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Comunicazione 1. DIN/9019104 del 2-3-2009

Livello 3 - Regolamento Intermediari - 11 dovere dell'intermediario di comportarsi con
correttezza e trasparenza in sede di distritruzione di prodotti finanziari lliquidi

Le transazioni
finanziarie

Premessa

I5ntermediazione finanziaria avviene in un contesto di asimmetrie
informative.

Complessita, costi delllinformazione e grado di cultura finanziaria determinano
un deficit informativo in capo alla clientela degli intermediari, la cui intensita &
direttamente legata alla tipologia dell'operazione ed alla natura del cliente
medesimo.

Le circostanze richiamate sono amplificate nel caso di operazioni di
investimento aventi ad oggetto particolari prodotti finanziari per 1 quali non
sono disponibili, anche per intrinseche connotazioni di diritto o di fatto,
mercati di scambio caratterizzati da adeguati livelli di Liquidita e di trasparenza
che possano fornire pronti ed oggettivi parametri di riferimento.

1 ruolo dell’
intermediario

La clientela c.d. "al dettaglio" (ossia quelia con minore esperienza e
conoscenza finanziaria) si trova cos} a dover riporre massimo affidamento
neli'assistenza dell'intermediario, con particolare riferimento alla valutazione
di adeguatezza/appropriatezza della transazione ed alla definizione delle
condizioni economiche da applicare alla medesima, di cui non & in grado di
giudicare la congruitd, spesso neppure in un momento successivo alla

conclusione dell'operazione (credence g00ds).

La situazione & sovente resa ancor pib eritica dalla coincidenza del ruolo di
intermediario con quello di emittente.

I driver del
mercato

1l contesto di mercato

Nel mercato nazionale risulta particolarmente significativo J'investimento
diretto da parte di soggetti non professionali delle proprie disponibilita
finanziarie, che, per una porzione rilevante, vengono indirizzate verso prodottt
con elevato rischio di liquiditd/liquidabilita quali obbligazioni bancarie,
polizze assicurative a contenuto finanziario nonché derivati OTC.

La domanda tende a percepire tali prodotti (ed in particolare le obbligazioni
bancarie, anche strutturate, e le polizze assicurative) come a basso rischio
finanziario (o di copertura) ed a "capitale garantito", potendo sottostimarne
J'eventuale componente aleatoria.

Draliro canto l'offerta commerciale, veicolata a mezzo di canali bancari,
potrebbe essere indotta a preferitli nell'attivita di distribuzione in ragione della
elevata redditivitd e dell™immediato” consolidamento del risultato economico
che possono garantire alle reti di vendita.

Infatti, a differenza di altre tipologie di strumenti che producono per il
distributore benefici economici che si manifestano in maniera maggiormente
diluita nel tempo e che sono proporzionali al periodo di detenzione del
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| nell'ordine del 5-8% dell'importo nominale da investire).

prodotto da parte del cliente, le obbligazioni bancarie strutturate, i-derivati
OTC e le polizze vita determinano immediati introiti, costituiti,
rispettivamente, da significativi upfront ¢ da elevati caricamenti (anche

Irecenti
sviluppi

L'attuale situazione di tensione finanziaria & suscettibile di incentivare
ulteriormente l'offerta da parte di banche dj prodotti di raccolta di propria
emissione 4 clientela al dettaglio (c.d. retail), in quanto le fonti alternative di
finanziamento sono diventate alquanto vischiose.

Infatti, le criticitd che stanno caratterizzando il mercato dei fondi interbancari a
livello internazionale possono ingenerare uno stimolo all'offerta di prodotti di
raccolta diretta negli intermediari, soprattutto bancari, al fine di stabilizzare il
Junding e contenerne il costo.

Occorre tuitavia che le esigenze di liquidita e di patrimonializzazione siano
ricercate in un contesto di perdurante rispetto degli interessi dei
clienti/prenditori, a salvaguardia della fiducia nel sistema finanziario.

Le regole di
condotia ed i
principi
generali

| nell'assunto che il prodotto oggetto della transazione sia trattato in una

1l contesto giuridico

Le regole di condotta imposte ag]i operatori attenuano i rischi di
comportamenti opportunistici da parte dei soggetti informati a scapito di quelli
che soffrono di un gap informativo (clienti).

L'applicazione diretta di specifici preceiti normativi pud risultare tuttavia
difficoltosa.

Talune regole sono infatti definite, nella loro declinazione di dettaglio,

pluralitd di sedi dj esecuzione liquide e frasparenti; questa circostanza
dovrebbe assicurare che il prezzo espresso rappresenti valutazioni indipendenti
dei profili di rischio del prodotto. In assenza di tali condizioni, il principio di
best execution pud non essere agevolmente applicabile.

E' vero infatti che nell'attuale contesto normativo il dovere di best execution &
espressamente ritenuto applicabile dal Jegislatore comunitario (cfr.
considerando n. 69 della direttiva n. 2006/73 — c.d. direttiva d "livello 2"
anche nel caso di attivita di negoziazione ber conto proprio con la clientela e
(70° considerando della medesima) "a futfi i tipi di strumenti finanziari.
Tuttavia, date le differenze tra le strutture dei mereati o degli strumenti
Jinanziari, puo essere difficile identificare ed applicare uno standard ed una
procedura uniformi per l'esecuzione alle condizioni migliori che siano validi
ed efficaci per tutte le categorie di strumenti" ‘

Il nuovo
approceio
HOFmMaiivo...

Peraltro, ]a disciplina comunitaria prevede specificatamente il dovere per gli
intermediari di agire “in modo onesto, equo e professionale per servive al
meglio gli interessi dei loro clienti” (art. 19.1 della MiFID),

In coerenza con cid, la normativa primaria nazionale pone esplicitamente quale
obiettivo dell'agire trasparente, corretto e diligente degli operatori, ¢ quale
criterio guida delle loro condoite, il soddisfacimento, nel miglior modo
possibile, degli interessi dei propri clienti (cfr. art. 21 del TUF).
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...nella
prestazione di
servizi di
investimento...

itivita di intermediazione mobiliare tratteggiata dalla nuova normativa di
derivazione comunitaria, assume cosi i contorni di un servizic svolto
nellintesesse del cliente. perdendo i connotati di mera attivita di vendita di
orodotti per conto di altre categorie di sogpetti terzi (le societd prodotto, gli
emittenti).

Chiari indici in tal senso si colgono in particolare nelle regole in materia di:

o incentivi (inducements). La normativa di derivazione comunitaria rende
eccezionale la remunerazione defl'intermediario collocatore da parte di
soggetti diversi dal cliente;

« contrattualizzazione dei rapporti con la clientela anche per il servizio di
collocamento. Nella disciplina previgente, la formalizzazione delle
scelte del cliente si risolveva nelle modalitd di adesione al prodotto
collocato; oggi, prima dell'acquisto del prodotto, va formalizzato il
contratto di servizio che lega il collocatore al cliente.

E' richiesto di conseguenza un significativo cambiamento del modello
relazionale intermediario-cliente, con il passaggio da una logica incentrata.
sullo specifico "prodotto” commercializzato ad una logica incentrata sul
"servizio" reso al cliente. '

.enella
distribuzione di
prodotti
assicurativi e
bancari

Al fini dell'effettivo "livellamento del campo da gioco", questo approcceio &
stato esteso dal legislatore nazionale alla distribuzione diretta da parte degli
emittenti di prodotti bancari ed assicurativi a contenuto finanzjario (cfr. art.
95.his del TUF): anche in tali casi F'interesse del cliente deve rimanere

T'obiettivo finale dei comportamenti tenuti dall'intermediario-emittente.

La Consob, la cui competenza & stata cocrentemente estesa dalla normativa
primaria anche ai segmenti in discorso, ha parimenti seguito tale orientamento
nella redazione del nuovo Regolamento Intermediari (16190/2007). In
particolare, la disciplina secondaria prevede che alla distribuzione dei prodotti
finanziari (siano essi OICR, prodotii assicurativo-finanziari ovvero prodotti
finanziari bancari distribuiti in sede di emissione) siano applicabili le stesse
regole, realizzando il massimo livellamento del campo da gioco consentito
dalla cornice legislativa di riferimento.

Ll'esigenza di
una

Ia piena efficacia del processo di orhogeneizzazione delle regole di condotta
per il disiributore delle diverse tipologie di prodotti finanziari presuppone
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si abbini a profili di complessita dei prodotti stessi.
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Per prodotti illiquidi si intendono quelli che determinano per l'investitore
ostacoli o limitazioni allo smobilizzo entro un lasso di tempo ragionevole, a
condizioni di prezzo significative, ossia tali da riflettere, direttamente o

indirettamentc, una pluralita di interessi in acquisto e in venditalll,

La condizione di liquidita, presunta ma non assicurata di diritto dalla
quotazione del titolo in mercati regolamentati o in MTF, potrebbe essere
garantita anche dall'impegne dello stesso intermediario al riacquisto secondo
criteri € meccanismi prefissati e coerenti con quelli che hanno condotto al
pricing del prodotto nel mercato primario.

A titolo esemplificativo, ma non esaustivo, nel seguito si fard espresso
riferimento alle obbligazioni bancarie, alle polizze assicurative ed ai derivati
negoziati over the counter, che per ragioni di diritto o di fatto si connotano
come prodotii con specifico "rischio di liquiditd”, determinato
dall'impossibilita giuridica o dalla limitazione fattuale al disinvestimento.

Tattavia i principi esposti dovranno essere tenuti in considerazione dagli
intermediari per tutte le transazioni poste in essere con clientela refail su
quegli strumenti, "plain vanilla” o complessi, che, a differenza di altrj prodotti
di investimento come i fondi aperti, mancano sia di un semplice ed immediato
meccanismo di fair valuation sia, spesso, della possibilita (di diritto o di fatto)
di una pronta ed cfficiente liquidabilitd dell'investimento.

Nel mercate primario di prodotti illiquidi I'emittente riveste spesso
direttamente anche il ruolo di distributore dei medesimi, 0, comunque, forma
con il distributore un unitario soggetto economico, anche se organizzato in pil
entitd giuridiche.

Inoltre, si rileva spesse la mancanza o la debolezza di forme di mercato
secondario che possano effeftivamente garantire la price discovery ¢ fungere
da "luogo" di smobilizzo delle posizioni, come accade tipicamente per le
polizze di assicurazione sulla vita a contenuto finanziario; i in ragione anche
delle caratteristiche intrinseche di tali prodotti che ne possono ridurre (o
escludere del tutto) la liquidabilitd. D'altro canto, ove esistenti, come nel caso
delle obbligazioni bancarie, i circuiti di negoziazione risultano spesso poco
liquidi e poco efficienti in quanto costituiti pressoché unicamente dalle
proposte effettuate dallo stesso intermediario emittente ovvero da altre entita
del medesimo gruppo.

Le linee di
"Iivello 3"

Per quanto precede, si ritiene di fornire nel seguito, tenuto conto dell'ampio
processo di consultazione, raccomandazioni e indicazioni di "livello 3" aveni
ad oggetto la declinazione del dovere dell'intermediario di comportarsi con
corretiezza e trasparenza in sede di distribuzione di titoli illiquidi, con riguardo
a:

1. misure di trasparenza;
2. presidi- di correttezza in relazione alle modalita di pricing;

3. graduazione dell'offerta e presidi di correttezza in relazione alla
verifica dell'adeguatezza/appropriatezza degli investimenti,
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Le presenti indicazioni hanmo la finalita di meglio definire il sentiero per il
mantenimento di una corretta relazione tra intermediario e cliente, per
preservare la fiducia nel sistema finanziario, mitigando gli eventuali effetti
indesiderati dellinnovazione, senza con cio ostacolarne lo sviluppo.

dook dokok

Cautele nella
politica
commerciale

Preliminarmente ed in via generale si richiama l'attenzione degli operatori
affinché nella definizione della propria politica commetciale, si abbia cura di
valutare la compatibilita dei singoli strumenti inseriti nel catalogo prodotti,
avuto riguardo alla loro complessiva morfologia, con le caratteristiche edi
bisogni della clientela cui si intende offrirli.

In particolare dovranno essere definiti processi aziendali idonei a consentire,
gia in astratto, lo svolgimento di valutazioni circa le esigenze finanziarie che i
prodotti che si decide di inserire nella propria offerta dovranno soddisfare,
Cosi, in concreto, T'offerta di derivati OTC con espressa finalita di copertura
dei rischi finanziari della clientela sara preceduta da una accurata disamina che
assicuri la coerenza dei prodotti OTC che si intendono inserive nel catalogo
prodotti con tale finalita.

La scelta di un determinato farget di clienicla, specie di quella refail, richiede
riflessioni approfondite nella fase di concreta selezione dei prodotti da
distribuire e, a fortiori, nella possibile fase di ingegnerizzazione.

Tale analisi assume particolare rilievo in caso di diretta ingegnerizzazione di
prodotti innovativi e complessi, con componenti aleatorie, di non immediata
valutazione per ghi investitori-clienti.

gli incentivi

In particolare:

Parimenti, in sede di definizione della politica commerciale, occorre orientare

ia costruzione di meccanismi di incentivo della struttura aziendale secondo
ctiteri non contrapposti al miglior interesse del cliente.

In tale ambito, particolare attenzione andra posta alle modalita di
remunerazione di dipendenti, collaboratori promotori finanziari in relazione
alle differenti tipologie di prodotti offerti nonché agli obiettivi di budget ed ai
correlati premi fissati per la rete di vendita.

Cid al fine di contenere i rischi derivanti dalla percezione, da parte degli
addetti al contatto con la clientela, di una spinta alla distribuzione di prodotti

particolarmente remunerativi per l'intermediario, a scapitv di altri prodotti pur
in ipotesi maggiormente confacenti agli interessi della clientela.

Compliance Le attivita descritte, approvate dagli organi di vertice dell'intermediario,
dovranno essere verificate dalla funzione di compliance aziendale.

Graduazione 1. Misure di frasparenza

della

trasparenza 1.1 A differenza che per i prodotti per i quali la trasparenza su valori e costi ¢

garantita da caratteristiche intrinseche, nel caso di operazioni aventi ad oggetto
strumenti per i quali non esistono condizioni di scambio trasparenti ed
officienti & necessario che gli intermediari prestino particolare attenzione ai
presidi di disclosure nella relazione con la clientela.
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Cid dovra tenersi presente sia nella fase di proposizione-delle operazioni di
investimento aventi ad oggetto prodotti illiquidi (trasparenza ex ante, per la
quale sono nel seguito fornite raccomandazioni operative) sia nella fase
successiva al compimento dell'operazione da parte della clientela (trasparenza
ex post, cui & dedicato il punto 1.7).

Disclosure dei | 1.2 Si raccomanda cosi in primo Juogo di effettuare la scomposizione (c.d.
costi e del fair unbundling) delle diverse componenti che concorrono al complessivo eshorso
value finanziario sostenuto dal cliente per l'assunzione della posizione nel prodotto

illiquido, distinguendo fair value(2: (con separata indicazione per 'eventuale
compenente derivativa) e costi — anche a manifestazione differits - che
gravano, implicitamente o esplicitamente, sul cliente, A quest'ultimo & fornita
indicazione del valore di smobilizzo dell'investimento nell'istante
immediatamente successivo alla transazione, ipotizzando una situazione di
invarianza delle condizioni di mercato.

1.3 In un contesto nel quale gli obblighi informativi sono previsti per "tipo
specifico” di prodotto, appare comundque rilevante che gli intermediari
trasmettanc ai clienti, ai fini della pitt consapevole definizione dell'operazione
di investimento, iuformazioni in merito alle modalitd di smobilizzo delle
posizioni sul singolo prodotto, con evidenziazione espressa delle eventuali
difficoita di liquidazione connesse-al funzionamento dei mercati di scambio e
dei conseguenti effetti in termini di costi (livello dello spread denaro-lettera,
anche per valori medi) e tempi di esecuzione della liquidazione, In tale ambito
andra eventualmente comunicata al cliente la circostanza che l'unica fonte di
liguidita ¢ costituita dallo stesso intermediario o da entita riconducibili al
medesimo gruppo, precisando le regole di pricing nel caso applicate.

Confronti 1.4 Al {ine di migliorare le possibilita di apprezzamento, da parte del cliente,
del profilo di rischio-rendimento e dei costi dell'operazione che sta per
concludere, si ritiene opportuno che gli intermediari inseriscano nell'apposito
set informativo confronti con predotti semplici, noti, liquidi ed-a basso rischio
(ovvero esempi di prodotti risk free) di analoga durata e, ove esistenti, con
prodotti succedanei di larga diffusione ¢ di adeguata liquidita.

1.5 In particolare, per illustrare il profilo di rischio di strutture complesse, &
utile che I'intermediario produca al cliente anche le risultanze di analisi di
scenario di rendimenti da condursi mediante simulazioni effettuate secondo
metodologie oggettive (ossia rispettose del principio dineutralita al rischio).

1.6 Gli elementi informativi indicati potranno essere contenuti in una scheda
prodotto.

Rendicontazione | 1.7 Riguardo alla rendicontazione periodica delle posizioni assunte dalla
clientela in prodotti della specie, gli intermediari dovranno trasmettere, ai sensi |

dell'art. 56 del Reg. 16190/2007€, informazioni dettagliate sui prodotti
detenuti. In particolare & necessario che nel sef informativo periodicamente
inviato sia chiaramente esplicitato il Jair value del prodotto, nonché il
presumibile valore di realizzo determinato sulla base delle condizioni che
sarebbero applicate effettivamente al cliente in caso di smobilizzo.

2. Presidi di corretterza in relazione alle modalita di pricing
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Il prezzo fair

2.1 Gii intermediari che offrono prodotti di propria emissione o che comunque
operano ponendosi in contropartita diretta della clientela si dotano di stromenti
di determinazione del fair value basati su metodologie riconosciute e diffuse
sul metcato, proporzionate alla complessita del prodotto. Tali metodologic
sono coerenti con i criteri utilizzati dall'intermediario per la valutazione del
portafoglio titoli di proprieta.

2.7 Gl intermediari che si rendono eventualmente disponibili al riacquisto,
utilizzano-criteri di pricing coerenti con quelli adottati in sede di classamento 0
vendita al cliente.

Lloggettivita del
processo

2.3 11 processo di determinazione delle condizioni da applicare alle operazioni
sard strutturato in modo da guidare ex anfe la discrezionalitd degli addetti
mediante 1a fissazione di precisi criteri, che contemplino, ove possibile, anche

un confronto con provider esterni. In particolare, le procedure aziendali
predefiniranno il livello delle maggiorazioni eventualmente da applicate a

titolo di mark up@.

2.4 11 sistema informativo aziendale dovra consentire, ex post, un'agevole o
precisa ricostruzione dell'attivita svolta, con riferimento alle condizioni
applicate, ai parametri ed alle maggiorazioni utilizzate per ciascuna
{ransazione eseguita.

_La graduazione
dell'offerta e gli
strumenti

illiquidi

3. Graduagione dell’offerta ¢ presidi di correftezza in relazione alla verifica
dell'adepuatezza/appropriatezza degli investimenti

3.1 La nuova normativa di settore prevede che gli intermediari possano
prescegliere la modalita di offerta delle proprie attivita graduando il livello di
servizio garantito alla clientela.

Tn correlazione a cid, & richiesta agli operatori una valutazione di adeguatezza,
di appropriatezza o una mera esecuzione delle disposizioni impartite dai propri
clienti.

Tale ultima modalitd (c.d. execution only) ¢ consentita alle specifiche
condizioni dettate dalla normativa (artt. 43 e 44 del Reg. Consob 16190/2007).

Appropriatezza

3.2 Per i clienti con i quali, sulia base del contratto, l'intermediario sia tenuto a
yalutare la sola appropriatezza (art. 42 del Reg. 16190/2007) dovranno essere
tenute in debito conto le peculiari caratteristiche dei prodotti illiquidi, specie se
caratterizzati da profili di complessita, raffrontandole al grado di conoscenza
finanziaria e di esperienza del cliente verificando Teffettiva capacita di
questultimo di comprenderne gli specifici profili di rischio.

Per i prodotti composti che inglobano una componente derivativa l'indagine
sull'idoneita delle conoscenze e dell'esperienza di cui & dotato il cliente dovra
' essere condotta dall'intermediario anche partitamente per ognuna delle sue
componenti.

Tale valutazione dovra specificamente tenere conto della intelligibilitd, per il
cliente, della natura e degli effetti aleatori del derivato incorporato, affinché sia
verificata la consapevolezza delle scelte effettuate.
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Contenuto della
consulenza

3.3 Un maggjor valore aggiunto ¢, conseguentemente, un pit elevato livello di
tutela per la clientela, rivengono dalla prestazione del servizio di consulenza,
la cui nozione normativa risulta peraltro particolarmente ampia.

Secondo la definizione comunitaria (art. 52 della Direttiva n. 2006/73/CE)
recepita neil'ordinamento nazionale (art. 1 del TUF) per aversi comnsulenza
"basta" una "raccomandazione J... ] presentata come adatta” per il cliente
avente ad oggetto un determinato strumento finanziario,

Al riguardo la Consob ha gid avuto modo di chiarire (Prime linee di indirizzo
in tema di consulenza in materia di investimenti — Esito delle consultazioni --
30 ottobre 2007) che "non & escluso, in via astratta, che i servizi di
collocamento o di ricezione e trasmissione ordini (0 di esecuzione di ordini o
negoziazione per conto proprio) siano Posti in essere senzq essere
accompagnati da consulenza. Tuttavia, nel caso, l'intermediario deve
approntare meccanismi (contrattuali, organizzativi, procedurali, e di
controllo) per rendere effettiva la conformazione dei propri collaboratori e
dipendenti a contatto con la clientela a predefiniti modelli relazionali, nel
presupposto che, di fatto, vista l'ampia nozione di consulenza resa dal
legislatore in attuazione delle fonti comunitarie, puo risultare elevato (specie
quando si utilizzino forme di contatio non "automatiche ") il rischio che
L'attivita concretamente svolta sfoci nel presentare un dato strumento
Jinanziario come adatto per quel cliente, integrando-cosi la "consulenza in
materia di investimenti"",

Appare altresi opportuno precisare, con specifico riferimento ai derivati
negoziati OTC, che l'assistenza fornita alla clientela nella fase dj strutturazione
di queste operazioni, create (o quanfomeno presentate come) "su misura” per il
cliente, pur in una logica di parziale standardizzazione, presuppone
intrinsccamente che il prodofto sia presentato come adatto alla clientela e
rende, quindi, imprescindibile I'applicazione de] regime di adeguatezza
previsto in caso di svolgimento del servizio di consulenza in materia di
investimenti.

Adeguatezza

3.4 Cid posto, I'intermediario dovra dotarsi di procedure che consentano agli
addetti alla relazione con la clientela l'effettiva valutazione dell'adeguatezza
del prodoetto illiquido in relazione ai bisogni del cliente. In particolare, gli
operatori dovranno porre specifico riguardo ai diversi fattori che possono
incidere sul livello di costo di strumenti illiquidi, quali lo spread denaro-lettera |
nella fase di successivo eventuale smobilizzo od aliri element; non
immediatamente percepibili dai clienti.

Cosi I'esistenza di prodotti succedanei nel portafoglio prodotti
dell'intermediario, ritenuti tutti adeguati per le caratteristiche di un determinato
cliente, ma che presentino differente onerositd, dovra essere tenuta in
considerazione nell'espressione del consiglio,

3.5 L'eventuale iniziativa di un cliente volta all'acquisto di specifici prodotti
finanziati potra essere messa in relazione a prodotti diversi oggetto di
consulenza solo nel caso che 'intermediario sia in grado, a mezzo delle
procedure aziendali di cui si & dotato, di svolgere un effettivo confronto fra le
soluzioni di investimento in discorso (quella del cliente e I'alternativa
raccomandata), in modo da consigliare il prodotto pilt adatto.

file ://C:\Users\camilH\AppData\Local\Temp\Templﬁc90 19104[1].zip\c9019104.htm 17/01/2017




Comunicazione n. 9019104, Livello 3 - Regolamento Tntermediari - Il dovere dell'int... Pagina 9 di 10

3.6 La valutazione di adeguatezza (art. 40 del Reg. 16190/2007) conseguente
alla prestazione del servizio di consulenza avente ad oggetto queste tipetogie
di prodotti dovra parimenti essere condotta con particolare cura, avuto
| riguardo alle earatteristiche dei clienti e alle specificita dei prodotti. Un
efficiente processo di valutazione di adeguatezza, basato su una attenta
profilatura dei clienti e su una rigorosa mappatura dei prodotti consente
l'effettiva diversificazione degli investimenti effettuati nel tempo.

3.7 In aggiunta alle informazioni afferenti alle caratteristiche della clientela in
termini di esperienza ¢ cenoscenza, da valutarsi con le cautele esposte pet il
caso dell'appropriatezza, l'intermediario dovra porre particolare attenzione ad
acquisire e gestire mediante presidi organizzativi ad hoc le informazioni
relative agli obiettivi di investimento ed alla situazione finanziaria dei clienti
5)

3.8 Tl processo di valutazione dell'adeguatezza dovra prevedere I'utilizzo di una
pluralitd di variabili afferenti, da wrlato, alle caratteristiche del cliente e,
dal¥altro, a quelle del prodotto.

3.9 Al fine di giudicare 'adeguatezza di un'operazione, con riguardo alla
situazione finanziatia ed aghi obiettivi di investimento, occorrera valutare
separatamente le conseguenze delle diverse tipologie di rischio determinate
dall'eventuale assunzione della posizione: rischio emittente/controparte, rischio
di mercato e rischio di liquidita.

3.10 In tale ambito occorrera cosi porre particolare peso al "periodo di tempo
per il quale il cliente desidera conservare I'investimento" (cfr. art. 39, comma

4, Reg. 16190), come rilevato dallintermediario nella ricognizione informativa
sulle caratteristiche del medesimo.

Per lc operazioni in questione, il parametro costituito dall'holding period del
cliente, normalmente non unico, deve infatti assumere autonomo rilievo ai fini
delle valutazioni di adeguatezza. Esso andra direttamente e specificamente
rapportato alle caratteristiche di durata e liquidita dell'operazione consigliata al
cliente, piuttosto che inglobato in maniera inevitabilmente approssimativa nel
profilo sintetico del medesimo.

Dovranno cosi titenersi di norma inadeguate, ¢ come tali non oggetto di
raccomandazioni, le operazioni in strumenti illiquidi per quella clientela che
avesse dichiarato un orizzonte temporale dell'fnvestimento inferiore alla durata
"anagrafica” del prodotto. Il gap temporale tra "durata anagrafica” dello
strumento finanziario e "orizzonte temporale di investimento" assumera
rilevanza tanto piu ridotta quanto maggiore sard l'effettivo grado di
Jiquidabilitd del prodotto tracciato dalla procedura di valutazione
delt'adeguatezza dell'intermediario.

3.11 Nella mappatura dei prodotti dovrd altresi tenersi in considerazione il
livelio dei costi di struttura (upfront). Infatti, per costruzione, tali oneri
determinano una immediata ed inevitabile riduzione del prezzo dello
strumento rispetto a quello di collocamento, fin dal momento immediatamente
successivo all'emissione; tale circostanza andra attentamente valutata nella
fase di definizione del livello di rischio di mercato del prodotto, anche se
effettuata mediante metodologie di Value at Risk.
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3.12 Nel caso di contratti derivati OTC espressamente distribuiti con finaliia di
copertura, gli intermediari si doteranno di procedure idonee-a valutare
l'adeguatezza dell'operazione raccomandata con rignardo alle reali necessita di
hedging dei clienti ed a suggerire prodotti idonei sotto il profilo dell'efficacia ¢
dell'efficienza, tenuto anche conto del costo delle opportunita alternative.

Dopo la conclusione del contratto, le procedure aziendali dovranno consentire
di monitorare nel tempo, per tutta la durata dell'operazione, & sulla base
dell'aggiornamento delle informazioni fornite dal cliente o comunque
disponibili, I'evoluzione delle posizioni copette e di copertura. In tal modo
l'infermediario sara nelle condizioni di poter segnalare al cliente l'eventuale
disallineamento della struttura ideata rispetto alle finalita che hanno condotto
all'impostazione originaria dell'operazione,

Aggiornamenti procedurali

Gli intermediari sono tenuti ad aggiornare le proprie procedure al fine di
adeguarsi, nel pil breve termine ragionevolmente necessatio, ai principi ed ai
criteri sopra delineati, avvantaggiandosi eventualmente anche dei confributi
forniti dalle Associazioni di categoria.

T Presidente
Lamberto Cardig

Note:

L Al fine di verificare che tali condizioni siano soddisfatte potranno valutarsi indieatori quali ad
esempio I'ampiezza dello spread denaro/lcttera, l'ampiezza e la profondita del book di negoziazione
con particolare riguardo alla numerosita dei contributori, la frequenza ed il volume di transazioni, ta
disponibilita di informativa sulle condizioni delle transazioni.

2 "Valore corretto" di una posizione determinato utilizzando le quotazioni di mercato (mark fo
market) 0, ove queste non siano disponibili o formate in manicra efficiente, applicando modelli
teorici di pricing (mark to model).

3 La citata norma resta comunque non applicabile ai prodotti assicurativi.

4 Margine rispetto al fair value che "copre" i costi diretti sostenuti dall'intermediario ed i suoi
profitti.

3 La c.d. know your customer rule condiziona la relazione intermediatio-cliente anche
successivamente all'instaurazione del rapporto; il suo rispetto esige che le informazioni acquisite sul

3

cliente siano tenute aggiornate dall'intermediario.
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Comunicazione n. 0097996 del 22-12-2014

OGGETTO: Comunicazione sulla distribuzione di prodotti finanziari complessi ai clienti retail
1. PREMESSA

Nel corso degli ultimi anni si & registrata una progressiva estensione alla clientela 21 dettaglio di
prodotii di investimento prima, di fatto, riservati a clienti istituzionali 0 professionali (processo c.d. di
“reiailisation").

ingegneria finanziaria pud fornire risposte a specifiche esigenze, consentendo I'accesso a classi
d'attivith finanziarie, segmenti del mercato finanziario e strategie d'investimento normalmente non
disponibilt agli investitori non professionall.

I.a distribuzione di prodotti finanziari connotati da profili di complessita rappresenta urrarea di
particolare attenzione per la tutela degli investitori di tipo refail.

Livelli di complessita elevata accrescono le difficolta di comprensione delle caratteristiche degli
investimenti proposti e sono dunque idonei a pregiudicare la capacita di assumere consapevoli
decisioni di investimento.

Llinvestimento in prodotti complessi richiede inoltre una capaciti di monitoraggio nel tempo e di
"gestione", attivitd queste che spesso si dimostrano problematiche per gl investitori al dettaglio.

Gli obblighi di trasparenza hanno limitati effetti nel mitigare il divatio cognitivo fra gli intermediari
finanziari ed i loro clienti refail, in quanto quest'ultimi sono normalmente dotati di una bassa cultura
finanziaria che non consente loro di valutare la qualitd dei prodotti d'investimento offerti.

D'altra parte, le regole di correticzza applicate alla sola fase di distribuzione dei prodotti (le ¢.d.
selling rules) sono talvolta risultate non sufficienti a prevenire eventi dannosi per gli investitori. In
alcuni casi, esse non sono state implementate in modo robusto ed efficace dagli intermediari.

In ragione delle asimmetrie iaformative e cognitive aumenta il rischio per i clienti retail di incotrere.
inconsapevolmente in significative perdite, indebolendone la fiducia nel.corretto funzionamento dei
mercati finanziari.

E' noto che tra-struttura Tinanziaria ¢ rischiosita di un prodotto nor-sussiste una corrispondenza
biunivoca: & possibile riscontrare sul mercato prodotti complessi caratterizzati da livelli di rischiosita
contenuti ¢ prodotti semplici con rischiosita elevate.

Tuttavia, si ritiene che l'intelligibilita della struitura di un prodotto finanziario rappresenti il
presupposto per la comprensibilita del rischio diinvestimento sotteso, potendosi altrimenti determinare
il fenomeno di acquisti non consapevoll.

3. LE RECENTI OPINION DELi'ESMA

Al fine di innalzare i livelli di tutela sostanziale per i risparmiatori, I' Autorita europea di vigilanza sul

mercati finanziari (ESMA) ha richiamato, in due recenti " Opinion"(l), l'attenzione delle Autorita
nazionali sulle misure che gli intermediari devono adottare sin dalle fasi di design/sviluppo o
selezione dei prodotti finanziari connotati da profili di complessita da destinare al pubblico per la
tenuta di un corretto comportamento con i propri clienti.

Di seguito si riporta una breve sintesi dei contenuti delle due Opinion, invitando ad un'attenta lettura
dei testi integrali reperibili sul sito dell'ESMA.@)
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L'Opinion recante "MiFID practices Jor firms selling complex producis” - pubblicata il 7 febbraio
2014 - evidenzia le specifiche cautele ed i rafforzati presidi organizzativi, anche di controllo interno,
volti ad-assicurare, nel concreto, la cura diligente e professionale dell'interesse della clientela in sede
di distribuzione di prodotti finanziari complessi. Nel documento dell'ESMA & specificamente indicato
che “se, alla luce della due diligence effettuata dall'intermediario, risulta che un determinato
prodotio complesso non potra mai soddisfare al meglio gli interessi dei clienti ovvero che now sono
disponibili informazioni sufficienti a valutare le principali caratteristiche di un prodotio ed i relativi
rischi, le Autorita Nazionali Competenti dovrebbero controllare che gli intermediari non prestino
consigli su quel prodotto ovvero si astengano dal venderlo" (cfr. paragrafo n. 14 della citata Opinior)

). Nel caso di raccomandazioni personalizzate (nell'ambito de] servizio di consulenza), & richiamata
l'importanza per gli intermediari di dotarsi di procedure di adeguatezza opportunamente rafforzate per
considerare i peculiari profili dei prodotti complessi in rapporto alle caratteristiche della clientela. E'
poi sottolineata la rilevanza di un'informativa completa ed affidabile, in particolare sui costi e sulle
possibili difficolta di smobilizzo.

L'Opinion avente ad oggetto "Structured Retail Products - Good practices for product governance
arrangements" - pubblicata in data 27 marzo 2014 - illustra Je attivita utilj ad assicurare la cura.
dell'interesse degli investitori e ad evitare prassi pregiudizievoli nelle fasi di ideazione dei prodotti
strutturati e di commercializzazione degli stessi. Nel richiamare l'importanza di un processo di design
dei prodotti guidato dalla "domanda", il documento evidenzia, fra I'altro, la centralita della product
governance e, in tale ambito, di un robusto product testing, di un approfondito scambio informativo
con i distributori e di un monitoraggio durante il ciclo di vita del prodotto.

Sia nella fase di disegno di un prodotto finanziario sia nella fase di commercializzazione & richiesto
agli intermediari di tenere in piena considerazione i bisogni, le caratteristiche socio-economiche e la
tolleranza al rischio dei propri clienti.

Al fini della presente Comunicazione, ove non diversamente indicato, si fa riferimento alle definizioni
contenute nelle menzionate Opinion, :

3. LO STATEMENT DELL'ESMA SUI CO.CO.

Nell'esercizio dei propri poteri 'ESMA ha dj recente espresso la propria posizione circa la
commercializzazione di una specifica categeria di prodotti ad alta complessita costituita dai ¢.d.
"Contingent Convertible" (anche Co.Co.).

Lo Statement del 31 luglio 2014, recante "Potential Risks Associated with Investing in Contingent
Convertible”, & finalizzato ad evidenziare e chiarire agli investitori istituzionali i rischi derivanti da
tali prodotti.

In esso I'Autoritd europea ha, in primo luogo, sottolineato l'elevata complessitd dei prodotti dela
specie.

Viene poi rimarcato I'innalzato conflitto di interesse esistente fra I'emittente dello strumento, che
spesso lo offre per proprie necessita di patrimonializzazione, e l'investitore, che si trova in presenza di
un prodotto con una struttura particolarmente difficile da valutare,

Sono, quindi, richiamati i peculiari profili di rischio sottesi allo strumento, connessi, fra I'altro, al
livello del #rigger che determina la conversione, alla inesistenza di una scadenza certa ed alla
possibilita di cancellazione delle cedole previste (soprattutto per i Co.Co. eleggibili, secondo la nuova
disciplina prudenziale, come additional tier 1 ), all'inversione della prioritd nell'assorbimento delle
perdite rispetto alle azioni, alla novita della struttura che determina cc.dd, "rischi

sconosciuti" (unknown risks).

Sulla scorta di tali profili di complessita e di rischio, 'ESMA ritiene che un'effettiva comprensione dei
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prodotti della specie riclrieda 1o svolgimento di analisi che “possono avere Iuogo esclusivamente
nell'ambito delle capacitive delle risorse proprie di investitoriistituzionali esperii”.

4. MISURE TN MATERIA DI PRODOTITI COMPLESSI
4.1 Le indicazioni della CONSOB sulle Gpinion dell'ESMA

Le Opinion dell'ESMA si inseriscono nell'attuale contesto normativo della Direttiva 2004/39/CE (c.d.
"MiFID") che, disegnando un quadro operativo centrato sul cliente, esige dagli operatori una costante
valutazione dell'interesse dell'investitore in ogni fase del processo di intermediazione. Inoltre, le
stesse si pongono in linca di coerenza con quanto sard dettagliatamente previsto in tema di product
governance dalla Direttiva 2014/65/CE (c.d. "MiFID 2") ¢ dalle relative misure di esecuzione.

La CONSOB, in linea di continuita con gli approcci di vigilanza maturati in ambito nazionale®,
intende conformarsi alle indicazioni fornite dall'ESMA.

Si richiede pertanto agli intermediati che prestano servizi dinvestimento e svolgono le attivita di cui
all'art, 25-bis, comma 1, del d.1gs. n. 58/1998 (c.d. "TUF") di considerare debitamente nella loro
policy aziendale gli orientamenti contenuti nelle due citate Opinion.

In particolare si evidenzia che gli intermediari hanno il dovere di condurre autonome valutazioni per
la delimitazione del perimetro dell'offerta di prodoti finanziari, in coerenza con le connotazioni del
proprio farget di clientela, anche individuando ex-gnte i prodotti che, per caratteristiche intrinseche,

non si prestano alla realizzazione delle esigenze di investimento dei propri clienti.

