per le quali opera la indemnity side letter rilasciata da BMPS a The Bank of New York
(Luxembourg) S.A. in occasione dell’adozione di alcune deliberazioni di modifica dei termini e delle
condizioni dei FRESH 2008. Tale rettifica ha comportato una riduzione del Patrimonio di Base (e
conseguentemente del Patrimonio di Vigilanza) al 31 dicembre 2012 pari a Euro 76 milioni;

(iii) in data 10 dicembre 2013 e a seguito della chiusura del procedimento avviato nel corso del 2013, la
CONSOB ha chiesto alla Banca, ai sensi dell’art. 114, comma 5, del TUF di rettificare, al piu tardi in
occasione della redazione del Bilancio 2013, I’importo del patrimonio netto consolidato e individuale di
un importo che tenga conto degli effetti della sopracitata indemnity side letter rilasciata da BMPS a The
Bank of New York (Luxembourg) S.A.. Tale rettifica ha comportato una riduzione del patrimonio netto
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consolidato e individuale al 31 dicembre 2012 pari a Euro 76 milioni, analogamente a quanto operato in
relazione alle rettifiche effettuate al Patrimonio di Vigilanza su richiesta della Banca d’Italia. La Banca
ha di conseguenza rettificato la situazione patrimoniale individuale e consolidata riclassificando tale
ammontare nella voce 10 “Debiti verso banche”.

La natura di passivita ascritta ai FRESH 2008 (nella sua totalita fino al mese di maggio del 2009, limitatamente
alla manleva rilasciata a favore di The Bank of New York (Luxembourg) S.A. a partire dal mese di maggio
2009) avrebbe inoltre comportato la rilevazione a conto economico, anziché a patrimonio netto, dei
corrispondenti canoni corrisposti in base al contratto di usufrutto sulle azioni emesse. Di conseguenza, sui saldi
di apertura del patrimonio netto individuale e consolidato al 1° gennaio 2012, ¢ stata apportata una scrittura di
riclassifica finalizzata a rilevare i minori risultati economici che sarebbero stati rilevati fino a tale data (Euro
109,2 milioni); I’impatto di tale ultima riclassifica sui saldi del patrimonio netto al 31 dicembre 2012 ¢ nullo.

Alla luce delle correzioni retrospettive di cui sopra, si segnala che i dati comparativi relativi all’esercizio chiuso
al 31 dicembre 2012, estratti dal Bilancio 2013, sono stati riesposti per recepire le correzioni retrospettive
apportate al Bilancio 2012. Le modalita di rideterminazione dei dati comparativi e I’informativa relativa ai dati
riesposti al 31 dicembre 2012 sono state esaminate dalla Societa di Revisione ai soli fini dell’espressione del
giudizio sul Bilancio 2013.

Per completezza, si segnala inoltre che il presente Prospetto include, tra I’altro, nella Sezione Prima, Capitolo
3, Capitolo 9 e Capitolo 10, informazioni di natura gestionale, relative agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2014,
2013 € 2012 e ai trimestri chiusi al 31 marzo 2015 e 2014, che non sono state assoggettate a revisione contabile
o riesposte per recepire le suddette correzioni retrospettive. Tali informazioni sono state estratte e/o calcolate
sulla base dell’informativa finanziaria inclusa nella relazione consolidata sulla gestione relativa agli esercizi
chiusi al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012 e al trimestre chiuso al 31 marzo 2015.

Nonostante la Banca ritenga che tali informazioni non differiscano in modo significativo dai dati che sarebbero
risultati a seguito di un’attivita di riesposizione o di revisione contabile, non ¢ possibile escludere che tale
attivita di rideterminazione o un’attivita di revisione avrebbe potuto determinare delle variazioni, anche
significative, di questi dati.

In considerazione del fatto che (i) i dati estratti dal Bilancio 2012 e dal Bilancio 2013 non sono stati riesposti;
e (ii) i dati relativi al 31 dicembre 2012, riesposti a fini comparativi nell’ambito del Bilancio 2013, nonché i
dati relativi al 31 dicembre 2013, riesposti a fini comparativi nell’ambito del Bilancio 2014, sono stati
esaminati dalla Societa di Revisione ai soli fini dell’espressione del giudizio, rispettivamente, sul Bilancio
2013 e sul Bilancio 2014, si invitano gli investitori a tenere in debito conto tali circostanze nell’effettuare le
proprie scelte di investimento.

Per ulteriori informazioni, si veda la Sezione Prima, Capitolo 3, Capitolo 9, Capitolo 10 e Capitolo 20.

4.1.20 Rischi connessi alle figure chiave del Gruppo e alla capacita del Gruppo di ritenere o attrarre
determinate professionalita

I risultati del Gruppo e il futuro successo delle sue attivita dipendono in misura significativa dalla capacita
dello stesso di attrarre, mantenere e motivare personale qualificato e con una notevole esperienza nei settori di
attivita in cui opera il Gruppo.

In particolare, I’attivita del Gruppo dipende anche da alcune figure chiave, tra cui le persone indicate nella
Sezione Prima, Capitolo 14, Paragrafo 14.1.4, al quale si rinvia per maggiori informazioni in merito.

Inoltre, gli impegni assunti dalla Banca nel contesto della procedura di approvazione del Piano di
Ristrutturazione da parte della Commissione europea, prevedono, tra ’altro: (i) 1’applicazione di alcune
limitazioni da parte della Banca relativamente al pacchetto remunerativo (ivi incluse stock option e bonus
monetari) da applicare a ciascun componente del Consiglio di Amministrazione e del senior management fino
a quando I’aumento di capitale previsto dal Piano di Ristrutturazione non sia stato completato o sino
all’integrale rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari; e (ii) la conformita delle politiche di remunerazione
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della Banca alle disposizioni di cui al paragrafo 6 (“Banche che beneficiano di aiuti di Stato™) del
Provvedimento di Banca d’Italia del 30 marzo 2011 (“Disposizioni in materia di politiche e prassi di
remunerazione e incentivazione nelle banche e nei gruppi bancari”).

A seguito del completamento nel mese di luglio 2014 dell’aumento di capitale in opzione e del conseguente di
rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari per nominali Euro 3 miliardi, dal mese di luglio 2014 ¢ venuta meno
la limitazione di cui al precedente punto (i), mentre restano fermi gli impegni di cui al precedente punto (ii).
Al riguardo, si segnala che il Provvedimento di Banca d’Italia del 30 marzo 2011 ¢ stato abrogato dal 7°
aggiornamento delle Disposizioni di Vigilanza del 18 novembre 2014, che prevede determinate limitazioni in
capo alla banche che beneficiano di aiuti di Stato (quali il Gruppo Montepaschi). Ai sensi della Parte Prima,
Titolo IV, Capitolo 2, Sezione V delle Diposizioni di Vigilanza, in particolare, per le banche e i gruppi bancari
che beneficiano di interventi pubblici eccezionali la remunerazione variabile ¢ rigorosamente limitata in
percentuale del risultato netto della gestione quando essa non sia compatibile con il mantenimento di un
adeguato livello di patrimonializzazione e con un’uscita tempestiva dal sostegno pubblico; inoltre, nessuna
remunerazione variabile deve essere pagata agli esponenti aziendali, salvo che cio non sia giustificato. La
perdita di una o piu figure chiave e/o I’incapacita di attrarre e trattenere ulteriore personale qualificato, anche
a causa delle suddette limitazioni o di ulteriori eventuali limitazione imposte all’Emittente dalle Autorita di
Vigilanza, potrebbe determinare una riduzione della capacita competitiva del Gruppo e condizionarne il
raggiungimento degli obiettivi, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Per informazioni in merito agli impegni assunti in sede di approvazione del Piano di Ristrutturazione e alla
remunerazione, si vedano, rispettivamente, la Sezione Prima, Capitolo 12, Paragrafo 12.2 e la Sezione Prima,
Capitolo 15.

Inoltre, con riferimento a quanto annunciato dal Presidente del Consiglio di Amministrazione in relazione al
proprio mandato, si veda la Sezione Prima, Capitolo 14, Paragrafo 14.1.1.

4.1.21 Rischi connessi agli assetti proprietari

Alla Data del Prospetto, nessun soggetto, sia esso persona fisica o giuridica, risulta esercitare il controllo
dell’Emittente ai sensi dell’art. 93 del TUF e, pertanto, lo stesso € contendibile.

In seguito al risultato negativo registrato dall’Emittente nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014, in data 1°
luglio 2015 lo stesso dovra assegnare al MEF le Azioni MEF.

In conformita a quanto previsto dal Decreto 95, inoltre, non trovano applicazione nei confronti del MEF, tra
le altre cose, le disposizioni in materia di offerta pubblica di acquisto obbligatoria. Pertanto, qualora al MEF
dovessero essere attribuite nuove azioni ordinarie dell’Emittente in sede di corresponsione degli interessi e/o
di conversione dei NSF tali da comportare un superamento delle soglie prescritte in materia di offerte pubbliche
di acquisto (OPA), lo stesso non sarebbe tenuto al lancio di una offerta pubblica di acquisto obbligatoria, con
conseguente impossibilita per gli azionisti della Banca di aderire a qualsivoglia offerta.

Per maggiori dettagli circa gli effetti diluitivi connessi ai Nuovi Strumenti Finanziari, si veda la Sezione Prima,
Capitolo 4, Paragrafi 4.1.1, 4.1.8 ¢ 4.1.9 e Capitolo 18, Paragrafo 18.4.2.

Per ulteriori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo 18.

4.1.22 Rischi connessi ai rating assegnati all’Emittente

Il rischio collegato alla capacita di un emittente di adempiere alle proprie obbligazioni, sorte a seguito
dell’emissione di strumenti di debito e di strumenti del mercato monetario, viene nella prassi definito mediante
il riferimento ai credit rating assegnati da agenzie di rating indipendenti. Tali valutazioni e le relative ricerche
possono essere d’ausilio agli investitori per analizzare i rischi di credito collegati a strumenti finanziari, poiché
forniscono indicazioni circa la capacita degli emittenti di adempiere alle proprie obbligazioni. Piu basso ¢ il
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rating assegnato sulla rispettiva scala e piu alto ¢ il rischio, valutato dall’agenzia di rating, che un emittente
non adempiera alle proprie obbligazioni alla scadenza, o che non vi adempiera interamente e/o
tempestivamente. L.’ outlook, invece, rappresenta il parametro che indica la tendenza attesa nel prossimo futuro
circa i rating assegnati a un emittente.

Alla Data del Prospetto, all’Emittente sono attribuiti rating da parte delle agenzie internazionali Moody’s,
Fitch e DBRS. Tali agenzie, in data 31 ottobre 2011, hanno ottenuto la registrazione a norma del Regolamento
n. 1060/2009/CE del Parlamento europeo e del Consiglio del 16 settembre 2009 relativo alle agenzie di rating
del credito.

La tabella che segue riporta i rating assegnati dalle citate agenzie internazionali alla Data del Prospetto.

Agenzia di rating Debito a breve termine Debito a lungo termine Data dell’ultimo
Rating Outlook Rating Outlook aggiornamento
Moody’s NP - B3 Negativo 22 aprile 2015
Fitch B - B- Stabile 19 maggio 2015
DBRS R-2(Iow) Under review with BBB (low) Under review with 18 febbraio 2015

negative implications negative implications

Si fa presente che il 14 giugno 2013, dietro richiesta di BMPS, 1’agenzia di rating Standard & Poor’s ha
comunicato il ritiro del rating. Al momento della chiusura del rapporto, il rating a lungo termine ¢ stato portato
a “B”, con outlook negativo; il rating a breve termine ¢ stato confermato a “B”.

11 deterioramento del contesto economico nazionale e internazionale, unito alla crisi del debito sovrano sono
stati tra i fattori determinanti, a partire dal 2011, dell’andamento negativo del rating assegnato alla Repubblica
Italiana, alle principali istituzioni finanziarie del Paese e alla Banca stessa.

Nella determinazione del rating attribuito all’Emittente, le agenzie prendono, inoltre, in considerazione ed
esaminano vari indicatori della performance del Gruppo, tra i quali la redditivita e la capacita di mantenere i
propri coefficienti di capitale consolidato entro determinati livelli. Nel caso in cui ’Emittente e/o una delle
controllate cui ¢ assegnato un rating non dovessero raggiungere o mantenere i risultati misurati da uno o piu
indicatori, nel caso in cui il Gruppo non riuscisse a mantenere i propri coefficienti di capitale entro il livello
predeterminato, si potrebbe determinare un peggioramento (c.d. downgrade) del rating attribuito dalle agenzie,
con una conseguente maggiore onerosita nella raccolta dei finanziamenti, un ricorso meno agevole al mercato
dei capitali, ripercussioni negative sulla liquidita del Gruppo e I’eventuale necessita di integrare le garanzie
prestate.

Di seguito si riportano, in sintesi, le principali incertezze contenute nei piu recenti giudizi delle agenzie di
rating sull’ Emittente:

—  Moody’s (22 aprile 2015): in seguito alla pubblicazione dei nuovi rating criteria e alla revisione al ribasso
del supporto sistemico fornito alle banche dei Paesi sottoposti al meccanismo unico di risoluzione delle
crisi bancarie, Moody’s ha abbassato il rating a lungo termine da “B1” a “B3”, con outlook negativo. 1l
rating individuale (Baseline Credit Assessment — BCA) ¢ stato invece confermato a “caa2”, in ragione
dell’approvazione dell’ Aumento di Capitale in Opzione da parte dell’assemblea straordinaria dei soci. A
motivazione del livello dei rating, Moody’s riporta, inoltre, I’elevata esposizione in termini di Crediti
Deteriorati ¢ la debole redditivita, influenzata dalle svalutazioni su crediti;