Si raccomanda, infine, che le indicazioni fornite nelle Opinion, in ragione della loro attinenza a temi
di natura organizzativo-procedurale correlate allo stato di soggetto abilitato ai sensi de! TUF piutiosto
che alla concreta prestazione di un servizio, siano seguite anche dai soggetti abilitati che emetiono
prodotti finanziari distribuiti poi alla clientela a mezzo di altr intermediari.

4.2 Le raccomandazioni della CONSGB

4.2.1 Come gia evidenziato nel paragrafo precedente, I'intermediario € sempre tenuto ad effettvare
una adeguata due diligence su tuitii prodotti complessi che intende inserire nella gamma d'offerta.
Quando a seguito di tale verifica l'intermediario accerti che in concreto il prodotto - sia esso incluso o
meno nell'elenco allegato alla presente Comunicazione — non possa mai soddisfare al meglio gli
interessi dei propri clienti o che, rispettoad esso, manchino le informazioni sufficienti a valutarne le
prircipali caratteristiche ed i rischi, eviterd di prestare consigli su quel prodotto o di venderlo, in
conformita a quanto previsto dal citato paragrafo n. 14 dell'Opinior del'ESMA. "MiFID practices for

firms selling complex product”.

4.2.2 Fermo restando il menzionato dovere dellintermediario di compiere valutazioni finalizzate ad
individuare prodotti coerenti con il proprio farget di clientela, anche per escludere quelli
strutturalmente non adatti, nell'allegato elenco sono riportate a titolo esemplificativo alcune tipologie

di prodotti ritenute dalia CONSOB a complessitad molto elevata.®

Qualora I'intermediario abbia deciso di inserire nella propria gamma d'offerta, sulla scorta delle
menzionate valutazioni, prodotti riconducibili alle richiamate tipologie, ]a CONSOB raccomanda di
prestare un'attenzione rafforzata, nel rispetto comungue di tutti i presidi indicati dal’ESMA per i
prodotti complessi e/o strutturati,

Cosl, in linea con le previsioni dell'Opinion "MIFID practices for firms selling complex

products" (¢fr. paragrafo n. 19), gli accordi conclusi fra produttore ¢ distributore per la configurazione
della remunerazione dell'attivita distributiva saranno articolati in maniera tale da non determinare un
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innalzamento del conflitto di interesse (ad esempio in ragione di pitt favorevoli modalita di

remunerazione per il distributore)®. Nello specitfico contesto del sistema dell'intermediazione
nazionale, andra gestito con dedicata cura, evitando l'esclusivo affidamento a presidi di trasparenza, il
peculiare conflitto derivante dal possibile doppio ruolo assunto dall'intermediario, specie se bancario,
di emittente ¢ prestatore dj servizi di investimento, in una fase connotata da possibili necessita di
risorse patrimoniali e per il fiunding (¢fr. al riguardo anche la posizione del "Joint Committee” delle tre
ESAs del 31 luglio 2014, recante "Placement of financial instruments with depositors, retail investors
and policy holders - Self placement™).

Coerentemente con le indicazioni della richiamata Opinion sulle selling practices (cfv. paragrafi dan,
20 an. 27), nella mappatura dei prodotti si utilizzeranno metodi e sistemi avanzati che consentano
l'effettiva considerazione di ogni possibile profilo di complessitd nonché dei costi, di norma rilevanti
per siffatti prodotti anche in momenti successivi alla fase di distribuzione. In connessione cen i
diversi aspetti di complessita dei prodotti, la profilatura della clientela dovra considerare con
particolare cura ¢ profondita l'esperienza ¢ le conoscenze del cliente sulla scorta di informazioni
oggettive ¢ dettagliate, nonché la sua propensione al rischio. In una logica di ulteriore valorizzazione
dei presidi richiamati nell'Opinion, si ritiene che le informazioni rilevanti andranno acquisite mediante
tecniche "indirette" e non immediatamente dichiarative, al fine di evitare I'autovalutazione da parte
del cliente. Alla luce delle evidenze sul mercato domestico circa la limitata consapevolezza da parte
dei clienti retail dell'importanza della diversificazione, andranno impiegati stringenti limiti di
concentrazione in relazione alla dimensione del patrimonio dello specifico cliente ed alic sue
caratteristiche ed obiettivi.

Sul piano-dell'informativa da fornire alia clicntela, specie nella fase di mercato primario e per le
operazioni negoziate in conto proprio, le indicazioni dell"ESMA. (¢fr. paragrafi dan. 28 an. 30 della
menzionata Opinion del 7 febbraio 2014) andranno declinate con I'evidenziazione separata di ogni
costo, anche implicito (mark-up), del prodotto e del suo Jair value, nonché con la puntuale

rappresentazione de] rischio di credito(”), del rischio di mercato ¢ del rischio di liquidita® ¢ di ogni
altra tipologia di rischio rilevante per lo specifico investimento.,

Sulla scorta di quanto previsto dall'Opinion "Structured Retail Products - Good practices for product
governance arrangements” (cfr. paragrafi da n. 32 an. 34 dell'4nnex 1), le metodologie applicate per
la determinazione delle richiamate informazioni saranno coerenti con i criteri ed i modelli impiegati
dagli intermediari a "fini interni" per la valutazione dei prodotti finanziari nel portafoglio di proprieta,
per la redazione del bilancio o per finalita di gestione del rischio, nonché per le analisi eventualmente
compiute in fase di costruzione della gamma dei prodotti da emettere od offrire alla clientela.

Anche la determinazione dei prezzi sul mercato primario ¢ secondario scaturird dall'applicazione di
solide metodologie coerenti con i richiamati metodi "interni.

4.2.3 Alla luce delle esperienze di vigilanza maturate e degli indirizzi tratteggiati in sede comunitaria,
la CONSOB ritiene comunque che, fra le tipologie di prodotti a complessitd molto elevata incluse nel
richiamato elenco, quelle di seguito riportate non siano normalmente adatte alla clientela al dettaglio
(c.d. retail):

1. prodotti finanziari derivanti da operazioni di cartolarizzazione di orediti o di altre attivita;

i1. prodotti finanziari per i quali, al verificarsi di determinate condizioni o su iniziativa dell'emittente,
sia prevista la conversione in azioni o la decurtazione del valore nominale;®)

iii. prodotti finanziari credit linked:

iv. strumenti finanziari derivati di cui all'art. 1, comma 2, lettere da ) a j} del TUF non negoziati in
trading venues, con finalitd diverse da quelle di copertura;
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v. prodotti finanziari strutturatid®, non negoziati in trading venues, il cui pay-off on rende certa
I'integrale restituzione a scadenza del capitale investito dal cliente.

I.2 CONSOB raccomanda, pertanto, che le tipologie di prodotti di cui ai punti 4, i1, @i, ivev
dell'allegato elenco non siano consigliate né distribuite in via diretta (nell'ambito di servizi esecutivi,
assistiti o meno da quello di consulenzallD) alla clientela retqild?),

Qualora lintermediario, sotto la propria responsabilitd, disattenda la predetia raccomandazione in
quanto ritenga, a seguito delle valutazioni effettuate in coerenza con quanto previsto al paragrafo n.
14 dell'Opinion dell!ESMA "MiFID practices for firms selling complex product” (cfr. precedente
paragrafo n. 4.2.1), che il prodotto in concreto si presti alla realizzazione degli interessi della propria
clientela e che siano disponibili informazioni sufficienti a valutarne le principali caratteristiche ed i
relativi rischi, esso sard comunque chiamato ad adottare, oltre alle misure indicate nel precedente
paragrafo n. 4.2.2, cautele In grado di contenere in maniera sostanziale I'innalzato rischio di non
conformita.

In tale caso, & raccomandata la previsione - nel processo sotteso alla definizione della strategia
commerciale - di una formale adozione - da parte dei vertici aziendali dell'intermediario - di una
specifica e motivata decisione sulla commercializzazione di queste tipologie di prodotti. A questo
fine, a corredo dell'istruttoria, I'organo deliberante acquisird dedicati pareri da parte degli organi e
delle funzioni di controllo per i profili di rispettiva competenza.

Per 'assunzione della decisione di cui sopra saranno definiti ex ante specifici limiti per l'investimento
per la clientela attuale e prospettica, con riguardo fra l'altro a:

- caratteristiche socio-economiche del potenziale cliente, considerando ad esempio:

- grado di competenza, anche certificato da esperienze professionali o di studio;

- etd;

- patrimonio minimo detenuto presso Tintermediario;

- soglie quantitative, considerando ad esempio:

- soglie minime di investimento;

- soglie massime di concentrazione nel portafoglio del cliente;

- modalita di offerta del prodotto, considerando ad esempio:

_ abbinamento sistematico con un servizio di consulenza ad alto valore aggiunto (c.d. consulenza

avanzata o evoluta) che preveda anche il monitoraggio periodico del portafoglio, il riesare

dell'adeguatezza, l'interazione con il cliente sulla scorta delle ridette analisi, la motivazione dei
~consigli forniti;

- utilizzo del solo canale on-line.

1a distribuzione delle menzionate tipologie di prodotti non potra costituire, in via diretta o indiretta,
presupposto per l'erogazione di incentivi al personale.

I'intermediario informera in ogni caso il cliente, al momento della transazione, circa il fatto che

| Autorita non ritiene il prodotto adatto a clientela al dettaglio. I.'informativa sard assicurata anche nel
caso di operativitd on-line, con le modalita proprie del canale utilizzato.

ﬁle://C:\Users\camilli\AppData\Local\Temp\Temp1_00097996.zip\00097996.htm 17/01/2017




Comunicazione n. 0097996, comunicazione sulla distribuzione di prodotti finanziari... Pagina 6 di 8

L'offerta ai clienti sard infime accompagnata da specifici e sostanziali presidi di controllo nel continuo,
ad ogni livello. La funzione di compliance porra attenzione sull'effettivo rispetto delle regole di
condotta da parte dell'intermediario in ogni fase del processo connesso all'investimento del cliente in
tali tipologie di titoli.

5. BETERMINAZIONI DEGLI INTERMEDIARI ED INFORMATIVA ALLA CONSOB

Gli intermediari assumeranno le determinazioni sulle aree trattate nella presente Comunicazione nel
pit breve tempo possibile e, comunaue, entro il 30 giugno 2015, dandone informativa alla CONSOB,
nell'ambito delle. comunicazioni periodiche, con dedicati riferimenti in ordine alla policy, ai presidi

adottati ¢ agli esiti delle attivita di controllo. (™

Le decisioni in merito assunte dagli intermediari contribuiranno ad orientare le azjoni di vigilanza
dellTstituto.

La CONSOB intende infatti valorizzare le informazioni acquisite nell'ambito della propria attivita di
supervisione, improntata a principi risk-based.

I1 Presidente
Giuseppe Vegas

ELENCO PRODOTTI FINANZIARI A COMPLESSITA MOLTO ELEVATA

L prodotti finanziari derivanti da operazioni di cartolarizzazione di crediti o di altre attivita
(ad esempio Asset Backed Securities)

ii. prodotti finanziari per i quali, al verificarsi di determinate condizioni o su iniziativa
dell'emittente, sia prevista Ia conversione in azioni o la decurtazione del valore nominale (ad
esempio Contingent Convertible Notes, prodotti finanziari qualificabili come additional tier 1 ai

sensi dell'art. 52 del Regolamento UE n. 575/2013 (c.d. "CRR™)(14)

iil. prodotti finanziari credit linked (esposti ad un rischio di credito di soggetti terzi)

Iv. strumenti finanziari derivati di cui all'art. 1, comma 2, lettere da d) a j) del TUF, non
negoziati in frading venues, con finalitd diverse da quelle di copertura

v. prodotti finapziari strutturati), non regoziati in trading venues, il cwi pay-off non rende
certa I'integrale restituzione a scadenza del capitale investito dal cliente

vi. strumenti finanziari derivati di cui all'art. 1, comma 2, lettere da d} a j) del TUF diversi da velli
di cui al punto iv

vii. prodotti finanziari1®) con pay-off legati ad indici che non rispettano gli Orientamenti ESMA del
18 dicembre 2012 relativi agli ETF

viil. obbligazioni perpetue

ix. OICR ec.d. giternative

x. prodotti finanziari strutturati, negoziati in trading venues, il cui pay-off non rende certa l'integrale
restituzione a scadenza del capitale investito dal cliente

xi. prodotti finanziari con levatl”) maggiore di 1(18)

xil. UCITS di cui all'art. 36 del Regolamento UE n. 583/2010 nonché polizze di ramo Il 0 V con
analoghe caratferistiche
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{.Cfr. Opinion del 7 febbraio 2014 recante “MiFID practices for firms selling complex products” ed
Opinion del 27 marzo 2014 recante «Syructured Retail Products - Good practices for product
governance

arrangements”.

2. Rispettivamente agli indirizzi http://WWW.esma.europa.eu/content/MiFID-practices—ﬁnns-seﬂing—
complex-products e http://WWW.esma.europa.eu/content/Structured-Retail‘—Products—Good—practices—
product-governance-arrangements.

3. Traduzione non ufficiale, il testo originale & il seguente «“14. If, following firms' due diligence, it
appears that a particular complex product will never meet the best interests of their clients, or there is
a lack of sufficient information available to ascertain the main features and risks of a product, NCAs
should monitor that firms do not offer advice on that envisaged product, or sell it at all”.

4. La centralita dei profili legati alla coerenza tra i processi di ideazione e distribuzione dei prodotti e
gli interessi della clientela target ha permeato l'azione di vigilanza della CONSOB sin dal
recepimento nell'ordinamento nazionale della disciplina MiFID (ottobre 2007), in particolare con la
Comunicazione n. 9019104 del 2 marzo 2009 in materia di prodotti illiquidi, e rappresenta uno degli
obiettivi prioritari dell'attivita di vigilanza indicati nel Piano Strategico d'Istituto 2013-2015 (cfr.
http://www.consob.it/mainfconsob/pubblicazioni/piano_strategico/index.html).

5 1a lista non & da intendersi come esaustiva, ma, piuttosto, esemplificativa: rimane a cura di ogni
intermediario, nell'ambito della definizione della propria gamma prodotti ed in relazione alla specifica
e concreta articolazione dei propri servizi d'investimento, individuare strumenti con fivelli di
complessitd analoghi o superiori, anche avuto riguardo al processo continuo di innovazione
finanziaria. A tal fine, potranno essere valutati gli elementi sistematici della nozione di “complessita”
di un prodofto finanziario, come estrapolabili dalla lettura congiunta dei suddetti documenti ESMA
nonché dalla disciplina MiFID:

(1) presenza di elementi opzionali (relativi ad uno o pit fattori di rischio), condizioni /0 meccanismi
di amplificazione dell'andamento del sottostante (effetto leva) nella formula di determinazione del
pay-off del prodotto finanziario, e/o

(2) limitata osservabilita del sottostante (ad es. indici proprietari, portafogli di crediti cartolarizzati,
asset non scambiati in mercati trasparenti) con conseguente difficolta di valorizzazione dello
strumento, &/o

(3) illiquidita (ad es. strumento non negoziato su alcuna trading venue) o difficolfa di liguidabilita
dell'investimento (ad es. assenza di controparti istituzionali di mercato, alti costi di
smobilizzo,barriere all'uscita). In tale prospettiva, la negoziazione in trading venues puo risultare una
modalita di contenimento dei fattori di complessitd rappresentati dall'illiquidita del prodotto.

6. Resta naturalmente fermo il rispetto delle condizioni di percepibilita stabilite dalla disciplina sugli
inducements.

7. Potranno utilizzarsi, ove ritenuti significativi, para etri quali il livello assunto dal credit spread
dell'emittente su titoli di debito con scadenze analoghe a quella del prodotto, il rating assegnato al
medesimo (o, in mancanza, al suo emittente) da agenzie specializzate e/o altri idonei indicatori.

8. Tn merito si richiamano le indicazioni fornite dalla Comunicazione CONSOB n. 9019104 del 2
marzo 2009.

9. In tale categoria non rientrano le obbligazioni convertibili ad iniziativa del portatore.

10. Sono inclusi i prodotii con leva maggiore di 1 (la soglia & da intendersi in valore assoluto}. Sono
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comunque inclusi i prodotti che consentono di assumere posizieni “corte” anche se a replica perfetta.
11. Consulenza c.d. “base™.

12. Per le finalitd proprie di questa Comunicazione, si rifiene opportuno chiarire che i servizi di
gestione (individuale o collettivo) mitigano la necessitd di comprensione da parte del cliente di tutte e
caratteristiche dei singoli prodotti inseriti nei portafogli gestiti (sul punto cfr. anche gli “Orientamenti
su aleuni aspetti-dei requisiti di adeguatezza della direttiva MiFID” dell'ESMA, punto n. 35 lett. b)),
In tali casi le scelte di investimernto sono effettuate, per conto del cliente, da un intermediario dotato
di competenze specifiche e chiamato ad assicurare una compiuta valutazione nel continuo,
nell'interesse del cliente medesimo, della conformita degli investimenti 4l “mandato” ricevuto.
Peraltro, nell'ambito delle gestioni individuali i clienti potranno essere opportunamente informati,
secondo le modalita ritenute pit efficienti, dell'eventuale investimento in titoli della specie.

13. L.a CONSOB ricevera informazioni in proposito nell'ambito delle comunicazioni periodiche
dovute dagli intermediari, ai sensi della Delibera n. 17297 del 28 aprile 2010, nel corso del 2015 (in
particolare nelle relazioni sulle modalita di svolgimento dei servizi e delle attivitd ed in quelle delle
funzioni aziendali di controllo).

14. In tale categoria non rientrano le obbligazioni convertibili ad iniziativa del portatore.

15Sono inclusi i prodotti con leva maggiore di 1 (la soglia & da intendersi in valore assoluto). Sono
comunque inclusi i prodotti che consentono di assumere posizioni “corte” anche se a replica perfetta.

16 Sono inclusi gli OICR e le polizze di ramo Il o V.

}7Sono inclusi gli OICR e le polizze di ramo IIT o V nonché quelle operazioni su strumenti finanziari
per le quali l'intermediario presta al cliente il servizio accessorio di cui all'art, 1, comma 6, lett. ¢) del
TUF (“la concessione di finanziamenti agli investitori per consentire loro di effettuare un'operazione
relativa a strumenti finanziari, nella quale interviene il so ggetto che concede il finanziamento”).

18 La soglia ¢ da intendersi in valore assoluto. Sono comunque inclusi i prodotti che consentono di
assumere posizioni “corte” anche se a replica perfetta.
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Comunicazione n. 0090430 del 24-11-2015

OGGETTO: Decreti legislativi nn. 180 e 181 del 16 novembre 2015 di recepimento della direttiva
2014/59/UK. Prestazione dei servizi e delle attivith di investimento, nonché dei servizi accessori.

1. Ii conteste-normativo di riferimento

Con decreti legislativi nn. 180 e 181 del 16 novembre 2015M ¢ stata data attuazione nell'ordinamento
domestico alla direttiva 2014/59/UE (c.d. Banking Resolution and Recovery Directive, "BRRD"), la
quale istituisce un regime armonizzato nell'ambito dell'Unione europea in tema di prevenzione e

gestione delle crisi delle banche ¢ delle imprese d'investimento®,

1 decreti sono entrati in vigore il giormo della loro pubblicazione in Gazzetta Ufficiale, avvenuta il 16
novembre 2015. Le disposizioni in materia di bail—in saranno applicabili a far data dal 1° gennaio
2016.

I 'apparato normativo approntato-& principalmente volto a consentire una gestione ordinata delle crisi
attraverso l'utilizzo di risorse del settore privato, riducendo gli effetti negativi sul sistema economico

ed evitando-che il costo dei salvataggi gravi sui contribuenti®. Infatti, fatte salve le ipotesi

specificamente indicate™, sostegni finanziari pubblici a favore di un intermediario in crisi potranno
essere concessi solo dopo che siano stati applicati gli strumenti di risoluzione infra descritti e qualora
sussistano i presupposti previsti a livello europeo dalla disciplina degli aiuti di Stato.

Nel dettaglio, il d.1gs. n. 180/2015 prevede che®, quando si verificano i presupposti per l'avvio delle
procedure di gestione della "crisi” dell'intermediario, la Banca d'Ttalial® disponga:

- la riduzione o conversione di azioni, di altre partecipazioni e di strumenti di capitale(”) emessi dal
soggetto in questione, quando ¢id consenta di rimediare allo stato di dissesto o di rischio di dissesto

dell'intermediario®;

- quando la misura indicata alla lettera (a) non consenta di rimediare allo stato di dissesto o di rischio
di dissesto, l'adozione di misure di risoluzione dell'intermediario oppure la liquidazione coatta

amministrativ a®,

Fra le misure di risoluzione™® rientra il ¢.d. bail in, che consiste nella riduzione dei diritti degli
azionisti e dei creditori o nella-conversione in capitale dei diritti di questi ultimi. Con riferimento ai
creditori, I'art. 49, comma 1, del d.lgs. n. 180/2015 dispone che «sono soggette a bail—in_tutte le
passivitay, fatta eccezione per quelle indicate ai commi 1 ¢ 2 della norma medesimat), Sono

soggetii alla misura di risoluzione in commento anche i contratti derivati?.

In caso di bail-in, 'ammontare della riduzione o conversione, determinato da un esperto indipendente
{0, in via d'urgenza, da Banca d'ltalia o dal commissario straordinario), & assorbito da azionisti e
creditori secondo la gerarchia prevista dall'art. 52 del d.gs. n. 180/2015, nonché dagli artt. 1, comma

33, ¢ 3, comma 9, del d.lgs. n. 181/2015¢2,

Per dare attuazione alle misure di riduzione o conversione degli strumenti di capitale e alle misure di
risoluzione, Banca d'Italia dispone di specifici poteri(14). Fra questi, oltre al potere di ridurre o
azzerare il valore nominale di strumenti di capitale e di passivita dell'ente sottoposto a risoluzione, si
segnala in particolare il potere di modificare 1a scadenza dei titoli, I'importo degli interessi maturati in
relazione a tali titoli o la data a partire dalla quale gli interessi divengono esigibili, anche sospendendo
i relativi pagamenti per un periodo transitorio.
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La disciplina in questione trova applicazione anche con riguardo agli strumenti di capitale ¢ alle
passivitd emesse anteriormente al 1° genwaio 2016.

Hksk

Con riferimento alle innovazioni normative sopra rappresentate, si ritiene necessario che gli

intermediarit®>, in applicazione dei doveri di diligenza, corretiezza e trasparenza imposti dalla
disciplina in materia di servizi di investimento:

- forniscano agli investitori informazioni appropriate circa le novita introdotte daj d.Igs. nn. 180 & 181
del 2015, che li pongano in condizione di assumere consapevoli scelte d'investimento (cfr. par. 2);

- riconsiderino le proprie procedure per la formulazione dei giudizi di adeguatezza e di appropriatezza
al fine di valutare l'eventuale impatto sulle stesse delle innovazioni in discorso (cfr. par. 3).

Restano in ogni caso fermi tutti gli obblighi discendenti dalla richiamata disciplina, fra cui in
particolare, in relazione all'informativa alla clientela, quelli di cui all'art. 34, comma 6, del

regolamento Consob n. 16190 del 29 ottobre 2007(16),
2. L'informativa alla clientela

2.1 Per quanto concerne I'operativita su (i) titoli soggetti alla procedura di riduzione o conversione di
strumenti di capitale ovvero (if) sugli ulteriori titoli (nonché sui contratti derivati) soggetti a bail-in; si
rammenta che, secondo quanto previsto dall'art. 31, comma 1, del regolamento Consob 1. 16190 del
29 ottobre 2007, «gli intermediari forniscono ai clienti o potenziali clienti una descrizione generale
della natura e dei rischi degli strumenti finanziari trattati, tenendo conto in particolare della
classificazione del cliente come cliente al dettaglio o cliente professionale. La descrizione illustra le
caratteristiche del tipo specifico di strumento interessato, nonché i rischi propri di tale tipo di
strumento, in modo sufficientemente dettagliato da consentive al cliente di adottare decisioni di
investimento informatey.

Gli intermediari dovranno dunque produrre, in occasione delie singole operazioni di investimento,
appropriata informativa ai clienti, graduata in funzione delle caratteristiche dei medesimi {retail
piuttosto che professionali). '

Gli investitori dovranno essere informati del fatto che sono state introdotte limitazioni all'intervento
pubblico-a sostegno di un intermediaric-che versi in una situazione di crisi.

Occorrera rappresentare che, in caso di avvio delle procedure di gestione della "erisi", i titoli sopra
menzionati sub (i) e (if), in ragione della diversa natura degli stessi, potranno essere assoggettati (a
prescindere dalla data di emissione):

- sin dal 16 novembre 2015, data di entrata in vigore dei citati decreti legislativi, a riduzione o
conversione degli strumenti di capitale e/o,

- successivamente al 1° gennaio 2016, a bail—in.
L'informativa dovra altresi riguardare la gerarchia secondo cui l'importo determinato ai fini delle

misure in esame dovri essere allocato. Dovranmo poi essere indicati gli effetti discendenti
dall'applicazione delle misure sopra indicate, nonché dall'eventuale esercizio da parte della Banca

d'Tialia dei poteri alla stessa specificamente attribuitid?),

E'rimessa a ciascun intermediario l'individuazione dello strumento da utilizzare per veicolare le
suddette informazioni (quale, ad esempio, la scheda prodotto ovvero il modulo per l'effettuazione
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della singola operazione) ¢ dell'effettivo contenuto della comunicazione.

Al fine di contenere i rischi di compliance, dovranno esserc adottate soluzioni procedurali che

ponganc-l'intermediario in condizione di dimostrare l'effettiva ricezione da parte dell'investitore delle
informazioni sopra richiamate.

2.2, Atteso che la riduzione o conversione di strumenti di capitale ¢ il bail-in trovano applicazione
anche con riguardo ai titoli emessi anteriormente al 1° gennaio 2016, gli intermediari che svolgono

per il proprio cliente il servizio accessorio di "custodia & amministrazione” di strumenti finanziari 4%
dovranno fornire informazioni analoghe a quelle indicate al par. 2.1 che precede.

Cid in forza del dovere di «operare in modo che [i clienti] siano sempre adeguatamente
informat—i»(w), che grava anche sui soggetti che prestano servizi accessori.

Al fine di veicolare le informazioni in questione l'intermediario potra valutare l'impiego dello
strumento del rendiconto di cui all'art. 56 del regolamento Consob n. 16190 del 29 ottobre 2007, fermi
restando quanto previsto in tema di tempestivita degli aggiornamenii- informativi alla clientela dal
richiamato att. 34, comma 6, del regolamento medesimo e la conseguente possibilita che in concreto

l'aggiornamento si renda necessario anche prima del termine previsto per l'invio della
rendicontazione.

2.3 Per quanto concerne il servizio di gestione di portafogli, i clienti potranno essere opportunamente
informati, secondo le modalita ritenute il efficienti, dell'eventuale investimento in titoli
assoggettabili a riduzione o conversione degli strumenti di capitale e/o, successivamente al 1° gennaio
2016, a bail-in.

Nel caso di rapporti gestiti gid in essere, lintermediario dovra tener conto dell'entrata in vigote dei
d.lgs. nn. 180 e 181 del 2015 & ogni effetto connesso con 'adempimento degli obblighi sullo stesso
gravanti e comungue potra dare a1 clienti l'informativa sugli investiment] in titoli della specie con la
rendicontazione periodica.

Nel caso di nuovi rapporti gestiti, linformativa circa Ja possibilita di investire nei titoli medesimi
potra essere resa nell'ambito delllinformativa pre—contrattuale. I.'effettivo investimento da parte dei
gestore in detti titoli potra formare oggetto di successiva rappresentazione con i rendiconti periodici.

2.4 Gli obblighi informativi in questione si riferiscono ai titoli emessi (e ai contratti derivati stipulati)
da banche ¢ SIM aventi sede legale in ltalia (ovvero dagli altri soggetti individuati dall'art. 2 del d.1gs.
n. 180/2015), nonché a quelli emessi (ovvero conclusi) da soggetti sottoposti alla vigilanza di altra
Autorita di risoluzione dell'Unione europea, nonch¢ da banche e imprese di investimento aventi sede
legale in Paesi terzi e succursale nell'Unione medesima.

3. La valutazione di adeguatezza e di appropriatezza

Gli intermediari devono assicurare che la specifica operazione consigliata o realizzata nel quadro
della prestazione del servizio di gestione di portafogli soddisfi i seguenti criteri: «a) corrisponda agli
obiettivi di investimento del cliente; b) sia di natura tale che il cliente sia finanziariamente in grado
di sopportare qualsiasi rischio connesso all'investimento compatibilmente con i suoi obiettivi di
investimento, ¢) sia di natura tale per cui il cliente possieda la necessaria esperienza e conoscenza

per comprendere i rischi inerenti all'operazione o alla gestione del suo porrafoglio»(zo).

Nella prestazione dei servizi di investimento diversi dalla consulenza in materia di investimenti e
dalla gestione di portafogli, gli intermediar devono verificare «che il cliente abbia il livello di
esperienza e cOROSCenzd NEcessario per comprendere i vischi che lo strumento 0 il servizio di

investimento offerto o richiesto comporta>>(21).
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Alla luce di tali previsioni, si richiama l'attenzione degli intermediari sulla necessita di valutare ghi
eventuali impatti delle modifiche normative sopra richiamate sulle proprie procedure interne per la
valutazione dell'adeguatczza e dell'appropriatezza, tenendo conto delle specificitd di ogni tipologia di
strumento finanziario interessato dalle modifiche medesime.

Restano in ogni caso ferme, laddove applicabili, le indicazioni fornite-dall' Autorita dj vigilanza in
tema di prodotti illiquidi e di prodotti complessi®2),

IL. PRESIDENTE
Giuseppe Vegas

Note:

1. 11 d.gs. n. 180/2015 introduce una disciplina specifica della risoluzione; il -d.lgs. n. 181/2015
apporta modifiche al Testo Unico Bancario e al Testo Unico della Finanza.

2. Ai sensi dell'art. 2 del d.lgs. n. 180/2015, il decreto si applica ai seguenti soggetti: «a) banche
aventi sede-legale in Italia; b) societd italiane capogruppo di un gruppo bancario e societd-appartencnti
a un gruppo bancario ai sensi degli articoli 60 e 61 del Testo Unico Bancario; ¢) societd incluse nella
vigilanza consolidata ai sensi dell'articolo 65, comma 1, lettere c) e h), del Testo Unico Bancario; d)
societa aventi sede legale in Italia incluse vigilanza consolidata in un altro Stato membroy. Ai sensi
dell'art. 75 del decreto medesimo possono altresi essere sottoposte a risoluzione, al verificarsi di
determinate condizioni, le succursali italiane di banche extracomunitarie.

Per effetto del richiamo contenuto all'art. 2, commi 2 ¢ G, del d.lgs. n. 181/2015, 1a disciplina sulla
risoluzione trova applicazione anche con riguarde «alle Sim aventi sede legale in Italia che prestano
uno o pid dei seguenti servizi o attivitd di investimento: a) negoziazione per conio proprio; b)
sottoscrizione e/o collocamento con assunzione a fermo o assunzione di garanzia nei confronti
del'emittente; ¢) gestione di sistemi multilaterali di negoziazioney, nonché alle succursali italiane di
imprese di investimento extracomunitarie che svolgono i servizi e le attivitd sopra indicate, se gi3 non
rientrano nel campo di applicazione del d.Igs. n. 180/2015.

3. I quadro normativo di riferimento va completato prendendo in considerazione:

- il Regolamento (UE) n. 1024/2013, che attribuisce alla Banca centrale europea compiti specifici in
merito alle politiche in materia di vigilanza prudenziale degli enfi creditizi, entrato in vigore nel
novembre 2013;

- il Regolamento (UE) 806/2014, che fissa norme ¢ una procedura uniformi per la risoluzione degli
enti creditizi e di talune imprese di investimento nel quadro- delmeccanismo di risoluzione unico e del
Fondo di risoluzione unico, entrato in vigore nell'agosto 2014 e la cui disciplina si applichera, in linea
generale (fatte salve aleune disposizioni gia applicabili) dal 1° gennaio 2016.

4. Cfr. art. 18 del d.1gs. n. 180/2015.
5. Cfr, art. 20, comma 1, del d.lgs. n. 180/2015.

6. L'art. 3, commi 1 e 2, del d.Igs. n. 180/2015 individua nell'ordinamento italiano Banca d'Italia quale
Autorita di risoluzione.

7.L'art, 28, comma 1, del d.lgs. n. 180/2015 individua:

a) gli elementi di capitale primario di classe 1, ossia le azioni, le riserve e gli altri strumenti di capitale
che soddisfano le condizioni di cui all'art, 28, para. da 1 a 4, all'art. 29, para. da 1 a 5, o all'art. 31,
para. 1, del regolamento (UE) n. 575/2013;
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b) gli strumenti aggiuntivi di classe 1, ossia gli strumenti di capitale che soddisfano le condizioni di
cui all'art. 52, para. 1, del regolamente (UE) n. 575/2013;

¢) gli strumenti di classe 2, ossia gli strumenti di capitale o prestiti subordinati che soddisfano le
condizieni di cui all'art. 63 del regolamento (UE) n. 575/2013.

8 1'art, 27 del d.Jgs. n. 180/2015 precisa che le azioni, le altre partecipazioni e gli strumenti di capitale
emessi da un soggetto che versa in uno stato di crisi possono essere ridotti o convertiti: (i)
indipendentemente dall'avvio della risoluzione o della liquidazione coatta amministrativa, ricorrendo i
presupposti menzionati nel testo; (ii) in combinazione con un'azione di risoluzione, quando il
programma di risoluzione prevede misure che comportano per azionisti e creditori la riduzione di
valore dei loro diritti o fa conversione in capitale; in questo caso, la riduzione o conversione &
disposta immediatamente prima o contestualmente all'applicazione di tali misure.

0.Aj sensi dell'art. 20, comma 2, del d.lgs. n. 1802015, «la risoluzione & dispesta quando la Banca
dTtalia ha accertato la sussistenza dell'interesse pubblico che ricorre quando la risoluzione &
necessaria © proporzionata per conscguire uno o pilt obiettivi indicati all'articolo 21 ¢ la
sottoposizione della banca a liquidazione coatta amministrativa non consentirebbe di realizzare questi
obiettivi nella stessa misuray.

L'art. 21 del d.lgs. n. 180/2015 prevede che «1. la Banca d'Ttalia esercita i poteri ad essa attribuiti dal
presente decreto avendo riguardo alla continuitd delle funzieni essenziali dei soggetti di cui
all'articolo 2, alla stabilitd finanziaria, al contenimento degli oneri a carico delle finanze pubbliche,
alla tutela dei depositanti e degli investitori protetti da sistemi di garanzia o di indennizzo, nonché dei
fondi ¢ delle altre attivitd della clientela. 2. Nel perseguire gli obiettivi di cui al comma 1, si tiene
conto dellesigenza di minimizzare i costi della risoluzione e di evitare, per quanto possibile,

distruzione di valore».

10.L'art. 39, comma 1, del d.lgs. n. 180/2015 individua le seguenti ulteriori misure di riscluzione:
cessione di beni e rapporti giuridici a un soggetto terzo; cessione di beni e rapporti giuridici a un
ente—ponte; cessione di beni e rapporti giuridici a una societd veicolo per la gestione delle attivita.

11. L'art. 49, comma 1, del d.gs. n. 180/2015 preveds che sono escluse dal bail-in le seguenti
passivita:

- depositi protetti dal sistema di garanzia dei depositi (ossia quelli di importo fino a 100.000 Euro);

- le passivita garantite, incluse le obbligazioni bancarie garantite ¢ gli altri strumenti garantiti

- gualsiasi obbligo derivante dalla detenzione-di disponibilitd dei clienti, inclusa la disponibilita
detenuta nella prestazione di servizi e attivitd di investimento e accessori ovvero da o per conto di
organismi d'investimento collettivo o fondi di investimento alternativi, a condizione che questi clienti
siano protetti nelle procedure concorsuali applicabili;

- qualsiasi obblige sorto per effetto di un rapporto fiduciario tra l'ente sottoposto a risoluzione € un
terzo, in quatita di beneficiario, a condizione che questultimo sia protetio nelle procedure concorsuali
applicabili;

- passivitd con durata originaria inferiore a sette giorni nei confronti di banche o SIM non facenti
parte del gruppo;

- passivitd derivanti dalla partecipazione ai sistemi di pagamento con una durata residua inferiore a 7
giorni;

- passivitd nei confronti di dipendenti, fornitori di beni e servizi e sistemi di garanzia dei depositanti
purché privilegiati dalla pormativa fallimentare.

‘Ai sensi dell'art. 49, comma 2, del d. Igs. n. 180/2015 possono inoltre essere eccezionalmente escluse,
del tutto o in parte, dall'applicazione del bail-in passivita diverse da quelle sopra elencate, in presenza
di almeno una delle condizioni ivi indicate.

12.Cfr. art. 54 del d.1gs. n. 180/2015.

13.L'art. 52, comma 1, del d.Igs. n. 180/2015 stabilisce che, in caso di bail-in, innanzitutto si dovra
procedere alla riduzione, fino alla concorrenza delle perdite, secondo l'ordine indicato: (i) degli
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strumenti rappresentativi del capitale primario di classe 1: (i1) degli strumenti di capitale aggiuntivo di
classe 1; (iii) degli strumenti di capitale di classe 2; (iv) dei debiti subordinati diversi dagli strumenti
di capitale aggiuntivo di classe 1 e degli strumenti di classe 2; (v) delle restanti passivita.

Una volta assorbite le perdite, o in assenza di perdite, si procederd .alla conversione in azioni
computabili nel capitale ptimatio, secondo l'ordine indicato: (i) degli strumenti di capitale aggiuntivo
di classe 1, (i) degli strumenti di capitale di classe 2; (iif) dei debiti subordinati diversi dagli
strumenti di capitale aggiuntivo di classe 1 ¢ degli strumenti di classe 2; (iv) delle restanti passivita.
Ai sensi dell'art. 1, comma 33, del d.lgs. n. 181/2015 (che modifica l'art. 91 del Testo Unico
Bancario), per le “restanti passivita” il bail—in riguardera prima le obbligazioni sendor e poi i depositi
(per la parte eccedente l'importo di € 100.000) di persone fisiche, microimprese, piccole e medie
imprese. Per effetto della previsione di cui all'art. 3, comma 9, del medesimo decreto,
successivamente al 1° gennaio 2019 le obbligazioni senior saranno soggette al bail-in prima di tutti
gli altri depositi (che saranno coinvolti sempre per la parte eccedente I'importo di € 100.000).