—  Fitch (19 maggio 2015): Fitch ha comunicato il downgrade del rating a lungo termine della Banca da
“BBB” a “B-”, mentre 1’outlook ¢ stato indicato come stabile. La riduzione dei rating della Banca ¢ stata
effettuata in seguito alla revisione da parte di Fitch dei rating criteria e in particolare delle assunzioni
sottostanti al supporto pubblico, che I’agenzia ha annunciato nel marzo 2014. In linea con le aspettative
annunciate a marzo 2014 e successivamente comunicate con regolarita, Fitch ritiene che le iniziative
legislative, regolamentari e politiche intraprese a seguito dell’approvazione della Bank Recovery and
Resolution Directive abbiano sostanzialmente ridotto la probabilita di ricevere supporto sistemico per le
banche statunitensi, svizzere ¢ dell’Unione europea. Di conseguenza, Fitch ritiene che, in linea con la
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propria definizione di “support rating” (SR) a livello “5”, eventuali supporti esterni di carattere
straordinario sono ancora possibili anche se non ci si puo piu fare affidamento. L’agenzia di rating ha,
pertanto, effettuato il downgrade del “support rating” da “2” a “5” e del “support rating floor” (SFR) da
“BBB” a “no floor”. Come risultato della revisione del “support rating floor”, il rating di lungo termine
(Long-term IDR) ¢ ora determinato dal solo rating individuale dell’Emittente (Viability Rating, VR), che
¢ stato confermato a “b-". L’ outlook stabile riflette il fatto che le prospettive per il rating individuale della
Banca sono considerate stabili. Fitch ha sottolineato, inoltre, che il valore degli attivi della Banca rimane
debole e che il livello dei Crediti Deteriorati, pari a circa il 30% dell’ammontare dei finanziamenti
complessivi al 31 dicembre 2014 pongono una pressione significativa sulla redditivita e sulla
capitalizzazione della Banca. Con riferimento alla qualita degli attivi, ’agenzia di rating si aspetta un
continuo deterioramento, sebbene a un ritmo ridotto, e ritiene la performance complessiva della Banca
continuera a rimanere strutturalmente debole nel medio termine, salvo che il management non realizzi
azioni significative per ridurre lo sftock di Crediti Deteriorati. Con riferimento, da ultimo, alla
capitalizzazione, Fitch ritiene che la stessa rimarra debole, nonostante 1’aumento di capitale da Euro 5
miliardi realizzato nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 e I’Aumento di Capitale in Opzione, i cui
importi non sono ritenuti sufficienti a stabilizzare la posizione finanziaria della Banca, in particolare nel
caso in cui la qualita degli attivi dovesse continuare a deteriorarsi;

—  DBRS (18 Febbraio 2015): DBRS ha comunicato il downgrade dei rating dell’Emittente di un notch. In
particolare, DBRS ha portato il rating a lungo termine da “BBB” a “BBB(low)” e il rating a breve termine
da “R-2(mid)” a “R-2(low)”. Il downgrade del rating prende in considerazione i dati di bilancio relativi
all’esercizio 2014, che hanno rivelato una perdita di Euro 5,3 miliardi, il significativo incremento dei
Crediti Deteriorati e un’ulteriore diminuzione del capitale. [...] Entrambi i rating rimangono sotto
osservazione per via delle prossime sfide di BMPS, tra le quali 1’esecuzione dell’annunciato aumento di
capitale, I’eventuale peggioramento nella qualita degli asset, la potenziale necessita di dover rinegoziare
il Piano di Ristrutturazione concordato con la Commissione europea, le implicazioni relative alla possibile
partecipazione pubblica e il rinnovo del Consiglio di Amministrazione. Inoltre DBRS ha evidenziato: (i)
il costante elevato livello di impaired lending registrato nel 2014, pari a Euro 23 miliardi, ed equivalente
a circa tre volte il Common Equity Tier 1 stimato alla fine del medesimo esercizio; e (ii) il deterioramento
del Common Equity Tier 1 Ratio, sceso a fine 2014 a 8,7% rispetto al 12,8% registrato al 30 settembre
2014 ¢ inferiore al limite richiesto, su base transitional, dalla BCE del 10,2%. DBRS, inoltre, ha indicato
che il livello di Common Equity Tier 1 Ratio, calcolato su base fully loaded e assumendo I’integrale
rimborso dei Nuovi Strumenti Finanziari, risulta pari a 9,7%. Secondo DBRS, eventuali miglioramenti
nel breve periodo si potrebbero verificare probabilmente solo nell’ipotesi di una possibile integrazione
con un partner piu forte.

Si evidenzia che, in aggiunta a Moody’s e Fitch, anche DBRS ha annunciato che sono in corso le revisioni dei
propri rating criteria applicabili a determinate categorie di istituzioni finanziarie, tra cui I’Emittente, e che
I’aggiornamento e la pubblicazione dei nuovi rating criteria dovrebbero avvenire entro la prima meta del 2015.

Il rating dell’Emittente puo essere inoltre condizionato dal rating dello Stato italiano, che alla Data del
Prospetto risulta piu alto rispetto a quello dell’Emittente. Alla Data del Prospetto, infatti, il rating attribuito da
Moody’s ai titoli di Stato italiani ¢ pari a “Baa2” (outlook stabile), il rating attribuito da Fitch ¢ pari a “BBB+”
(outlook stabile) e quello attribuito da DBRS ¢ pari a “A(low)” (outlook stabile).

Pertanto, un eventuale peggioramento del rating sovrano dell’Italia potrebbe condurre a un ulteriore
abbassamento del rating dell’Emittente, con conseguenti effetti negativi sulle attivitda e sulla situazione
economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Dal merito creditizio dipende 1’accesso da parte dell’Emittente al mercato per ottenere finanziamenti non
assistiti da garanzie. Un’eventuale riduzione dei livelli di rating assegnati all’Emittente o il ritiro di uno o piu
dei suddetti rating potrebbe avere un effetto sfavorevole sulle opportunita per la Banca e per il Gruppo di
accedere ai vari strumenti di liquidita e sulla capacita di quest’ultimo di competere sul mercato, circostanza
che potrebbe determinare un aumento dei costi di provvista o richiedere la costituzione di garanzie aggiuntive
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ai fini del reperimento di liquidita, con conseguenti effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Eventuali modifiche ai rating dell’Emittente che dovessero intervenire durante il periodo di validita del
Prospetto, ovvero I’eventuale messa sotto osservazione degli stessi da parte delle agenzie di rating, saranno
portate a conoscenza del pubblico mediante apposito comunicato stampa pubblicato sul sito internet
dell’Emittente (www.mps.it).

Per ulteriori informazioni sui rating assegnati all’Emittente, tra cui il significato dei giudizi attribuiti
all’Emittente, si veda la Sezione Prima, Capitolo 6, Paragrafo 6.1.1.

4.1.23 Rischi connessi alle perdite di valore dell’avviamento

Alla data del 31 marzo 2015, le attivita immateriali del Gruppo erano pari a Euro 430 milioni (di cui Euro 8
milioni relativi ad avviamenti) e rappresentavano il 6,6% del patrimonio netto consolidato del Gruppo.

Tutte le attivita immateriali del Gruppo sono valutate al costo. Le attivita immateriali diverse dall’avviamento
e a vita utile definita sono ammortizzate a quote costanti sulla base della relativa vita utile. Ad ogni chiusura
di bilancio o di situazione infrannuale, in presenza di evidenze di perdite di valore, si procede alla stima del
valore di recupero dell’attivita. L’ammontare della perdita, rilevato a conto economico, ¢ pari alla differenza
tra il valore contabile dell’attivita e il valore recuperabile.

In particolare, il principio contabile internazionale [AS 36 statuisce i principi di contabilizzazione e
I’informativa di bilancio relativi alla riduzione di valore di alcune tipologie di attivita, tra le quali anche
I’avviamento, illustrando i principi che un’impresa deve seguire per assicurarsi che le proprie attivita siano
iscritte in bilancio a un valore non superiore al valore recuperabile.

Lo IAS 36 richiede di confrontare il valore contabile dell’avviamento con il suo valore recuperabile ogni qual
volta vi sia indicazione che 1’attivita possa avere subito una variazione per riduzione di valore e comunque
almeno una volta all’anno, in sede di redazione del bilancio (c.d. impairment test).

11 valore recuperabile dell’avviamento viene stimato con riferimento alle unita di business (Cash Generating
Unit — CGU), in quanto I’avviamento non ¢ in grado di produrre flussi di cassa in modo autonomo.

Il valore dell’avviamento al 31 marzo 2015, pari a Euro 8 milioni, era interamente allocato alla CGU
Promozione Finanziaria e Digital Banking. Tale valore segue alle svalutazioni effettuate nel 2014 e nel 2012,
nonché alla cessione di Biverbanca avvenuta nel dicembre 2012.

In particolare, nell’esercizio 2012 sono state effettuate svalutazioni per Euro 1.528 milioni, di cui Euro 1.436
milioni relativi alla CGU Privati BMPS ed Euro 92 milioni relativi alla CGU Privati Banca Antonveneta. Per
la determinazione del valore recuperabile si ¢ fatto riferimento al piano industriale del Gruppo per il periodo
2012-2015 approvato dal Consiglio di Amministrazione di BMPS in data 26 giugno 2012 e al piano economico
finanziario 2016-2017 del Gruppo e delle CGU individuate.

L’impairment test degli avviamenti al 31 dicembre 2013 non ha rilevato la necessita di procedere a
svalutazioni. Rispetto all’esercizio 2012, le CGU sono state ridotte da quattro a due per tenere conto
dell’incorporazione di Banca Antonveneta in BMPS e il fest ¢ stato dunque condotto sulla CGU Privati e sulla
CGU Corporate. Le proiezioni economico finanziarie 2014-2017 delle CGU individuate sono state predisposte
sulla base di ipotesi coerenti con le assunzioni del Piano Industriale e tenuto conto dei dati di consuntivo 2013.
Le analisi condotte hanno evidenziato un valore recuperabile della CGU Privati superiore al rispettivo valore
contabile per un importo pari a Euro 2.225 milioni.

Nell’ambito dell’impairment test degli avviamenti al 31 dicembre 2014 ¢ stata rilevata la necessita di procedere
alla svalutazione dell’intero valore contabile dell’avviamento allocato alla CGU Privati per Euro 662 milioni.
Rispetto all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013, oltre alla CGU Privati e alla CGU Corporate ¢ stata
individuata e sottoposta a fest la nuova CGU “Promozione Finanziaria e Digital Banking”, in coerenza con
I’impostazione adottata dal segment reporting del Gruppo. Tale CGU rappresenta la nuova struttura
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organizzativa in cui € confluita la controllata Banca Widiba, cui ¢ stata conferita anche la rete di promozione
finanziaria precedentemente inclusa nella CGU Privati. In continuita con i test di impairment effettuati in
precedenza, il fest ¢ stato effettuato sulla base dei dati di pre-consuntivo 2014 e di budget 2015, e degli obiettivi
economici per il 2016 e 11 2017 prefigurati dal Piano di Ristrutturazione e dal Piano Industriale. Tuttavia, tenuto
conto che gli indicatori interni ed esterni di presunzione di impairment (riduzione della capitalizzazione di
borsa di BMPS, riduzione dei multipli di mercato, peggioramento dello scenario macroeconomico rispetto alle
ipotesi sottostanti al Piano di Ristrutturazione e al Piano Industriale, risultati registrati dal Gruppo
nell’esercizio 2014) rappresentano un oggettivo ed evidente incremento del rischio di execution del Piano di
Ristrutturazione, si ¢ provveduto, in ottica prudenziale, a testare la tenuta dell’avviamento sulla base di ipotesi
piu conservative con riguardo agli obiettivi reddituali e ai parametri di valutazione, attraverso un’analisi multi-
scenario che ha preso in considerazione, tra le altre cose, le stime di consenso sugli utili di Gruppo degli analisti
e le soglie minime di Common Equity Tier 1 Ratio e di Total Capital Ratio richieste dalla BCE a conclusione
del Supervisory Review and Evaluation Process (SREP).

Al 31 marzo 2015 ¢ stato eseguito il monitoraggio dei principali indicatori di impairment qualitativi e
quantitativi, basati su fattori sia esterni che interni, al fine di verificare 1’esistenza di eventuali segnali di
deterioramento del valore dell’avviamento. Dall’analisi effettuata, che tiene conto dell’evoluzione dello
scenario di riferimento, del tasso di attualizzazione e delle grandezze del Piano Industriale nonché delle relative
proiezioni finanziarie, non sono emersi segnali di potenziali perdite di valore dell’avviamento.

Si evidenzia, tuttavia, che le valutazioni sono rese particolarmente complesse in considerazione dell’attuale
contesto macroeconomico e di mercato e dalla conseguente difficolta e incertezza riguardo le previsioni
reddituali di lungo periodo. L’evoluzione del contesto macroeconomico potrebbe pertanto condurre in futuro
alla necessita di operare svalutazioni, anche significative, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla
situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo 5, Paragrafo 5.2.1.

4.1.24 Rischi connessi alla cessione e alla valutazione delle partecipazioni

Al 31 marzo 2015 il valore delle partecipazioni ammontava a Euro 947 milioni, pari allo 0,5% del totale delle
attivita del Gruppo; le piu rilevanti sono AXA MPS Assicurazioni Vita (Euro 688 milioni), Fondo Etrusco
(Euro 61 milioni), AXA MPS Assicurazioni Danni (Euro 53 milioni) e Fidi Toscana S.p.A. (Euro 46 milioni).
La partecipazione in Anima Holding (oggetto di un contratto preliminare di compravendita stipulato tra
I’Emittente ¢ Poste Italiane S.p.A. in data 14 aprile 2015) ¢ stata riclassificata, al 31 marzo 2015, nella voce
“attivita non correnti e gruppi di attivita in via di dismissione” per Euro 99 milioni.

Al 31 dicembre 2014 il valore delle partecipazioni ammontava a Euro 1.014 milioni, pari allo 0,6% del totale
delle attivita del Gruppo; le piu rilevanti sono AXA MPS Assicurazioni Vita (Euro 652 milioni), Anima
Holding (Euro 96 milioni), Fondo Etrusco (Euro 64 milioni), AXA MPS Assicurazioni Danni (Euro 48 milioni)
e Fidi Toscana S.p.A. (Euro 46 milioni).

Conformemente alle previsioni del principio contabile internazionale IAS 36, per le partecipazioni si procede
alla periodica verifica dell’adeguatezza del valore di iscrizione (impairment test). Al 31 dicembre 2014 1’analisi
degli indicatori di impairment ha evidenziato rettifiche di valore complessive pari a Euro 47,1 milioni,
riconducibili a Fenice Holding S.p.A. per Euro 16,4 milioni, a Sansedoni Siena S.p.A. per Euro 14,8 milioni,
a Interporto Toscano A. Vespucci S.p.A. per Euro 7,3 milioni, a Marinella S.p.A. per Euro 4,7 milioni, a
Casalboccone Roma S.p.A. per Euro 2,0 milioni, a Industria e Innovazione S.p.A. per Euro 1,2 milioni e a due
partecipazioni minori per Euro 0,7 milioni.