14.L'art. 60, comma 1, del d.Igs. n. 180/2015 attribuisce a Banca d'Ttalia i seguenti “poteri generali di
risoluzione™:

a) effettuare richieste di dati e notizie ¢ ispezioni;

b) disporre il trasferimento a terzi di azioni o di altre partecipazioni emesse dall'ente sottoposto. a
risoluzione;

¢) disporre la cessione a terzi di beni e rapporti giuridici dell'ente sottoposto a risoluzione;

d) ridurre o azzerare il valore nominale di azioni o di altre partecipazioni emesse dall'ente sottoposto a
risoluzione, nonché annullare le azioni o i titeli;

e) ridurre o azzerare il valore nominale delle passivith ammissibili dell'ente sottoposto a risoluzione;

f) annullare, ove necessario, i titoli di debito emessi dall'ente sottoposto a risoluzione, ad eccezione
delle passivita garantite;

8) convertire passivitd ammissibili in azioni o in altre partecipazioni dell'ente sottoposto a risoluzione
o di una socicta che lo controlla o di un ente-ponte;

h) disporre che I'ente sottoposto a risoluzione o la societi che lo controlla emetta nuovi strumenti di
capitale;

i) modificare la scadenza dei titoli di debito e delle altre passivitd ammissibili emessi dall'ente
softoposto a risoluzione, o modificare I'importo degli interessi maturati in relazione a questi strumenti
& passivitd o la data a partire dalla quale gli interessi divengono esigibili, anche sospendendo i relativi
pagamenti per un periodo transitorio; questo potetre non si applica alle passivitd garantite;

1) attivare clausole di close-out o disporre lo scioglimento dei contratti finanziari o dei contratti
derivati di cui & parte l'ente sottoposto a risoluzione;

m) disporre la rimozione o la sostituzione degli organi di amministrazione e controllo e dell'alta
dirigenza dell'ente sottoposto a risoluzione;

n) chicdere alla Banca Centrale di effettuare la valutazione del potenziale acquirente di una
partecipazione qualificata in deroga ai terminj applicabili.

15.Cfr. art. 26, comma 1, lett. b), del regolamento Consob n, 16190 dei 29 ottobre 2007, ai sensi del
quale per “intermediari” si intendono «le SIM, ivi comprese le societd di cui all'articolo 60, comma 4,
del decreto legislativo n. 415 del 1996, le banche italiane autorizzate alla prestazione. di servizi e di
attivita di investimento, gli agenti di cambio, gli intermediari finanziari iscritti nell'elenco previsto
dall" articolo 107 del decreto legislativo n. 385 del 1993 autorizzati alla prestazione di servizi di
investimento, le societd di gestione del risparmio autorizzate anche alla prestazione del servizio di
gestione di portafogli, del servizio di consulenza in materia di investimenti e de] servizio di ricezione
¢ trasmissione di ordini, le societd di gestione UE che prestano in Italia, mediante stabilimento di
succursale, il servizio di gestione di portafogli ¢ il servizio di consulenza in materia di investimenti,
- GEFIA UE con succursale in Italia, che prestano il servizio di gestione di portafogli, il servizio di
consulenza in materia di investimenti e il servizio di ricezione e trasmissione di ordini, la societd
Poste Ttaliane - Divisione Servizi di Banco Posta autorizzata ai sensi dell'articolo 2 del decreto del
Presidente della Repubblica n. 144 del 14 marzo 2001, le imprese di investimento e le banche
comunitarie con succursale in Italia, nonché le imprese di investimento e le banche extracomunitarie
comunque abilitate alla prestazione di servizi e di attivitd di investimento in Ttaliay.
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164Gl intermediari notificanc al cliente in tempo utile qualsiasi modifica rilevante delle
informazioni fornite ai sensi degli articoli da 29 a 32. La notifica viene fatta su supporto durataro, se
le informazioni alle quali si riferisce erano state fornite su supporto duraturo».

17.Cfx. art. 60, comma 1, del d.Igs. n. 180/2015.

18. Cfr. art. 1, c. 6, leit. @), del Testo Unico della Finanza.

19. Cfr. art 21, comma 1, lett. b) del Testo Unico della Finanza e¢ Comunicazione n.
DIN/DCG/DSR/11085708 del 20-10-2011 in tema di “Offerte di scambio non assistite da prospetto ¢
dovere degli intermediari di informare i propri clienti”.

20.,Cfr. art. 40, comma 1, del regolamento Consob n. 16190 del 29 ottobre 2007.

21. Cft. art. 42, comma 1, del regolamento Consob 1. 16 190 del 29 ottobre 2007,

2 Cfr. Comunicazione n. 9019104 del 2 marzo 2009 in ordine al dovere dell'intermediario di
comportarsi con correttezza ¢ trasparenza in sede di distribuzione di prodotti finanziari illiquidi ¢

Comunicazione Consob prot. 0097996/14 del 22 dicembre 2014 sulla distribuzione di prodotti
finanziari complessi ai clienti retail.
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Comunicazione n. 0092492 del 18-10-2016

Raccomandazione suila distribuzione degli strumenti finanziari tramite una sede di
negoziazione multilaterale

1. PREMESSA

1a distribuzione di strumenti finanziari rappresenta gid da tempo un'area di particolare attenzione per
la tutela degli investitori a] dettaglio, soprattutto laddove gli strumenti siano emessi e distribuiti da
parte di intermediari ovvero qualora gli strumenti si caratterizzino per una intrinseca minore
liquidita.

Le asimmetrie informative che connotano il rapporto tra cliente retail e intermediario rendono la
comprensione delie caratteristiche e dei rischi connessi alle transazioni (ivi incluso il rischio di
liquidabilitd) non agevole, spesso alterando la capacita dei risparmiatori di assumere decisioni di
investimento consapevoli.

Gli strumenti finanziari (specie bancari) vengono solitamente offerti direttamente dall'intermediario
che & anche il soggetto emittente (c.d. self-placement), con la conseguenza che il perseguimento del
miglior interesse della clientela pud essere disatteso a favore di interessi propri dell'intermediario,
soprattutto in fasi congiunturali connotate da necessita di stabilizzazione patrimoniale ¢ di
finanziamento.

Ie circostanze richiamate risultano amplificate nel caso di operazioni in relazione alle quali non

siano disponibili sufficienti informazioni sulle condizioni delle transazioni sul mercato secondario,
nonché nel caso in cui vi sia assenza di riferimenti costituiti da prezzi formati su mercati efficienti.

Qualora I'mtermediario decida di offrire strumenti finanziari caratterizzati da profili di illiquidita a
investitori refail - che spesso tendono a sottostimare 1 rischi connessi — occorte predisporre, a miglior
tutcla del cliente, presidi idonei a garantire la trattazione di tali sirumenti finanziari secondo

meccanismi efficaci con riguardo al prezzo, ai costi e ai tempi di conclusione dell‘opsr.azione(i), in
ossequio a quanto previsto dalf'art. 21 Tuf

Nella prospettiva della finalitd di accrescimento delle tutele prestate nei confronti dei clienti retail, la
Consob ha fornito nel tempo indirizzi interpretativi ¢ applicativi utili a-consentire aghi intermediari di
allineare le proprie condotte ai doveri imposti dal quadro normativo di riferimerito.

Con la Comunicazione Consob del 2 marzo 2009, n. 9019104, riguardante "Il dovere
dell'intermediario di comportarsi con correttezzd € asparenza in sede di distribuzione di prodoiti
finanziari illiquidi”, ¢ stato evidenziato, in particolare, l'elevato rischio di liquiditélliquidabﬂjlé,
determinato dall'impossibilita giuridica o fattuale al disinvestimento. Tale rischio & tipicamente
connesso alle operazioni in obbligazioni bancarie, polizze assicurative a contenuto finanziario e

derivati negoziati over the counier.

Nell'ambito della suddetta Comunicazione & stato, tra l'altro, evidenziato come condizioni di prezzo
officiente ¢, pertanto, di liquidita dei titoli possano essere garantite anche da un impegno, assunto
contrattualmente dagli intermediari-emittenti, al riacquisto dei propri prodotti secondo criteri e
meccanismi prefissati e coerenti con quelli relativi al pricing degli stessi nel mercato primario.

Nella prassi, gli intermediari emittenti si sono spesso avvalsi della predetta modalitd operativa,

impegnandosi a garantire la liquidita delle proprie emissioni di obbligazioni, in presenza di
condizioni date.

A fronte delle recenti evoluzioni normative che insistono (anche) sul seitore dell'intermediazione
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mobiliare, gli intermediari sono ora chiamati a una pitt ampia riflessione sulle misure approntate a
presidio del corretto e trasparente esercizio della propria-attivita, al fine di assicurare Ia coerenza
degli assetti operativi con il rispetto degli interessi della clientela.

Con I'implementazione della disciplina "CRD IV", costituita dalla Direttiva 2013/36/UE ("Capital
Regquirements Directive”) e dal Regolamento (UE) n. 575/2014 ("Capital Requirements
Regulation”}, sono state introdotte nell'ordinamento regole tese a rafforzare i requisiti patrimoniali e
prudenziali che gli intermediari sono tenuti a soddisfare per esigenze di stabilitd, anche al fine di
mitigare gli effetti sistemici di shock che possono colpire gli operatori.

A seguito del recente recepimento della Direttiva 2014/59/UE ("Banking Resolution and Recovery

Directive, cd. "BRRD™Y®), sono state previste limitazioni all'intervento pubblico a sostegno di un
intermediario che versi in una situazione d crisi. In particolare, gli oneri dell'eventuale dissesto
vengono a gravare anche sugli azionisti e sui portatori degli altri strumenti finanziari - ivi incluse le
obbligazioni - emessi dagli istituti in crisi. In tale ambito, sono stati altresi definiti requisiti minimi di
passivita ammissibili che gli intermediari sono tenuti a rispettare, su base individuale e consolidata,
in relazione ai quali devono essere attentamente valutati anche eventuali impegni al riacquisto
assunti dai medesimi soggetti emittenti.

Le modifiche normative sopra descritte hanno comportato anche un innalzamento del rischio di
liquidita fnsito nei titoli assoggettabili a misure di risoJuzione (ivi incluso il c.d. bail-in), in
considerazione sia della maggiore esposizione delle citate liabilities alle situazioni di tensione sul
mercato dei capitali, sia della limitata capacita dei rispaxmiatori di percepire e reagire a eventuali
segnali di tensione riguardanti le condizioni economiche ¢/o prudenziali degli intermediari emittenti.

Come comprovato dalle evidenze di vigilanza, i maggiori impedimenti, di natura anche prudenziale,
al riacquisto possono aumentare il rischio che gli intermediari pongano in essere condotte non in
linea con i doveri previsti dalla normativa di riferimento (ad esempio, attraverso pressioni alla
clientela finalizzate a scoraggiare eventuali smobilizzi delle posizioni assunte).

Tutto quanto sopra premesso, si ritiene che I'accesso degli strumenti finanziari emessi da
intermediari alla negoziaziene su sedi multilaterali di negoziazione (mercati regolamentati o MTF)
consenta di realizzare pilt compiutamente I'obiettivo della tutela degli investitori. Cid per ragion,
come fin qui argomentato, legate al contenimento delle asimmetrie informative e alla garanzia della
possibilita di disinvestimento. La circostanza di concentrare entrambe le fasi di emissione e
negoziazione in un‘unica sede offie maggiore certezza (e tempi pitl rapidi) che al mercato primario
scgua contestualmente una negoziazione sul secondario, quale garanzia della

"liquidabilitd" (ancorché non necessariamente "liquiditd").di un investimento, in base alla legge della
domanda ¢ deli'offerta e secondo. pre-determinate e trasparenti regole di negoziazione. Appare inoltre
non trascurabile l'effetto di incremento della-irasparenza riguardo alle operazioni di investimento ¢
disinvestimento sugli strumenti finanziari in discorso, qualora oggetto di scambio su sedi
multilaterali di negoziazione.

In ultimo, si richiama I'attenzione degli emittenti che non rientrano nefl'ambito di applicazione della
presente Raccomandazione di valutare 'opportunits della distribuzione diretta degli strumenti
finanziari di propria emissione su sedi multilaterali di negoziazione, nella misura in cui cid
contribuisca a incrementare le condizioni di trasparenza e paritd di trattamento degli investitori e
potenziali investitori, nonché ad assicurare il successo delle operazioni di ricerca di fonti di
finanziamento alternative al canale tradizionale bancario attraverso un innalzamento del livello di
trasparenza offerto ai potenziali investitori.

2. RACCOMANDAZIONI SULLA DISTRIBUZIONE DISTRUMENTI FINANZIARI

Con Ia presente Raccomandazione si intende richiamare l'attenzione dei soggetti abilitati® (G
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seguito anche gli intermediari) sull'importanza di dotarsi di sistemi e misure operative in grado di
assicurare che la distribuzione degli strumenti finanziari a clienti refail soddisfi adeguati livelli di
trasparenza ed efficienza - salvi comunque i presidi di correttezza in relazione alla verifica
dell'adeguatezza/appropriatezza degli investimenti - anche nell'ottica di mitigare rischi di
comportamenti non in linea con il miglior interesse della clientela. Cio sia nel caso in cui I'emittente
svolga anche la funzione di prestatore dei servizi di investimento sia nel caso in cui I'emittente, pur

essendo un soggetto abilitato, si avvalga di altri intermediari.

In proposito, si raccomanda di avvalersi, ai fini della distribuzione degli strumenti finanziari® e con
I'obiettivo della successiva ammissione a negoziazione di questi ultimi, di una sede di negoziazione

multilaterale (mercato regolamentato o MTF)(G), tale da consentire, mediante procedure €
funzionalitd dedicate:

a) al soggetto che emetta strumenti finanziari, di immettere sul sistema una proposta di vendita pari
all'intero ammontare dell'emissione, sia direttamente sia per il tramite di un diverso intermediario
incaricato;

b) ai partecipanti al mercato, di immettere proposte in acquisto, in esecuzione o in relazione ad ordini
di clienti ovvero per esigenze patrimoniali proprie, secondo le modalita ordinarie di immissione e
gestione delle proposte attraverso le strutture informatiche di supporto delle negoziazioni, nel
rispetto delle regole di esecuzione non discrezionali adottate dalla sede di negoziazione per
I'ordinaria operativita di mercato secondario.

Nella fase di mercato primario si raccomanda, inoltre, ferma restando I'unicita del prezzo di
regolamento delle negoziazioni concluse, di scorporare dal medesimo la componente funzionale alla
remunerazione dellattivitd dei distributori, in ragione della possibilitd che i clienti che accedono alla
sede di negoziazione multilaterale non fruiscano del servizio di collocamento e non ne debbano
quindi sostenere il costo.

S raccomanda infine ai gestori di sedi multilaterali di negoziazione di meftere a disposizione, per le
finalitd di cui sopra, le procedure ¢ funzionalita idonee a consentire Ja distribuzione diretta, sui
sistemi dagli stessi gestiti, di nuove emissioni di strumenti finanziari, secondo le modalita sopra
indicate, rimuovendo eventuali vincoli o ostacoli al collocamento diretto di strumenti finanziari sulle
proprie piattaforme.

Sj invitano altresi i gestori delle sedi di negoziazione multilaterale a fornire idonea informazione alla
Conscb riguardo alle modalita e alla tempistica con le quali si intende dare attuazione a quanto sopra
saccomandato. Nell'ipotesi in cui i gestori delle sedi di negoziazione multilaterale valutino di
orientarsi in senso difforme dalla Raccomandazione, essi comunicano alla Consob, nel pill breve
tempo possibile €, comunque, entro 4 termine di sei mesi dalla data di adozione della
Raccomandazione, le ragioni che non consentono la realizzazione delle procedure e funzionalita
raccomandate.

Y ]

Qualora [intermediario ritenga di non avvalersi della struttura e del funzionamento di una sede di
negoziazione multilaterale per {intero ammontare o per una parte delle emissioni, dovra attentamente
valutare, sotto la propria responsabilita, nell'ambito delle proprie policy, che il processo di
distribuzione in concreto adottato rispetti adeguate condizioni di trasparenza e di efficienza.

Gli intermediari(”) assumeranno le determinazioni sulle aree trattate nella presente Raccomandazione
nel piti breve tempo possibile e, comunque, entro il termine di sei mesi dalla data di adozione della
Raccomandazione, dandone informativa alla Consob nell'ambito delle comunicazioni periodiche di

file://C :\Users\camilli\AppData\Local\Temp\Temp1_00092492[1].zip\00092492.htm 17/01/2017




Comunicazione n. 0092492, raccomandazione sulla distribuzione degli strumenti fin... Pagina4 di 5

cui alla Delibera n. 17297/20108),

In particolare, nell'ipotesi in cui gli intermediari decidano di orientarsi in senso difforme dalle
raccomandazioni della Consob(9), andra fornita:

a)descrizione puntuale dei presidi e delle modalita di distribuzione adottate e della-eventuale
idoneitd ad assicurare la liquidita ovvero la liquidabiliti delle posizioni assunte dagli investitori;

b) specifica in merito all'eventuale negoziazione degli strumenti finanziari su sistemi di
internalizzazione sistematica ovvero su sistemi di increio o smobilizzo degli ordini dei clienti
predisposti dagli intermediari stessi;

¢} qualora lo strumento finanziario dovesse esserc oggetto di negoziazione nell'ambito dei sistemi di
incrocio o smobilizzo degli ordini dei clienti predisposti dagli intermediari, una descrizione
dettagliata del relativo funzionamento del sistema, indicando:

(1) la natura multilaterale o bilaterale del sistema;

(ii) le modalita di conclisione def contratti;

(iii) il ruolo dell'intermediario nelle negoziazioni;

(iv} le regole di accesso degli investitori al sistema;

(v) le modalita di interazione degli interessi di acquisto e vendita;

(vi) la natura discrezionale o meno delle regole di matching;

(vii) le regole che presiedono alla formazione del prezzo.

d) ove le condizioni di cui sopra siano suscettibili di modifica successivamente al collocamento dello
strumento finanziario presso la clientela refail, una descriziorne dettagliata delle misure a tatela delle

aspettative dell'investitore circa Ta liquidabilita dello strumento finanziario acquistato,

Le decisioni assunte dagli intermediari contribuiranno ad orientare le azioni di vigilanza dell'Istituto,
improntate a logiche risk-based,

IL PRESIDENTE
Giuseppe Vegas

(1) Restano fermi, in relazione all'esecuzione degli ordini per conto dei clienti, gli obblighi in
materia di best execution di cui agli artt. 45 e seguenti del Regolamento Intermediari

(2) In proposito si tammenta che 'ESMA ha di recente (cfr. ESMA/2016/902 del 2 giugno 2016)
adottato uno “Statement” avente ad oggetto i prodotti soggetti a misure di risoluzione in cui S0no
indicate misure di investor protection afferenti alla trasparenza e correttezza delle condotte degli
intermediari nella distribuzione dei medesimi.

(3) Oltre ai soggetti di cui all'art. 1, comma 1, lett. 1) del D. Lgs. n. 58/1998 (TUF), la presente si

ritiene applicabile anche alla societd Poste Italiane — Divisione Servizi di Banco Posta, agli agenti di
cambio iscritti nel ruolo di cui all'articolo 201, comma 7, del TUF ed alle banche che svolgono

file://C:\Users\camilliNA ppData\Local\T' emp\Templ_c0092492[17].zip\c0092492.htm 17/01/2017




Comunicazione n. 0092492, raccomandazione sulla distribuzione degli strumenti fin... Pagina 5 dis

l'attivita di cui all'art. 25-bis del medesimo decreto legislativo.

(4) Anche gli intermediari distributori che non svolgono la funzione di “emittente” conducono
autonome valutazioni sulla coerenza delle modalitd distributive adottate con quanto indicato dalla
presente Raccomandazione, avuto riguardo al proprio target di clientela.

(5) Le indicazioni della Consob non si applicano agli UCITS in ragione della trasparenza ¢
Jell'efficienza delle condizioni di prezzo del prodotto, richieste dalia relativa disciplina, nonché della
liquidabilita dell'investimento assicurata dalla facolta di riscatto. Resta lopportunita per gli
intermediari gestori di valutare nefl'ambito delle proprie poliey se la distribuzione a mezzo di sistemi

multilaterali possa risultare meglio in grado di servire l'interesse dei clienti.

(6) Al riguardo, con Comunicazione n. DIN/DSR/CLE/0049126 dell'l1 giugno 2014 recante
“Quesito in merito alla procedura di distribuzione di strumenti finanziari disciplinata dall'art. 2.4.3,
comma 7, del regolamento dei mercati organizzati ¢ gestiti da Borsa Jtaliana”, la Consob ha fornito
indicazioni in merito all'inquadramento nell'ambito deiservizi di investimento dell'operativita svolta
dai soggetti a vario titolo coinvolti nella citata procedura di distribuzione dei titoli, chiarendo i
connessi doveri e responsabilita.

(7) Ivi inclusi coloro-che svolgono la sola funzione distributiva.

(8) In particolare le informazioni dovranno essere veicolate, con separata evidenza, nelle relaziont
sulle modalita di svolgimento dei servizi e delie attivita.

(9) Numerosi infermediari attualmente svolgono attivita di internalizzazione sistematica, quindi
garantendo alla propria clientela un canale di disinvestimento, spesso proprio con riguardo a
strumenti finanziari da essi stessi emessi. In un'ottica di proporzionalitd, tale circostanza puo essere
adeguatamente consjderata da ciascun intermediario, nelle proprie valutazioni circa l'opportunita di
conformarsi alle presenti raccomandazioni, secondo le modalita di comply or explain indicate in
questa stessa Raccomandazione.
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Raccomandazione n. §096857 del 28-10-2016

OGGETTO: Raccomandazione recante linee guida in materia di inserimento e redazione delle
«Ayvertenze per PInvestitore” dei prospetti di offerta al pubblico e/o ammissione alle
negoziazioni di strumenti finanziari.

I, Premessa

Un numero rilevante di prospetti approvati negli ultimi anni dalla Consob & stato caratterizzato dal
previo inserimento di informazioni denominate “Avvertenze per I'Investitore” (di seguito anche
Avvertenze) nelle quali sono rappresentati particolari profili di rischio concernenti la situazione
economica, patrimoniale, finanziaria e gestionale dell’Emittente, gli strumenti finanziari oggetto del

prospetto ovvero il buon esito della complessiva operazione di offerta al pubblico/ammissione alle
negoziazioni.

La vigente Direttiva Europea sul Prospetto non prevede una sezione relativa alle Avvertenze per
Pinvestitore. Esse non sono previste dal Testo Unico defla Finanza né dal Regolamento Emittenti
della Consob.

Dette Avvertenze non tiportano informazioni ulteriori rispetto a quelle che I’Emittente & tenuto ad
indicare nei pertinenti capitoli del Prospetto concernenti 1 fattori di rischio dell’Bmittente e/o degli
strumenti finanziari, ma sono volte a dare tisalto, in via immediata e chiara ed in coerenza con detti
fattori di rischio, a quei peculiari e rilevanti profili di criticita dell’Emittente efo dell’investimento
proposto, al fine di favorire I'immediata percezione del rischio che verrebbe ad assumere I’ investitore.

Le Avvertenze restano distinte dal prospetto e, pertanto, non integrano né sostituiscono lo stesso,
essendo quest’ultimo 'unico strumento che, come stabilisce Part. 94, comma 2, del D. Lgs. 58/98
“[...] contiene tutte le informazioni che, a seconda delle caratteristiche dell emittente ¢ dei prodotti
finanziari offerti sono necessarie affinché gli investitori possano pervenire ad un fondato giudizio

sulla situazione patrimoniale e finanziaria, sui risultati economici e sulle prospettive dell’Emitlente
nonché sui prodotti e sui relativi diritti”[1].

Le “Avvertenze per 'Investifore” rappresentano un utile strumento atto ad evidenziare quei profili di
rischio relativi all’Emittente, agli strumenti finanziari o all’operazione proposta con il prospetto, che ¢
necessario che Iinvestitore percepisca con immediatezza & comprensibilita. Le stesse, inoltre,
possono essere di ausilio, senza peraltro sostituire i presidi informativi in materia di servizi di
investimento, nel definire il set informativo disponibile per I’investitore.

Cid premesso, impregiudicati i poteri di cui all’art. 114, comma 5, del D.Lgs. 58/98, nell’ottica di
favorire la funzione informativa-delle Avvertenze, finalizzate, ove presenti, a dare immediata
percezione del rischio e a rendere informazioni chiare, sintetiche e comprensibili, con la presente
Raccomandazione si intendono fornire delle linee guida di caraftere generale relative:

(i) alle finalitd ¢ ai presupposti sottesi all’inserimento delle “Avvertenze per I’ Investitore™;

(ii) ai criteri di presentazione dei contenuti delle stesse.

Sono altresi fornite alcune esemplificazioni, alla luce del’esperienza maturata in materia, che
. S 18 1eg o SF :
possono risultare utili nella individuazione dei rischi da inserire nelle “Avvertenze per I’Tnvestitore”.

2. Finalita e presupposti sottesi all’inserimento delle “Avvertenze per 'Investifore”
Come sopra richiamato, le “Avvertenze per PInvestitore” possono contribuire alla tuicla del

risparmio, se sottolineano in maniera sintetica e diretta, profili di rischio di particolare rilevanza,
profili che & opportuno che siano immediatamente percepiti dagli investitori ai quali & rivolto il
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prospetto informativo.

In-particolare, i criferi di individuazione dei contenuti da inserire nelle Avvertenze sono rappresentati
da:

- il carattere pervasivo delle criticita sulla situazione economica, patrimoniale, finanziaria e
gestionale, tali da incidere sulla continuitd aziendale dell’ Emittente ovvero da determinare
significativi effetti sull’esercizio dell’attivita d’impresa;

- criticita connesse alle caratteristiche specifiche degli strumenti finanziari, atte ad incidere sulia
recuperabilita dell’investimento proposto;

- la complessita dello strumento oggeito di offerta/ammissione alle negoziazioni.

In relazione a quanto precede, 1’inserimento delle “Avvertonze per IInvestitore™ e la valutaziene in
merito all’individuazione delle informazioni da evidenziare all’internc. delle stesse & in capo
all’Emittente/Offerente. Pertanto, non pud essere identificato un contenuto predefinito delle
Avvertenze.

Cid posto, ne consegue che la redazione delle “Avvertenze per 'Investitore” dia specifica contezza,
con rinvio alle parti conferenti, dei rischi meritevoli di immediata evidenza per I'investitore e non si
limiti a una mera riproduzione selettiva di quanto riportato e descritto nel capitolo del Prospetto
dedicato alla rappresentazione dei Fattori di Rischio.

3. Criteri di presentazione dei contenuti,

Come anticipato, la logica di impostazione e di esposizione dei rischi nell’ambito delle “Avvertenze
per Plnvestitore” poggia sul presupposto che le stesse possano costituire uno strumento atto a dare
risalto, in via immediata, chiara, sintetica e comprensibile, ai pill significativi ¢ rilevanti profili di

criticitd dell’Emittente e dell’investimento proposto, individuati secondo i criteri sopra indicati, al fine
di favorire I’immediata percezione del rischio che verrebbe ad assumere I'investitore.

Appare innanzitutto coerente con tale presupposto che, per una pit compiuta comprensione
dell’operazione proposta, I’ Avvertenza richiami i destinatari dell’offerta a valutare attentamente le
informazioni contenute nel prospetto nel suo complesso e negli specifici fattori di rischio relativi
allEmittente, al settore di attivitd in cui opera, nonché agli strumenti finanziari.

Appare altresi coerente con le finalitd indicate che, per favorire la lettura e la comprensibilita per
I'investitore nell’elaborazione delle “Avvertenze per U'Investitore”, i soggetti interessati:

1) riportino 1 rischi ai quali dare rilieve in modo sintetico rispetto a quanto indicato nel Prospetto e nel
Capitolo dei Fattori di rischio e in coerenza con quanto riportato negli stessi;

2) facciano espresso e puntuale rinvio, per le determinanti della situazione di rischio nonché per le
informazioni di maggior dettaglio, al Capitolo dei “Fattori di Rischio”;

3) utilizzino un linguaggio chiaro, conciso e agevolmente comprensibile;
4} evitino duplicazioni informative tra i diversi argomenti oggetto di avvertenza;

5) adottino una forma discorsiva, evitando, ove possibile, I’inserimento di tabelle e Putilizzo di
acromimi;
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6) limitino 1 estensione delle stesse.

1l rispetto di tali criteri risulta funzionale a perseguire I’obiettivo che le “Avvertenze per IInvestitore”
contengano un’informativa compiuta, ancorché sintetica, dell’investimento proposto, tale da
consentire una lettura autonoma delle stesse, ferma restando la necessita di una lettura dell’intero

prospetto per poter pervenire a un fondato giudizio sulla situazione patrimoniale e finanziaria, sui
risultati economici e sulle prospettive dell’Emittente nonché sui prodotti e relativi diritti.

Per quanto attiene al formato grafico, & coerente con quanto indicato che le “Avvertenze per
I’investitore™:

a) siano esposte nella prima pagina del fascicolo[2]del prospetio unico ovvero nella prima pagina del
fascicolo del Documento di Registrazione e della Nota Informativa, in caso di prospetto tripartito, da
pubblicars] separatamente;

b) riportino la citata denominazione “Avvertenze per 'Investitore” con notevole evidenza grafica;

¢) ricomprendano le informazioni in un riquadro analogo a quelio utilizzato nel capitolo dei “Fattori
di Rischio™;

d) utilizzino una dimensione del carattere sufficiente a garantire un’agevole lettura, Qualora vengano
usati colori o loghi caratteristici della societa, essi non devono-compromettere la comprensibilita delle
informazioni nei casi in cui il documento contenente le informazioni relative all'offerta venga
stampato o fotocopiato in bianco e nere.

4. Esemplificazioni

Di seguito, tenuto conto di quanto sopra indicato, & riportata un’esemplificazione delle principali
informazioni da valotizzare in maniera immediata, chiara, sinictica e comprensibile all’interno delle
«Ayvertenze per IInvestitore”, desunte dalla pid recente prassi riscontrabile nei prospetti di offerta
e/o quotazione approvati dalla Consob.

Tali eserplificazioni non forniscono un elenco esaustivo o vincolante della casistica che pud trovare
evidenza nelle Avvertenze in quanto, di-volta in volta, potranno essere necessari gli opportuni
adattamenti ovvero integrazioni, in ragione degli specifici profili di rischio che possono caratterizzare
1’Emittente, 1’ operazione ovvero lo strumento (anche in considerazione delle diverse finalita
perseguita nella disclosure-relativa.all’offerta/quotazione delle varie tipologie di strumenti finanziari e
degli schemi comunitari di tiferimento). Ogni valutazione in merito all’ individuazione delle
informazioni da evidenziare all’interno delle stesse & in capo all’Emittente/Offerente:.

Le esemplificazioni rese di seguito intendono altresi illustrare P approceio da seguire per la
individuazione dei contenuti da inserire nelle Avvertenze per far si che esse forniscano, in modo
ragionato, una sintesi dei pit significativi profili di rischio atta a favorire una visione d’insieme ¢ una
immediata percezione dei medesimi:

1)obiettivo dell’operazione di offerta/quotazione nell’ipotesi in cui I’esigenza di patrimonializzazione
emerga a fronte di sitvazioni particolarmente critiche, come nell’ambito di un’operazione di
risanamento aziendale, evidenziando gli impatti sulla situazione economica, patrimoniale, finanziaria
¢ gestionale dell’Emittente derivanti dalla mancata realizzazione, integrale o parziale, della stessa;

2) condizioni dell’Emitiente che possano influire in modo pervasivo sulla situazione economica,
patrimoniale, {inanziaria ¢ gestionale dello stesso, tali da incidere sulla continuita aziendale

dell’ Emittente ovvero da determinare significativi effetti sull’esercizio dell’attivita di impresa, quali, a
titolo di esempio:
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- andamento economico negativo, di carattere strutturale e non momentaneo (anche in considerazione
diun frend discendente nel periodo di riferimento) tale da incidere sulla stessa continuita aziendale,
La suddetta situazione & generalmente attestata dalla societa di revisione con il rilascio di una
relazione contenente richiami di informativa o un giudizio negativo o una dichiarazione di
impossibilita di esprimere un giudizio:

- inadeguatezza patrimoniale (es. fondi propri delle banche e relativi coefficienti pafrimoniali al di
sotto del minimo regolamentare, riduzione del capitale sociale a copertura della perdita ai sensi
dell’art. 2446 c.c., riduzione del capitale sociale al di sotto del minimo legale ai sensi dell’art, 2447
c.c.);

- per ghi emittenti bancari, elevata rischiosita degli indicatori di qualita del credito, anche in rapporto
ai dati medi espressi dal sistema di riferimento;

- grave squilibrio finanziario (tischio di liquidita, dichiarazione di capitale circolante negativo,
squilibrio dell’indebitamento rispetio al pairimonio netto);

- aumento di capitale in connessione ad operazioni straordinaric caratterizzate da profili df rilevante
criticitd quali ad esempio un impatto negativo sulla continuitd aziendale;

- sottoposizione a procedure di risanamento e risoluzione delle crisi di impresa (es. amministrazione
straordinaria, procedure previste dalla direttiva 2014/59/F cd. “"BRRD”) e a procedure concorsuali
{es. concordato preventivo);

- rilevanti modifiche al quadro normativo regolamentare, di carattere attuale ed imminente che
possano impattare in modo significativo sulla situazione specifica dell’Emittente;

- con riguardo agli strumenti non rappresentativi di capitale, il rischio relativo al livello del credit
spread dell’Emittente laddove detio indicatore risulti segnaletico di un significativo rischio di credito
dell’Emittente; :

3)provvedimenti delle Autorit competenti in grado di incidere in modo significativamente negativo
sulla situazione economica, patrimoniale, finanziaria e gestionale dell’ Emittente (ad esempio esiti
degli accertamenti ispettivi o di vigilanza delle Autorita competenti che possono richiedere I’adozione
di specifiche misure, quali, a titolo esemplificativo, misure di patrimonializzazione, restrizione al
pagamento dei dividendi, interventi di ristrutturazione, ivi incluse operazioni di aggregazione,
interventi di gestione del rischio di liquidita e di funding, ovvero aliri rilevanti provvedimenti
giurisdizionali o sanzionatori) nonché iniziative di vigilanza, i cui esiti non sono ancera noti alla data
di pubblicazione del prospeito, di natura tale da poter incidere significativamente sulla situazione
economica, patrimoniale, finanziaria e gestionale dell’Emittente; ‘

4) caratteristiche degli strumenti Jinanziari oggetto dell’operazione di offerta / quotazione che
Jpossano incidere sulla recuperabilita dell’investimento proposto (quali, a titolo di esempio, illiquidita
degli strumenti finanziari non trattati in una sede di negoziazione multilaterale, definizione del prezzo
di emissione delle azioni di emittenti non quotati che presenta una elevata divergenza risultante dal
confronto tra i multipli dell’emittente e quelli di societd comparabili, complessita degli strumenti
finanziari, ammissibilita degli strumenti ai meccanismi di risanamento e dj risoluzione delle crisi, tra i
quali il “bail-in™, aumenti di capitale “iperdiluitivi™).

Anche per quanto concerne il Supplemento al Prospetto, appare cocrente con gli obiettivi indicati che
le “Avvertenze per I’Investitore” siano contenute neila prima pagina del documento in oggetto e non
nella copertina del Supplemento stesso e che le stesse contengano un’adeguata informativa
sull’esercizio del diritto di revoca delle adesioni, ai sensi dell’art. 95-bis comma 2 del TUF, con
specifica indicazione del periodo concesso agli investitori per I’esercizio del relativo dititio e
adeguata evidenza grafica.
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Come gid evidenziato, le rischiositd sopra espresse non intendono costituire un elenco esaustivo o
vincolante di tutte le possibili casistiche. I soggetti interessati sono chiamati ad effettuare adattamenti
in ragione dei profili di rischio specifici che possono emergere nel corso dell’aitivita istruttoria sul
prospetto.

5. Ambito di riferimento della Raccomandazione

Le indicazioni contenute nella presente Raccomandazione riguardano sia i prospetti redatti in formato
unico (ivi compresi i prospetti di base) sia i prospetti redatti in formato tripartito (Documento di
Registrazione, Nota Informativa sugli Strumenti Finanziari, Nota di Sintesi), sia i Supplementi. In
particolare, in caso di pubblicazione di un Supplemento al prospetto, le-“Avverienze per '
"Investitore”, ove gia presenti, andranno coerentemente aggiomate ove il fatto nuovo significativo
determini rischi che, sulla base dei criteri di cui alla presente Raccomandazione, dovrebbero esserce
rappresentati all’interno delle stesse.

Tnolire, esse sono riferite anche al caso in cui "Emittente, ai sensi della vigente disciplina, si avvalga
di prospetti semplificati redatti secondo lo schema di cui all’Allegato 1M, ex art. 34-fer comma 4 del
Regolamento Emittenti, coerentemente con gli elementi informativi previsti dal citato Allegato 1M.

La presente Raccomandazione riguarda altresi 1 prospetti di offerta di azioni finalizzati alla
costituzione di banche, ferma restando per tali operazioni la Raccomandazione Consob n.
DEM/11029531 dell’8 aprile 2011{31.

Inoltre, in considerazione delle finalita sottese all’inserimento delle “Avverienze per PInvestitore”, le
indicazioni fornite nella presente Raccomandazione riguardano altresi le operazioni oggetio di
documenti giudicati dalla Consob equivalenti al prospetto, ai sensi degli artt, 34-fer ¢ 57, comma 1,
lett. d) del Regolamento n. 11971/1999{4]. '

Si rappresenta che le indicazioni rese nella presente Raccomandazione sostituiscono guanto indicato
in merito alle “Avvertenze per I’Investitore”, contenuto pella Comunicazione n. 0010807 del
10.2.2014{5].

* &k

Si rappresenta, infine, che le indicazioni riportate nella presente Raccomandazione lasciano ferma e
impregiudicata |’ applicazione del complessivo quadro normativo vigente in materia, con particolare
riguardo alle informazioni richieste dai pertinenti schemi regolamentari, al regime di responsabilita
derivante dal prospetto, alla disciplina in materia di pubblicazione nonché ai poteri della Consob in
materia di approvazione dei prospetti.

Le indicazioni fornite troveranno applicazione a partire dalle istanze di approvazione di prospetti
presentate aila Consob decorsi 30 giorni dalla pubblicazione della presente.