Al 31 marzo 2015, in coerenza con quanto previsto dai principi contabili, sono stati valutati gli indicatori di
impairment delle partecipazioni collegate e a controllo congiunto, da cui non sono emersi i presupposti per
I’effettuazione del fest di impairment.

Qualora la Banca fosse costretta a rivedere, anche per effetto di operazioni straordinarie ¢/o di cessione nonché
delle mutate circostanze di mercato, il valore delle partecipazioni detenute, la stessa potrebbe essere costretta
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a operare svalutazioni anche significative, con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla situazione
economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Nell’ambito del Piano di Ristrutturazione e degli impegni assunti dalla Banca nel contesto della procedura per
gli aiuti di Stato, ¢ prevista la cessione delle partecipazioni c.d. non core detenute dalla Banca, tra cui le
partecipazioni in Consum.it, MPS Leasing & Factoring (ramo /easing), MP Banque ¢ MP Belgio, entro
determinate scadenze temporali.

La tabella che segue riporta il totale attivo al netto dei rapporti infragruppo al 31 marzo 2015 delle
partecipazioni oggetto di impegno di dismissione nell’ambito del Piano di Ristrutturazione, con la relativa
incidenza percentuale sul totale dell’attivo consolidato del Gruppo.

Al 31 marzo 2015

Consum.it MPS Leasing MP Banque MP Belgio
(in milioni di Euro; per cento) & Factoring(*)
Totale attivo, al netto dei rapporti infragruppo 3.324 5.831 1.188 1.211
Incidenza sul totale attivo consolidato del Gruppo 1,77% 3,11% 0,63% 0,65%

(*) Si precisa che I’importo indicato nella presente tabella ¢ riferito all’intera partecipazione detenuta dalla Banca in MPS Leasing & Factoring, mentre I’impegno di
dismissione di cui al Piano di Ristrutturazione ¢ relativo al solo ramo /easing.

Qualora la Banca non fosse in grado di addivenire alla cessione di tali partecipazioni entro le tempistiche
previste, ovvero qualora fosse costretta dal rispetto di tali scadenze a conferire mandato a un soggetto terzo
(“Divestiture Trustee”) per realizzare tali cessioni, potrebbero verificarsi effetti negativi sulle attivita e sulla
situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. Con particolare riferimento
alle partecipazioni in Consum.it e MPS Leasing & Factoring, il Piano di Ristrutturazione prevede la possibilita
per I’Emittente, in caso di condizioni di mercato sfavorevoli, di optare per la fusione per incorporazione di tali
controllate e di procedere alla uscita dai rispettivi business mediante successive cessioni di attivita
accompagnate da accordi di distribuzione commerciale. In data 11 maggio 2015, in considerazione delle
condizioni di mercato che non avrebbero permesso una cessione di Consum.it con una limitata perdita, la
Banca ha stipulato 1’atto di fusione per incorporazione relativo a tale partecipata.

Per informazioni in merito agli impegni assunti nel contesto della procedura per gli aiuti di Stato e al Piano di
Ristrutturazione, si vedano, rispettivamente, la Sezione Prima, Capitolo 12, Paragrafo 12.2 e la Sezione Prima,
Capitolo 13.

Il Capital Plan prevede che la copertura del deficit patrimoniale riveniente dal comprehensive assessment e
riconducibile all’impatto dello scenario avverso dello stress test sia assicurata attraverso diverse forme di
rafforzamento patrimoniale. Queste ultime includono, tra le altre cose, operazioni di capital management non
diluitive per gli azionisti aventi ad oggetto cessioni di partecipazioni c.d. non core e attivi del portafoglio
proprietario ad alto assorbimento patrimoniale. Qualora la Banca non fosse in grado di addivenire alla cessione
di tali partecipazioni entro le tempistiche previste, la stessa potrebbe non realizzare gli obiettivi fissati dal
Capital Plan, con conseguenti effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o
finanziaria della Banca e/o del Gruppo (per maggiori dettagli sulle conseguenze del mancato rispetto del
Capital Plan, si veda la Sezione Prima, Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2).

Si segnala, infine, che in data 14 aprile 2015 BMPS ha stipulato con Poste Italiane S.p.A. un contratto
preliminare di compravendita relativo alla cessione a Poste Italiane S.p.A. dell’intera partecipazione detenuta
da BMPS in Anima Holding per un corrispettivo pari a complessivi Euro 210 milioni. Tale contratto prevede,
inter alia, un meccanismo di aggiustamento del prezzo in forza del quale la Banca sara tenuta a corrispondere
a Poste Italiane S.p.A. un importo complessivo pari a Euro 47,4 milioni qualora il prezzo medio ponderato
delle azioni di Anima Holding rilevato nel periodo compreso tra il 14 aprile 2015 e il 24 luglio 2015 dovesse
risultare inferiore a Euro 5,27 per azione (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo, 22.5).
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4.1.25 Rischio operativo

Nello svolgimento delle proprie attivita, il Gruppo ¢ esposto al c.d. rischio operativo, ossia al rischio di subire
perdite derivanti dall’inadeguatezza o dalla disfunzione di procedure aziendali, da errori o carenze delle risorse
umane, dei processi interni o dei sistemi informatici, oppure da eventi esterni. Rientrano in tale tipologia di
rischio le perdite derivanti da frodi, errori umani, interruzione dell’operativita, indisponibilita dei sistemi e
crescente ricorso all’automazione o all’outsourcing di funzioni aziendali, inadempienze contrattuali, catastrofi
naturali, scarsa sicurezza informatica e i rischi legali, mentre sono esclusi i rischi strategici e reputazionali. |
rischi operativi si differenziano da altri rischi caratteristici dell’attivita bancaria e finanziaria (rischi di credito
e di mercato) poiché non vengono assunti dalla Banca sulla base di scelte strategiche, ma sono insiti nella
propria operativita e ovunque presenti.

1l Gruppo, anche al fine di mitigare le possibili conseguenze negative connesse a tale tipologia di rischio, ha
adottato un modello interno per la determinazione del requisito patrimoniale a fronte dei rischi operativi
(metodi AMA — Advanced Measurement Approach), validato dalla Banca d’ltalia anche per finalita
segnaletiche a partire da giugno 2008. Tale modello comprende norme specifiche che regolano il processo e
le metodologie di identificazione, misurazione, monitoraggio e mitigazione dei rischi operativi.

A distanza di 5 anni dal riconoscimento iniziale dei modelli interni sui rischi operativi per finalita di calcolo
dei requisiti patrimoniali, il modello interno avanzato (AMA) ¢ stato fatto evolvere in modo da allinearsi alle
best practice di mercato e incorporare nel calcolo tecniche di riduzione del requisito, quali la deduzione delle
perdite attese e la diversificazione tra le classi di rischio. A gennaio 2014 il Gruppo ¢ stato autorizzato
all’utilizzo di tali tecniche di riduzione del requisito sui rischi operativi da parte di Banca d’Italia a valere sui
dati al 31 dicembre 2013. In data 18 luglio 2014 BMPS ha presentato alla Banca d’Italia una nuova richiesta
di autorizzazione per il riconoscimento di interventi metodologici al sistema di misurazione dei rischi per
determinare il requisito patrimoniale a fronte dei rischi operativi. A seguito di tale richiesta, BMPS ¢ stata
autorizzata ad adottare le modifiche richieste per la determinazione di requisiti patrimoniali a partire dal 31
dicembre 2014.

Tuttavia, le procedure adottate possono non sempre rivelarsi adeguate a fronte di eventi inattesi e/o fuori dal
controllo del Gruppo (incluso, per esempio, I’inadempimento dei fornitori con riferimento alle loro
obbligazioni contrattuali, le frodi, le truffe o le perdite derivanti dall’infedelta dei dipendenti e/o dalla
violazione di procedure di controllo, I’attacco di virus informatici o il malfunzionamento dei servizi elettrici
e/o di telecomunicazione, eventuali attacchi terroristici), con possibili effetti negativi sulle attivita e sulla
situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo. In particolare si segnala che il
Collegio Sindacale, nella propria relazione all’assemblea dei soci convocata per 1’approvazione del Bilancio
2014, harilevato alcune criticita emerse nell’ambito della propria azione di vigilanza. In particolare, il Collegio
Sindacale ha rilevato presso la rete: (i) il parziale utilizzo dello strumento informatico approntato per mitigare
il rischio di credito; (ii) la non adeguata puntualita nell’attivita di revisione e monitoraggio delle pratiche di
fido, nell’ottica di gestire e prevenire i fenomeni di pre-patologia, gia nelle fasi iniziali; (iii) la non ottimale
gestione e conservazione della contrattualistica; nonché (iv) la necessita di pervenire ad un piu rigoroso
assolvimento degli obblighi previsti ai fini antiriciclaggio (attivita di “adeguata” e “rafforzata” verifica). Per
una descrizione dettagliata dei rilievi del Collegio Sindacale, si rinvia alla Relazione e Bilancio 2014
(“Relazione del Collegio Sindacale” — pagg. 891-906).

Nel corso del primo semestre 2013 sono stati conclusi gli approfondimenti avviati in seguito alle recenti
vicende che hanno visto coinvolto il Gruppo e agli eventi che sono stati oggetto di restatement del Bilancio
2012. Si tratta, in particolare, delle ristrutturazioni “Alexandria” e “Santorini” poste in essere in esercizi
precedenti al 2012.

Le analisi condotte hanno portato all’individuazione di perdite operative con un impatto significativo
relativamente agli eventi classificati quali “frode interna”. Le perdite relative alle ristrutturazioni “Alexandria”
e “Santorini”, connesse agli eventi oggetto di restatement, sono state recepite nel requisito regolamentare al
30 giugno 2013.
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Al 31 dicembre 2014, i requisiti patrimoniali a fronte dei rischi operativi erano pari a Euro 708,3 milioni, in
crescita rispetto a Euro 659,4 milioni al 31 dicembre 2013. Sempre al 31 dicembre 2014, le perdite operative
complessive si sono mantenute sostanzialmente stabili rispetto al 31 dicembre 2013.

Peraltro non ¢ possibile escludere che, qualora le azioni intraprese e/o le procedure adottate non dovessero
rivelarsi adeguate, potrebbero verificarsi effetti negativi sulle attivita e sulla situazione economica,
patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Per ulteriori informazioni sul processo di riorganizzazione interna del Gruppo, si veda la Sezione Prima,
Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.

4.1.26 Rischi connessi alle cartolarizzazioni

A partire dal 2000, il Gruppo ha realizzato diverse operazioni di cartolarizzazione con lo scopo, di volta in
volta, di reperire risorse di finanziamento, oppure liberare capitale di vigilanza od ottimizzare la propria
counterbalancing capacity.

Nel corso dell’esercizio 2012 il Gruppo non ha effettuato nuove cartolarizzazioni, mentre nel corso
dell’esercizio 2013 il Gruppo ha effettuato una sola nuova cartolarizzazione relativa a un portafoglio di prestiti
finalizzati, personali e auto loan, originati da Consum.it e i cui titoli di Classe A sono stati collocati in forma
di private placement presso investitori istituzionali.

Nel corso dell’esercizio 2014 il Gruppo non ha effettuato nuove cartolarizzazioni, mentre nei primi tre mesi
del 2015 il Gruppo ha effettuato una nuova cartolarizzazione relativa a un ulteriore portafoglio di prestiti
finalizzati, personali e auto loan, originati da Consum.it e i cui titoli senior — analogamente alla precedente
operazione — sono stati collocati in forma di private placement presso investitori istituzionali.

Per ulteriori informazioni in merito alle operazioni di cartolarizzazione effettuate dal Gruppo, si veda la
Sezione Prima, Capitolo 10, Paragrafo 10.1.3.

La struttura delle operazioni di cartolarizzazione realizzate prevedeva che il Gruppo cedesse gli attivi
selezionati a una societa veicolo e acquistasse la tranche junior — qualora emessa dal veicolo — e, soprattutto
nelle operazioni di pit recente esecuzione, anche le tranche mezzanine e senior.

Di norma le attivita cedute alle societa veicolo non sono state cancellate dal bilancio consolidato di Gruppo.
Di conseguenza, il rischio relativo a tali operazioni ¢ rappresentato in bilancio per effetto del mantenimento
tra le attivita dello stato patrimoniale dei crediti oggetto di cessione, che continuano ad essere oggetto di
valutazione nella loro interezza, sulla base dei flussi di cassa attesi attualizzati al tasso di interesse originario.

Al 31 dicembre 2014, le esposizioni in titoli junior assunte dal Gruppo registravano un valore complessivo di
Euro 7,7 milioni, in calo rispetto a Euro 8,0 milioni al 31 dicembre 2013 (cfr. Tabella C.4. della Nota
integrativa consolidata, Parte E, della Relazione e Bilancio 2014, pag. 389).

Per una compiuta descrizione relativa alle “Operazioni di cartolarizzazione e di cessioni delle attivita™, si rinvia
alla Relazione e Bilancio 2014 (Nota integrativa consolidata, Parte E - “Informazioni sui rischi e sulle relative
politiche di copertura”, pagg. 384-407).

Con particolare riferimento alla ristrutturazione dell’operazione “Chianti Classico” avviata nel dicembre 2013
e conclusa nel mese di aprile 2014, si segnala che il fabbisogno di capitale generato dalla ristrutturazione
dell’operazione a livello consolidato si ¢ attestato su 34 punti base a livello di Core Tier I Ratio, su 35 punti
base a livello di Tier I Ratio e su 40 punti base a livello di Total Capital Ratio, determinati dall’effetto
combinato della riduzione del Core Tier I e dell’incremento delle Attivita Ponderate per il Rischio (RWA) per
il consolidamento degli immobili al 31 dicembre 2013.

Per ulteriori informazioni in merito all’operazione “Chianti Classico” e alla cartolarizzazione effettuata dal
veicolo Casaforte S.r.1., si veda la Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.2.
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4.1.27 Rischi connessi ad assunzioni e metodologie di valutazione degli attivi del Gruppo

In conformita alla disciplina dettata dai Principi Contabili Internazionali, il Gruppo procede a formulare
valutazioni, stime e ipotesi che influenzano 1’applicazione dei principi stessi e si riflettono sugli importi delle
attivita, delle passivita, dei costi e dei ricavi rilevati in bilancio. Le stime e le relative ipotesi si basano sulle
esperienze pregresse e su altri fattori considerati ragionevoli nella fattispecie e sono adottate per le attivita e
per le passivita il cui valore contabile non ¢ facilmente desumibile da altre fonti.