IL PRESIDENTE
Giuseppe Vegas

Note:
[1] Allo stato attuale il quadro normativo in materia di prospetti & costituito, con riguardo alla

disciplina di fonte europea, dalle norme contenute nella Direttiva 2003/71/CE, dal Regolamento 809/
2004/CE, dal Regolamento delegato (UE} 2016/301 della Commissione del 30.11.2015 e dalle
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successive modifiche e integrazioni di tali atti nonché, con specifico riguardo all’ordinamento
italiano, dalle norme dettate dal'D. Lgs. 58/1998 (“Testo Unico della Finanza”) e dal Regolamento
Consob n. 11971/1999 in materia di emittenti (*Regolamento Emittenti®).

[2] Per prima pagina del fascicolo del prospetto deve intendersi la pagina immediatamente successiva
alla copertina del prospetto.

[31 Cfr. Comunicazione Consob n. DEM/11029531 dell’8 aprile 2011 “Prospetti di comitati
promotori di costituende societd (in particolare banche)”.

[4] Sul giudizio di equivalenza a prospetto informativo si veda la Comunicazione Consob 1.
DIE/13037777 del 3.5.2013. '

[3] Cir. Comunicazione Consob 10 febbraio 2014, n. 0010807 “Modaliia di pubblicazione del prezzo

dell'offerta ove questo sia stato omesso dal prospeito, collocazione ed estensione del paragrafo
"Avvertenze per I'Investitore” ove inserito nel prospetio”.
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PROSPETTO

relativo al prestito obbligazionario

"BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.p.A. TASSO VARIABILE SUBORDINATO

UPPER TIER !l 2008 - 2018"
(codice ISIN 1T0004352586)

a tasso variabile
caratterizzati tra laltro dalla possibilita che il pagamento del capitale e degli interessi stano sospes al verificarsi di eventi determinati
quall te perdite di hilancio che determinino una diminuzione del capitale al di sotto del imite consentito per Vesercizio dellattivita
bancaria (Eure 6.300.000,00) ed in caso di andamenti negativi della gestione che passono determinare un perdita di esercizio

di
BANCA MONTE DEI PASCHI D SIENA 5.P.A,
in qualita di emittente e responsabile del collocamento

NOTA INFORMATIVA

il presente documento costituisce una nota informativa sugli strumenti finanziari (la "Nota Informativa™) ai fini della Direttiva 2003/71/CE
(la "Direttiva Prospetto”) ed & stato predisposto in conformitd ait articolo 8 del Regolamento 2004/809/CE ed alla delibera CONSOB n.
11971 del 14 maggio 1999 (e successive madifiche).

La presente Nota Informativa deve essere letta congiuntamente al documento di registrazione di Banca Monte det Paschi di Siena S.p.A.
{"Emittente”) depositato presso la CONSOB in data 18 maggio 2007 a seguito di approvazione comunicata dalla CONSOB cch nota n.
7044167 del 16 maggio 2007 ed al relativo supplemento depositato presso la CONSOB in data 11 aprile 2008 a seguito di approvazione
comunicata dalla CONSOB con nota n. 8033223 del 9 aprile 2008 (il "Documento di Registrazione™), contenente fnformazion:
sull’Emittente, ed alla Nota di Sintesi, depositata presso la CONSOB in data 11 aprile 2008 a seguito di approvazione comunicata con nota
h. 8033724 del 9 aprile 2008 (ia "Nota di SintesT"), che riassume le caratteristiche deli’Emittente e delle obbligazioni oggetto della
presente Nota Informativa.

Insieme, il Documento di Registrazione, la Nota Informativa e la Nota di Sintesi costituiscono il prospetto informativo del prestito
obbligazionario subordinato "Banca Monte di Paschi di Siena S.p.A. Tasso Yariabile subordinato Upper Tier Il 2008 - 2018 {Codice [SIN:
[T0004352586) {il "Prestito Obbligazionario” o le "Obbligazioni") ai sensi e per gli effetti della Direttiva Prospetto (il "Prospetto ).

La presente Hota Informativa & stata depositata presso CONSOB in data 11 aprile 2008, a seguito di approvazione comunicata con nota n.
8033224 del 9 aprile 2008,

I\ Prospetto & a disposizione det pubblice sul sito internet dellEmittente www.mps,it nonché sul sito intermnaet dei Soggetti Incaricati del
Collccamento ed una copia cartacea dello stesso sara consegnata gratuitamente a chi ne faccia richiesta presso la sede legale
dellEmittente in Piazza Salimbeni 3, 53100 Siena e presso i Soggetti Incaricati del Collocamento.

t'adempimento di pubblicazione della presente Nota Informativa non comporta alcun giudizio deila CONSOB sull'opportunita
dell'investimento proposto e sul merito dei dati e delle notizie allo stesso relativi.

1§ dato det capitale sociale sara aggicmato con la pubblicazione det nuovo Documente di Registrazione una volta completato l'iter per
raumento di capitale come descritto al capitole 8 della Nota informativa
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PROSPETTO RELATIYO ALL'EMISSIONE DENOMINATA “BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.P.A. Peg. 5152

TASSO VARIABILE SUBORDINATO UPPER TIER-! 2008 - 2018" CODICE I5IN ITOQD4352586
Depositate e pubblicato presso- la " Consob in data 11 aprile 2008 a seguito di
approvazione comunicata.con nota n. prot, 8033224 det 9 aprile 2008

1. PERSONE RESPONSABILI
1.4  Indicazione delle persone responsabili

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. con sede legale in Piazza Salimbeni n. 3, Siena, legalmente
rappresentata dal Presidente del Consiglio di Amministrazione, Avv. Giuseppe Mussari, si assume la
responsabilita delle informazioni contenute nella presente Nota Informativa.

1.2  Dichiarazione di responsabilita

La presente Nota Informativa e conforme al modello pubblicato mediante deposito presso {a CONSOB
in data 11 aprile 2008 a seguito di approvazione comunicata con nota n. 8033224 del 9 aprile 2008 e
contiene tutte le informazioni necessarie a valutare con fondatezza i diritti connessi alle
Obbligazioni da emettersi nellambito del prestito-obbligazionario subordinato "Banca Monte dei
Paschi di Siena S.p.A. Tasso Variabile Subordinato Upper Tier Hi 2008 - 2018" Codice ISIN
[TO004352586.

Banca Monte dei Paschi di Siena S5.p.A., & responsabile della completezza e veridicita dei dati e
delle notizie contenute nella presente Nota Informativa. Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
dichiara che le informazioni contenute nella Nota Informativa sono, per quanto a sua conoscenza €
avendo adottato tutta la ragionevole diligenza a tale scopo, conformi ai fatti e non presentano
omissioni tali da alterarne il senso.

Avv. Giuseppe Mussari Prof. Tommaso Di Tanno
Presidente del Consiglio di Amministrazione Presidente del Collegio Sindacale
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
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FATTORI DI RISCHIO

PROSPETTO RELATIVO ALL'EMISSIONE DENOMINATA "BANCA MONTE DE! PASCHI DI SIENA S.p.A- | Pg. 652
TASSO VARIABILE SUBORDINATO UPPER TIER Il 2008 - 2018" CODICE ISIN IT0O004352586
Depositato e pubblicato presso la Consob in data 11 aprile 2008 a seguito df

approvazione comunicata con nota n. prot. 8033224 del 9 aprile 2008 E

2.

FATTORI D1 RISCHIO

Avvertenze generali

Si invitano gli investitori a leggere attentamente la presente Nota Informativa al fine di
comprendere 1 fattori di rischio collegati alla sottoscrizione delle Obbligazioni. Si invitano inoltre gli
investitori a leggere attentamente il Documento di Registrazione al fine di comprendere i fattori di
rischio relativi all'Emittente.

“Linvestitore, nell'elaborare la propria strategia finanziaria, deve avere ben presente che l'orizzonte
‘temporale a lungo termine dellinvestimento nelle obbligazioni (definito dalla durata delle stesse
allatto dell'emissione) deve essere in linea con le proprie future esigenze di liquidita.

51 raccomanda inoltre di limitare la concentrazione in un unico investimento e di effettuare la
sottoscrizione delle obbligazioni oggetto della presente nota informativa solo nel rispetto di una
diversificazione del proprio portafoglio.

|- termini in maiuscolo non definiti nel presente capitolo hanno il significato-ad essi attribuito in altri
capitoli della presente Nota Informativa. [ rinvii a capitoli e paragrafi si riferiscono a capitoli e
paragrafi della presente Nota Informativa.

Descrizione sintetica delle caratteristiche dello strumento finanziario

Gli strumenti finanziari descritti nel presente Prospetto costituiscono obbligazioni dellEmittente ai
sensi dellart. 2410 e segg. del Codice Civile. In particolare, si tratta. di “strumenti ibridi di
patrimonializzazione” dellEmittente, ai sensi delle Nuove Disposizioni di Vigilanza Prudenziale per
le Banche (Circolare Banca d'ltalia n. 263 del 27 dicembre 2006 e relativi aggiornamenti) e della-
normativa di velta in volta applicabile in materia che concorrono, secondo le medalita indicate dalla
normativa, alla formazione del patrimonio supplementare della banca stessa.

Le Obbligazioni saranno emesse in data 15 maggio 2008 per un ammontare nominale fino ad Euro
2.000.000.000,00, pari a 2.000.000 di titoli del Valore Nominale di Euro 1.000,00- cadauno, nan
frazionabile. Le Obbligazioni hanno una durata pari a 10 anni e pertanto saranno rimborsate in
corrispondenza del 15 maggio 2018.

Le Obbligazioni determinano l'obbligo per 'Emittente di rimborsare all'investitore it 100% del loro
valore nominale. Tale rimborso potra avvenire solamente previa autorizzazione della Banca d'talia.

Le Obbligazioni danno diritto a cedole esigibili in rate semestrali posticipate il 15 novembre e 15
maggio di ogni anno. Il tasso di interesse applicabile alle Cedole & indicizzato alla quotazione del
Tasso Euribor 6 Mesi maggiorato di 250 punti base (2,50%) per tutta la durata del Prestito
Obbligazionario.

Le obbligazioni descritte nel presente prospetto sono strumenti ibridi di patrimonializzazione che
presentano una rischiosita piu' elevata rispetto a strumenti finanziari meramente subordinati
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("passivita subordinate” o "Lower Tier [I") in virtt dell'ulteriore aspetio della sospensione del
pagamento del capitale e degli interessi, come descritto nei successivi paragrafi 2.4, 2.5, 2.6 e 4.5
della presente Nota Informativa, e dell'orizzonte temporale delliinvestimento.

In particolare, in caso di perdite di bilancio che determinina una diminuzione del capitale versato e
delle riserve al di sotto del livello minimo di capitale previsto per l'autorizzazione all'attivita
bancaria (Euro 6.300.000,00), le somme relative al capitale e agli interessi maturati possono essere
utilizzate per far fronte alle perdite, al fine di consentire allEmittente di continuare {attivita.

Inoltre in caso di andamenti negativi della gestione, il diritto alla remunerazione puo-essere sospeso
nella misura necessaria ad evitare o limitare it pilt possibile Uinsorgere di una perdita di esercizio,
come meglio descritto al paragrafo 2.6.

A fini meramente esplicativi e non esaustivi, si riporta qui di seguito, uno schema che rappresenta la
possibile suddivisione delle passivita dellEmittente, dal grado di subordinazione pill basso a quello
pit alto.

Debiti "Privilegiati”

R "Patrimonio di Base. ("Tier-17) ..
c.d. "Strumentf innovativi di capitale”

2.1 Esemplificazioni e scomposizione dello strumento finanziario

Nei successivi paragrafi 2,23 (“Esemplificazioni dei rendimenti - Scomposizione -detle componenti
delle Obbligazioni*), 2.24 ("Scenario in caso di sospensione del pagamento del capitale”},
2.25("Scenario in caso di sospensione del pagamento delle Cedole™), 2.26 ("Confronto con titoli non
strutturati di similare scadenza™), 2.27 ("Simulazione retrospettiva®), e 2.28 ("Evoluzione storica del

Tasso Euribor 6 Mesi") sono forniti:

(M la descrizione della scomposizione delle varie componenti costitutive le Obbligazioni
(segnatamente la componente obbligazionaria ed il valore della componente relativa al merito
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di credito);

(i) le quotazioni dei Credit Default Swap riferiti allEmittente confrontate con rendimento sopra il
parametro dell’Euribor implicito nella quotazione di mercato di una obbligaziene subordinata
con caratteristiche similari destinata ad investitori istituzionali nonché il valore puntuale-alla
data del 1 aprile 2008 e it valore medio al 1 aprite rilevato su diversi intervalli temporali dei
Credit Default Swap relativi all’Emittente ed un'evoluzione storica del Credit Default Swap a
10 anni dellEmittente che evidenzia l'andamento per il periodo dal 1 ottobre 2007 fino al 1
aprile 2008 ;

(i) igrafici e le tabelle per esplicitare gli scenari (negativo, intermedio, positivo e di sospensione
del pagamento del capitale e delle Cedole) di rendimento delle Obbligazioni;

(v la tabella comparativa delle Obbligazioni con un titolo subordinato dell'Emittente rivolto ad
investitori istituzionali;

v) la simulazione dell’emissione come avvenutanel passato; e
(viy  la descrizione dell’andamento storico del Tasso Furibor é Mesi.
2.2 Rischi connessi all'Emittente

Il sottoscrittore, diventando finanziatore dellEmittente, si assume il rischio che 'Emittente non sia
in grado di adempiere all'obbligo del pagamento delle Cedole maturate e del rimborso del capitale a
scadenza. Il sottoscrittore deve essere consapevole che, in-caso di liquidazione dell’Emittente, tutte
le somme dovute a titolo di capitale o interessi saranno rimborsate solo dopo che siano stati
soddisfatti tutti gli altri creditori non ugualmente subordinati.

Le Obbligazioni non sono assistite da garanzie reali o personali di terzi né dal Fondo Interbancario di
Tutela dei Depositi.

Per ulteriori fattori di rischio relativi allEmittente si rinvia a guanto specificamente indicato nel
capitolo 3 {Fattori di Rischio) del Documento di Registrazione nonché nel capitoto-8-della presente
Nota Informativa.

2.3 Rischio connesso all'aumento di capitaie ed ai dati di bilancio 31 dicembre 2007

Come menzionato al capitolo 8 della presente Nota Informativa, il piano di finanziamento
dell’Acquisizione Antenveneta prevede, tra le altre operazioni, anche un aumento di capitale a
pagamento af sensi dell’art. 2441, comma 1, cod. civ., per un controvalore massimo di Furc 5
miliardi da offrire in opzione agli azionisti di Banca Monte dei Paschi di Siena 5.p.A. Incltre in data
20 marzo 2008, il Consiglio di Amministrazione dell'Emittente ha approvato il progetto di bilancio
dellesercizio chiuso al 31 dicembre 2007, corredato della relativa relazione sulla gestione,
sottoponendo lo stesso all'approvazione da parte dell'Assemblea dei Soci dell'Emittente convocata in
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prima convocazione in data 24 aprile 2008 ed in seconda convocazione in data 26 aprile 2008.

A tal riguardo Uinvestitore che avra aderito all'offerta delle Obbligazioni nel periodo precedente alla
data di pubblicazione del Prospetto informativo sullAumento di Capitale (entro la fine del mese di
aprile 2008), avra il diritto di recedere dall'offerta entro il quinto giorno successivo a tale data.

Linvestitore che avra aderito ailofferta delle Obbligazioni nel periodo precedente al 24 aprile 2008
(o al 26 aprile 2008 in caso di seconda convocazione), avra il diritto di recedere datl'offerta entro il
quinto giorno successivo a tale data.

$i rinvia ai paragrafi 8.2 e 8.3 della presente Nota Informativa per maggiori informazioni relative
allaumento di capitale ed ai dati di bilancio al 31 dicembre 2007.

2.4  Rischi relativi alla subordinazione degli strumenti finanziari

Le Obbligazioni costituiscono “strumenti ibridi di patrimonializzazione” dellEmittente che
concorrono secondo le modatita indicate dalla normativa vigente alla formazione del patrimoriio
supplementare della banca stessa, cosi classificate in base alle Nuove Disposiziont di Vigilanza
Prudenziale per le Banche (Circolare Banca diitalia n. 263 del 27 dicembre 2006 e relativi
aggiornamenti) ed alla normativa di volta in volta applicabile in materia, in quanto:

(@) in caso di perdite di bilancio che determinino una-diminuzione del capitale versato e delle
riserve al di sotto del livello minimo di capitale previsto per lautorizzazione all'attivita
bancaria (Euro 6.300.000,00), t& somme relative al capitale e agli interessi maturati possono
essere utilizzate per far fronte alle perdite, al fine di consentire allEmittente di continuare
lattivita (si veda sul punto il paragrafo 2.5);

(b)  in caso di andamenti negativi della gestione, il diritto alla remunerazione puo essere sospeso
nella misura. necessaria ad evitare o limitare it il possibile linsorgere di una perdita di
esercizio (si veda sul punto il paragrafo 2.6);

(¢ in caso di liquidazione dellEmittente, le Obbligazioni saranno rimborsate solo dopo che
saranno stati soddisfatti tutti gli altri creditori non ugualmente subordinati dellEmittente,
fatta eccezione per quelli con un grado di subordinazione uguale o piti-accentuato rispetto a
quello delle Obbligazioni (si veda su punto il paragrafo 2.5);

() la durata delle Obbligazioni & pari a dieci anni;

(e) il rimborso delle Obbligazioni pud avvenire solamente previa auterizzazione da parte della
Banca d'ltalia.

In particolare, nel caso indicato al punto (c) sopra, le Obbligazioni saranno rimborsate per capitale
ed interessi residui:

(M solo dopo che siano stati soddisfatti tutti gli altri creditori non subordinati o con ur grado di
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subordinazione meno accentuato rispetto a quello detlle obbligazioni del prestito subordinato
emesso;

insieme ed in misura proporzionale con i titolari di tutte le obbligazioni parimenti subordinate
presenti e future dellemittente ed i creditori dellemittente caratterizzate dal medesimo
grado-di subordinazione;

{iif)  in ogni caso, con precedenza rispetto ai titolari di obbligazioni, titoli assimilabiti, strumenti o
posizioni negoziali caratterizzati da un grado di subordinazione piu’ accentuato rispetto a
quello delle obbligazioni (es. gli azionisti dell’Emittente).

Le Obbligazioni sono caratterizzate da una rischiosita pil elevata rispetto a titoli di pari
caratteristiche finanziarie di tipo non subordinato. E' quindi necessario che linvestitore concluda
una operazione avente ad oggetto tali Obbligazioni solo dopo averne compreso la natura e il grado di
esposizione al rischio che essa comporta.

2.5  Rischio di postergazione del pagamento del capitale

In caso di perdite di bilancio che determinino una diminuzione del capitale versato e delle riserve al
di sotto del- livello minimo di capitale previsto per lautorizzazione all'attivitd bancaria (Euro
6.300.000,00), t'obbligo per l'Emittente di rimborsare capitale ed interessi relativi alle Obbligazioni
sara ridotto in conformita alle leggf e regolamenti applicabili, al fine di consentire allEmittente di
continuare l'attivita.

St evidenzia che un eventuale caso di sospensione del pagamento del capitale, porterebbe
all'allungamento dell'orizzonte temporale dellinvestimento.

2.6  Rischio di sospensione del pagamento degli interessi/capitale

- In caso di andamenti negativi della gestione, il diritto alla remunerazione puc‘i essere sospeso nella
misura necessaria ad evitare o limitare il piti possibile linsorgere di perdite. Cio® comporta che
qualora ad una data di pagamento degli interessi relativi alle obbligazioni il risultato economico di
esercizio dellEmittente divenisse negativo per effetto del pagamento degli interessi, Emittente
potra posticipare il pagamento degli interessi in scadenza alla successiva data di pagamento degli
interessi, Il differimento si limita ad un importo pari alla differenza tra. l'aggregato dovuto
dall'emittente a titolo di interessi sulle obbligazioni ed il risultato economico di esercizio {prima del
pagamento degli interessi). A titolo di esempio, se ['Emittente dovesse pagare cedole per €70 milioni
ed il risultatc economico di esercizio (prima del pagamento degli interessi) fosse pari a €30 milioni,
UEmittente dovra pagare €30 milioni di cedole (divisi proporzionalmente tra gli obbligazionisti) ed
avra la facolta di differire il pagamento di € 40 milioni. Inoltre se il risultato economico di esercizio
(prima del pagamento degli interessi) fosse negativo, I'Emittente avra la facolta di differire il
pagamento dellintero importo dovuto a titolo di interessi sulle Obbligazioni. In caso di situazioni di
crist di liquidita dell’Emittente, ma in presenza di risultati economici positivi e superiori
al’ammontare delle Cedole da corrispondere agli investitori, I'Emittente sara sempre tenuto a
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pagare le Cedole.

Gli obblighi sospesi riprendono a decorrere: (i) in tutto o in parte, qualora in ragione di utili
conseguiti e/o eventuali nuovi versamenti di capitale, Uutilizzo delle somme rivenienti dal prestito
in oggetto e dai relativi interessi non sia pill necessario per mantenere il livello minimo di capitale
previsto per l'autorizzazione all’attivita bancaria; (i) nel caso di scioglimento, liquidazione o
assoggettamento a procedure concorsuali (ivi compresa la liquidazione coatta amministrativa)
dell’Emittente.

si evidenzia che tale scenario potrebbe comportare per il sottoscrittore che il rendimento ottenuto
dall’investimento. in presenza di sospensione del rimborso del capitale e del pagamento delle
Cedole, risulti inferiore in quanto lo stesso sottoscrittore percepira la somma delle Cedole nen
pagate senza alcuna remunerazione per il ritardato pagamento.

2.7  Rischio di mancato rimborso/rimborso parziale

In caso di liquidazione dellEmittente, linvestitore potrebbe incorrere in una perdita, anche totale
del capitale investito. In virtl della clausola di subordinazione, it rimborso delle Obbligazioni
avverra solo dopo che siano stati soddisfatti tutti gli altri creditori privilegiati, chirografari, o con
grado di subordinazione meno accentuato. in tali casi, la liquidita dellEmittente potrebbe non
essere sufficiente per rimborsare - anche solo parzialmente - le Obbligazioni.

2.8 Rischio di tasso e di prezzo

Rappresenta il rischio legato alla variazione dei tassi d’interesse. In genere, a fronte di un aumento
dei tassi d’interesse di mercato, si assiste ad una riduzione del valore di mercato delle obbligazioni,
mentre, a fronte di una diminuzione dei tassi d’interesse di mercato, si assiste ad un rialzo del
valore di mercato di tali strumenti finanziari. Trattandosi di titoli a tasso variabile U'esposizione
dellinvestitore al rischio di tasso viene ridotta dall'adeguamento periodico delle Cedole al valore del
Tasso Euribor 6 Mesi. '

Qualora gli investitori decidano di vendere le Obbligazioni prima della-scadenza potrebbero ricavare
un importo inferiore al valore nominale delle stesse. Infatti il valore di mercato-delle-Obbligazioni
subisce linfluenza di diversi fattori, tra questi vi & la fluttuazione dei tassi di interesse di mercato
ed il merito di credito dellEmittente.

7.9  Rischio di non allineamento dei livelli di quotazione relativi ai Credit Default Swap e lo
spread di emissione

In caso di non allineamento dei tivelli di quotazione relativi ai Credit Default Swap e lo spread al
quale le Obbligazioni sono offerte, tale differenza potrebbe dare luogo ad una diminuzione del
prezzo delle Obbligazion sul mercato secondario.

240 Rischio di non appropriatezza del confronto delle Obbligazioni con altre tipologie di titoli
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Le Obbligazioni presentano clausole di subordinazione di tipo Upper Tier Il (si veda sul punto it
precedente paragrafo 2.4) e pertanto hanno un grado di rischiosita diverso dai titoli risk free (risk
free significa il tasso di interesse di un‘attivita priva di rischio, quali ad esempio i Titoli di Stato (BTP
0 CCT)). Si evidenzia che non essendo stati collocati di recente sul mercato retail italiano titoli con
grado di subordinazione Upper Tier Il emessi da competitors dellEmittente, il confronto con altri
titoli di diversa tipologia potrebbe risultare non appropriato.

2,11 Rischio di liquidita

Non e attualmente prevista la quotazione delle Obbligazioni su un mercato regolamentato. Tuttavia,
UEmittente si riserva la facolta di richiedere lammissione a negoziazione delle Obbligazioni in un
sistema multilaterale di negoziazione, di cui agli articoli 1 comma 5-octies e 77 bis del D.Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58 ("Testo Unico deila Finanza"}), gestito e organizzato da societa interne o
esterne al Gruppo Monte dei Paschi di Siena, ai sensi della normativa di volta in volta applicabile.

L'Emittente si riserva inoltre la facolta negoziare le Obbligazioni mediante internalizzatori
sistematici, di cui allart. 1 comma 5-ter del Testo Unico della Finanza, interni o esterni al Gruppo
Monte dei Paschi di Siena, ai sensi della normativa di volta in volta applicabile, quali, a titolo
esemplificativo, lattuale Sistema di Internalizzazione Sistematica ‘Deal Done Trading”, in cui la
controllata MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A. svolge il ruolo di negoziatore unico.

Pertanto MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A. assicurera il mercato secondario
dell'obbligazione, in linea con le consolidate prassi di secondario, quotando il titolo tendenzialmente
allo spread di emissione, Cid consiste nellapplicare alla curva dei tassi di mercato, utilizzata per
valutare l'emissione, lo stesso premio per il rischio creditizio registrato al momento dell'emissione
(258 punti base). Tale modalita ha come effetto la riduzione della volatilita del prezzo del titolo,
sterilizzando gli effetti dovuti alle variazioni del rischio-creditizio dellEmittente.

La presenza di un vincolo sull’ammontare massimo detenibite daliEmittente a seguito del riacquisto
(comunque non superiore al limite del 10% dellammontare totale dell’emissione - in conformita alle
Muove Disposizioni di Vigilanza Prudenziale per le Banche - Titolo | - Capitolo 2 - par.4.4) potrebbe
non consentire, per la parte eccedente, l'applicazione delle citate normali prassi di riacquisto sul
mercato secondario delle Obbligazioni ~dell’Emittente allo spread di emissione. Pertanto, il
potenziale ricorso a soggetti compratori esterni, a prezzi di mercato, potrebbe comportare delle
discontinuita sul mercato secondario ed il rischio di maggiore volatilita di prezzo e di conseguenti
perdite in conto capitale in capo all'investitore.

Indipendentemente dall'esercizio delle suddette facolta da parte dellEmittente, il portatore delle
Obbligazioni potrebbe trovarsi nellimpossibilita o nella difficolta di liquidare il proprio investimento
prima della sua naturale scadenza a meno di dover accettare una riduzione del prezzo delle
Obbligazioni pur di trovare una controparte disposta a comprarlo. Pertanto, linvestitore,
nell'elaborare la propria strategia finanziaria, deve avere ben presente che l'orizzonte temporale
dellinvestimento nelle Obbligazioni (pari a 10 anni) deve essere in linea con le sue future esigenze

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. - Sede Legale @ Amministrativa in Sicna, Plazza Salimbeni 3 - v mps, it

ﬁ‘ G RU PPOMPS Gruppo Bancaric Monte de Pasch! df Siena + Codfce Banca 1030,6 + Codice Gruppo 1030.6 - [scrizione all'Albo delic Banche presso ta Banca d’ltalia n.
Ea 5274 .

Codite Fiscale, Partita IYA & Numarg di iscrizione al Registro delle Imprese di Siena: 00884060526
Aderente 8l Fondo Interbancario df Tutela dei Deposit - Capitale Socjale £2.029.771.034,07




FATTORI DI RISCHIO

Pag. 13152

PROSPETTO RELATIVO ALL'EMISSIONE DENOMINATA “BANCA MONTE DEt PASCHI DI SIENA S.P.A.
TASSO VARIABILE SUBORDINATO UPPER TIER Il 2008 - 2018" CODICE ISIN 1T0004352586
Depositato e pubblicato presso la Conscb in data 1l aprile 2008 a seguito di
approvazione comunicata con nota . prot, 8033224 del 9 aprile 2008

HANCA DAL W72

di liquidita.

212 Rischio correlato alla presenza di particolari condizioni dell’'offerta

La sottoscrizione delle Obbligazioni e subordinata alle condizioni indicate nel paragrafo 5.1.1 della
presente Nota informativa, secondo ta quale le Obbligazioni potranno essere offerte in
sottoscrizione esclusivamente con apporto di cd. “denaro fresco” da parte del potenziale investitore
oppure come “conversione dellamministrato”, come meglio descritto nel capitolo 5 ("Condizioni
dell'offerta”).

Per “denaro fresco” si intendono nuove disponibilita accreditate dal sottoscrittore presso i Soggetti
Incaricati del Collocamento a partire dalla data del 1 aprile 2008 e rientranti nelle seguenti
casistiche:

Versamenti di denaro contante o assegni;

(b)  Bonifici provenienti da istituti non appartenenti al Gruppo MP5;

(c) Liquidita derivante da disinvestimenti di prodotti finanziari trasferiti da istituti non
appartenenti al Gruppo MPS.

Per "conversione dell'amministrato” si intende la conversione in Obbligazioni, oggetto della presente
offerta, dei proventi che derivano da vendite o per intervenuta scadenza di titoli di stato nazionali
ed esteri, azioni ed obbligazioni di emittenti non appartenenti al Gruppo MPS realizzate dal 1 Aprile
2008,

Vi ¢, pertanto, il rischio che gli investitori che non siano in grado di soddisfare tale condizione
dell'offerta non possano aderire al Prestito Obbligazionario.

213 Rischio correlato ali’assenza di rating
Alle Obbligazioni non & stato attribuito alcun livello di "rating”.
214 Rischio correlato alle variazioni del rating dell'Emittente

il "rating" costituisce una valutazione della capacita dellEmittente di assolvere ai propri impegni
finanziari. Cambiamenti negativi - effettivi o attesi - dei livelli di rating assegnati allEmittente sono
indice di una minore capacita di assolvere ai propri impegni finanziari rispetto al passato. Si rinvia al
paragrafo 7.4 della presente Nota Informativa per informazioni relative ai livelli di rating assegnati
all Emittente,

5 15 Rischio connesso al conflitto di interessi relativo ad operazioni dellEmittente

L'Emittente potrebbe intraprendere operazioni societarie o industriali oppure svolgere attivita che
possono generare situazioni di difficolta tali da rendere necessaria l'applicazione della sospensione o
del ritardo dei pagamenti derivanti dalte Obbligazioni. Le operazioni societarie O industriali che
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possono generare situazioni di difficolta gestionali sono quelle connesse ad attivita di tipo
straordinario intraprese dallEmittente. In particolare, rientrano nella fattispecie di operazioni
aventi natura straordinaria e che potenzialmente potrebbero determinare un andamento negativo
della gestione dell'emittente e comportare la sospensione del pagamento delle Cedole:

(i) operazioni di finanza straordinaria, la cui esecuzione comporta il sostenimento di un costo
significativo per |’andamento gestionale dell’Emittente. Nella categoria delle operazioni di finanza
straordinaria possono essere comprese, a puro titolo esemplificativo, la ristrutturazione del debito o
la rinegoziazione delle tinee di credito dell’Emittente;

(i1} operazioni di ristrutturazicre, quali ad esempio la politica di contenimento- degli esuberi, che
comporta U"incremento significativo del costo del personale nell’esercizio in cui l'operazione viene
posta in atto; e

(1if) sviluppo-per linee esterne, quale ad esempie [’acquisizione di una societa bancaria, che implica
la registrazione di costi nell’esercizio in cui lacquisizione viene realizzata.

2.16 Rischio di conflitto di interessi

5i segnala che lofferta delle Obbligazioni rappresenta un'operazione nella guale UEmittente, che
agisce anche in qualita di Responsabile del Collocamento, ha un interesse in conflitto in quanto
avente ad oggetto Obbligazioni di propria emissione.

A

Un'ulteriore situazione di conflitto di interessi si configura in quanto 'Emittente opera anche quale
Agente per il Calcolo, ovvero quale soggetto incaricato della determinazione degli interessi e delle
attivita connesse,

Qualora le Obbligazioni siano negoziate in un sistema multilaterale di negoziazione di cui agli
articoli 1 comma 5-octies e 77 bis del Testo Unico della Finanza, come successivamente modificato,
gestito e organizzato da .societd interne al Gruppo MPS, tale circostanza potrebbe generare un
conflitto di interessi,

Qualora le Obbligazioni siano negoziate mediante internalizzatori-sistematici, di cui all'art. 4 comma
5-ter del Testo Unico della Finanza, tramite secietd interne al Gruppo MPS, tale circostanza
potrebbe generare un conflitto di interessi. |

ineltre poiché nel caso appena descritto MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A., societa
del Gruppo MPS, assicurera il mercato secondario dell'Obbligazione, tate circostanza potrebbe
generare un conflitto di interessi.

2.17 Rischio di conflitto di interessi dei Soggetti Incaricati del Collocamento

Si segnala che l'offerta delle Obbligazioni rappresenta un'operazione in cuf tutti i Soggetti Incaricati
del Collocamento, ad esclusione di Banca Antonveneta 5.p.A.,. hanno un conflitto di interessi in
quanto appartenenti allo stesso gruppo bancario dellEmittente. Banca Antonveneta S.p.A. in virtu'
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dell'operazione descritta al paragrafo 8.1 della presente Nota Informativa potrebbe avere un
potenziale conflitto di interessi nella propria attivita’ di Soggetto Incaricato del Collocamento.

2.48 Rischio correlato al Tasso Euribor 6 Mesi

It rendimento delle Obbligazioni & correlato all’andamento del Tasso Euribor 6 Mesi. Ad un aumento
del valore di tale Tasso Euribor 6 Mesi corrispondera un aumento del tasso di interesse nominale
delle Obbligazioni, Similmente, ad una diminuzione del Tasso Euribor 6 Mesi corrispondera una
diminuzione del tasso di interesse nominale dei titoli. In caso di andamento negativo del Tasso
Furibor 6 Mesi Uinvestitore potrebbe ottenere un rendimento inferiore rispetto ad un titolo a tasso
fisso.

Ad ogni modo si segnala che, nel caso in cui il Tasso Euribor 6 Mesi sia pari a zéro; il rendimento
l delle Obbligazioni non potra comunque essere inferiore a zero, in virth dello spread pari a 2,50%.

2.19 Rischio di eventi di turbativa riguardanti il Tasso Euribor 6 Mesi

Nell'ipotesi di non disponibilita del Tasso Euribor 6 Mesi, sono previste particotari modalita di
determinazione dello stesso, e quindi degli interessi applicabili alle Cedole, a cura dell’Agente per il
Calcolo. Le modalita di calcolo degli interessi in caso di indisponibilita del Tasso Euribor 6 Mesi sono
riportate al paragrafo 4.7. nonché nell'art. 5 del Regolamento delle Obbligazioni (cfr. Appendice n.

1).
220 Assenza di informazioni successive all’'emissione

LEmittente non fornira, successivamente allemissione, alcuna informazione relativamente
allandamento del Tasso Euribor 6 Mesi o comunque al valore di mercato corrente delle Obbligazioni.
Le modalitd in cui possono essere ottenute informazioni sullandamento del Tasso Euribor 6 Mesi
sono riportate al paragrafo 4.7 nonché nell'art. 5 del Regolamento detle Obbligazioni {cfr. Appendice
n. 1).

2.21 Rischio di chiusura anticipata dell'offerta efo di riduzione dell'ammontare totale del
prestito

Nel corso del Periodo di Offerta UEmittente-si potra riservare la possibilita di ridurre UAmmontare
Totale del Prestito Obbligazionario nonché di procedere in qualsiasi momento alla chiusura
anticipata dell'offerta, sospendendo immediatamente laccettazione di ulteriori richieste di
adesione. In tali casi lEmittente ne dara comunicazione al pubblico secondo le modalita indicate
nella presente Nota Informativa ai successivi paragrafi 5.1.4 e 5.2.2. L'eventualitd che l'Emittente si
avvalga delle suddette facolta potrebbe comportare una diminuzione della \iquidita, per cui il
portatore delle Obbligazioni potrebbe trovare ulteriori difficolta nel tiquidare il proprio
investimento prima della naturale scadenza ovvero il valore dello stesso potrebbe risultare inferiore
a quello atteso dall'obbligazionista che ha elaboratc la propria decisione di investimento tenendo
conto di diversi fattori, ivi compreso lammontare complessivo del prestito obbligazionario.
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2.22  Rischio connesso alla variazione del regime fiscale

Agli interessi, premi ed altri proventi derivanti dalle Obbligazioni & applicabile limposta sestitutiva
delle imposte sui redditi nella misura del 12,50%.

I'valori lordi e netti relativi al tasso di interesse ed al rendimento delte Obbligazioni indicati nelia
presente Nota Informativa sono calcolati sulla base del regime fiscale vigente alla data di
pubblicazione della medesima. Non & possibile prevedere se detto regime fiscate subira delle
modifiche durante la vita delle Obbligazioni né & possibile escludere che, in caso di modifiche, i
valori netti indicati nella presente Nota Informativa possanc discostarsi, anche sensibilmente, da
quelli che saranno effettivamente applicabiti alle Obbligazioni in corrispondenza. delle date di
pagamento delie Cedole. Sono a carico dei portatori delle Obbligazioni le imposte e le tasse,
presenti e future, che per legge colpiscano le obbligazioni e/o 1 relativi interessi, premi ed altri
frutti. Conseguentemente, qualora a seguito di modifiche del regime fiscale si rendesse necessario
effettuare delte trattenute, gli investitori riceverebbero un importo inferiore a quello indicato nella
presente Nota Informativa. L'Emittente non & in grado di prevedere se saranno apportate delle
modifiche al regime fiscale ed in quale misura e stesse avranno impatto sulle Obbligazioni,
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2.23 Esemplificazione dei rendimenti- scomposizione delle componenti delle Obbligazioni

Le Obbligazioni oggetto del presente Prospetto sono scomponibili dal punto di vista finanziario in
una componente obbligazionaria e una componente relativa al merito di credito.

It valore detla componente obbligazionaria, utilizzando la curva dei tassi di interesse alla data del 7
aprile 2008, & pari a 119,57%.

I\ tasso risk free? di riferimento alla data del 7 aprile 2008 & pari a 4,46%.

la differenza fra il valore della componente obbligazionaria e il prezzo di emissione (100%) &
rappresentata dal rischio di merito di credito dell’Emittente in considerazione del vincoto di
subordinazione dell’ obbligazione rispetto ad un titolo privo di rischio con uguali caratteristiche.