In particolare, il Gruppo adotta processi di stima a supporto del valore di iscrizione delle piu rilevanti voci del
bilancio. L’elaborazione di tali stime implica 1’utilizzo delle informazioni disponibili e 1’adozione di
valutazioni soggettive. Per loro natura, le stime e le assunzioni utilizzate possono variare di esercizio in
esercizio e, pertanto, non ¢ da escludersi che negli esercizi successivi gli attuali valori iscritti in bilancio
potranno differire, anche in misura significativa, a seguito del mutamento delle valutazioni soggettive
utilizzate. Tali stime e valutazioni sono quindi difficili e portano inevitabili elementi di incertezza, anche in
presenza di condizioni macroeconomiche stabili.

I processi di stima sono basati in larga misura sulla recuperabilita futura dei valori iscritti in bilancio secondo
le regole dettate dalle norme vigenti, in un’ottica di continuita aziendale, ossia prescindendo da ipotesi di
liquidazione forzata delle poste oggetto di valutazione.

1l rischio di incertezza della stima ¢ sostanzialmente insito nella determinazione dei seguenti valori:
—  fair value relativo alle posizioni illiquide, non quotate in mercati attivi;

—  perdite per riduzione di valore di crediti e, in generale, attivita finanziarie;

—  congruita del valore di partecipazioni, attivita materiali, avviamento e altre attivita immateriali;

—  passivita per la stima del trattamento di fine rapporto e altri benefici dovuti ai dipendenti a prestazioni
definite;

—  fondi per rischi e oneri; e
—  recuperabilita delle imposte anticipate,

la cui quantificazione ¢ prevalentemente legata sia all’evoluzione del contesto socio-economico nazionale e
internazionale, sia all’andamento dei mercati finanziari, con conseguenti riflessi sull’andamento dei tassi, sulla
fluttuazione dei prezzi, sulle ipotesi a base delle stime attuariali e, piu in generale, sul merito creditizio delle
controparti.

I processi di stima risultano particolarmente complessi in considerazione della persistente incertezza
riscontrabile nel contesto macroeconomico e di mercato, caratterizzato sia da importanti livelli di volatilita nei
parametri finanziari determinanti ai fini della valutazione, sia da indicatori di deterioramento della qualita del
credito ancora elevati.

I parametri e le informazioni utilizzati per la stima dei valori sopra menzionati sono quindi significativamente
influenzati dai suddetti fattori, per i quali non si puo escludere che un peggioramento del relativo andamento
possa produrre effetti negativi sulle poste oggetto di valutazione e, in ultima istanza, sui risultati operativi e
sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

In particolare, si segnala che, ai fini della predisposizione del bilancio, le seguenti voci sono influenzate dalla
stima del valore del fair value: (i) attivita finanziarie detenute per la negoziazione (pari a Euro 19.811 milioni
al 31 marzo 2015); (ii) attivita finanziarie disponibili per la vendita (pari a Euro 21.425 milioni al 31 marzo
2015); (ii1) attivita relative a derivati di copertura (pari a Euro 645 milioni al 31 marzo 2015); (iv) passivita
finanziarie detenute per la negoziazione (pari a Euro 16.381 milioni al 31 marzo 2015); (v) passivita finanziarie
valutate al fair value (pari a Euro 2.406 milioni al 31 marzo 2015); e (vi) passivita relative a derivati di
copertura (pari a Euro 4.519 milioni al 31 marzo 2015).
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La ripartizione al 31 marzo 2015 per livelli di fair value di tali esposizioni evidenzia:

—  attivita classificate come “Livello 1” per Euro 28.441 milioni, come “Livello 2 per Euro 13.071 milioni
e come “Livello 3” per Euro 368 milioni; e

—  passivita classificate come “Livello 1” per Euro 4.653 milioni, come “Livello 2" per Euro 18.650 milioni
e come “Livello 3” per Euro 4 milioni.

Per effetto della valutazione al fair value di proprie passivita, il Gruppo potrebbe beneficiare economicamente
del peggioramento del proprio credit spread o di quello delle proprie controllate. Tale beneficio (minor valore
delle passivita), al netto delle posizioni di copertura collegate, potrebbe ridursi, con effetto negativo sul conto
economico del Gruppo, in caso di miglioramento di detto credit spread.

Inoltre, il Gruppo detiene alcuni titoli di debito classificati come “crediti”, il cui valore contabile al 31 marzo
2015 ammontava a Euro 2.147 milioni; piu in particolare, ’ammontare compreso tra i “crediti verso banche”
risultava pari a Euro 1.184 milioni, mentre quello compreso tra i “crediti verso clientela” ammontava a Euro
963 milioni. A fronte di tali valori contabili, il fair value complessivo di tali strumenti era pari, sempre al 31
marzo 2015, a Euro 2.039 milioni, con una conseguente minusvalenza latente complessiva pari a Euro 108
milioni.

Non puo escludersi che (i) future variazioni del fair value degli strumenti finanziari e/o della loro
classificazione; (ii) la necessita di liquidare prima della scadenza attivita non valutate al fair value; e, piu in
generale (iii) I’emergere di circostanze o eventi che possano rendere le stime e le valutazioni effettuate non piu
attuali rispetto al periodo cui le stesse si riferiscono, potrebbero comportare effetti negativi, anche rilevanti,
sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Banca e/o del Gruppo.

Per maggiori dettagli si rimanda alla Relazione e Bilancio 2014 (Nota integrativa consolidata, Parte A —
“Politiche contabili”, pagg. 145 e segg.) e al Resoconto Intermedio di Gestione al 31 marzo 2015 (Note
illustrative, Parte A — “Politiche contabili”, pagg. 82 e segg.).

4.1.28 Rischi connessi al valore di mercato degli immobili di proprieta

Negli ultimi anni il mercato immobiliare italiano ha continuato a registrare un calo degli investimenti sia
nell’edilizia residenziale, sia non residenziale, con una parallela riduzione delle compravendite di immobili
prevalentemente riconducibile all’incertezza economica, alle difficili prospettive del mercato del lavoro, alla
flessione del reddito disponibile, nonché all’inasprirsi del carico fiscale sulle varie tipologie di immobili.

Il Gruppo valuta gli immobili di proprieta al costo, al netto degli ammortamenti accumulati e delle eventuali
perdite di valore. I fabbricati sono sistematicamente ammortizzati utilizzando il criterio del metodo a quote
costanti basato sulla vita utile attesa, mentre i terreni non sono soggetti ad ammortamento in quanto a vita utile
indefinita.

Nel rispetto delle indicazioni fornite dal principio contabile internazionale IAS 36 (“Riduzione di valore delle
attivita”) e delle raccomandazioni previste nel documento n. 4 del 3 marzo 2010 rilasciato congiuntamente da
Banca d’Italia/CONSOB/ISVAP (attuale IVASS), per I’esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 ¢ stata eseguita
una verifica generale del patrimonio immobiliare finalizzata al riscontro di eventuali perdite di valore da
imputare al conto economico dell’esercizio: 1’analisi degli indicatori esterni e interni di impairment ha
comportato la rilevazione di svalutazioni per complessivi Euro 41,3 milioni (di cui Euro 13,3 milioni inerenti
terreni e fabbricati ad uso funzionale ed Euro 28,0 milioni inerenti terreni e fabbricati detenuti a scopo di
investimento).