Il Prezzo di Emissione delle Obbligazioni pud essere scomposto nel seguente modo:

Componente obbligazionaria in assenza di rischio: 119,57%
Commissioni implicite di collocamento/ strutturazione: 0,00
Componente relativa al rischio di credito_assunto: -19,57%
Prezzo di emissione _ 100,00%

Tenuto conto delle condizioni di mercato alla data indicata, la scomposizione effettuata evidenzia il
maggiore rendimento rispetto al tasso risk free (nella misura indicata dallo.spread pari a 2,50%) che
UEmittente riconosce all’investitore per compensarlo del maggiore rischio assunto. Tale premio ha il
compito di remunerare Uinvestitore per il fatto di aver dato corso ad una operazione
particolarmente rischiosa rispetto alla sottoscrizione di una obbtigazione non subordinata, dello
stesso emittente.

Pertanto si invita U'investitore a valutare il rendimento assicurato dall’Obbligazione tenendo ben
presente la tipologia dell’emissione cosl come descritta al paragrafo “Descrizione sintetica delle
caratteristiche cello Strumento Finanziario” e le rischiosita che essa comporta cosi come descritte
al capitolo 2,

Di recente, non sono state emesse obbligazioni bancarie caratterizzate dal medesimo grado di
subordinazione destinate al mercato retail. Di conseguenza, non & possibile proporre il
confronto con strumenti aventi le stesse caratteristiche finanziarie e di subordinazione di
diversi emittenti.

Nella tabella che segue, si riportano quindi le attuali quotazioni del Credit Default Swap’ (a 10
anni), relativo all’Emittente, confrontate con rendimento sopra il parametro dell’Euribor implicito

2 ragso Risk Free: significa il tasso di interesse di un'attivita priva di rischio
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nella quotazione di mercato di una obbligazione subordinata con caratteristiche similari destinata ad.
investitorf istituzionali.

Emittenti ChS{*) SPREAD OBBLIGAZION! SUBORDINATE {*)
“Prezzo” punTUALE SPRELD DIMERCATO S0 o s
DURATA ALO1/04/2008 ITUZIONALE (%) (
MONTE DEi PASCHI D] SIEMA
S.P.A, 10y 239.14 157,80 | 250

{*) tutli i valori sono espressi in Basis Point
{**) fonte: rieiaborazione dati Bloomberg (XS0255820804).
(***) ITO004352586

Di seguito si riporta il valore puntuale alla data del 1 aprile 2008 e il valore medio al 1 aprile
rilevato.su diversi intervalli temporali dei Credit Default Swap relativi all’Emittente.

“PREZZ0" PUNTUALE MEDIA ULTIMI 10 MEDIA ULTIMO MESE MEDIA ULTHH#O
AL 01/04/2008) GIORNI TRIMESTRE
DuRATA
MONTE DEl PASCHI DI
SIENA S.P.A, 10y 239.14 237.554 241.231 175.398

Il valore della cedola ¢ stato fissato considerando da un lato, la particolare tipologia di strumenta,
dotato di un grado di subordinazione e di rischio superiore alle obbligazioni ordinarie, e dall'altro il
notevole impatte sull’andamento dei rendimenti det settore finanziario della-volatilita dei mercati
recentemente registrata, riflesso anche dalle quofazioni dei Credit Default Swap dell’ultimo
periodo,

Evoluzione Storica Credit Default Swap

It grafico successivo relativo al Credit Default Swap a 10 anni di Banca Monte dei Paschi di Siena
5.p.A. evidenzia l'andamento per il periodo dal 1 ottobre 2007 fine al 1 aprile 2008.

) contratti derivati su crediti perseguono la finalita’ di trasferire il rischio di credito sottostante a una determinata attivita' {"reference
obligation) dal soggetto che acquista protezione ("protection buyer”) al soggetto che vende- protezione (“protection seller”), In taki
operazioni oggetto della transazione e' rappresentato dal rischio di credito in capo a un prenditore finale di fondi ("reference entity").
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Fonte: Bloomberg

Di sesuito si riporta un‘esemplificazione dei rendimenti delle Obbligazioni del valore nominale di
Euro 1.000,00, al lordo e al netto delleffetto fiscale?, evidenziando i seguenti scenari: (i) negativo,
di variazione in diminuzione det Tasso Euribor 6 Mesi, (i) intermedio, di costanza del Tasso Euribor &
Mesi, (iii) positivo, di variazione in aumento del Tasso Euribor 6 Mesi, (iv) sospensione del
pagamento del capitale e (v) sospensione del pagamento delle cedole. Di seguito si riepilogano le
principali caratteristiche del Prestito Obbligazionario:

TABELLA 1

VALORE NOMINALE Euro 1.000,00 per ciascuna Obbligazione

AMMONTARE TOTALE Fino ad Eure 2.000.000.000,00

DATA D1 EMISSIONE E DATA DI GODIMENTO 15 maggio 2008

DATA DI SCADENZA 15 maggio-2018

DURATA 10 anni

PREZZO 1] EMISSIONE 100%

RIMBORSO A SCADENZA 400% del Valore Mominale

INTERESSI 1l tassc di interesse annuo Utilizzato per il calcolo delle cedole semestrali sara dato
dalla seguente formula:
T = (X% + 2,50 %) fino at 15 maggio 2018
Dove X = Tasso Furibor 6 Mesi rilevato il secondo giorno kavorativo antecedente
ciascun periodo cedolare.

4| calcoli sono effettuati applicando 'aliguota fiscale del 12,5%
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DATE DI PAGAMENTO CEDOLE 15 novemnbre 2008; 15 maggio 2009; 15 novembre 2009; 15 maggio 2010; 1% novembre
2010; 15 maggio 2011; 15 novembre 2011; 15 maggio 2012; 15 novembre 2012; 15
maggio 2013; 15 novembre 2013; 15 maggio 2014; 15 novembre 2014; 15 maggio 2015;
15 novembre 2015; 15 maggio 2016; 15 novembre 2016; 15 maggio 2017; 15 novembre

2017; 15 maggio 2018. '

CONVENZIONI ACT/ACT ICMA - Unadjusted Following business day - Calendario TARGET.

Si rappresenta che le Obbligazioni sono dei titoli obbligazionari che (i) garantiscano all’investitore il
rimborso integrale alla scadenza del capitale investito, e (ii} pagano posticipatamente delle cedole
periodiche con frequenza semestrale, indicizzate al Tasso Euribor 6 Mesi.

St prega linvestitore di prendere visione di quanto indicato al paragrafo 2.4 in relazione aj rischi
relativi alla subordinazione delle Obbligazioni.

Scenario negativo

Ipotizzando che il Tasso Euribor 6 Mesi sia pari inizialmente a 4,747% ed abbia un andamento
decrescente, pari allo 0,20% per ogni anno,_nel corso della vita del titolo, it rendimento annuo lordo
a scadenza sarebbe pari a 6,50% ed il rendimento annuo netto pari a b,66%.

Tass0 EURIBOR 6 MESI {¥} DATA DI PAGAMENTO SPREAD TAS50 CEDOLARE
SEMESTRALE (Tasso
EURIBCR 6 MES] + SPREAD)/Z
4,747% 15/11/2008 2,50% 3,624%
4,647% 15/05/72009 2,50% 3,574%
4,547% 15/11/2009 2,50% 3,524%
4,447% 15/05/2010 2,50% 3,474%
4,347% 15/11/2010 : 2,50% 3,424%
4,247% 15/05/2011 2,50% 3,374%
4,147% 15/11/72011 2,50% 3,324%
4,047% 15/05/2012 2,50% 3,274%
3,947% 15/11/2012 i 2,50% 3,224%
3,847% 15/05/2013 2,50% 3,174%
3,747% 15/11/2013 2,50% 3,124%
3,647% 15/05/2014 2,50% . 3,074%
3,547% 15/11/2014 2,50% 3,024%
3,447% 15/05/2015 2,50% 2,974%
3,347% 15/11/2015- 2,50% 2,924%
3,247% 15/05/2016 2,50% 2,874%
3,147% 15/11/2016 2,50% 2,824%
3,047% 15/05/2017 2,50% 2,774%
2,947% 15/11/2017 2,50% 2,724%
2,847% 15/05/2018 2,50% 2,674%
RENDIMENTO EFFETTIYO LORDO 6,50%
RENDIMENTO EFFETTIVO NETTO 5,66%

(*) It Tasso Euribor 6m é rilevato due giorni lavorativi antecedenti Uinizio di ciascun periodo cedolare
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Scenario intermedio

Ipotizzando che il Tasso

Euribor 6 Mesi sia pari a 4,747% e resti invariato per tutta la durata del

Prestito Obbligazionario, il rendimento annuo lordo a scadenza sarebbe pari a 7,37% ed il
rendimento annuo netto pari a 6,44%.

TASS0 EURIBOR 6 MESI (¥) DATA DI PAGARENTO ] SPREAD TAs50 CEDOLARE
SEMESTRALE (TAsso
EURIBOR 6 MESI + SPREAD) 2
4,747% 15/11/2008 2,50% 3,624%
4,747 15/05/2009 2,50% 3,624%
4,747 15/11/2609 2,50% 3,624%
4,747 15/05/2010 2,50% 3,624%
4,747 15/11/2010 2,50% 3,624%
4,747 15/05/2011 2,50% 3,624%
4,747 15/11/2011 2,50% 3,624%
4,747 15/05/2012 2,50%- 3,624%
4,747 15/11/2012 2,50% 3,624%
4,747 15/05/2013 ~ 2,50% 3,624%
4,747 165/11/2013 2,50%. 3,624%
4,747 15/05/2014 2,50% 3,624%
4,747 15/11/2014 2,50% 3,624%
4,747 15/05/2015 2,50% 3,624%
4,747 15/11/2015 2,50% 3,624%
4,747 15/05/2016 2,50%- 3,624%
4,747 1571172016 2,50% 3,624%
4,747 15/05/2017 2,50% 3,624%
4,747 15/711/2017 2,50% 3,624%
4,747 15/05/2018 2,50% 3,624%
RENDIMENTO EFFETTIVO | ORDO 7,37%
RENDIMENTO EFFETTIVO NETTO 6,44%

*} | Tasso Euribor 6m é rilevato due giorni lavorativi antecedenti tinizio di ciascun perioda cedolare
p

Scenario positivo

Ipotizzando che il Tasso Euribor 6 Mesi sia pari inizialmente a 4,747% ed abbia. un andamento
crescente, pari allo 0,20% per ogni anno, nel corso della vita del titolo, il rendimento-annuo lordo a
scadenza sarebbe pari a 8,22% ed il rendimente annuo netto pari a 7,19%.

_ TAss0 EURIBOR 6 MESI (*) DATA DI PAGAMENTQ SPREAD Tasso CEDOLARE
SEMESTRALE {TAs50 EURIBOR
6 MESI + SPREAD)/2
4,747% 15/11/2008 2,50% 3,624%
4,847% 15/05/2009 2,50% 3,674%
4,947% 15/11/2009 2,50% 1,724%
5,047% 15/05/2010 2,50% 3,774%
5, 147% 15/11/2010 2,50% 3,824%
5,247% 15/05/2011 2,50% 3,874%
5,347% 1579172011 2,50% 3,924%
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5,447% T5/05/2012 2,50% 3,974%
5,547% 15/11/2012 2,50% 4,024%
5,647% 15/05/20H3 2,50% 4,074%
5,747% 15/11/2013 2,50% 4,124%
5,847% 15/05/2014 2,50% 4,174%
5,947% 15/11/2014 2,50% 4,224%
6,047% 15/05/2015 2,50% 4,274%
6,147% 15/11/2015 2,50% 4,324%
6,247% 15/05/2016 2,50% 4,374%
6,347% 15411/2016 2,50% 4,424%
6,447% i 15/05/2017 2,50% 4,474%
6,547% 15/11/2017 2,50% 4,524%
6,647% : 15/05/2018 2,50% 4,574%

RENDIMENTO EFFETTIVO LORDD 8,22%

RENDIMENTO EFFETTIVO NETTO 7,19%

{*} It Tasso Euribor 6m ¢é rilevato due glorni lavorativi antecedenti linizio di ciascun periodo cedolare
2.24 Scenario in caso disospensione del pagamento del capitale

Ipotizzando che il Tasso Euribor 6 Mesi sia pari a 4,747% e resti invariato per tutta la durata del
Prestito Obbligazionario, e ipotizzande che alla data di pagamento dell’ultima cedola del
15/05/2018 si verifichi la condizione dettagliata al paragrafo 2.4 (a) (in caso di perdite di bilancio
che determinino una diminuzione del capitale versato e delle riserve al di sotto del livello minimo di
capitale previsto per l'autorizzazione all'attivita bancaria {(Euro 6.300.000,00), le somme relative al
capitate e agli interessi maturati possono essere utilizzate per far fronte alle perdite, al fine di
consentire allEmittente di continuare lattivitd) che comporti ’impossibilita per UEmittente di
procedere al rimborso del capitale e al pagamento dell’ultima cedola; ne consegue che alla data di
pagamento del 15/05/2018 il sottoscrittore non ricevera il pagamento dei flussi previsti
dall’emissione.

Il diritto del sottoscrittore si intendera integralmente ricostituito, secondo quanto indicato al
suddetto paragrafo, solo dopo che I'Emittente avra ottenuto da Banca d’ltalia {"autorizzazione al
rimborso-del capitale.

Ipotizzando che tale autorizzazione sia ottenuta solo dopo tre anni, il 15705/2021, il rendimento
annuo lordo a scadenza sarebbe pari a 6,08% ed il rendimento annuo netto pari a 5,26%.

A partire dalla data di pagamento della cedola del 15/05/2018 il possessore dell’Obbligazione non
percepira alcun ammontare a titolo di interessi o di rimborso di capitale, pur mantenendo il proprio
diritto a ricevere tali somme.

Linvestitore percepira la somma della cedola non pagata e del capitale senza alcuna remunerazione
per il ritardato pagamento.

Questa situazione comportera per il sottoscrittore che, a parita di ammontare totale di interessi
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Depositato e pubblicato presso fa Consob in data 11 aprilte 2008 a seguito .di
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percepiti rispetto allo scenario intermedio, il rendimento ottenuto dall’investimento in presenza di
saspensione del rimborso det capitale e del pagamento della cedola, risulti inferiore,

In particolare il rendimento offettivo annuo lordo decresce da 7,37% a 6,08% {in modo
corrispondente il rendimento effettivo annuo al netto dell’aliquota fiscale del 12,5%, passa da 6,44%
a 5,26%).

i evidenzia che un'eventuale caso di sospensione del pagamento del capitale, porterebbe
all'allungamento dell'orizzonte temporale dellinvestimento.

TASSO EURIBOR 6 MESI (*} 7 DATA Di PAGAMENTO SPREAD Tasso CEDOLARE FLUSS! IN EURO PER CEDOLE
SEMESTRALE(TAs50 E CAPITALE
EURIBOR 6 MEST +
SPREAD)/2
15/05/2008 : -1.000,00
4,747% 17/11/2008 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/05/2009 . 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 16/ 1172009 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 17/05/2010 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/11/2010 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 16/05/2011 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/11/2011 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/05/2012 2,50% 3,624% 26,24
4,747% 15/11/2012 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/05/2013 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/11/2013 2,50% 3,624% i 36,24
4,747% 15/05/2014 2,50% 3,624% 36,24
4,747% : 17/11/2014 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/05/2015 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 16/11/2G15 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/11/2016 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/05/2017 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/11/2017 2,50% 3,624% 36,24
4,747% 15/05/2018 2,50% 3,624% 0,00
15/11/2018
15/05/201%
15/11/2019
15/05/2020
15/11/2020 -
15/05/2021 3,624% - 1.036,24
REABIMENTO EFFETTIVO LORDO 6,08%
REMDIMENTO EFFETTIVO NETTO 5,26%

{*) It Tasse Euribor 6m & rilevato due giorni lavorativi antecedenti linizio di ciascun periodo cedolare

2.25 Scenario in caso di sospensione del pagamento delle Cedole

Ipotizzando che il Tasso Euriber 6 Mesi sia pari a 4,747% e resti invariato per tutta la durata del
Prestito Obbligazionario, e ipotizzando che alla data di pagamento della cedola del 15/11/2010 si
verifichi la condizione menzionata al paragrafo 2.4 (b) (in caso di andamenti negativi della gestione,
il diritto alla remunerazione pud essere sospeso nella misura necessaria ad evitare o limitare il piti
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possibile l'insorgere di una perdita di esercizio) che comporti la sospensione del pagamento degli
interessi e che tale condizione resti immutata per le seguenti sette Cedole, ne consegue che alla data
di pagamento del 15/11/2014 (data a partire dalla quale ridecorre per U’Emittente |’obbligo di
pagamento degli interessi) I’Emittente pagherebbe la cedola in corso e la somma delle Cedole non
pagate negli anni precedenti.

In tale ipotesi il rendimento annuo lordo a scadenza sarebbe pari a 6,87% ed il rendimento annuo
netto paria 6,09%.

A partire dalla data di pagamentoe della Cedola del 15/11/2010 il possessore dell’Obbligazione non
percepira alcun ammontare a titolo di interessi pur-mantenendo il proprio diritto a ricevere la somma
degli interessi- non pagati alla prima data in cui ridecorre Uobbligo di- pagamento per I’Emittente.
L’investitore percepira la somma delle cedole non pagate senza alcuna remunerazione per il ritardato
pagamento,

Questa situazione comporterd per il sottoscrittore che, a paritd di ammontare totale di interessi
percepiti rispetto allo scenario intermedio, il rendimento ottenuto dall’investimento in presenza di
sospensione nel pagamento delle cedole, risulti inferiore.

In particolare il rendimento effettivo annuo lordo decresce da 7,37% a 6,87% (in modo corrispondente
il rendimento effettivo annuo al netto dell’aliquota fiscale del 12,5%, decresce da 6,44% a 6,09%).

Tasso EURIBOR 6 MESH (*) DATA DI PAGAMENTO SPREAD | TAS50 CEDOLARE
SEMESTRALE (Tasso
EURIBOR 6 MES] + SPREAD)/2
4,747% 1571172008 2,50% 3,624%-
4,747%, 15/05/2009 2,50% 3,624%
4,747% 15/11/2009 2,50% 3,624%
4,747% 15/05/2010 2,50% 3,624%
4,747% 15/11/2010 2,508 0,000%
4,747% th705/2011 2,50%. 0,000%
4,747% 15/11/2011 2,50% 0,000%
4,747% 15/05/2012 2,50% ,000%
4,747% 1571172012 2,50% 0,000%
4,747% 15/05/2013 2,50% 0;000%
4,747% 15/11/2013 2,50% 0,000%
4,747% 1570572014 2,50% 0.000%
4,747% 15/11/2014 2,50% 32,612%
4,747% 15/05/2015 2,50% 3,624%
4,747% 15/11/2015 2,50% 3,624%
4,747% 15/05/2016 2,50% 3,624%
4,747% 15/11/2016 2,50% 3,624%
4,747% i 15/05/2017 1 2,50% 3,624%
4,747% 15/11/2017 2,50% 3,624%
4,747% 15/05/2(18 2,50% 3,624%
RENDIMENTO EFFETTIVO LORDD . 6,87%
RENDIMENTO EFFETTIWO NETTO 6,09%
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W 1 STENA TASSO VARIABILE SUBORDINATO UPPER TIER Il 2008 - 2018” CODICE ISIN 1T0004352586
=T BANCA DAL 72 Depositato e pubblicato presso la Consob in data 11 aprite 2008 a seguito di

approvazione comunicata con nota n. prot. 8033224 del 9 aprile 2008

{*) It Tasso Euribor 6m ¢ rilevato due giorni lavorativi antecedenti linizio di ciascun periodo cedolare

2.26 Confronto con titoli non strutturati di similare scadenza

a. Confronto con Titoli di Stato

Non si procede al confronto con strumenti risk free di analoga durata in quanto, data la differente
natura dello strumento e rischiosita, il confronto pud risultare non appropriato (si veda sut punto it
paragrafo 2.10 per vatutare il relativo fattore di rischio).

b. Confronto con titoli deil’Emittente rivolti ad investitori istituzionali

Si_riporta di seguito un confronto tra i rendimenti ipotetici sopra riportati negli scenari illustrati al
paragrafo 2.23 e quelli di una obbligazione Upper Tier Il, destinata al mercato istituzionale. Il
rendimento del prestito & calcolato, alla data di emissione, sulla base del prezzo di emissione pari at
100% del valore nominale; il rendimento del titolo preso a confronto & calcolato alla data del 1
aprile 2008.

Si evidenzia che il titolo preso a confronto & destinato ad un mercato diverso (istituzionale) rispetto

alle Obbligazioni.

Rendimento Rendimentao
Prezze Cedala effettivo lordo | effettivo netto
S;‘;;‘;L"o 100% Euribor 6m + 6,50% 5,66%
2,50%
Scenario 100% Euribor 6m + 7,37% 6,44%
BMPS Intermedio 2,50%
TZSS; V:rlabile Scenario 100% Euribor 6m + 8,22% 7,19%
ubordinato Positivo 2,50%
Upper Tier Il .
2008-2018» Scenario . . .
(ISIN IT0004352586) SOEI;el}tgfene 100% Euribor 6m + 6,08% 5.26%
pt 2,50%
Scenario
Sospensione 100% . 6.87% 6,09%
Cedole Euribor 6m +
2,50%
1 BMPS SUBORDINATED UT2 31,5,2016 |  9.55% 4.875% 6,3%% 5,74%
(ISIN XS0255820804) (¥)

(") Dati af 1.04.2008 Fonte:” Bloomberg”

c. Confronto con titoli emessi da competitors dell'Emittente

Di recente, non sono stati collocati sul mercato retail strumenti ibridi di patrimonializzazione
(Upper Tier 1f).
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approvazione comunicata-con nota n. prot. 8033224 del 9 aprile 2008

Non e quindi possibile un confronto con strumenti similari di altri emittenti (si veda sul punto il
paragrafo 2.10 per valutare il relativo fattore di rischio)

2.27 Simulazione retrospettiva

5i riporta di seguito il pfano cedolare di una ipotetica emissione obbligazionaria avente le stesse
caratteristiche del Prestito Obbligazionario ma simutando 'emissione nel passato, ovvero con data di
godimento 2 maggio 1998 e scadenza in data 2 maggio 2008. Alla luce dell’evoluzione del Tasso
Euribor 6 Mesi nei 10 anni di vita del titolo (vedi tabella seguente) il rendimento lordo a scadenza
sarebbe stato pari al 5,99% (4,23% al netto della ritenuta fiscale),

s ) " TassoCepouart
PREAD SEMESTRALE (TAsso

" EURIBOR 6 MESt+ SPREAD)/2

SCADENZE CEDOLARI TAsSSO EURIBOR 6 MESI

i ———————
03/05/1999 T T T 3o BB 1i
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o 02/11/2007 i 4137 RS0 TN T d 398
17 (117771 1 [ T4,606% T2 50% - 73,5538
" T RENDIMENTO EFFETTWO LORDG i‘ TR gey T
!
T e e T |
1

Banca Monte def Paschi di Siena 5.p.A. - Sede Lepale @ Amministrativa in Siena, Plazza Sallmbent 3 - veww.mps.it

‘%‘ G RU PP OMPS Gruppo Bancarls Mante det Paschi di Siena « Codice Banca 1030.6 - Codice Gruppo 1030,6 - lscrizione 2ll’Alba detle Banche presso L Banca d'ltlia r.
! 5274

Codice Fiscale, Partita I¥A e Numero df iscrizione at Registre delle imprese df Slena: DOBB4060526
Aderente at Fondo Interbancario di Tutela def Depositi - Capftale Sociate € 2.024.771.034,02




R %‘IEOI%{%{I PROSPETTO RELATIVO ALLEMISSIONE DENOMINATA "BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.p, A, | P ?/52
DISEENA TASSO VARIABILE SUBORDINATO UPPER TIER i 2008 - 2018" CODICE ISIN IT0004352586
BANCA DAL K72 Depositato e “pubblicato presso la Consob in data 11 aprite 2008 a seguito di

approvaziohe comunicata con nota n. prot., 8033224 del 9 aprile 2008

228 Evoluzione storica del Tasso Euribor 6 Mesi

Fonte: Bloomberg

Il grafico successivo relativo al tasso Euribor 6 mesi evidenzia l'andamento di tale tasso per it
periodo dal 29 ottobre 1999 (prima data disponibile significativa) fino al 3 aprile 2008.
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Fonte: Bloomberg

i ayverte sin da ora linvestitore che landamento storico del Tasso Euribor 6 Mesi non &
necessariamente indicativo del futuro andamento dello stesso. Le performance storiche hanno,
pertanto, un valore meramente esemplificativo e non dovranno essere considerate come una
garanzia di ottenimento dello stesso livetlo di rendimentao,
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3. INFORMAZIONI FONDAMENTALI
3.1 Interessi di persone fisiche e giuridiche partecipanti all'emissione/all'offerta

Si segnala che nella presente operazione 'Emittente ha un interesse in conflitto poiché emette e
colloca titoli di propria emissione.

LEmittente svolge inoltre la funzione di Agente per il Calcolo, ovvero quale-seggetto incaricato della
determinazione degli interessi da corrispondere agli investitori e tale circostanza determina
un‘ulteriore situazione di conflitto di interessi nei confronti degli investitori.

5i segnala che qualora le Obbligazioni siarc negoziate in un sistema multilaterale di negoziazione di
cui agli articoli 1 comma 5-octies e 77 bis del Testo Unico della Finanza, come successivamente
modificato, gestito e organizzato da societa interne al Gruppo MPS, tale circostanza potrebbe
generare un conflitto di interessi,

Inoltre qualora le Obbligazioni siano negoziate mediante internalizzatori sistematici, di cui ali‘art. 1
comma 5-ter del Testo Unico della Finanza, tramite societa interne al Gruppo MPS, tate circostanza
potrebbe generare un conflitto di interessi,

Inoltre poiché nel caso appena descritto MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A., societa
del Gruppo MPS, assicurera il mercato secondario dell'Obbligazione, tale circostanza potrebbe
generare un conflitto di interessi.

Si segnala inoltre che {Emittente potrebbe intraprendere operazioni societarie o svolgere attivita
che possono generare situazioni di conflitte di interesse tali da rendere necessaria U'applicazione
della sospensione o del ritardo dei pagamenti derivanti dalle Obbligazioni (si veda il paragrafo 2.14)

3.2 Ragioni dell'offerta e impiego dei proventi

L'emissione delle Obbligazioni rientra nell'ambito della ruova attivitd di raccolta dellEmittente e
nell'ambito della raccolta di risorse finanziarie per l'acquisizione di Banca Antonveneta 5.p.A. (come
meglio descritta al paragrafo 8.1 della presente Nota Informativa).

Le somme derivanti dalla vendita delle Obbligazioni descritte nella presente Nota Informativar
saranno esclusivamente utilizzati dallEmittente per il finanziamento dell'acquisizione di Banca
Antonveneta S.p.A., autorizzata da Banca d'ltalia con provvedimento del 17 marzo 2008 .
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4, INFORMAZIONI RIGUARDANTI GLI STRUMENTI FINANZIARI DA OFFRIRE

4.1 Tipo di
strumenti
finanziari
oggetto
dell’offerta

AGRUPPOMPS

Le Obbligazioni oggetto detla presente Nota Informativa sono titoli di
debito subordinati, ¢.d. Upper Tier Il. Trattasi di strumenti ibridi di
patrimonializzazione dellEmittente che, nel rispetto di determinate
condizioni previste dalle Nuove Disposizioni di Vigilanza Prudenziale per le
Banche (Circolare n. 263 del 27 dicembre 2006 e relativi aggiornamenti)
emesse dalla Banca dltalia, concorrono alla formazione del patrimonio
supplementare dellEmitfente stesso.

Le Obbligazioni costituiscono "strumenti ibridi & patrimonializzazione”
dellEmittente, cosi classificate in base alle Nuove Disposizioni di Vigilanza
Prudenziale per le Banche (Circolare n. 263 del 27 dicembre 2006 e relativi
aggiornamenti) emesse dalla Banca d'ltalia, in quanto:

(a) in caso di perdite di bilancio che determinino una diminuzione del
capitale versato e delle riserve al di sotto del livello minimo di
capitale previsto per lauterizzazione all'attivita bancaria (Euro
6.300.000,00), le somme relative al capitale e agli interessi maturati
possono essere utilizzate per far fronte alle perdite, al fine di
consentire allEmittente di continuare Cattivita;

(b} in caso di andamenti negativi della gestione, il diritto alla
remunerazione pud essere sospeso nella misura necessaria ad evitare
o limitare il pilL possibile linsorgere di una perdita di esercizio;

(c) in caso di liquidazione dellEmittente, le Obbligazioni saranno
rimborsate solo dopo che saranno stati soddisfatti tutti gli altri
creditori non ugualmente subordinati dellEmittente, fatta eccezione
per quelli con un grado di subordinazione uguale o pil accentuato
rispetto a quello delle QObbligazioni;

(d) la durata delle Obbligazioni & pari a dieci anni;

() il rimborso delle Obbtigazioni pud avvenire solamente previa
autorizzazione da parte della Banca d'ltalia.

Le Obbligazioni determinano obbligo per UEmittente di rimborsare
allinvestitore il 100% del loro valore nominale (il “Valore Nominale"). Il
Prestito Obbligazionario & denominato "Banca Monte dei Paschi di Siena
S.p.A. Tasso Variabile Subordinato Upper Tier if 2008-2018" (Codice ISIN
IT0004352586).
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4.2  Legislazione

4.3 Circolazione

4.4  Valuta di
denominazione

4.5  Ranking

AGRUPPOMPS

Le Obbligazioni saranno emesse- in data 15 maggio 2008 (la "Data di
Emissione”} per un ammontare nominale fino ad Euro 2.600.000.000,08-
pari a 2.000.000 di titoli del Valore Nominale di Euro 1.008,00 cadauno,
non frazionabile. Le Obbligazioni saranno rimborsate in corrispondenza del
15 maggio 2018 (la "Data di Scadenza") secondo le modalita indicate al
successivo paragrafo 4.10. Si rappresenta che il rimborso delle Obbligazioni
potra avvenire solamente previa autorizzazione della Banca dtalia.

Salvo i casi previsti al successivo paragrafo 4.5 ed allarticolo 9 del
Regolamento delle Obbligazioni (cfr. Appendice n. 1), le Obbligazioni
danno diritto al pagamento di cedole variabili calcolate in base alla
formula descritta nel successivo paragrafo 4.7.

Le Obbligazioni sono regolate dalla legge italiana.

Le Obbligazioni, rappresentate da titoli at portatore, sono accentrate
presso Monte Titoli S.p.A., con sede in Via Mantegna 6, 20154 Milano, ed
assoggettate al regime di dematerializzazione di cui al D. Lgs. 24 giugno
1998 n. 213 ed al provvedimento congiunto emanato da Banca ditalia e
CONSOB in data 22 febbraio 2008 in relazione alla Disciplina dei Servizi di
Gestione Accentrata, di liquidazione, dei sistemi di garanzia e delle
relative Societad di Gestione. Conseguentemente, il rimburso delle
Obbligazioni e il pagamento delle cedole avverranno a cura dellEmittente,
per il tramite di intermediari aderenti al sistema di gestione accentrata di
Monte Titoli.

Le Obbligazioni sono denominate in Euro.

Le Obbligazioni costituiscono "strumenti ibridi di patrimonializzazione”
dellEmittente, cosi classificate in base alle Nuove Disposizioni di Vigilanza
Prudenziale per le Banche (Circolare n. 263 del.27 dicembre ZOGU‘E relativi
aggiornamenti) emesse dalla Banca d'ltalia, in quanto:

(a)  in caso di perdite di bilancio che determinino una diminuzione del
capitale versato e delle riserve al di sotto del livello minimo di
capitale previsto per lautorizzazione allattivitd bancaria (Euro
6.300.000,00), le somme relative al capitale e agli interessi maturati
possono essere utilizzate per far fronte alle perdite, al fine di
consentire allEmittente di continuare l'attivita;
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AGRUPPOMPS

(b)

(d)
(e)

in caso di andamenti negativi della gestione, il diritto alla
remunerazione pud essere sospeso nella misura necessaria ad evitare
o limitare il pili possibile Uinsorgere di una perdita di esercizio;

in caso di liquidazione dellEmittente, le Obbligazioni saranno
rimborsate solo dopo che saranno stati soddisfatti tutti gli altri
creditori non ugualmente subordinati dell'Emittente, fatta eccezione
per quelli con un grado di subordinazione uguale o piu accentuato
rispetto a quello delle Obbligazioni;

la durata delle Obbligazioni & pari a dieci anni;

it rimborso delle Obbligazioni pud avvenire solamente previa
autorizzazione da parte della Banca d'ltalia.

in particolare, nel caso indicato al punto (c) sopra, le Obbligazioni saranno
rimborsate per capitate ed interessi residui:

M

(i)

(iif}

solo depo che siano stati soddisfatti tutti gli altri creditori non
subordinati o con un grado di subordinazione menro accentuato
rispetto a quello delle obbligazioni del prestito subordinato emesso;

insieme ed in misura proporzionale con i titolari di tutte le emissioni
parimenti subordinate presenti e future dellemittente ed i creditori
dellEmittente caratterizzati dal medesimo grado di subordinazione;

in ogni caso, con precedenza rispetto ai titolari di obbligazioni, titoli
assimilabili, strumenti o posizioni negoziali caratterizzati da un
grado di subordinazione piu’ accentuato rispetto a quello delle
Obbligazioni (es. gli azionisti dellEmittente).

It possessoré delle Obbligazioni conserva il diritto alle cedole non
rimborsate, anche se gli interessi sospesi non sono capitalizzati.

Gli obblighi sospesi riprendonc a decotrere:

(1)

in tutto o in parte, qualora in ragione di utili conseguiti e/o
eventuali nuovi versamenti di capitale, 'utilizzo delle somme
rivenienti dal prestito in oggetto e dai relativi interessi non sia piu
necessario per mantenere il livello minimo di capitale previsto per
I’autorizzazione all’attivita bancaria; e
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4.6 Diritti

MAGRUPPOMPS

(i) nel caso di scioglimento, liquidazione o assoggettamento a
procedure concorsuali (ivi compresa la liquidazione coatta
amministrativa) dell’Emittente.

Le decisioni dellEmittente di sospendere, ritardare o ripristinare il
rimborso del capitale e degli interessi relativi alle Obbligazioni saranno
prontamente comunicate al pubblico, da parte dellEmittente, mediante
apposito avviso da pubblicarsi sul sito internet dellEmittente.

Tale avviso sara prontamente pubblicatc anche sui siti internet dei
Soggetti Incaricati del Collocamento e copia di esso sara messa a
disposizione del pubblico nelle filiali dei Soggetti Incaricati del
Collocamento e spedita a mezzo raccomandata A/R.

A fini meramente esplicativi e non esaustivi, si riporta qui di seguito, uno
schema che rappresenta la possibili suddivisione delle passivita
dellEmittente, dal gradodi subordinazione pill basso a quello pil alto.

| Debiti "Privilegiati”

Patrimonio Libero o "Tier HI"
““Prestiti Subordinati di terzo livelle”

Patrimonio di Base ("Tier 1%)
c.d. "Strumenti innovativi di capitate”

Gli obbligazionisti hanno diritto al pagamento delle cedole (per
Uammontare delle quali si rinvia al successivo paragrafo 4.7} e, alla Data
di Scadenza, al rimborso alla pari del capitale. Il pagamento delle cedole
ed il rimborso del capitale saranno effettuati a favore degli obbligazionisti-
per il tramite di intermediari aderenti al sistema di Monte Titoli in base ai
regolamento ed alle procedure di Monte Titoli, | pagamenti saranno
automaticamente accreditati in base alle istruzioni di Monte Titoli, nei
conti delle banche e degli intermediari autorizzati nei cui conti presso
Monte Titoli sono accreditate le Obbligazioni stesse, senza la necessita di
presentare le Obbligazioni.
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4.7 Tasso di
interesse

AGRUPPOMPS

Il rimborso del capitale ed il pagamento desli interessi sono- garantiti dal
patrimonio dell’Emittente.

Salvo i casi previsti al precedente paragrafo 4.5 ed allarticolo 9 del
Regolamento delle Obbligazioni (cfr. Appendice n. T} le Obbligazioni danno
diritto a cedole e "Cedole” e ciascuna una "Cedola”) esigibili in rate
semestrali posticipate il 15 novembre e il 15 maggio di ogni anno
(ciascuna, la “Data di Pagamento degli Interessi”). Il primo periodo di
interessi decorrera dal 15 maggio 2008 (la "Data di Godimento") e-scadra il
giorno antecedente alla prima Data di Pagamento degli interessi. Ciascun
periodo di interessi successivo decorrera da una Data di Pagamento degli
Interessi e scadra il giorno antecedente alla Data di Pagamento degli
Interessi successiva.

Il tasso di interesse nominale annuo e indicizzato alla quotazione del Tasso
Euribor 6 Mesi rilevato alla pagina EUROO6M <INDEX> del circuito
BLOOMBERG, alla pagina EURIBORO1 del circuito REUTERS, alla sezione
EURIBOR-EUREPO del Sole 24 Ore o qualungue altra pagina che dovesse
sostituifla durante la vita delle Obbligazioni, due giorni lavorativi
antecedenti linizic di ciascun periodo cedolare (secondo il calendario
Target) {la "Data di Ritevazione”), maggiorato di 250 punti base (2,50%) ed
arrotondato allo 0,001 pil vicino, fino al 15 maggio 2018.

Gl interessi saranno conteggiati, per ciascuna Obbligazione, sul valore
nominale di tale Obbligazione e sulla base di giorni effettivi (ACT/AC
ICMA). Le Obbligazioni cesseranno di essere fruttifere dalla Data di
Scadenza.

Qualora la scadenza di pagamento di un qualsiasi importo dovuto
maturasse in un giorno non lavorativo bancario, tale pagamento- verra
eseguito il primo giorno lavorativo barcario immediatamente successivo,
senza che cid comporti lo spostamento delle scadenze successive.

Per ogni periodo di interessi, I'importo della relativa cedola, calcolato su
base Actual/Actual (ICMA), sara determinato come segue {cedola
semestrale):

. | = Cx (R/2)
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4.8  Termini di
prescrizione

4.9  Agente per il
Calcolo

4.10 Scadenzae
rimborso

4,11 Tasso di
rendimento

AGRUPPOMPS

Dove:
- per I si intende U'importo della Cedola;
- per C il Valore Nominale;

- per R il tasso annuo in percentuale (Tasso Euribor 6 Mesi +
spread).

Eventi di turbativa

In caso di mancata pubblicazione del Tasso Euribor 6 Mesi ad una Data di
Rilevazione, l'Agente per il Calcolo potra fissare un valore sostitutivo sulla
base delle quotazioni richieste a cinque primari operatori di mercato scelti
dall’Agente per il Calcolo medesimo. Nel caso in cui la quotazione richiesta
sia fornita da pitr di-tre operatori di mercato, allora UAgente per il Calcolo
escludera, ai fini del calcolo del valore sostitutivo, la quotazione pill alta e
la- quotazione pili bassa e il valore sostitutivo sara dato dalla media
aritmetica delle quotazioni residue.

Nel caso in cui la quotazione richiesta sia fornita da tre o meno primari
operatori di mercato, il valore sostitutivo sara determinato come media
aritmetica di tutte le quotazioni fornite, senza escludere la pit alta e la
pill bassa.

I diritti degli obbligazionisti si prescrivono, per quanto concerne gli
interessi, decorsi 5 (cinque) anni dalla Data di Pagamento degli interessi
(come di seguito definita) e, per quanto concerne il capitale, decorsi 10
{dieci) anni dalla data in cui le Obbligazioni sono diventate rimborsabili.

LEmittente svolge la funzione di Agente per il Calcolo.

Le Obbligazioni saranno rimborsate in un’unica soluzione, alla pari, alta
Data di Scadenza, vale a dire il 15 maggio 201 8, previa autorizzazione
della Banca dltalia. Non & previsto un piano di ammortamento.

Tasso Euribor 6 Mesi maggiorato di 2,50% (cfr. paragrafo 2.23
relativamente ai possibili scenari di rendimento del Tasso Euribor 6 Mesi).

Si specifica che, poiché le Obbligazioni costituiscono "strumenti ibridi di
patrimonializzazione" dellEmittente, il rendimento delle stesse riconosce
agli-obbligazionisti un vantaggio per tale subordinazione stimato nel 2,50%.
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412 Forme di
rappresentanza

4,13 Autorizzazioni

4.14 Data di
emissione

4.15 Restrizioni alla
trasferibilita

4.16 Regime fiscale

AGRUPPOMPS

Non sono previste modalitd di rappresentanza dei portatori delle
Obbligazioni.

[ 'emissione delle Obbligazioni & stata deliberata da parte del Consiglio di
Amministrazione dellEmittente con delibere del 21 gennaio 2008, del 21
febbraio 2008 e con successiva delibera del Direttore Generale del 7 aprile
2008.

la data di emissione del Prestito Obbligazionario & il 15 maggio 2008 (la
"Data di Emissione”).

Non esistono restrizioni alla libera trasferibilita delle Obbligazioni, salvo le
disposizioni di.legge vigenti in materia. Tuttavia, le Obbligazioni nen sono
strumenti registrati nei termini richiesti dai testi in vigore del "United
States Securities Act” del 1933: conformemente alle disposizioni del
“United States Commodity Exchange Act’, 1a negoziazione delle
Obbligazioni non & autorizzata dal "United States Commodity Futures
Trading Commission”. Le Obbligazioni non possono in nessun modo essere
proposte, vendute o consegnate direttamente o indirettamente negli Stati
Uniti d’America o a cittadini statunitensi. le Obbligazioni non possono
essere vendute o proposte in Gran Bretagna, se nen conformemente alle
disposizioni del “"Public Offers of Securities Regulations 1995" e alle
disposizioni applicabili del "FSMA 2000", W prospetio pud essere reso
disponibile solo alle persone designate dal "FSMA 2000,

Quanto segue é una sintesi del regime fiscale proprio delle Obbligazioni
vigente alla data di pubblicazione della presente Nota Informativa e
applicabile a certe categorie di investitori residenti in lItalia che
detengono e Obbligazioni non in relazione ad un’impresa commerciale (gli
“Investitori”).

Gli Investitori sono tenuti a consultare I loro consulenti i merito -al
regime fiscale proprio dell'acquisto, della detenzione e della vendita delle
Obbligazioni.

Tassazione desli interessi ed altri frutti: agli interessi, premi ed altri
proventi (ivi inclusa ogni differenza tra prezzo di rimborso e prezzo di
emissione} derivanti dalle Obbligazioni & applicabile (nelle ipotesi, nei
modi e nei termini previsti dal D.Lgs. 1° aprile 1996, n. 239, cosi come
successivamente modificato ed integrato) limposta sostitutiva delle
imposte sui redditi nella misura del 12,50%.
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AGRUPPOMPS

Non sono soggetti all’imposta sostitutiva sopra menzionata gli interessi
relativi ad Obbligazioni sottoscritte da investitori non restdenti in Italia,
qualora questi siano residenti ai fini fiscali in un Paese che consente un
adeguato scambio di informazioni con Ultalia.

Tassazione delle plusvalenze: le plusvalenze realizzate da persone fisiche
residenti in ltalia (che detengono le Obbligazioni non in relazione ad
un’impresa commerciale) mediante cessione a titolo oneroso ovvero
rimborso delle Obbligazioni sono soggette ad imposta sostitutiva delle
imposte suf redditi con l'aliquota del 1 2,50%.

Le plusvalenze e minusvalenze sono determinate secondo i criteri stabiliti
dallart. 68 del TUIR. In relazione alle modalithy di applicazione
dell’imposta sostitutiva di cui sopra, oltre al regime ordinario consistente
nell’indicazione delle plusvalenze realizzate nella dichiarazione dei
redditi, sono previsti i regimi alternativi cd. del risparmio amministrato e
td. del risparmio gestito, che trovano applicazione a seguito di opzione da

parte del contribuente,

Le plusvalenze realizzate da un investitore fiscalmente non residente in
Italia non sono soggette ad alcuna imposizione in Ttalia, tra gli altri casi, se
(a) le Obbligazioni sono negoziate in un mercato regolamentato o se (b),
pur non essendo le Obbligazioni negoziate in un mercato regolamentato, il
beneficiario effettivo & residente in un Paese che consente un adeguato
scambio di informazioni con Ultalia.
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5. CONDIZIONI DELL'OFFERTA

5.4 Statistiche relative all'offerta, calendario e procedura per la sottoscrizione dell'offerta
51.4 "Denaro Fresco"o "Conversione detll’Amministrato”

Le Obbligazioni sono offerte in sottoscrizione esclusivamente con apporto di “denaro fresco” o come
“conversione dellamministrato™.

Per “denaro fresco” st intendono nuove disponibilita accreditate dal sottoscrittore presso i Soggetti
Incaricati del Collocamento a partire dalla data del 1 aprile 2008 e rientranti nelle seguenti
casistiche:

(@) Versamentidi denaro contante o assegni;
(b) Bonifici provenienti da istituti non appartenenti al Gruppo MPS;

() Liquidita derivante da disinvestimenti di prodotti finanziari trasferiti da istituti non
appartenenti al Gruppo MPS.

Per “conversione dellamministrato” si intende la conversione in Obbligazioni oggetto della presente
offerta dei proventi che derivano da vendite o per intervenuta scadenza di titoli di stato nazionali
ed esteri, azioni ed obbligazioni di emittenti non appartenenti al Gruppo MPS realizzate dat 1 Aprile
2008.

5.1.2  Importo totale dell’'emissione/offerta

L'ammontare totale del Prestito Obbligazionario offerto ({"Ammontare Totale") & di nominali fino ad
Furo 7.000.000.000,00 suddiviso in 2.000.000 di Obbligazioni rappresentate da titoli al portatore, It
Valore Nominale di ciascuna Obbligazione & pari a Euro 1.000,00.

51.3 Periodo di validita dell'offerta e procedura di sottoscrizione

{'offerta delle.Obbligazioni avra inizio alle ore 08.30 del 14 aprile 2008 e avra termine alle ore 17.00
del 13 maggio 2008 (il "Periodo di Offerta”), salvo chiusura anticipata ovvero proroga del Periodo di
Offerta. Le domande di adesione eventualmente raccolte fuori sede per il tramite di promotori
finanziari, ovvero mediante tecniche di comunicazione a distanza - on line, verranno raccolte
esclusivamente dal 14 aprile 2008 al 6 maggio 2008, salvo chiusura anticipata ovvero proroga del
Periodo di Offerta.

'Emittente potra procedere, a suo insindacabile giudizio ed in qualsiasi momento durante il Periodo
di Offerta, alla chiusura anticipata dellofferta, sospendendo immediatamente laccettazione di
ulteriori richieste. LEmittente dara comunicazione della chiusura anticipata dell'offerta mediante
apposito ayviso da pubblicarsi sul sito internet dellEmittente e sui siti internet dei Soggetti
Incaricati del Collocamento. Tale avviso sard contestualmente trasmesso alla CONSOB. Le adesioni
_ al Prestito Obbligazionario pervenute prima della chiusura anticipata saranno soddisfatte secondo le

Banca Monte del Paschi dl Slena S.p.A. - Sedetegalee Amministrativa {n Siena, Plazza Satfmbeni 3 - v mps.{t

%1 c ;RU PPOMPS Gruppo Bancarlo Monte dei Faschi di Stena - Codice Banca 1030.6 - Codlce Gruppa 1030.6 - Iscrizione atralbe delle Banche presso la Banca d'ltalia .
&5 5174

Codice Fiscale, Partita IVA e Humero di iscrizione at Registro delle Imprese dI Slena: 008B4GE0526
Aderente 2\ Fendo Interbancarie i Tutela dei Depostti - Capitale Soclale € 2.029.774,014,02




& E M9NTE PROSPETTO RELATIVO ALL'EMISSIONE DENGMINATA "BANCA MONTE DEt PASCHI DI SIENA S.p_A, | Pae. 38752

s I STENA TASSO VARIABILE SUBORDINATO UPPER TIER If 2008 - 2018™ CODICE ISIN'iTG004352586

BANCA DAL W72 Depositato e pubblicato presso la Consob in data. 14 aprile 2008 a seguito di
approvazione comunicata con nota n. prot. 8033224 del 9 aprile 2008

modalita indicate nel successiva paragrafo 5.2.2.

LEmittente si riserva la facolta di prorogare il Periodo di Offerta. Tale decisione sara comunicata al
pubblico entro Lultimeo giorno det Periodo di Offerta mediante apposito avviso da pubblicarsi sul sito
internet dellEmittente e dei Soggetti Incaricati del Collocamento e, contestualmente, trasmesso
alla CONSOB,

Quatora nel corso del Periodo di Offerta 'Emittente proceda alla pubblicazione di un supplemento,
coloro che hanno aderito alla sottoscrizione del Prestito Obbligazionaric prima di detta
pubblicazione potranno, ai sensi di quanto previsto dal Regolamento 11971 e dalla Direttiva
Prospetto, revocare la propria sottoscrizione entro il secondo giormo lavorativoe successivo alla
pubblicazione del supplemento, mediante presentazione dellapposito modulo di revoca ivi
disponibile,

Le Obbligazioni verranno offerte in sottoscrizione presso le sedi e le dipendenze dei soggetti
incaricati del collocamento, come individuati successivamente,

La prenotazione delle Obbligaziani potra essere effettuata mediante consegna dell'apposita scheda
di adesione, debitamente compilata e sottoscritta dal richiedente ovvero dal suo mandatario
speciale, disponibile presso le—sedi e le dipendenze dell'Emittente e dei Soggetti Incaricati del
Collocamento,

Le domande di adesione sono irrevocabili e non Possono essere soggette a condizioni, salvo il caso
indicato di pubblicazione di un supplemento, ovvero il caso di offerta fuori sede tramite promotori
finanziari, ovvero i casi indicati ai successivi paragrafi 8.2. e 8.3., ovvero i casi di revoca previsti ex
lege. Non saranno ricevibili né considerate valide le domande di adesione pervenute prima dellinizio
- del Periodo di Offerta e dopo il termine del Periodo di Offerta..

Quatora il sottoscrittore non intrattenga un rapporto di clientela con 'Emittente, gli potrebbe essere
richfesta l'apertura di un conto corrente o di un dossier titoli, ovvero il versamento di un deposito
temporaneo infruttifero di importo pari al controvalore delle Obbligazioni prenotate. In caso di
mancata assegnazione delle Obbligazioni per qualsiasi ragione (ivi inclusa lipotesi-di annullamento
dell'offerta), la totalitd degli importi versati in deposito temporaneo, ovvero l'eventuale differenza
rispetto at controvalore delle Obbligazioni assegnate, sara.corrisposta al richiedente senza aggravio
di alcun onere a suo carico.

LEmittente si riserva inoltre la facoltd di offrire fuori sede le Obbligazioni per il tramite di
promotori finanziari e/o di collocare le stesse tramite tecniche di comunicazione a distanza ai sensi
degli artt. 30 e 32 del TUF. In tali casi, Uefficacia dei contratti & sospesa per la durata di 7 (sette)
giorni decorrenti dalla data di sottoscrizione degli stessi da parte dell'investitore secondo quanto
previsto dagli articoli 30, comma 6, e 32 del TUF.

5.1.4  Riduzione e/o ritiro dell'offerta

Salvo il caso di ritiro dell'offerta sotto indicato, lEmittente dard corso all'emissione delle
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Obbligazioni anche qualora non venga sottoscritta la totalita delle Obbligazioni oggetto di offerta.

L'Emittente si riserva, inoltre, la facolta, nel corso del Periodo di Offerta e comungue prima della
data di emissione delle Obbligazioni, di non dare inizio ovvero di ritirare Uofferta per motivi di
opportunita (quali, a titolo meramente esemplificativo, condizioni sfavorevoli di mercato ovvero il
venir meno della convenienza dell'offerta). In tal caso lofferta dovra ritenersi annullata e le parti
saranno libere da ogni obbligo reciproco, anche in relazione alle Obbligazioni eventualmente gia
prenotate. Le somme di importo pari al controvalore delle Obbligazioni prenotate, eventualmente
versate dallinvestitore in un deposito temporaneo infruttifero costituito presso l'Emittente, saranno

da questi prontamente rimesse a disposizione dell'investitore.

Le decisioni dellEmittente di cui al presente paragrafo 5.1.4 saranno comunicate al pubblico da
parte dellEmittente entro la data di chiusura. dellofferta, ovvero entro la Data di Emissione,
mediante apposito avviso da pubblicarsi sut sito internet dellEmittente e, contestualmente,
trasmesso alla CONSOB nonché a coloro che avevano gia sottoscritto l'offerta oggetto del ritiro.

5.1.5 Importo di sottoscrizione (minimo e massimo)

Nel corso del Periodo di Offerta, gli investitori potranno sottoscrivere un numero di Obbligaziont non
inferiore ad una (il "Lotto Minimo"). Entro i limiti dellAmmontare Totale, non & previsto un limite
massimo alle Obbtigazioni che potranno essere sottoscritte da ciascun investitore.

5.4.6  Acquisto e consegna delle Obbligazioni

il pagamento delle Obbligazioni sara effettuato il 15 maggio 2008 (la "Data di Regolamento”)
mediante addebito sui conti correnti dei sottoscrittori. Le Obbligazioni saranno messe-a disposizione
desli aventi diritto in pari data, in forma dematerializzata, mediante contabilizzazione sui conti di
deposito presso Monte Titoli S.p.A.

5.1.7 Data nella quale-saranno resi accessibili al pubblico i risultati dell'offerta

L'Emittente comunicherda, entro cinque giorni successivi alla conclusione del Periodo di Offerta, i
risultati dell'offerta mediante apposito avviso da pubblicare sul sito internet dellEmittente. Copia di
tale avviso sara contestualmente trasmessa atla CONSOB.

Entro due mesi dalla pubblicazione del suddetto annuncio, UEmittente comunichera alla CONSOB gli
esiti delle verifiche sulla regolarita delle operazioni di collocamento, nonché i risultati riepilogativi
dellofferta, ai sensi delle dispasizioni vigenti.

5.1.8  Diritti di prelazione
Non sono previsti diritti di prelazione.
5.2 Ripartizione ed assegnazione

5.2.4  Categorie di potenziali investitori
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Le Obbligazioni saranno offerte al pubblico indistinto in Italia.

Non esistono- restrizioni alla libera trasferibilita delle Obbligazioni, salvo le disposizioni di legge
vigenti in materia. Tuttavia, le Gbbligazioni non sono strumenti_registrati nei termini richiesti dai
testi in vigore del "United States Securities Act" del 1933 vigente negli Stati Uniti d'America;
conformemente alle disposizioni del "United States Commodity Exchange Act", |a negoziazione delle
Obbligazioni non & autorizzata dal *United States Commodity Futures Trading Commission”. Le
Obbligazioni non potranno in nessun modo essere proposte, vendute o consegnate direttamente o
indirettamente negli Stati Uniti d’America o a cittadini americani, Le Obbligazioni non potranno,
inoltre, essere vendute o proposte in Gran Bretagna, se non conformemente alle disposizioni detl
“Public Offers of Securities Regulations 1995" e alle disposizioni appticabili del "FSMA 2000".

522  Procedura relativa alla comunicazione agli Investitori dell'importo di Obbligazioni
assegnate,

Nel case in cui le adesioni- pervenute durante il Periodo di Offerta risultino superiori rispetto
allAmmontare Totale dell'offerta, i Soggetti Incaricati del Collocamento provvederanno al riparto ed
assegnazione delle Obbligazioni in misura proporzionale aile Obbligazioni richieste (e non
soddisfatte) da ognuno di essi . Tale assegnazione sara arrotondata per difetto.

Ove, successivamente all’assegnazione, residuino ancora ultteriori Obbligazioni queste saranno
singolarmente assegnate dai Soggetti Incaricati del Collocamento ai richiedenti che abbiano
partecipato al riparto proporzionale di cui al precedente punto mediante estrazione a sorte da
effettuarsi, in ogni caso, con modalita che consentano la verificabilita delle procedure utilizzate e
la loro rispondenza a criteri di correttezza e parita di trattamento.

In tal caso la ripartizione delle Obbligazioni sard comunicata al pubblico con apposito avviso da
pubblicarsi non appena possibile sul sito internet dellEmittente e dei Soggetti Incaricati del
Collocamento e, contestualmente, trasmesso atla CONSOB.

noltre per ogni prenotazione soddisfatta sara inviata apposita comunicazione ai sottoscrittori
attestante l'avvenuta assegnazione delle Obbligazioni e le condizioni-di aggiudicazione delle stesse.

Salvo quanto previsto al paragrafo 5.1.3, le domande di adesione alt'offerta sono irrevocabili.
5.3  Prezzo di Emissione

Le Obbligazioni saranno offerte ad un prezzo pari al 160% del Valore Nominale, e cio& Euro 1 000,00
per Obbligazione, senza aggravio di spese o commissioni a carico dei sottoscrittori.

5.4  Collocamento e Sottoscrizione
5.4.1  Soggetti Incaricati del Collocamento

| Soggetti Incaricati del Collocamento sono: Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., Banca Toscana
S.p.A., Banca Agricola Mantovana S.p.A., MPS Banca Personale 5.p.A., Biverbanca Cassa di Risparmio
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di Biella e Vercelli 5.p.A, e Banca Antorveneta S.p.A.
542 Denominazione e indirizzo degli organismi incaricati del servizio finanziario

Il pagamento delle Cedole ed il rimborso del capitale saranno effettuati per il tramite di
intermediari aderenti al sistema di Monte Titoli S.p.A., con sede in Via Mantegna 6, 20154 Milano.
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6. AMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE

Non e prevista la quotazione delle Obbligazioni su un mercato regolamentato.
6.1  Altri mercati in cui le Obbligazioni sono ammesse alle negoziazjoni
Le Obbligazioni non saranno ammesse alle negoziazioni presso altri mercati regolamentati (e nonj.

Tuttavia, UEmittente si riserva la facoltd di richiedere lammissione a negoziazione delle
Obbligazioni in un sistema multilaterale di negoziazione, di cui agli articoli T comma 5-octies & 77
bis del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 ("Testo Unico della F inanza"}, gestito e organizzato da-societa
interne o esterne al Gruppo Monte dei Paschi di Siena, ai sensi della normativa di volta in volta
applicabile.

Qualora le Obbligazioni siano negoziate in un sistema multilaterale di negoziazione di cui agli
articoli 1 comma 5-octies e 77 bis del Testo Unico della Finanza, come successivamente modificato,
gestito e organizzato da societa interne al Gruppo MPS, tale circostanza potrebbe generare un
conflitto di interessi.

LEmittente si riserva inoltre la facolta negoziare le Obbligazioni mediante internalizzatori
sistematici, di cuf allart. 1 comma 5-ter del Testo Unico della Finanza, interni o esterni al Gruppo
Monte dei Paschi di Siena, ai sensi della normativa di volta in volta applicabile, quali, a titolo
esemplificativo, lattuale Sistema di Internalizzazione Sistematica "Deal Done Trading”, in cui la
controllata MPS Capital Services Banca per le imprese 5.p.A. svolge il ruoto di negoziatore unico.

Pertanto MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A. assicurera il mercato secondario
dell'Obbligazione, in linea con le consolidate prassi di secondario, quotando il titolo
tendenzialmente allo spread di emissione. Cid consiste netl'applicare alla curva dei tassi di mercato,
utilizzata per valutare U'emissione, lo stesso premio per il rischio creditizio registrato al momento
dell'emissione (250 punti base). Tale modalitd ha come effetto la riduzione della volatilitd del
prezzo del titolo, sterilizzando gli effetti dovuti alle-variazioni del rischio creditizio dellEmittente.

Poiché nel caso appena descritto MPS Capitat Services Banca per le imprese S.p.A., societ del
Gruppo MPS, assicurera il mercato secondario dell’Obbligazione, tale circostanza potrebbe generare.
un conflitto di interessi,

La presenza di un vincolo sull’ammontare massimo detenibile dallemittente a seguito del riacquisto
(comunque non superiore al limite del 10% dellammontare totale dell’ emissione - in conformita alle
Nuove Disposizioni di Vigilanza Prudenziale per le Banche - Titolo | - Capitolo 2 - par.4.4) potrebbe
non consentire, per la parte eccedente, Uapplicazione delle citate normali prassi di riacquisto sul
mercato secondario delle Obbligazioni dell’Emittente allo spread di emissione. Pertanto, il
potenziale ricorso a soggetti compratori esterni, a prezzi di mercato, potrebbe comportare delle
discontinuita su! mercato secondario ed il rischio di maggiore volatilita di prezzo e di conseguenti
perdite in conto capitale in capo all'investitore.

Banca Monte def Paschi di Siena S.p.A. - Sede Legale e Amministrativa n Sizne, Fazza Salimbent 3 « www,mps.it

ﬂ G RU PPOMPS Gruppo Bancario Monte def Paschi di Siena - Codfce Banca 1030,6 - Codice Gruppo 1030.6 - Iscrizions all' Al delle Banche presse la Banca d'ltatia n.
£ 5274

Codice Fiscale, Partita [¥A e Numera di fscrizione al Reglstra defte Imprese dj Siena: 00884060526
Ad al Fondo Interb i Tutela dei Depositi - Capitale Socizle € 2.029.771,034,02




CHE PROSPETTO RELATIVG ALL EMISSIONE DENOMIRATA "BANCA MONTE DEI PASCHL DI SiENA 5.P.A. | Pao 43752

(P DET PAS

VN DI STENA TASSO VARIABILE SUBORDINATO UPPER TIER I 2008 - 2018" CODICE ISIN iT0004352586
ST BANCA DAL MT2 Depositato e pubblicate presso ta Consob in data 11 aprile 2008 a seguito df
approvazione comunicata con nota n. prot. 8033224 del 9 aprile 2008

7. INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI

7.1  Consulenti legati all'emissione
Norv & prevista la presenza di consulenti legati allemissione delle Obbligazioni.
7.2 Informazioni sottoposte a revisione

La presente Nota Informativa non contiene informazioni sottoposte a revisione ¢-a revisione limitata
da parte det revisori legali def conti.

7.3  Pareri di terzi o relazioni di esperti

La presente Nota Informativa non contiene pareri o relazioni di terzi in qualita di esperto.
Informazioni provenienti da terzi

La presente Nota Informativa non contiene informazioni provenienti da terzi.

7.4  Rating

Alla data di pubblicazione della presente Nota- Informativa, il rating assegnato atlEmittente dalle
principali agenzie di rating & il seguente:

SOCIETA D} RATING ; ME’)T[SR"\;I;’?GO BREVE TERMINE OUTLOOK  DATA ULTIMO REPORT
| s[ i i
R ! T I ,,,,,, = !{ T L e
I | B S e S

Moony's® ! A3 B ! STABILE MARTO 2008
: | |

: o Ratmes, g Ar TR ‘f“'"'"'ﬁ"’S%REI'LE“ T I_“ waRzO 2008 |
| i i

“Alla data della presente Nota Informativa non & intenzione dellEmittente richiedere che venga
attribuito un rating- alle Obbligazioni.

e8! rating a lungo termine assegnato all'emittente & "A" ed indica una forte capacita di paganmento degli interessi e del capitale, ma una
certa sensibilita aghi effetti sfavorevoli di cambiamento di circostanze o al mutamento delle condiziond economiche, 1L rating a breve
termine assegnato allEmittente & "A-1" ed indica una capacita elevata di corrispondere puntualmente gli interessi e di rimborsare il
capitale alla scadenza fissata. Ulterior informaxzioni sulle scale dei rating assegnati da Standard & Poor’s 50n0 reperibili sut sito internet
www.standardpoors.com.

6yt rating a lungo termine assegnato allEmittente & "Aa3" ed indica obbligaziont di alta qualitd, Hanno un rating minore rispetto ai titoli
delfa categoria precedente (Aaa) in quanto godore di margini meno ampl, o meno stabili o comunque nel lunge periodo sono espost! a
pericoli maggiori. Il segno “3" sarve a precisare la posizione allinterno delta classe di rating (1 rappresenta la qualita migliore e 3la
peggiore). Il rating a breve termine assegnato allEmittente & "P-1" ed indica una capacita superiore di pagamento delle ohbligaziont nel
breve periodo. Ulteriort informazioni sulle scale dei rating assegnati da Moody's sono reperibili sul sito internet www.moodys.com.

7|1 rating a lungo termine assegnato allEmittente & "A+" ed indica un credito di qualith elevata ed una basa prospettiva di rischio. Indica,
inoltre, una forte capacita di far fronte agli impesni finanziari assunti, ma in certa misura vulnerabilith ai cambiamenti delle condizioni
economiche e di mercato, Il rating a breve termine assegnato allEmittente & "F-1" ed indica un credito di altissima qualita ed una
elevatissima capacita di assolvere puntuaimente gt impegni finanziari assunti. Ulteriori informazioni sulle scale dei rating assegnati da
Fitch Ratings sono reperibili sulsito www, fitchratings.com.
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8. . ULTERIORI INFORMAZIONI RELATIVE ALL'EMITTENTE AD INTEGRAZIONE DEL DOCUMENTC DI
REGISTRAZIONE

Ad integrazione ed aggiornamento del Documento di Registrazione dell’Emittente depositato presso
la CONSOB in data 18 maggio 2007 a seguito di approvazione comunicata dalla CONSOB con nota n.
7044167 del 16 maggio 2007 ed al relativo supplemento depositato presso la CONSOB in data 11
aprile 2008 a seguite- di approvazione comunicata dalla CONSOB con nota n. 8033223 del 9 aprite
2008, si precisa quanto segue, in ottemperanza al disposto di cui all’art. 6, comma 2, del
Regolamento adottato dalla CONSOB con Delibera n. 11971/1999 e suceessive medifiche.

8.1  Acquisizione di Banca Antonveneta S.p.A.

In data 8 novembre 2007 UEmittente ha comunicato di aver raggiunto un accordo con Banco
Santander per l'acquisto di Banca Antonveneta ("Acquisizione Antonveneta”). In particolare,
secondo le intese raggiunte, il Banco Santander, non appena avra completato [’acquisizione di Banca
Antonveneta in corso con ABN AMRO, ne cedera Uintero capitale a BMPS al prezzo di 9 miliardi di
Euro, al netto della partecipazione in Interbanca 5.p.A., entita di Banca Antonveneta che opera
come banca corporate e delle imprese e che non costituisce oggetto della vendita.

In riferimento al suddetto accordo, si precisa che il prezzo di acquisto sara finanziato da parte del
gruppo MPS come segue:

() Euro 5.000.000.000,00 attraverso aumento di capitale offerto in opzione a tutti gli azionisti;

(i)  fino ad Euro 1.000.000.000,00 attraverso aumento di capitale-con esclusione del diritto di
opzione;

(i)  fino ad"Euro 2.000,000.000,00 tramite strumenti di debito subordinati;

(iv) la restante parte tramite cessione di assets non strategici e U'accelerazione del processo di
riallocazione del capitale a favore del “core business”.

Il pagamento del prezzo ed il trasferimento delle azioni della Banca Antonveneta saranno realizzati
una volta ottenute tutte le autorizzazioni previste dalle disposizioni di legge applicabili.

Per maggiori informazioni in merito all'acquisizione di Banca Antonveneta si rinvia agli avvisi
pubblicati sul sito internet deli’emittente www.mps.it nella sezione "Investor Retations".

8.2 Aumento di Capitale

Si informa che il piano di finanziamento dell’Acquisizione Antonveneta prevede, tra le altre
operazioni, anche un aumento di capitate a pagamento ai sensi dell’art. 2441, comma 1, cod. civ.,
per un controvalore massimo di Euro 5 miliardi da offrire in opzione agli azionisti di Banca Monte dei
Paschi di Siena S.p.A. (“Aumento di Capitale”). Lassemblea straordinaria degli azionisti
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dellEmittente ha approvato in data 6 marzo 2008 di attribuire la delega al Cansiglio di
Amministrazione dellEmittente in relazione all’ Aumento di Capitale. L'Aumento di Capitale prevede
I’emissione di un numero massimo di azioni tale da rappresentare una quota percentuale massima
superiore al 10% del numero di azioni della Societd della stessa classe gia ammesse alla
negoziazione. Pertanto, ai sensi della delibera CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999 (e successive
modifiche) [Emittente dovra pubblicare un prospetto informativo relativo all’offerta in opzione e
all’ammissione alle negoziazioni diazioni ordinarie di Banca Monte dei Paschi di Siena (il “Prospetto
Informativo sullAumento di Capitale”). La domanda di autorizzazione alla pubblicazione del
Prospetto Informativo sullAumento di Capitale & stata depositata presso Consob in data 21 marzo
2008. It suindicato documento sara a disposizione del pubblico entro la fine del mese di aprile 2008
presso la sede legale dellEmittente in Siena, Piazza Salimbeni n.3, nonché censultabile sul sito
internet dellEmittente www.mps.it .

Uinvestitore che avra aderito all'offerta delle Obbligazioni nel periodo precedente alla data df
pubblicazione- del Prospetto Informativo sullAumento di Capitale, avra il diritto di recedere
dallofferta entro il quinto giorno successivo a tale data.

g3  Approvazione del bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2007

Si segnala che, in data 20 marzo 2008, il Consiglio di Amministrazione det!Emittente ha approvato il
progetto di bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2007, corredato della relativa relazicne
sulla gestione, sottoponendo lo stesso allapprovazione da parte dell'Assemblea dei Soci
dellEmittente convocata in prima convocazione in data 24 aprile 2008 ed in seconda convocazione
in data 26 aprile 2008. il bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2007, una velta approvato,
sara diffuso in conformitd alla normativa di legge e regolamentare in vigore, e sara messo a
disposizione del pubblico presso la sede legale dellEmittente in Siena, Piazza Salimbeni n. 3, nonché

consultabile sul sito internet dellEmittente Www.mps.it.

Linvestitore che avra aderito allofferta delle Obbligazioni nel periodo precedente al 24 aprile 2008
(o al 26 aprile 2008 in caso di seconda convocazione), avra il diritto di recedere dall'offerta entro il
quinto giorno successivo a tale data. o
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APPENDICE 1

REGOLAMENTO DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO SUBORDINATO "BANCA MONTE DE! PASCH! D! SIENA

Articolo 1 - importo e
taglio delle
Obbligazioni

Articolo 2 -
Godimento e Durata

Articolo 3 - Prezzo di
emissicne

Articolo 4 - Rimborso
alla Data di Scadenza

AGRUPPOMPS

S.P.A. TASSO VARIABILE SUBORDINATO UPPER
TIER I 2008 - 2018" (CODICE ISIN IT0004352586)

'ammontare totale (I"Ammontare Totale") del prestito obbligazicnario
subordinato "Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. Tasso Variabile
Subordinato Upper Tier Il 2008 - 2018" Codice ISIN 1T0004352586 (il
"Prestito Obbligazionario”) & di nominali fino ad Euro 2.000.000.000,00
suddiviso in 2.000.000 di obbtigazioni rappresentate da titoli al portatore,
del valore nominate (il "Valore Nominale") di Euro 1 .000,00 ciascuna (le
"Obbligazioni" e ciascuna "Obbligazione”).

Le Obbligazioni, rappresentate da titoli al portatore, sono accentrate
presso Monte Titoli S.p.A., con sede in Via Mantegna 6, 20154 Milano, ed
assoggettate al regime di dematerializzazione di cui al D, Lgs. 24 .giugno
1998 n. 213 ed al provvedimento congiunto emanato da Banca d'ltalia e
CONSOB in data 22 febbraio 2008 in relazione alla Disciplina dei Servizi di
Gestione Accentrata, di liquidazione, dei sistemi di garanzia e delle
relative Societa di Gestione.

Il Prestito Obbligazionario ha godimento a partire dal 15 maggio 2008 (la
“Data di Godimento").

Le Obbligazioni saranno rimborsate in corrispondenza del 15 maggio 2018,
previa autorizzazione di Banca d'ltalia (la "Data di Scadenza”).

le Obbligazioni saranno emesse ad un prezzo pari at 100% del Valore
Nominale ("Prezzo di Emissione”), senza aggravio di spese o commissioni a
carico dei sottoscrittori.

It pagamento delle Obbligazioni sara effettuato il 15 maggio 2008 (la "Data
di Regolamento”) mediante addebito sui conti correnti dei sottoscrittori.
Le Obbligazioni saranno messe a disposizione degli aventi diritto in pari
data, in farma dematerializzata, mediante contabilizzazione sui conti di
deposito presso Monte Titoli S.p.A.

Previa autorizzazione di Banca ditalia, it Prestito Obbtigazionario sara
rimborsato alla pari in un'unica soluzione alla Data di Scadenza, senza
alcuna deduzione di spese, e cessera di essere fruttifero alla stessa data.
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Articolo 5 - Interessi

AGRUPPOMPS

Salvo i casi previsti all'articolo 9 del presente Regolamento,.le Obbligazioni
danno diritto a cedole {le "Cedole” e ciascuna una "Cedola") esigibili in
rate semestrali posticipate il 15 novembre e 15 maggio di ogni anno
(ciascuna, la "Data di Pagamento degli Interessi’). Il primo periodo di
interessi decorrera dal 15 maggio 2008 (la "Data di Godimento") e scadra il
giorno antecedente alla prima Data di Pagamento degli Interessi. Clascun
periodo di interessi successivo decorrera da una Data di Pagamento degli
Interessi e scadra il giorno antecedente alla Data di Pagamento degli
Interessi successiva.

il tasso di interesse nominale annuo & indicizzato alla quotazione del Tasso
Euribor 6 Mesi rilevato alla pagina EUROO6M <INDEX> del circuito
BLOOMBERG, alla pagina EURIBORO1 del circuito . REUTERS, alla sezione
EURIBOR-EUREPO del Sole 24 Ore o qualunque altra pagina che dovesse
sostituirla durante la vita delle Obbligazioni, due giorni lavorativi
antecedenti Uinizio di ciascun periodo cedolare (secondo il catendario
Target) (la "Data di Rilevazione”), maggiorato di 250 punti base (2,50%) ed
arrotondato allo 0,001 pil vicino, fino al 15 maggio 2018.

Gli interessi saranno conteggiati, per ciascuna Obbligazione, sut valore
nominale di tale Obbligazione e sulla base di gioni effettivi (ACT/ACT
ICMA). Le Obbligazioni cesseranno di essere fruttifere dalla Data di
Scadenza.

Qualora la scadenza di pagamento di un qualsiasi importo dovuto
maturasse in un giorno non lavorativo bancario, tale pagamento verrd
eseguito il primo giorno lavorativo bancario immediatamente successivo,
senza che cid comporti lo spostamento delle scadenze successive.

Per ogni periodo di interessi, l'importo della relativa cedola, calcolato su
base Actual/Actual (ICMA), sara determinato come segue (cedola
semestrale):

- = Cx{R/2)

Dove:
- per | si intende U'importo della Cedola;
- per C il Valore Nominale;

- per R il tasso annuo in percentuale (Tasso Euribor 6 Mesi +
spread).
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Articolo 6- Servizio
del prestito

Articolo 7 - Regime
Fiscale

A GRUPPOMPS

La quiotazione del Tasso Euribor 6 Mesi, ai fini della determinazione della
base di calcolo detla prima Cedola, sard rilevata il 13 maggio 2008 per
valuta 15 novembre 2008.

Eventi di turbativa

In caso di mancata pubblicazione del Tasso Euribor 6 Mesi ad una Data di
Rilevazione, 'Agente per il Calcolo potra fissare un valore sostitutivo sulla
base delle quotazioni richieste a cinque primari operatori di mercato scelti
dall’Agente per il Calcolo medesimo. Nel caso in cui la quotazione richiesta
sia fornita da piu di tre operatori di mercato, allora l'Agente per il Calcolo
escludera, ai fini del calcolo del valore sostitutivo, la quotazione pit alta e
la quotazione pil bassa e il valore sostitutivo sard dato dalla media
aritmetica delle quotaziont residue. Nel caso in cui ta quotazione richiesta
sia fornita da tre o meno primari operatori di mercato, il valore sostitutivo
sara determinato come media aritmetica di tutte le quotazioni fornite,
senza escludere la pil alta e la pill bassa.

I pagamento delte Cedole ed il rimborso del capitale saranno effettuati
per il tramite di intermediari aderenti al sistema di Monte Titoli S.p.A,,
con sede in Via Mantegna 6, 20154 Milano. Qualora il giorno di scadenza
coincida con un giorno non lavorativo, i pagamenti verranno effettuati il
primo giorno lavorativo successivo, senza il riconoscimento di ulteriori
interessi.