Tenuto conto che nell’ambito della c.d. “fair value review” connessa all’asset quality review era emersa
I’opportunita di effettuare svalutazioni sul patrimonio immobiliare del Gruppo per Euro 11 milioni, I’Emittente
ha provveduto a richiedere il rilascio di nuove perizie su tutti i cespiti rispetto ai quali, in sede di asset quality
review, era emersa |’opportunita di una svalutazione. Sulla base di tali perizie, il Gruppo ha contabilizzato al
31 dicembre 2014 rettifiche pari a circa Euro 4 milioni (rispetto agli Euro 11 milioni emersi in sede di asset
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quality review). Peraltro, si evidenzia che la Banca ha eseguito una verifica pit ampia dei valori del patrimonio
immobiliare che ha comportato, come sopra indicato, rettifiche complessive pari a Euro 41,3 milioni.

Al 31 dicembre 2014 il valore contabile dei terreni e dei fabbricati di proprieta ammontava complessivamente
a Euro 2.481 milioni, di cui Euro 1.011 milioni relativi a terreni (Euro 823 milioni ad uso funzionale, Euro 188
milioni detenuti a scopo di investimento) ed Euro 1.470 milioni relativi a fabbricati (Euro 1.218 milioni ad uso
funzionale, Euro 252 milioni detenuti a scopo di investimento).

Al 31 marzo 2015 il valore contabile dei terreni e dei fabbricati di proprieta ammontava complessivamente a
Euro 2.412 milioni, di cui Euro 971 milioni relativi a terreni (Euro 815 milioni ad uso funzionale, Euro 156
milioni detenuti a scopo di investimento) ed Euro 1.441 milioni relativi a fabbricati (Euro 1.209 milioni ad uso
funzionale, Euro 232 milioni detenuti a scopo di investimento).

Per completezza si segnala che nell’esercizio 2013, a seguito della ristrutturazione dell’operazione “Chianti
Classico” (cfr. Sezione Prima, Capitolo 22, Paragrafo 22.2), il Gruppo ha consolidato ulteriori 683 immobili
detenuti dalla societa consortile per azioni Perimetro Gestione Proprieta Immobiliari.

La valutazione di ulteriori elementi di natura straordinaria, non conosciuti alla Data del Prospetto, rispetto a
quelli utilizzati potrebbe condurre a una diversa determinazione del valore degli immobili di proprieta e
comportare in futuro la necessita di ulteriori rettifiche del valore dei medesimi immobili. Ciascuno di tali fattori
potrebbe avere effetti negativi sulle attivita e sulla situazione patrimoniale, economica e/o finanziaria della
Banca e/o del Gruppo.

Per ulteriori informazioni in merito al patrimonio immobiliare del Gruppo, si veda la Sezione Prima,
Capitolo 8.

4.1.29 Rischi connessi all’esposizione e all’andamento del settore immobiliare

Nell’ambito della propria attivita di erogazione del credito, il Gruppo ¢ esposto al settore immobiliare anche
attraverso attivita di concessione di mutui assistiti da garanzie reali rappresentate da immobili.

Al 31 marzo 2015, il valore dei mutui ammontava a Euro 69.215 milioni, pari al 56,2% dei crediti verso la
clientela (rispetto al 57,8% registrato al 31 dicembre 2014), in diminuzione di Euro 14 milioni (-0,02%) rispetto
al 31 dicembre 2014. In tale ambito, 1 mutui in bonis ammontavano a Euro 55.031 milioni, in diminuzione
dello 0,5% rispetto al 31 dicembre 2014, mentre i mutui qualificati quali Crediti Deteriorati ammontavano a
Euro 14.184 milioni, in crescita del 2,0% rispetto al 31 dicembre 2014.

La tabella che segue riporta I’esposizione del Gruppo verso il settore immobiliare relativa ai privati e alle
imprese, sia in valore assoluto, sia in termini percentuali rispetto al totale degli impieghi lordi, al 31 marzo
2015, al 31 dicembre 2014, al 31 dicembre 2013 e al 31 dicembre 2012.

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in milioni di Euro) 2015 2014 2013 2012
Impieghi per cassa al comparto immobiliare 46.708 47.468 52.551 56.270
Incidenza sul totale degli impieghi lordi 45,5% 46,4% 47,8% 46,8%

Al 31 marzo 2015, la percentuale di mutui ipotecari sul totale del portafoglio mutui era pari al 45,5%. 11 valore
medio del loan-to-value (“LTV”), sempre alla stessa data, risultava pari al 56,1%, con un LTV medio dei
mutui concessi alla clientela refail (principalmente residenziali) pari al 53,1% e un LTV medio dei mutui
concessi alla clientela corporate pari al 59,5% per i mutui residenziali e al 60,3% per i mutui commerciali. Al
31 marzo 2015, I’esposizione dei finanziamenti nel settore immobiliare ¢ pari a Euro 18,3 miliardi per il
segmento corporate ¢ a Euro 28,4 miliardi per il segmento retail, che rappresentano rispettivamente il 17,9%
e il 27,6% del totale degli impieghi lordi alla clientela del Gruppo. Al 31 dicembre 2014, 1’esposizione dei
finanziamenti nel settore immobiliare era pari a Euro 18,7 miliardi per il segmento corporate e a Euro 28,7
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miliardi per il segmento retail, che rappresentavano rispettivamente il 18,3% e il 28,1% del totale degli
impieghi lordi alla clientela del Gruppo.

Per quanto riguarda le caratteristiche e la frequenza delle perizie sulle garanzie, si segnala che, in fase di
acquisizione della garanzia, il bene ¢ soggetto a perizia tecnica al fine di individuare il valore del bene e il
relativo rapporto con I’importo del mutuo, mentre, in fase di monitoraggio del valore delle garanzie, le policy
adottate dal Gruppo prevedono la periodica verifica, con frequenza semestrale, della valutazione degli
immobili in garanzia effettuata (i) per le esposizioni rilevanti, da un perito indipendente esterno o da un perito
interno previa analisi costi/benefici sulla riperizia; e (ii) negli altri casi, da un perito indipendente esterno o da
un perito interno oppure utilizzando il metodo degli indici di mercato. Tale metodo prevede I’applicazione al
valore iniziale dell’immobile di coefficienti di rivalutazione specifici per area geografica e destinazione d’uso.
In caso di vendita forzata del bene viene assunto come valore di perizia del bene in garanzia la stima CTU
(Consulente Tecnico d’Ufficio).

Per quanto riguarda, infine, gli aspetti relativi al ripossessing degli immobili nel Gruppo, essi sono gestiti
tramite le due controllate Aiace Reoco S.r.l. ed Enea Reoco S.r.1.. Nel periodo intercorrente tra il 1° gennaio
2012 e la Data del Prospetto ’attivita svolta dalle suddette controllate si ¢ concretizzata nell’aggiudicazione
tramite asta giudiziaria di 8 immobili, di cui 3 successivamente rivenduti.

Negli ultimi anni il settore immobiliare ha risentito particolarmente della crisi economico-finanziaria che ha
comportato una flessione dei prezzi di mercato e del numero di operazioni effettuate, nonché dell’aumento del
costo dell’indebitamento e delle crescenti difficolta di accesso al credito, generando per le societa attive nel
settore una diminuzione dei volumi e dei margini delle operazioni, un incremento degli impegni derivanti dagli
oneri finanziari, nonché una maggiore difficolta di rifinanziamento. Inoltre, il prosieguo della stagnazione
economica in Italia (ivi incluse 