Tassazione degli interessi ed altri frutti: agli interessi, premi ed altri
proventi (ivi inclusa ogni differenza tra prezzo di rimborso e prezzo di
emissione) derivanti dalle Obbligazioni & applicabile (nelle ipotesi, nei
modi e nei termini previsti dal D.Lgs. 1° aprile 1996, n. 239, cosi come
successivamente modificato ed integrato) limposta sostitutiva delle
imposte sui redditi nella misura del 12,50%.

Non sono soggetti all’imposta sostitutiva sopra menzionata gli interessi
relativi ad Obbligazioni sottoscritte da investitori non residenti in lialia,
quaiora questi siano residenti ai fini fiscali in un Paese che consente un
adeguato scambio di informazioni con U’ Italia.

Tassazione delle plusvalenze: le plusvalenze realizzate da persone fisiche
residenti in Italia (che detengono le Obbligazioni non in relazione ad
un'impresa commerciale) mediante cessione a titolo oneroso ovvero
rimborso delle Obbligazioni sono soggette ad imposta sostitutiva delle
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Articolo 8 - Termini di
prescrizione

Articolo 9 - Natura e
subordinazione del
Prestito
Obbligazionario

AGRUPPOMPS

jmposte sui redditi con laliquota del 12,50%. Le plusvalenze e
minusvalenze sono determinate secondo i criteri stabiliti dallart. 68 del
TUIR. In relazione alle modalita di applicazione detl’imposta sostitutiva di
cui sopra, oltre al regime ordinaric consistente nell’indicazione delle
plusvalenze realizzate nella dichiarazione dei redditi, sono previsti i regimi
alternativi cd. del risparmio amministrato e cd. del risparmio gestito, che
trovano applicazione a seguito di opzione da parte del contribuente.

Le plusvalenze realizzate da un investitore fiscalmente non residente in
[talia non sono soggette ad alcuna imposizione in italia, tra gli altri casi, se
{a) le Obbligazieni sono negoziate in un mercato regolamentato o se {b),
pur non essendo le Obbligazioni negoziate in un mercato regolamentate, il
beneficiario effettivo & residente in un Paese che consente un adeguato
scambio di informazioni con 'ltalia.

| diritti degli obbligazionisti si prescrivono, per quanto concerne gli
interessi, decorsi 5 (cingue) anni dalla Data di Pagamento degli Interessi
(come di seguito definita) e, per quanto concerne il capitale, decorsi 10
(dieci) anni dalla data in cui le Obbligazioni sono diventate ritnborsabili.

Le Obbligazioni costituiscono “strumenti ibridi di patrimonializzazione™
dell'Emittente, cost classificate in base alle Nuove Disposizioni di Vigilanza
Prudenziale per le Banche (Circolare n. 263 del 27 dicembre 2006 e relativi
aggiornamenti) emesse dalla Banca d'ltalia, in quanto:

(a) in caso di perdite di bilancio che determinino una diminuzione del
capitale versato e delle riserve al di sotto del livello minima di
capitale previsto per lautorizzazione allattivitd bancaria (Euro
6.300.000,00), le somme relative al capitale e agli interessi maturati
possono essere utilizzate per far fronte alle perdite, al fine di
consentire allEmittente di continuare l'attivita;

(b} in caso di andamenti negativi della gestione, il diritto alla
remunerazione pud essere sospeso hella misura necessaria ad evitare
o limitare il pill possibile linsorgere di una perdita di esercizio;

(c) in caso di liquidazione dell'Emittente, le Obbligazioni saranno
rimborsate solo dopo che saranno stati soddisfatti tutti gli altri
creditori non ugualmente subordinati dellEmittente, fatta eccezione
per quelli con un grado di subordinazione uguale o pit accentuato
rispetto a quello delle Obbligazioni;
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PROSPEYTO RELATIVO ALL'EMISSIONE DENOMINATA "BANCA-MONTE DEI PASCH! DI SIENA S.p.A. | Pa0. 50/52
TASS0 VARJABILE SUBORDINATO UPFER TIER } 2008 - 2018” CODICE ISIN ITO004352586.

Depositato ¢ pubblicato presso la Consob in data 11 aprile 2008 a seguite di
approvazione comunicata con neta n, prot, 8033224.del 9 aprile 2008

AGRUPPOMPS

(dy

(e)

la durata delle Obbligazioni é pari a dieci anni;

il rimborso delle Obbligazioni pud avvenire solamente previa
autorizzazione da parte della Banca d'ltalia.

In particolare, nel caso indicato al punto (c) sopra, le Obbligazioni saranno
rimborsate per capitale ed interessi residui:

(i)

(i)

(iff)

solo dopo che siano stati soddisfatti tutti gli altri creditori non
subordinati o con un grade di subordinazione meno accentuato
rispetto a quello delle obbligazioni del prestito subordinato emesso;

insieme ed.in misura proporzionale con i titolari di tutte le emissioni
parimenti subordinate presenti e future dell'emittente ed i creditori
dellEmittente caratterizzati dal medesimo grado di subordinazione;

in ogni caso, conprecedenza rispetto ai titolari di obbligazioni, titoli
assimilabili, strumenti o posizioni negoziali caratterizzati da un
grado di subordinazione piu' accentuato rispetto a quello. delle
Obbligazieni (es. gli azionisti detlEmittente).

Il possessore delle Obbligazioni conserva il diritto alle Cedole non
rimborsate, anche se gli interessi sospesi non sono capitalizzati.

Gli obblighi sospesi riprendono a decorrere:

{H

(i),

in tutto -0 in parte, qualora in ragione di utili conseguiti e/o
eventuali nuovi versamenti di capitale, Vutilizzo delle somme
rivenienti dal prestito in oggetto e dai relativi interessi non sia pit
necessario per mantenere il livello minimo di capitale previsto per
\"autorizzazione all’attivita bancaria; e

nel caso di scioglimento, liquidazione o assoggettamento a
procedure concorsuali (ivi compresa la liquidazione coatta
amministrativa) dell’Emittente.

Le decisioni dellEmittente di sospendere, ritardare o ripristinare il
rimborso del capitale e degli interessi relativi alle Obbligazioni saranno
prontamente comunicate al pubblico, da parte dellEmittente, mediante
apposito avviso da pubblicarsi sul sito internet dellEmittente.
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BARCA DAL M2

PROSPETTO RELATIVO ALLEMISSIONE DENOMINATA "BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.p.A. | Pas-51752

TASSO VARIABILE SUBORDINATO UPPER TiER 1l 2008 - 2018" CODICE ISIN IT0004352586
Depositato e pubblicato presso la Comsob in data i1 aprite 2008 a seguito di
approvazione comiunicata con nota n. prot. 8033224 del 9 aprile 2008

Articolo 10 - Mercati e
Negoziazione

ACGRUPPOMPS

Tale avviso sara prontarmente pubblicato anche sui siti internet dei
Soggetti Incaricati del Collocamento e copia di esso sara messa a
disposizione del pubblico nelle filiali dei Soggetti Incaricati del
Collocamento e spedita a mezzo raccomandata A/R.

Non & prevista la quotazione delle Obbligazioni su un mercato
regolamentato. (e non). Tuttavia, UEmittente si riserva la facolta di
richiedere l'ammissione a negoziazione delle Obbligazioni in un sistema
multilaterale di negoziazione, di cui agli articoli 1 comma 5-octies e 77 bis
del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 ('Testo Unico della Finanza"), gestito e
organizzato da societa interne o esterne al Gruppo Monte dei Paschi di
Siena, ai sensi della normativa df volta in volta applicabile.

UEmittente si riserva inoltre la facolth di negoziare le Obbligazioni
mediante internalizzatori sistematici, di cui allart. 1 comma 5-ter del
Testo Unico della Finanza, interni o esterni al Gruppo Monte dei Paschi di
Siena, ai sensi della normativa di volta in volta applicabile, quali, a titolo
esemplificativo, lattuale Sistema di Internalizzazione Sistematica "Deal
Done Trading’, in cui la controllata MPS Capital Services Banca per le
Imprese S.p.A. svolge il ruolo di negoziatore unico.

Pertanto MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A. assicurera il
mercato secondario dell'Obbligazione, in linea con le consolidate prassi di
secondario, quotando il titolo tendenzialmente allo spread di emissione.
Cid consiste nellapplicare alla curva dei tassi di mercato, utilizzata per
valutare Uemissione, lo stesso premio per il rischio creditizio registrato al
momento dell'emissione (250 punti base). Tale modalita ha come effetto la
riduzione della volatilita del prezzo det titolo, sterilizzando gli effetti
dovuti alle variazioni del rischio creditizio dellEmittente.

La presenza di un vincolo sull’ammontare massimo  detenibile
dallemittente a seguito del riacquisto (comungue mon superiore al limite
del 10% dellammeontare totale dell’emissione - in conformita atle Nuove
Disposizioni di Vigilanza Prudenziale per le Banche - Titolo | -Capitolo 2 -
par.4.4) potrebbe non consentire, per la parte eccedente, {applicazione
delle citate normali prassi di riacquisto sul mercato secondario delle
Obbligazioni dell’Emittente allo spread di emissione. Pertanto, il
potenziale ricoiso a soggetti compratori esterni, a prezzi di mercato,
potrebbe comportare delle discontinuitd sul mercato secondario ed il
rischio di maggiore volatilita di prezzo € di conseguenti perdite in conto
capitale in capo all'investitore.
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BANCA DAL 472

|
PROSPETTO RELATIVO ALL’EMISSIONE DENOMINATA "BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA 5.P.A. 7 Pag. 52152
TASS0 VARIABILE SUBORDINATO UPPER TIER Il 2008 - 2018”7 CODICE ISIN [T0004352586

Depositato e pubblicato presso la Consob in data 11 aprile 2008 a seguito di
approvazione comunicata con nota n. prot. 8033224 del 9 aprile 2008

Articolo 11 - Garanzie

Articolo 12 - Legge
applicabile e foro
competente

Articolo 13 -
Comunicazioni

Articolo 14 -
Modifiche al
Regolamento

Articolo 15 - Varie

AGRUPPOMPS

I rimborso del capitale ed il pagamento degli interessi sono garantiti dal
patrimonio dell'Emittente. Le Obbligazioni non rientrane tia le forme di
raccolta coperte dalla garanzia del Fondo interbancario di Tutela dei
Depositi.

Le Obbligazioni sono regolate dalla legge italfana. Per qualsiasi
controversia connessa con il presente Prestito Obbligazionario, le
Obbligazioni o il presente Regolamento, sara competente, in via esclusiva,
il Foro di Siena ovvero, ove il portatore deile Obbligazieni rivesta la
qualifica di consumnatore ai sensi e per gli effetti dell’art. 1469-bis c.C. e
del Decreto Legislativo 6 settembre 2005, n. 206 (Codice del Consumo), il
foro di residenza o domicilio elettivo di quest’ultimo.

Tutte le comunicazioni dall’Emittente agli obbligazionisti saranno
effettuate, ove non diversamente disposto dalla- legge, mediante avviso
pubblicato sul sitc internet dellEmittente.

Senza necessita del preventivo assenso degli Obbligazionisti, [Emittente
potra apportare al presente Regolamento tutte le modifiche che esso
ritenga necessarie ovvero anche solo opportune al solo fine di efiminare
errori materiali, ambiguitd od imprecisioni nel testo ovvero al fine di
integrare il medesimo, a condizione che tali modifiche non pregiudichino i
diritti e gli interessi degli Obbligazionisti e siano esclusivamente a
vantaggio_degli stessi.

La titolarita delle Obbligazioni comporta la piena accettazione di tutte le
condizioni fissate nel presente Regolamento. Per quanto non
espressamente previsto dal presente Regolamento.si applicano le horme di
legge.
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SUPPLEMENTO
AL DOCUMENTO DI OFFERTA
OFFERTA PUBBLICA DI ACQUISTO VOLONTARIA
ai sensi degli articoli 102 e seguenti del Decreto Legislativo 0. 58 del 24 febbraio 1998

OFFERENTE

MONTE
DEI PASCHI
DI SIENA

BANCA DAL 1472

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

avente ad oggetto 1 titoli

80.000 Noncianulative Floating Mk
Antonveneta Gutarantzed Trust Preferved Securities o
Capital Trust I garantite dz Banca Monte dei Paschs di X50122238115 1000 20.705.000 B5%
Siena S.p.A.
MPS Capital €350.000.000 7,990% Noscumlative
Tier I Trustpi Trust Preferred Securities parantite da K81 21342827 1.000 72.596.000 85%
Banca Monte dei Paschi di Siena 8.p.4.
220.000 Noneumalative Bloating Rate
Antonveneta Guaranteed Trust Preferred Securities o
Capitai Trast T1 | garantite da Banca Monte dei Paschi di XS0131739236 1.005 55120000 85%
Siena S.p.4. (i “Titoli ATV CTIT)
Danca Monte €2 16(:.558.000 Tassc Variabile 1.062.002.000
dei Paschi di Subosdinato Upper Tier II 2008 - 2018 (1 TT0004352586 1.000 e o i 100%
Siena Sp.A. “Titoli MPS I)
Banca Monte . .
e | €300.000.000 Subordinatd Fhting Rale | 507348032 £0.000 342.693.000 100%
: Noles due 2017
Sieaa §.p.A.
Banca Monte . .
i | 150000000 Subordinatd Lover Ter I 38916620 50.000 §7.423.000 100%
N Floating Rate Notes de 2018
Siena S.p.A
Tier Banca Monte £100.000.000 Subordinated 10NCS Laower
1 dei Paschi di Tier I Notes dne October 2018 ¥S50391999801 50.000 31.300.000 100%
Siena S.p-A.
Banca Monte | x4 000,000 Lawer Tier I Subtrdinated
dei Paschi di e h XS0415922730 50.060 34,000.000 100%
- 7003 per cznt. Notes due 2019
Sienz S.p.A.
Banca Monte . .
e b | €500000.000 Layer Tier 1 Subordinated | ps0306083 50,000 303.156.000 100%
. 5.00 per cent. Notes Due 2020
Siena S.p.A
Banca Monte 5 L
| s £500.000.000 Laner Tier I Sabordinated n
(ér;::::ssdgl:\i 5.60 per ceat, Notas due 2020 X80540544912 50.000 326.198.00¢ 100%

(4 17Ammontare totale in Crenlazione & calcolato alla data del 9 dicembre 2016 sulla base () dei dsultati delle Offerte LME
comunicati dallOferente 2 seguito della chiusura del Perdodo di Adesione (28 novembse 2016 - 2 dicembre 201 6) precedente alia
proroga deliberzta dal Consighio di Amminisirazione dell’Offerente in data 11 dicembre 2016, nonché (i) delle operaziori- di
compravendita effettuate GalPOfferente sul mercato secondario in relazione a talune sede di Titoli, dal 14 novemsbre 2016 (giomo di
pubbliczzione, da parte di BMPS, delia comunicazione ex articolo 102 TUR relativa altQfferta) 2l 9 dicembre 2016 {estremi
compresi). Talt importi potsebbero subice variaziont in caso di esercizio del disitto di revoca dellOrdine di Sottoscrizione da parte di
coloro che hanno Aderito allOfferta dal 28 novembre 2016 al 2 dicembre 2016, 2 seguito della pubblicazione del Supplemento al
Prospetto Informativo (come di seguito definito).

(% L*Ammontare di Titoli MPS Tin cixcolazione potrebbe aumentare nel corso del Pedodo di Adestone, ove MPS Capital Services -
Banca per le Imprese S.p.A. riceva sul secondatio - da parte di ters investitori - richieste di acquisto dei Titoli dalla stessa detennti.

I Titoli oggetto dell’Offerta, ad eccezione dei Titoli MPS 1, sono quotati sui mercato regolarnentato della Borsa di
Tussembuego. I Titoli MPS I non sono quotati su aicun mescato.




CORRISPETTIVO

Al soggetti che aderiranno all’Offerta sard ticonosciuto, per clascun Titolo confetito in adesione, un
cottispettivo in denaro pari al Prezzo di Acquisto indicato, per ciascuna serie di Titoli, nella tabella sopra
tiportata, unitamente:

- petiTitoli Tier I, al pagamento di un ammontare pati ai proventi dovuti, ai sensi delle tispettive disposizioni
contrattuali, ptima della Data di Pagamento delPOfferta, in conseguenza del perfezionamento della stessa
Offerta;

- periTitoli Tier IT, al rateo interessi maturato dallPultima data di pagamento degli interessi della relativa setie
di Titoli Tiet IT (inclusa) antecedente la Data di Pagamento del’Offerta e Ia Data di Pagamento dell’Offerta
(esclusa).

1l cotrispettivo non sard incassato in denaro, ma sard vincolato alla contestuale sottoscrizione delle azioni di

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. di nmova emissione.

PROROGA
DEL PERIODO DI ADESIONE ALL'OFFERTA CONCORDATO CON LA CONSOB
DALLE ORF 09:00 DEL 16 DICEMBRE 2016 ATLLE ORE 14:00 DEL 21 DICEMBRE 2016, ESTREMI
INCLUSI, SALVO ULTERTORE PROROGA

INTERMEDIARI INCARICATI DEL COORDINAMENTO DELLA RACCOLTADELLE
ADESIONI

MPS CAPITAL SERVICES - BANCA PER I.F IMPRESE S.p.A.
e
LUCID ISSUER SERVICES LIMITED

Lapprovazione del presente Supplemento, comunicata con nota 1. 0110888/16 del 15 dicembre 2016, non
compotta alcan giudizio della Consob sull'opportunits delladesione e sul metito dei dati e delle notizie ivi
contenute.

1l presente supplemento deve essere letto congiuntamente al - e costituisce parte integrante del - Documento di
Offerta pubblicato nelle fotme di legge in data 28 novembre 2016, 2 seguito di approvazione da patte della
Consob, comunicata con nota n. 19794 del 28 novembze 2016.

Il presente Supplemento e il Documento di Offeria devone, a loro volta, essere letti congiuntamente al
Prospetto Infotmativo relativo alofferta e alla quotazione delle Nuove Azioni LME Retail e alla quotazione
delle Nuove Azioni LME Istituzionali, inchiso mediante riferimento nel Documento di Offerta e composto dai
Documento di Registtazione, dalla Nota Informativa e dalla Nota di Sintesi, come aggiornat dal Supplemento al
Prospetto Informativo depositato presso Consob in data 16 dicembre 2016, a seguito di comunicazione del
provvedimento di approvazione con nota del 15 dicembre 2016, protocollo n. 0110886/16.
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AVVERTENZE

Al fine di effertware un corvetio apprexyamento del disinvestimento ¢ dellinvestimento, i destinatari
dellOfferta ¢ pin in generale, ghi invesiitori sono invitali a valuiare atientamente ke informaziont
contenute nel Documento di Offerta nel suo complesso - coms integrato dal presente supplemento - ¢ nel
Dosnmento & Registrazione, nella Nota di Sintesi ¢ nella Nota Informativa sugh stramenti finanziari
nel loro complesso - conse integrati dal relativo supplemento - nonehé le specifiche Avvertense contensite nel
Documents di Offerta ¢ ghi specifici fattori di rischio relativi all’Eimittente, al Gruppo, al settore di
attivitd in cni esso opera, nonché agh suments financiari offerts, riportati nel Capitole IV (Fatori di
Rischio) del Documento di Registrazions ¢ nel Capitolo IT (Fattori di Rischio) della Nota Informativa
sugli strusmenti finanzjare.

In via prelimsinare si precisa che o presonti Avuertenze sono dirette a:

1. i portatori dei Titoli che siano destinatari dellOfferta, conse indicati nel Docurento & Offerta, che
costituisce, unitamente al Documento di Registrazione, la documentazione che gl oblati devono
attentamente considerare per assumere la decisione di aderire all’Offerta;

2. coloro che, aderendo alPOfferta, ricevano, per-effetto del yeinvestimento obbligatorio del sorrispetiivo; Je
Nitove Asgoni IME Retasl, secondo @ termint ¢ le condisioni indicate nel Documento di Offerta,
rispetto alle quali i Docunionto di Rugistrazions, la Nota Informaiiva ¢ la Nota di Sintesi
costituiscono il Prospetto Informativo di Offerta;

3. gli investitori in Azioni dell Emitfente, atfeso che i Docurenio di Registrazione, la Noia
Informativa ¢ la Nota di Sintesi costituiscono il prospetto di guotazione delle Nnove Azdoni LME.
Gli investitori in azioni dell Emittente dovranno aliresi Jener conto dei profili di rischio che saranio
rappresentati nella Nota Informativa ¢ nella Nota di Sintess da pubblicare, previa approvaziosie della
Consob, prima dellOfferta di Sottoscrizgone relativa all Aumento di Capitale; ¢

4. coloro che abbiano aderito allOfferta tra il 28 novembre ¢ il 2 dicenbre 2016, che potranno esercitare
i sensi dellarticolo 95-bis, comma 2 del TUF - il diritto di revoca della propria soffoscrizione entro
due giorni lavoraiivi successivi alla pubblicazione dsl Supplemento al Documenio di Registragione,
alla Nota Informativa ¢ alla Nota di Sintest,

Resta fornso che, ove dovesse essere pubblicato wn-lieriors supplemento al Documento di Registrazione
¢/ o alla Nota Informativa ¢ alla Nota di Siniesi, anche colora che abbiano aderite allQfferta
sellambito della provoga del Periodo i Adesione di cui al presents Supplensento potranno esereilare i
diritto di revoca nei termini previsti dall ‘articolo 95-bis, comma 2 del TUE.

In occasione del’Opetazione, la Banca ha deciso di adottare, tra altro, presidi finalizzati
a garaniire il corretto ademnpimento degli obblight informativi e di condotta previsti dalla
disciplina MiFID. Ttrattandosi di obblighi connessi alla prestazione di servizi di
investimento verso la proptia clientela, le misure di sepuito descritte si applicano
eschusivamente ai clienti della Banca e a quelli di Banca Widiba.

Per quanto tiguarda ghi obblighi di condotta, sia per POfferta che per le Nuove Azioni
LME Retail, 12 Banca ha deciso di adottare i seguent presidi:

o viene fornita una specifica informativa sul conflitto di interesse deila Banca;

s viene sempre effettuatala valutazione di adeguatezza delPadesione;




¢ gnel confront della clientela rispetto alla quale I'adesione risultd z,deguéta 1a Banca
fornira il servizio di consulenza;

* nei confronti della dientela rispetto alla quale Padesione non risuld adeguata, la
Banca non fotniri il servizio di consulenza. Il cliente che di propiia iniziativa intenda
aderite allOfferta sard informato dellinadeguatezza e potra: (i) tinunciate
all’opetazione; (i) chiedere di procedete comunque con Padesione allOfferta;

* al fine di evitare riprofilature degli investitori sttumentali ad assicurate il buon esito
del giudizio di adeguatezza, ¢ stato deciso di utilizzare, ai fini della valutazione di
adeguatezza, i questionari MiFTD in essere al 30 settembre 2016 o comunque i
patametri pit cautelativi (pid bassi) rilevati nei questionari ptesenti nel periodo
compreso tra la fine di setrembre 2016 e il giorno delladesioge.

Per quanto riguarda gli obblighi informativi, con riferimento sia allOfferta sia alle
Nuove Azioni LMF, Retwil, 1a Banca ha previsto, tra Paltro:

» di inviare ai propr clienti depositantl possessoti dei titoli interessati dalle Offerte
IME apposita comunicazione per informatli delloperazione con evidenza dei
conflitt di interesse e con un rimando ai contenuti riportati nella documentazione
d’offerta;

¢ di consegnate alla clientela che, a fronte dell'avviso ricevuto, dovesse recarsi in filiale
pet ottenere ulteriori informazioni sulle offerte, un’apposita scheda tecnica, la Nota
di Sintesi ¢ le relative modifiche appottate dal tispettivo Supplemento, le presenti
Avvertenze, le Avvertenze del Documento di Registrazione e le telative modifiche
apportate dallo specifico supplemento (queste ultime definite come Complessive
Avvertenze).

La Banca acquisira dagli aderenti dichiarazione olografa di aver ricevuto Ja sopra citata
documentazione informativa, di essere a conoscenza del conflitto di interesse della Banca
nell’operazione e del cambiamento del proprio status, da obbligazionista ad azionista
anche per gli effetti della disciplina sulle risoluzioni bancatie. Nel caso in cui un cliente
decidesse di aderite all’Offerta nonostante fa valutazione di non adeguatezza effettuata
dallz Banca, la Banca acquisita dall’adetente anche ur’attestazione olografa di aver aderito
allOfferta di proptia iniziativa senza sollecitazione o erogazione di consulenza da parte
dellintermediatio, nonché di essere stato informato della non adeguatezza dell’opetazione
e di volere, cié nonostante, dar corso all’adesione.

[ Portatori dei Titoli devono considerare che, nell’ambito dell’Offerta, BMPS ¢ in
conflitto di interesse alla luce di quanto rappresentato da BCE in metito al fatto che il
ritardo nel completamento della ricapitalizzazione potrebbe comportate un ulteriore
detetioramento  della posizione di liquidita e un peggloramento dei coefficienti
patrimoniali ponendo a tschio la sopravvivenza della Banca.

L'Adesione all'Offerta da parte di Portatori di Titoli che siano anche clienti della Banca
non preclude di per sé la possibilitd per tali clienti di promuovere azioni nei confront
della Banca per asserite violazioni commesse da quest'ultima nei loro confront in sede di
collocamento e/o vendita dei Titoli sul mercato secondatio,

® ok ok ok

I soggetti di cui ai punti 1, 2, 3 e 4 che precedono devono considerare che il
presente Supplemento & stato redatto tra Paltro: (i) per Pestensione del periodo di
offerta e la promozione delPOfferta relativa ai Titoli Fresh 2068, in considerazione,

4




tea Paltro, de (a) la comunicazione dei membri del Consotzio - in qualita di Global
Coordinators - che non si sono verificate le condizioni per la sottoscrizione del
Contratto di Garanzia e della conseguente risoluzione del’Accordo Preliminare di
Sottoscrizione sottoscritto in data 24 ottobre 2016, (b) il diniego da parte della
Banca Centrale Europea (BCE), comunicato alla Banca in data 13 dicembre 2016
mediante Pinvio della relativa bozza di decisione (draft decision), della richiesta di
ptotoga al gennaio 2017 del termine per promuovere POfferta Globale, anche in
considerazione del fatto che il titardo nel completamento della ricapitalizzazione
pottebbe comportare un ulteriore detetioramento della posiziene di liquidita e um
peggiotamento dei coefficient pattimoniali ponendo a rischio la soptavvivenza
della Banca; (i) in considerazione del peggiotamento delle condizioni della Banca

e del Gruppo soprattutto con tiferimento a un deflusso di raccolta diretta.

Aderendo allOfferta i titolari dei Titoli diverranno azionisti della Banca,
sostituendo quindi obbligazioni subordinate con azioni ordinarie. Sotto il profilo
‘della subordinazione, le Nuove Azioni LME sopportano eventualt perdite
anticipatamente rispetto ai Titoli, in patticolare nel caso in cui all’Emittente siano
applicate misure di risolnzicne previste dalla BRRD (cft. punto 13. che segue).

Inoltte, diventando azionisti della Banca, i titolari delie Nuove Azioni LME
saranno esposti al rischi connessi allandamento della medesima, Al riguardo si
evidenzia che anche ove PEmittente fosse in grado di realizzare POpetazione
sussiste il rischio che si verifichino eventi o circostanze tali da compromettere 1a
prospettiva della continuita aziendale delPEmittente e del Gruppo (cfr. pund 8 e
9. che seguono) e, conseguentemente, condure allazzeramento del proprio
investimento.

Si rammenta che POperazione si compone di componenti inscindibilmente e
funzionalmente collegate tra loro. Ove anche una sola di esse non si
petfezionasse, POperazione non potrebbe essere tealizzata (cfr. punti 1. e 3. che
seguonao).

In proposito, nonostante alcuni dei contratti ¢/ o degli accordi previsti nelPambito
dellOperazione - e, in patticolare, il Contratto di Cessione, il Finanziametito
Bridge e PAccordo con Quaestio SGR - siano in fase di negoziazione tra le patti,
non sono statl ancora sottoscritti. Nel telativo Supplemento sono state inserite
alcune informazioni di dettaglio in relazione a detti contratti e/o accordi che non
erano noti alla Data del Documento di Registrazione.

In relazione ad indiscrezioni di stampa sullintesvento dello Stato nelP Aumento di
Capitale afla data dek presente Supplemento non vi & alcuna certezza che lo Stato
intervenga e, ove intetvenga, non vi & certezza circa le modalitd di tale intetvento e
delimporto.

Sulla base di quanto riportato dalla stampa Pintervento dello Stato potrebbe essere
sealizzato anche attraverso il meccanismo che preveda aiuti di Stato.

Salla base delle disposizioni della Commissione Eutropea, prima di concedete a
una banca qualsiasi tipo di aiuto statale alla ristruttutazione (sia nella forma di
misura di ricapitalizzazione sia di sostegno a fronte di attivith deteriorate)
dovtebbero, di norma, essere esautite tutte le misure che generano capitale, tra cul
la conversione delle passivith della Banca (c.d. burden shating o “condivisione
degli oneri®).




Ove ne ricorrano i presupposti, dunque, i Titoli pottebbero essere soggetti a
convetsione forzosa in azioni della Banca.

Le condizioni a cui avverrebbe tale convetsione non sono note alla data del
presente Supplemento, per cui le stesse potrebbero essete miglioti, uguali 0 a
anche peggiori (a seconda del Titolo detenuto e dei criteri utilizzati pet
“condividete gli oneri®) rispetto alle .condizioni ticonosciute da BMPS su base
volontaria nell’ambito della presente Offerta.

* %k K

Gli investitori devono considerate che nell’ambito dell Aumento di Capitale - previsto nel
conteste dell’Operazione annunciata al mercato il 29 Iuglio 2016 e le cui carattetistiche
sono state successivamente apptovate dal Consiglio ‘di Amministtazione dell’Emittente
con deliberazione del 24 ottobre 2016 - & stata promossa dall’Emittente un’operazione di
lability management exersise (LME) su tutte le passiviti subordinate emesse o garantite dalla
Banca, fatta eccezione per i titoli denominat:

() “€699.999.999,52 Noncumulative Floating Rate Guaranteed Convertible FREST Preferred
Securities garantiti da BMPS” (c.d. “FRESH 2003” ), 2 causa della mancata
approvazione della comsent solicitation effettvata al fine di eliminare alcune
previsioni resttittive contenute nel relativo #rust agreement, in modo da consentire
Pacquisto di tali dtoli da parte di BMPS o sue societd affiliate nel contesto di
offerte d’acquisto protnosse da BMPS ( incluse offerte d’acquisto tisetvate o
alttimenti caratterizzate) che escludano alcuni portatoti o gruppi di portatoti di
tali titoli; e

() “€250.000.000 Lower Tier II Subordinated Notes 7.4 per vent. due 2016” in quatto
inclusi per €150.000.000 nel portafoglio sottostante una polizza emessa da AXA
MPS e pet il rimanente detenuti da Montepaschi Capital Setvices.

L’Offerta consiste in un’offerta di acquisto dei Titoli ptomossa dalla Banca, che prevede
Pobbligo dell’aderente di destinare il corrispettivo alla sottosctizione di Nuove Azioni
LME Retail. Alla data del 2 dicembre 2016 {termine del Petiodo di Adesione precedente
alla proroga deliberata dal Consiglio di Amiministrazione in data 11 dicembre 2016) le
Offerte LME hanno tiportato le seguenti adesioni:

Offerta Domestica LME, Offerta Istituzionale LME

Controvaiore dej Titoli

.. . Euro 229.672.000 Buro 793.169.000
porttati in adesione (¥)

(*) Le adesioni sono espresse in termini di valore nominale/ sguidation Preference dei Titoli conferiti in
adesione alle Offerte LME.
Per maggiori informmazioni in merito ai risultati delle Offerte T.ME per il periodo
comptreso tra il 28 novembre e il 2 dicembre 2016, si tinvia al comumicato stampa
pubblicato dall’Emittente in data 7 dicembre 2016 e disponibile sul sito della Banca
allindirizzo www.mps.it.

* ok %




Alla Data del Documento di Registrazione alcuni dei contratt e/o degli accordi
previsti nell’ambito del’Operazione, sono in fase di negoziazione tra le parti, ma
hon ancota sottoscritti. Il Documento di Regisirazione contiene una desctizione
dei termini e delle condizioni di tali contratti e/o accordi nello stato di
negoziazione alla Data del Documento di Registrazione. I testi sono stati inoltrati
anche a BCE in bozza € hanno costituito parte integtante dellifer istruttotio
compiuto dalla medesima Autotita per addivenire al rilascio delautorizzazione
Significant Risk Transfer (SRT). Pertanto, la mancata sottoscrizione di anche solo
uno di essi ovvero una modifica sostanziale dei termini e delle condizioni dei
medesimi rispetto ai termini ¢ alle condizioni rappresentate a BCE nelPambito del
processo  autotizzativo jmpedirebbe il consegnimento degli obiettivi
delPOperazione e comporterebbe il venite meno delle necessatie autorizzazioni.

Fermo gquanto supra, si avveriono in particolare i soggelti di cui ai swddetti punti 1, 2, 3 ¢ 4 che
precedono di guanto sogue:

1. I’Operazione descritta nel Documento di Registrazione, comne incotpotato mediante
riferimento nel Documento di Offerta, riviene dalla necessita di tenet conto di quanto
cichiesto da BCE con la Drgft Decision del 23 giugno 2016, anche alla luce degli esiti

negatvi dello Stress test del’EBA. In patticolare, si rappresenta che nella menzionata

Draft Decision la BCE ha chiesto alla Banca - inter alie - di proseguite nelle iniziative

volte a ridutre la proptia esposizione ai Crediti Deteriorati e, nello specifico, ha fissato

dei limiti massimi di detta esposizione, che la Banca dovid raggiungere nel triennio

2016 - 2018. A tale riguardo, si evidenzia che, al 31 dicembre 2015, Vincidenza dei

Crediti Detetiorati - sia considerati nel loro complesso (21,7%), sia con siferimento alle

categotle delle Soffetenze (8,7%), delle Inadempienze Probabili (11,1%) e delle

Esposizioni Scadute detetiorate (1,9%) - sul totale di erediti netd del Gruppo risulta

fnaggiore tispetto ai relativi dati med: di sistema riferiti ai ptimi 5 gruppi bancati, da cut

& stata espunta BMPS (cfr. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.1 del Documento di
Registrazione),

1’ Operazione si compone di quattro fast: (i) il deconsolidamento dei non petforming loans
nel portafoglio di BMPS e delle sue controllate MPS Capital Services S.p.A. e MPS
Leasing&Factoting S.p.A. alla data di cut-off (31 marzo 2016 per le posizioni classificate
in sofferenza al 31 marzo 2016 e 30 giugno 2016 per le posizioni classificate in
sofferenza tra il 1° aprile 2016 e il 30 glugno 2016) per circa Euro 27,1 miliardi di
valore al lordo degli accantonamenti {cui cotrisponde un valote netto di bilancio al 30
settembre 2016 patl a Buro 9,6 miliatdi) al netto di alcune categorie di credifi in
sofferenza, tra cui i crediti derivanti da contratti di leasing assistiti da beni immobili e/o
bene stramentale non ancora venduto pati a citca Buto 0,9 miliardi, per i quali si
ipotizza una separata opetazione di smobilizzo e deconsolidamento e di posizioni con
vincoli di non trasferibilith pet circa Huro 0,9 miliardi; (i) la promozione di un Aability
management exercise, volto al riacquisto di alcune passiviia subotdinate della Banca a
fronte di un cortispettivo che non sard incassato in denaro, in quanto vincolato alla
sottoscrizione delle Nuove Azioni LME. della Banca stessa, da emettere nell’ambito
dell’aumento di capitale di cui al successivo punto (iii), finalizzato a migliorare il
profilo di rischio della Banca; (iii) Paumento di capitale della Banca, con esclusione del
dititto di opzione, con la possibilitd di concedere un diritto di prelazione agli azionistl
esistenti, per un controvalote di Buto 5 miliardi, in esercizio della delega conferita
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dall’Assemblea Straordinaria al Consiglio di Amministrazione ai seqsi dell’articolo 2443
del Codice Civile, che mira a soddisfare il fabbisogno pattimoniale della Banca
destinato a otiginarsi a seguito e per Peffetto del deconsolidamento del Portafoglio
NPL, di cui al punto (i), e (iv) la copertura media al 40% dei crediti classificati nelle
categotie delle Inadempienze Probabili ed Hsposizioni Scadute deteriorate (cfr.
Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2 del Documento di Registrazione).

I costi complessivi dell’Operazione sono dati da effeiti economici pro-forma, al 30
settembre 2016, pari ad Buro 3.590 milioni ed Furo 3.622 milioni rspettivamente nelle
ipotesi di adesione al 40,4% e 24,0% alle Offerte LME e da effets patrimoniali pro-
Jorma, al 30 settembre 2016, pari ad Futo 84 milioni, Tali impatti saranno fronteggiati
mediante un Aumento di Capitale da Fiuro 5 miliardi.

La tabella che segue tiporta i costi dell’Operazione, come rettificati per tenere conto
del venir meno delle commissioni di garanzia che sarebbero state pagate al Consorzio
di Garanzia in caso di sottosctizione del Contratto di Garanzia, e non tenendo conto
degli effetii valutativi connessi alle diverse componenti dell’'Operazione. Tn metito si
precisa che nei cost relativi all’ Aumento di Capitale ¢ compresa la stima delle fer che
satanno dovute al sensi del Placement Agreement.

(ire milioni di Buro)

STIMA COSTI

Auvmento di Capitale 84
Cartolarizzazione 69
Liability Management 18
Piano Industriale Z
Alro 6
'TOTALE costi vivi (Lordo effetto fis cale) 179
Cartolarizzazione- Perdita sui  due presti £79
subordinatt (Fase Bridge) (Flzeding) (Delta Tasso)

Cocdspettivo da riconoscere a Quaestio per la

cancellazione del warrant 200
TOTALE cosii e svalutazione sub. (Lordo 558
effetto fiscale)

di cui contabilizzati in contropartita a:

Patrimonio Netto 84
Conto economics (Spase Amminisirative) 8
Conto econonsico (Perdita da cessions o racquiste &  passivird 18
Jnangiarie)

Conte economico (Perdita da cessione o riacquisto di credity) 448

Relativamente i costi sopra indicati, si comunica che Furo 4 milioni s0no gia stati
liquidad, di cui Buro 1,7 milioni per PAumento di Capitale, Furo 0,6 milioni per
Poperazione di Cattolarizzazione, Furo 1,2 milioni per il Nuovo Piano Industriale e
Buro 0,6 pet altti costi.




2. Per quanto concerne Poperazione & Cartolatizzazione volta a realizzare il
deconsolidamento del Portafoglio NPL - come descritta al punto 1.() che precede - sl
richiama Pattenzione dei destinatari delle presenti Avvettenze sulla circostanza che la
stessa & carattetizzata da element di considerevole complessita nonché da element di
incertezza che possono incidere sul completamnento della stessa e, di conseguenza, sul
buon esito dellintera Opetazione.

Con tifetimento alla Cattolatizzazione, 1 destinatari delle presenti Avvertenze devono
considerate, tra altro, 1 rischi connessi a: (i) 1 termini e le condizioni che satanno
previsti nel Contratto di Cessione del Portafoglio NPL (cfr. Capitolo 4, Patagrafo
4.1.2, lett. b) del Documento di Registtazione), (ii) le caratteristiche della Fase Take Ont
della Cattolarizzazione (cfr. Capitolo 4, Paragtafo 4.1.2, lett. <) del Documento di
Registrazione), {iif) il mantenimento di. un’esposizione sul Portafoglio NPL, in
considerazione, tra 'aliro, della necessita di tispettare fa c.d. refention e {cfr. Capitolo
4, Paragrafo 4.1.2, lett. d) del Documento di Registrazione), (iv) le catatteristiche dei
Titoli SPV3 emessi nell’ambito della Cartolarizzazione, che saranno assegnati a coloto
che siano azionist della Banca alla Data di Stacco. Si precisa che I’assegnazione del
Titoli SPV3 a coloto che siano azionisti dela Banca prima  dell’esecuzione
del"Aumento di Capitale & condizionata al perfezionamento del’Operazione in tutte le
sue componenti (cft. Capitolo 4, Paragrafo 41.2, lett. ¢ del Documento di
Registrazione), e (v) il rendimento e la gestione del Pottafoglio NPL (cfr. Capitolo 4,
Paragrafo 4.1.2, lett. f) del Docutmento di Regjstrazione).

Si segnala che i nantenimento da patrte di BMPS di una setie di esposizioni nel
confronti della Cartolarizzazione, € pertanto nei confronti delPandamento del
Pottafoglio NPL, compotta che BMPS resterd esposta ai relativi rischi, in termini di
effettivo rendimento e di possibilitd di recupero dellinvestimento effettuato {in
particolare, in relazione ai titoli senior mezzanine sottoscrittl integralmente da BMPS e
alle altre categorie di titoli sottoscritti da BMPS al fine del tispetto della retention rulé) e
delle altre somme crogate in favore di SPVL. In particolare, qualora la Fase Take-Out
aon venisse realizzata ovvero i flussi derivanti dal pattmonio cattolarizzato fossero
infetiori a quelli attesi, il valore delle esposizioni di BMPS nei confront delia
Cartolatizzazione (e in particolare delle esposizioni in titoll) potrebbe essere
significativamente pregiudicato o addicittura ridursi a zero. Inoltre, considerato che,
almeno nella Fase Bridge, i titoli non saranno quotati su alcun mercato (regolamentato
o non) sussiste il rischio tappresentato dalla difficolti o impossibilita per la Banca di
vendere 1 titoli.

S richiama Pattenzione dei destinatari delle ptesenti Avvertenze che la
rappresentazione pro-forma degli effetti del’Operazione (cfr. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.1
del Documento di Registrazione) evidenzia che - ad esito del’Operazione - lincidenza
dei Ctediti Deteriorati, delle Inadempienze Probabili e delle Esposizioni Scadute
deteriotate & supetiore ai dati dei competitors jtaliani come individuati nella presentazione
ol mercato del Nuovo Piano Industriale del 25 ottobre 2016 e che il grado di copettura
dei Crediti Deteriorati dell’Bimittente & inferiore ai predett dati.

Si evidenzia che la Cartolatizzazione comporta per la Banca, al 30 settembre 2016, un
effetto economico profirma negativo non ricorrente per Buro 2.680 milioni, che
include Furo 179 milioni di svalutazione dei finanziamenti subordinati concessi al
veicolo pet la Cartolatizzazione, che PEmitiente ritiene non recupetabili, stante il
livello di subordinazione. Inoltre, IEnittente metterd a disposizione del veicolo di
cartolarizzazione una binea di liquidith stimata in circa Buro 235 milioni.




Per quanto concerne i costi complessivi della Cartolatizzazione sostenuti dal veicolo di
cartolarizzazione si evidenzia che tali costi, durante intera vita dell’Operazione, st
basano su stime di flussi di recupero degli attivi cartolarizzati, In patticolare, i cost del
veicolo dipendono principalmente dall’entith dei flussi generati daghi attivi cartolarizzati
e dalla dinamica temporale dei tecuperi. Pettanto, Peffettiva consuntivazione di tali
costi potra essere effettuata solo una volta noti i risultati della gestione. Fatta questa
premessa, si evidenzia che i costi complessivi sostenuti dal veicolo dutante Pintera vita
della cartolatizzazione, comptensiva siz della Fase Bridge che della Fase Take-Out e
assutita non supetiore a 20 anni, sono stimati pati 2 circa Euro 2.680 milioni e sono
cosi tipattiti: 2) costi legali connessi al recupeto crediti per Huro 710 milioni, b) costi
societati per Euro 4 milioni, c) commissioni di servicing per Buro 1.000 milioni, d) cost
GaCS per Euro 35 milioni, €) costi copertuta tischio tasso pet Euro 70 milioni, f)
interessi passivi sewsor bridge Joan/ senior notes pet Euro 310 milioni (assunto a tasso del
6,5% pet il senior bridge loan per un impotto di Furo 286 milioni e per.una durata di 12
mesi, tasso Euribor 3M con spread di 72 basis points pet le semior notes in fase Take-Out
pet un impotto di Huro 24 milioni ¢ per una durata di 36 mesi), g} interessi passivi
sewior megzanine per Furo 190 milioni e h) interessi passivi Junior mesanine per Euro 360
milioni. Per quanto attene la junior notes si evidenzia che non é previsto un tasso di
interesse nominale.

. Le componenti delP’Operazione, come sopra delineate; sono inscindibilmente e
funzionalmente collegate tra loro e, pertanto, il petfezionamento di clascuna di esse
rappresenta una copdizione necessatia per il perfezionamento delle altre. A tale
rguatdo, si evidenzia che il completamento di ciascuna fase dell’Qpetazione, oltre a
presentare caratteristiche di significativa complessita, & soggetto a un numero rilevante
di incertezze, in quanto si basa su azioni ed eventi al di faori della sfera di controllo
dell’Emittente e sui quali la Banca non & in grado di influire se non in tmisura limitata
(cfr. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2 del Documento di Registrazione).

. Alla data del Documento di Registrazione, sono in fase di negoziazione tra le parti, ma
non ancota sottoscritt, taluni important documenti, ¢ precisamente:

@) il Bridge Loan Agreement, inerente i termini e le condizioni della componente
di finanziamento senior della Cartolatizzazione, tra la Banca e soggett finanziatori
senior;

()il Transfer Agteement da stipulatsi tra BMPS, le sacies del Gruppo alla stessa
facente capo ed SPV1 che regola, tra Paltro, i termini e le condizioni di cessione
del Portafoglio NPLs, le gatanzic prestate dall’Hmittente e le relative clausole di
indennizzo; e

(iti) il Quaestio Agreementda stipularsi, tra la Banca e Quaestio SGR in nome e pet
conto del Fondo Adante 1T che sostituisce if Memorandim of Understanding
sottoscritto tra le parti il 29 luglio 2016.

I Documento di Registrazione contiene una descrizione dei termini e delle condizioni
di tali documenti, nello stato di negoziazione alla Data del Documento di
Registrazione, che sono stat inoltrati anche a BCE in bozza, e hanno costituito patte
integrante dell’Zfer istruttorio compiuto dalla medesima Autotita per addivenire al
tilascio dell’Autotizzazione SR'T

I’ Autorizzazione SRT, infatti, poggia le proprie basi su una serie di assunzioni, inerent
Poperazione ‘di Cartolatizzazione, che implicano la sottoscrizione del Bridge Ioan
Agreement a determinate condizioni, tra cui la sottoscrizione da parte di BMPS di una
componente determinata di zegganine nofes a condizioni definite, nonché la cessione dei
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crediti in sofferenza ad un veicolo di cattolatizzazione, mediante uno schema
contrattuale che, tra Paliro, consenta leffettvo trasfetrimento dei rischi e del benefici, e
non preveda la concessione all’acquirente di paranzie di rendimento nemmeno
indirette,

T documenti sopta indicati rivestono, nelleconomia della complessa Operazione, una
impottanza fondamentale e la mancata sotioscrizione di anche solo uno di essi, ovvero
una modifica sostanziale dei termini e delle condizioni dei medesimi rispetto alle
condizioni rappresentate 2 BCE durante il processo autosizzativo, impeditebbe i
conseguimento degli obiettivi dell'Operazione e comporterebbe il venite meno delle
necessatie autotizzazioni. Sehbene la Banca ritenga avanzato lo stato delie negoziaziont
e che le stesse possano concludersi positivamente prima dellavvio del periodo di
offerta dell’Aumento di Capitale BMPS, non vi ¢ alcuna garanzia che le negoziazioni
con le vatie controparti possano andare a buon fine. Tl mancato completamento
del’Operazione avrebbe le conseguenze previste al punto 5. che segue.

. Alla Data del Documento di Registrazione, in considetazione delle significative
incertezze che carattetizzano il perfeziopamento di ciascuna delle componentl
del’Operazione complessiva, cul si aggiunge il tigetto - da patte della BCE - della
Richiesta di Proroga, sussiste il rischio che IOperazione medesima non abhia esito
posifivo e non possa essere completata. In tal caso, PEmittente e/o il Gruppo possofio
subire un grave pregiudizio pex la proptia attivita, fino a compromettere ia sussistenza
dei presupposti pet la continuita ariendale, nonché important effetti negativi sulla
proptia situazione economica, patrimoniale ¢ finanziatia, con il conseguente rischio
che la Banca venga sottoposta allapplicazione delle misure previste dalla BRRD
(Direttiva UE 59/2014), ivi incluso il baibin. In metito si precisa che, alla Data del
Documento di Registrazione, non sono allo studio operazioni di mercato alternative
rispetto all’Opetazione. I1 Consiglio di Amministrazione ha, infatti, rtenuto altre
operazioni non idonee alle esigenze della Banca.

Come tiportato, st segnala che nei giotnt precedenti alla pubblicazione del presente
Supplemento la stampa ha riportato alcune indiscrezioni circa il possibile intetvento
dello Stato italiano nella ricapitalizzazione della Banca. It relazione a tali indiscreziont,
alla data del presente Supplemento, non vi & alcuna certezza che lo Stato intetvenga, e,
ove intervenga, non vi & certezza circa le modalith di tale intervento e Pimporto. Si
ricotda, inoltre, che - sulla base di quanto tiportato dalla stampa - Pintervento dello
Stato potrebbe essere realizzato anche atfraverso il meccanismo della ticapitalizzazione
preventiva (precautionary recapitalisation), di cui allarticolo 32, comma 4, lett. (d), punto
(iif) della BRRD, da attuate nel tispetto delle regole in matetia di atuti di Stato. A tal
riguardo, gli investitoi devono considerare che, ai sensi della comunicazione della
Commissione Eutropea trelativa all’applicazione, dal 1° agosto 2013, delle notme in
matesia di atuti di Stato alle misure di sostegno alle’ banche nel contesto della crisi
finanziatia (la “Comunicazione sul settore bancatio”), ptima di concedete ad una
banca gualsiasi tipo di aiuto statale alla sistrutturazione (sia nella forma di misure di
ricapitalizzazione sia di sostegno a fronte di attivita deteriorate) dovrebbero, di notma,
essere esautite tutte le misute che generano capitale, tra cui la conversione delle
passivita della banca {c.d. burden sharing o “condivisione degli oneti”). Ove ne ricotrano
i presupposti, dunque, come meglio di seguito indicato, i Titoli pottebbero essere
soggetti 4 conversione forzosa in azioni della Banca. Le condizioni a cul avverrebbe
tale conversione non sono note alla data del presente Supplemento, pet cui le stesse
potrebbero essere migliost, uguali o anche peggiod (2 seconda del Titolo detenuto ¢
dei criteri utilizzatl per “condividere gli oneti”) tispeito alle condizioni riconosciute da
BMPS, su base volontaria, nel'ambito della presente Offetta.
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La concessione di aiuti di Stato, ove ne ricotrano i presupposti, & dunque condizionata
a una previa “condivisione deghi oneti” da patte degli azionisti e di coloro che hanno
sottoscritto titoli di debito subordinato o di capitale ibtido, ivi inclusi gli strumend di
Capitale Aggiuntivo di Classe 1 (c.d. Additional "Tier 1 Instruments), tra cui tientrano i
Titoli Tier I, e ghi strumenti di Capitale di Classe 2 (c.d. Tier 2 Instruments), tra cui
rientrano i Titoli Tier TT, con cid comportando una compressione dei diritd dei
soggetti medesimi. I detentori di tali strumenti devono, quindi, conttibuite a tidurre la
carenza di capitale nella massima misura possibile. Tali contribut, il cui impotto satd
oggetto di vetifica da patte della Commissione Europea nell’ambito della procedura di
notifica di aiut di Stato che dovti essere preventivamente avviata dallo Stato italiano,
possono assumete la forma di una conversione in Capitale Primario di Classe 1 (c.d.
Common Equity Tier 1), o di una riduzione di valote nominale degli strumenti. Alla
data del presente Supplemento, come gia sopra indicato, non vi sono certezze né in
merito allintervento dello Stato nella ricapitalizzazione della Banca, né, ove tale
intervento venga realizzato, in merito alle modaliti di effettuzzione dello stesso e, se
applicabile, della “condivisione degli oneti” con i pottatoti dei prestiti subordinati della
Banca (ivi inclusi coloto che abbiano deciso di non Aderire allOfferta). Gli investitori
devono, inoltre, considerare che PEmittente non & neppute a conoscenza della
posizione che pottebbe assumere la Commissione Eutopea (DG Competition) in
relazione allintervento delio Stato nella ticapitalizzazione della Banca. Ove la
Commissione Europea (DG Competition) ritenesse che Pintervento dello Stato, in
qualunque forma effettuato, costituisse una violazione defla disciplina sugli aivt di
Stato, la Banca potrebbe essere esposta a conseguenze negative, derivanti da tale
violazione, ad oggi non preventivabili con effeiti, anche slevanti, sulla situazione
econotnica e patrimoniale della Banca; in tal caso gli effetti pet gli investitori che
avessero adetito alle Offerte LME. sarebbero ancora pilt rilevanti, ove il regolamento
delle Offerte fosse gid avvenuto e i portatori dei Titoli fossero divenut azionisti
del’Emittente. Per maggiori informazioni in metito al c.d. burden sharing si tinvia al
Capitolo 4, Paragrafo 4.1.43 del Documento di Registrazione. GH investitori-devono,
altresi, considerare che la sottoscrizione di una quota significativa dell’Aumento di
Capitale da parte di uno o pii azionisti avrebbe un impatto sulla gosernance della Baoca,
nonché sul peso esercitabile dagli azionisti di tminoranza in sede assembleare,
commisurato al valore della partecipazione sottoscritta da tali azionisti nelPambito
del’Aumento di Capitale. T’eventuale sottosctizione dello Stato nell’ambito
del’Operazione potrebbe determinare la pubblicazione di un supplemento ai sensi
dellarticolo 94, comma 7 del TUF.

Si evidenzia che la BRRD prevede che gli strumenti di capitale e di finanziamento
etessi da un soggetto che versa in uno stato di ctisi possono essere tidotd o
convertiti: (i) indipendentemente dalP’avvio della tisohwione o della liquidazione coatta
amministrativa; () in combinazione con uw’azione di tisoluzione, quando il
programma di risoluzione prevede misute che comportano per azionisti e creditori la
tiduzione di valote dei loro dititti o la conversione in capitale; in tale caso, la riduzione
o conveisione ¢ disposta immediatamente prima, o contestualmente, alPapplicazione di
tali misure, Fra le misure di tisoluzione rentra il c.d. bail-in, che consisie nella
riduzione dei diritd deghi azionisti e dei creditoti o nella conversione in capitale di
questi ultimi ¢ che potrebbe determinate anche Pazzeramento del valore nominale
delle azioni ¢ la svalutazione dei crediti verso la banca con la loro conversione in azioni
(cfr. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.23 del Decumento di Registrazione).

. Si evidenzia che I'Operazione & stata autorizzata dalla BCE con lettera del 23
novembte 2016. Detta autotizzazione & peraltro condizionata risolutivamente 2 una
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serie di circostanze (tte cui il completamento dell’Operazione enteo il 31 dicembze
2016), il cui verificarsi ne determinerebbe il venir meno (per maggioti informazioni cft.
Capitolo 5, Paragtafo 5.1.5 del Documento di Registtazione). Qualora 'Emittente non
fosse in grado di assicurate il mantenimento dei presupposti sulla base dei quali BCE
ha autotizzato POperazione, e una o pitt delle circostanze che costituiscono condizione
risolutiva di tale provvedimento si realizzasse, I'Operazione non potrebbe essere
eseguita o completata, con conseguente grave impatto negativo sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziada della Banca e correlato tischio che la Banca
venga sottoposta allapplicazione delle misute previste dalla BRRD, ivi incluso il baitin.

. Ai sensi del Regolamento 809/2004 e sulla scotta della definizicne di “capitale
citcolante” - quale mezzo mediante il quale il Gruppo ottiene le risorse liquide
necessarie 2 soddisfare le obbligazioni in scadenza - contenuta nella Raccomandazione
ESMA 2013/319, IEmittente dichiata che il Gruppo non dispone di capitale
circolante in misura idonea a soddisfare le proptie esigenze attuali per un petiodo di
slmeno 12 mesi dalla data del presente Supplemento. Ai sensi det criteri di cui alla
Raccomandazione ESMA. 2013/319, il Gruppe dispone di risorse finanziatie per 11
mesi dalla data del presente Supplemento (cfr. Capitolo 2, Paragrafo 2.1.7 della Nota
Informativa).

. Si evidenzia che anche ove YEmittente fosse in grado di tealizzare I'Opetazione,
sussiste il tischio che si vetifichino eventi o circostanze tali da compromettcte la
prospettiva della continuith aziendale dell’Fmittente e del Gruppo.

 In data 24 ottobte 2016 il Consiglio di Amministtazione della Banca ha approvato - in
considerazione del mutato scenaric di mercato - il Nuovo Piano Industriale, la cui
realizzazione & strettamente legata al verificarsi delle assunzion (secondo i tempi e le
tnisure ivi previste) su cul detto Nuovo Piano Industtiale & fondato. Alla Data del
Docutnento di Registrazione non vi sono certezze in merito alla realizzazione del
Nuovo Piano Industtiale, posto che alcune delle suddette assunzioni tisultano sfidantt
rispetto ai dsultati conseguiti dal Gruppo alia Data del Documento di Registrazione e
ai dati di seftore prospettici, mentre altre si pongono al di fuoti del controllo
dell’Emittente. A tale ultimo proposito, si sottolinea che il Nuovo Piano Industdale
considera, tra Valtro, Pinvarianza delPattuale regolamentazione del settoge bancario €
finanziatio, nonché il mantenimento degli attuali requisid patrimontali minimi richiesti
da BCE ad esito dello SREP 2015, comunicati in data 25 novembre 2015. Inoltre, il
Nuovo Piano Industriale non considera pli impatt negativi che pottebbero derivate
dalllispezione in cotso da patte di BCE, non essendo noti allo stato i relativi esiti (cfr.
successivo punto 10) nonché i possibili effetti che detivino dall’eventuale mancato
tispetto delle condizioni alle quali sono subordinate le autotizzazioni concesse da BCE
nellPambito delOperazione. La mancata tealizzazione delle assunzioni sottostanti al
Nuovo Piano Industriale, o la realizzazione di dette assunzioni secondo tempi e misure
diverse da quelle programmate, in assenza di azioni tempestive funzionali 2
contrastarne gli effetti negativi, pregiudicherebbe la sopravvivenza dell’Emittente ¢ del
Gruppo (cfr. Capitolo 4, Paragtafo 4.1.5 del Documento di Registrazione).

Inoltre, nella relazione della Societa di Revisione del 31 ottobre 2016, relativa al
resoconto integmedio di gestione al 30 settembte 2016, analogamente alla relazione
semestrale, viene espresso un gindizio positivo tichiamando le informazioni fornite
dagli amministratori in merito alla valutazione effettuata sullo stato di attuazione della
complessa Operazione e sulle “residue incertex3e connesse al manifestarsi delle condizioni per la
sua realizzazione nwonché ai possibili esiti dell'ispesione in corso da parte della BCE.
Subordinatamente alla concrela altuasione & tak operazione, g amminisiraiori hanno ritenlo
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appropriato adttare il presupposto della continuitd asgendale ai fini della predisposizione del bilancio
conolidato infermedio al 30 settembre 2016”. In-considerazione di cid, CONSOB ha chiesto
all’Emittente - a pattite. dal 31 dicembre 2016 - di integrare le relazioni anmuali e
semestrali previste dall’art. 154 del TUF e { resoconti intermedi di gestione, ove
pubblicati su base volontatia, nonché, laddove tlevamt, i relativi comunicati stampa
aventi ad oggetto Iapprovazione dei suddett documenti contabili, con le informaziont
riguatdanti lo stato di implementazione del Nuovo Piano Industriale, approvato in
data 24 ottobre 2016, evidenziando gh scostament dei dati consuntivi rispetto a quelli
previst.

TLa Banca ha informalmente inviato il Nuovo Piano Industriale alla Commissione
Euvropea per il tramite del MEF il 13 ottobre 2016, prima della sua approvazione in
Consiglio di Amministtazione. In data 31 ottobre 2016 la Banca ha ricevuto dalla
Commissione stessa una lettera, inditizzata al MEF, in cui vengono tiepilogati gli
impegni assunti dalla Banca, su cui permangono alcune criticita e si chiede di
conoscete le modaliti con cui la Banca intende assicurarne il rispetto, iniziando cosi un
processo di confronto.

Alla Data del Documento di Regpistrazione non vi sono certezze in metrito al tispetto,
da patte delPEmittente, degli impegni e obiettivi previsti nel Piano di Ristrutturazione
Ia cui valutazione non esclude che la Commissione Europea esprima una posizione
diversa da quella della Banca, né che vengano formulate, alla fine del processo di
confronto, richieste aggiuntive tispetto.a quanto indicato nel Nuovo Piano Industtiale.
Ove la Banca non dovesse realizzare gli obiettivi contenuti nel Nuovo Piano
Industriale tale citcostanza potrebbe produtre significativi effetti negativi sulla
situazione economica, pattimoniale e/o finanziatia dell’Esmittente e del Gruppo, anche
quale conseguenza del declassamento del rafing comunicato dalle agenzie di rating (cfr.
Capitolo 4, Paragrafo 4.1.5 del Documento di Registrazione).

Alia Data del Documento di Registrazione, ¢ in cotso un’attivitd ispettiva da patte
della BCE ¢ di Banca d'Ttalia, avviata nel mese di maggio 2016, avente a oggetto
lesame- della quasi totalitd del portafoglio crediti complessivo del Gruppo, che si-
concentra sui tischi di credito, di controparte e il sistema dei controlli. Iobicttivo di
tale attiviea ispettiva - la cud conclusione & prevista per la fine del 2016 - & di condurre
una vetifica_sul processo di oredit risk management e sul sistema dei controlli di vario
livello. Nellambito dellispezione & in corso una wedit file review su alcune posizioni
creditizie oggetto di approfondimento dall Autorita. '

I destinatari delle presenti Avvertenze devono, pertanto, considerate che, alla Data del
Documento di Registrazione, sussiste il rischio che, alla luce dei risultati della predetta
attivitd ispettiva (c.d. findings) e delle conseguenti taccomandazioni che saranno
formulate da BCE 2 esito dell’attivitd ispettiva sopta desctitta - atteso nel ptimo
semestre del 2017 - 'Emittente sia tenuto - snfer alia - a: (1) modificare i propti processi
e/o procedure intetne inerenti il rischio di credito, con conseguenti maggiori oneti; e
(if) effettuare una riqualificazione dei crediti vantati nei confronti della clientela che
comporti ulteriort rettifiche e/o accantonamenti in relazione al pottafoghio crediti della
Banca e/o del Gruppo. Cid potrebbe avere un impatto tilevante sulla situazione
patrimoniale, economica ¢ finanziatia della Banca e/o del Gruppo e, in alcunt casi,
anche avere riflessi sulla continuiti aziendale {cfr. Capitolo 4, Patagrafo 4.1.6 del
Documento di Registrazione).

Con rifetimento al’T.ME, si evidenzia in primo luogo che - in considerazione delia
stretta cotrelazione funzionale tra le fasi che compongono I'Operazione - lo stesso &
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condizionato 2 (i) la circostanza che la Data di Pagamento dell’Aumento di Capitale
intervenga entro il 31 dicembte 2016, e (i) il fatto che esso venga integralmente
sottoscritto e che tutte le condizioni cui il Consiglio di Amministrazione di BMPS
subordinerd eventualmente il perfezionamento dello stesso Aumento di Capitale in
sede di escrcizio della Delega risultino soddisfatte. Tali condiziont si applicano anche
alla proroga del Periodo di Offerta del’Offerta Domestica LME di cui al presente
Supplemento.

3. Tn data 24 novembre 2016 il Consiglio di Amministeazione, in esercizio della
Delega, ha fissato il Prezzo Massimo vincolante in Furo 24,9 per azione (tenuto conto
del raggruppamento nel rapporto di 1 nuova azione otdinaria ogni 100 azioni otdinatie
esistenti deliberato dall’ Assemblea del 24 novembre 2016}, pati alla media del prezzi di
botsa del titolo BMPS a far data dal giorno di anmuncio del’Operazione (25 ottobte
2016).

In data 14 dicembre 2016 il Consiglio di Amministrazione, sempre in esetcizio della
Delega, preso atto delPimpossibilita tecnico-giuridica di gestise le offette che - come
POffecta Globale - si basano sul controvalote complessivo delle azioni offerte (c.d.
volure offer) con prezzi di sottoscrizione inferiore a Buro 1,00 per azione, ha deliberato
di fissare un prezzo tecnico di emissione non infediore a Buro 1,00 per azione (il
“Prezzo Tecnico Minimo Vincolante™).

1t Prezzo di Offerta delle Nuove Azioni LME - che non potsd essere supetiote al
Prezzo Massimo vineolante - sard pati al prezzo di sottosctizione. Tale prezzo satd
determinato a seguito della chiusura del periodo di adesione allOfferta di
Sottoscrizione sulla base delle risultanze del bookbuilding. Pertanto gli aderenti, all’atto
delladesione non conosceranno il Prezzo di Offerta.

Ta fissazione del Prezzo di Offerta non dard dititto a revocare Padesione e nessun
cottispettivo in denaro sard cotrisposto per le frazioni che saranno otiginate dal
Rappotto di Consegna {cfr. Capitolo 2, Paragrafo 2.2.3 della Nota Informativa).

14.  Coloto che abbiano adesito. validamente all’Offesta riceveranno un cottispetiivo -
secondo i termini e le condizioni previste nel Documento di Offerta - che non sard
incassato in deparo in quanto vincolato alla sottoscrizione delle Nuove Azioni LME
Retail (cfr. Sezione B del Documeanto di Offerta). L’Offerta & strutturata secondo le
modalith descritte nella documentazione ad esse relativa, costituita da (i) il Documento
di Offerta, come modificato dal presente Supplemento, () ‘i Documento di
Registrazione (incotporato pet tiferimento nel Documento di Offerta, ai sensi dell’art.
7 del Regolamento Emittenti ¢ dellart. 28 del Regolamento 809/2004), come
modificato dal relativo Supplemento, e (i) la Nota Informativa, come modificata dal
relativo Supplemento, che a proptia volta incorpora pet tiferimento il Documento di
Offerta.

Per quanto specificamente rignarda il pagamento del cotrispettivo relativo ai Titol
validamente portati in adesione, questo verrd accreditato sul conto vincolato apetto
presso I'Emittente a favore degli aderenti entto due giotni lavorativi antecedenti la
Data di Pagamento. Alla Data di Pagamento, tale cortispettivo vetr utilizzato pet la
sottoscrizione del cottispondente numero di Nuove Azioni LME Refail. Tale
procedura, - costituita da un’offerta di  acquisto corredata dalPobbligo  di
reinvestimento del catdspettivo delladesione - realizza gli effetti di un’offerta di
scambio.

15. T destinatagi delle presenti Avvertenze devono considerare che sussistono
differenze significative tra i Titoli e le Nuove Azioni LME. 1 Titoli costituniscono
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obbligazioni subotdinate delPEmittente. Dallaltra patte, le Nuove Azioni LME
costituiscono azioni ordinarie di BMPS, disciplinate dal dititto italiano e dallo statuto
del’Emittente. Sotto il profilo defla subordinazione, le Nuove Azoni IME
sopporteranno eventuali perdite anticipatatnente rispetto ai Titoli.

Le Nuove Azioni LME costituiscono, invece, azioni ordinatie di BMPS. A tal
proposito si evidenzia che in caso di assoggettamento dell’Emittente a  baildn,
PAutoritd di Risoluzione, ai sensi dell’articolo 52, comma 1, del Decteto Legislativo n.
180/2015, sara temuta:

1) innanzitutto a procedere alla riduzione, fino alla concotrenza delle petdite e
secondo lordine indicato:

e degli strumenti rappresentativi del Capitale Ptimatio di Classe 1 (c.d. Common
Equity Tier 7), categotia in cui ricadono le Nuove Azioni TME;

edegli sttumenti di Capitale Aggiuntivo di Classe 1 (c.d. Additional Tier 1
Instruments), categotia in cui ticadone i Titoli Tier I;

® degli strumenti di Capitale di- Classe 2 (c.d. Trer 2 Dnstrumsents), categotia in cui
ricadono i Titoli Tier I1;

o dei debiti subordinati diversi dagli strumenti di Capitale Aggiuntivo di Classe 1 e
degli sttumenti di Classe 2; e

¢ delle restanti passivitd, ivi incluse le obbligazioni non subotdinate (senior);

2) una volta assorbite le petdite, o in assenza di perdite, 2 convertire in azioni.
computabili nel CET 1, secondo Rordine indicato:

 oli strumenti di Capitale Aggiuntivo di Classe 1 (c.d. Additional Tier 1 Tnstruments),
* gli strument di Capitale di Classe 2 (c.d. Tir 2 Tustruments);

*i debiti subordinati diversi dagli stramenti di Capitale Aggiuntive di Classe 1 ¢
degli sttumenti di Classe 2; e

* le restanti passivitd, ivi incluse le obbligazioni non subotdinate (sendor).

Pet maggiori informazioni in relazione ai meccanismi di dsanamento e rsoluzione
delle’ crisi di impresa (tra cui il bailin) si veda il Capitolo 4, Paragrafo 4.1.23 del
Documento di Registrazione.

Pertanto, in caso di assoggettamento dell'Emittente a bailin, I’ Autorith di Risoluzione,
ai sensi dell'articolo 52, comma 1, del Decreto Legislativo n. 180/2015, sarebbe tenuta
ptima di tutto a procedete alla riduzione, fino alla concorrenza delle petdite, delle
Nuove Azioni LME, mentre i Titoli subirebbero l'applicazione delle suddette misure
solo qualora la predetta riduzione non fosse sufficiente a coptire le perdite. Per
maggioti informazioni sulle differenze tra le Nuove Azioni LME e i Titoli, st veda la
Sezione A.6 del Documento di Offerta. Per maggioti informazioni in relazione
all’applicazione deil meccanismi previsti dalla BRRD, si veda il Capitolo 2, Paragrafo
2.1.2 della Nota Informativa. Occotre, comunque, considetare che gl strumend di
tisoluzione, tra cul lo stesso bgilin, sono stati introdott solo recentemente, per cui alla
data del presente Supplemento - tenuto, tra Paltro, conto dell’ampio matgine di
discrezionalitd di cui sono dotate le Autotiti di Risoluzione nella gestione delle ctisi di
impresa, ai sensi della disciplina sopra richiamata - non & possibile rappresentare
compiutatnente come i suddetti strumenti potrebbero essete concretamente applicat
dall’ Autoritd competente in caso di risoluzione della Banca o come le singole setie di
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Titoli pottebbero essete trattate da quest'ultima, ai sensi del principi sopra iflusteati,
Per maggiori informazioni sulle misure di sisanamento e risoluzione delle cdsi di
impresa (ta coi il bailin) si veda il Capitolo 4, Patagrafo 4.1.23 del Documento di
Registrazione.

16. 1l Prezzo di Offerta delle Nuove Azioni ILME (i) riflette le manifestazioni di
interesse taccolte sul mercato nell’ambito del bookbuilding che potra essere influenzato,
anche in modo significativa, tra Daltro, dalie risultanze delPattiviti di markeling,
dallandamento del mercato, nonché dagli altri titoli appattenent al settote bancatio, e
(i) dene conto della valutazione delle jumior-wiotes che spetteranno 2 coloto che siano
azionistl ptima delPesecuzione delPAumento di Capitale. B ragionevole titenete che
tale ptezzo sia significativamente inferiore rispetto alle quotazioni delle azioni della
Banca al momento della sottoscrizione dell’ Aumento di Capitale e al Prezzo Massimo.

Qulla base del Prezzo Massimo vincolante dellAumento di Capitale, Tintegrale
cottoscrizione delPAumento di Capitale LME, ad un prezzo di sottoscrizione pet
azione cottispondente a detto Prezzo Massimo determinerebbe per gl azionist
del’Emittente una diluizione della propria partecipazione al capitale sociale
dell’86,07% (99,35% in caso di prezzo di sottosctizione per azioni peri al Prezzo
Tecnico Minimo Vincolante). La- diluzione atriva all’87,26% ipotizzando lintegrale
sottoscrizione del’Aumento di Capitale 2 un prezzo pati al Prezzo Massimo (99,42%
in caso di prezzo di sottoscrizione per azione pati al Prezzo Tecnico Minimo
Vincolante) {cfr. Capitolo 2, Paragrafo 2.1.4 della Nota Infotmativa).

Si richiama Pattenzione degli investitori sulla circostanza che, a patete del’Emittente, i
Prezzo di Offerta non incotporera un premio tispetto a1 corsi di borsa 2l momento
della sottosctizione dell’ Aumento di Capitale.

{7.  Alla data del presente Supplemento, la Societh sta negoziando con 1 Joint
Bookrunnets un accordo (P“Accordo”) in forza del quale questl ultimi si impegnano a
negoziate in buona fede i termini e le condizioni di ua coniratto al verficarsi di
determinate condizioni (il “Placement Agreement”). 11 Placement Agreement che non
prevedri Iassunzione — da patte dei Joint Bookrunners — di alcun impegno di garanzia,
ma lassunzione — da parte dei medesimi ~ del solo tischio di settlement ossia
limpegno dei Joint Bookrunners di-sottoscrivete le Nuove Azioni gia in precedenza
allocate, che dovessero risultare successivamente non sottoscritte alla Data di
Pagamento (al netto delle Nuove Azioni sottoscritte nell’ambito delle Offerte LME e
di quelle eventualmente sottoscritte dallo Stato italiano). I?Accotdo prevedera che il
Plagement Agresment sia sottosctitto esclusivamente qualora, al termine del Petiodo di
Offerta i Joint Bookrunners titenessero, secondo il loto kbero apprezzamento,
soddisfacenti. (i) gli esiti del bookbuilding (i) Peventuale investimento da parte dello
Stato italiano alla luce della regolamentazione italiana selativa agli aiuti di Stato e (iii) i
dsultati delle Offerte TME. L'Accordo non contiene alcun parametro, né di tipo
qualitativo né di tipo quantitativo, volto 2 individuare Yentiti del grado di
soddisfazione da parte di ciascuno dei Joint Bookranners 2 cui & condizionata la stipula
del Placement Agreement. Ne consegue pettanto che la Banca non si trova nella
possibilita di dare indicazioni su elementi non previsti contrattualmente e che saranno
valutati dai Joint Bookransers solo nellimminenza della sottosctizione del Placement
Agreement. Qualora uno o pit Joint Bookrunners dovesse ritenete non soddisfatte le
condizioni cul & legato il proprio impegno, tale/i soggetto/i satebbe liberato
dalPimpegno sopra indicato. In tal caso, oli altti Joint Bookrunners avtebbero la facolta di
mantenete comunque il loro Impegno o di tititatlo. Tn tale ultimo caso, it Placement
Agreement non potrebbe essere sottoscritto €, di conseguenza, la possibilitd
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18.

19.

del’Emittente di dar cotso al’Aumento di Capitale potrebbe essete gravemente
pregiudicata (cfr. Capitolo 2, Paragrafo 2.1.6 della Nota Infotmativa).

In relazione al’Aumento di Capitale, di cui af punto 1.(iii) che precede, si
evidenzia che nell’ipotesi in cui il medesimo non fosse integralmente sottoscritto tale
Aumento di Capitale non aveebbe esecuzione.

In tale scenario, la Banca - fermo restando che, alla Data del Documento di
Registrazione, il Consiglio di Amministrazione non ha individuato ua piano alternativo
all’Operazione - pottebbe dover adottate ultetiori e diverse misure - rispetto a quelle
previste nell’ambitc delPOperazione - al fine di far fronte alle perdite sussistenti nei
primni nove mesi del 2016. Ove tali misure non dovessero essere realizzabili nei tempi
necessati, ovvero non potessero essere attuate, non & possibile escludere che
I'Emittente si trovi in una situazione patrimoniale tale da pregindicare la contnuiti
aziendale e/o che le Autorith competentt adottino misure, anche di carattere -
straordinario, tra le quali, a titolo esemplificativo e non esaustivo, ghi strument di
risoluzione previsd di cui al . Lgs. 16 novembre 2015, n. 180, di recepimento della
BRRD (cfr. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2 del Documento di Registrazione).

Inolite, stante il gid richiamato collegamento tra le diverse componenti
dell'Operazione (cfr. punto 2), 'Emittente non sarehbe pitt in grado di date corso
alPOperazione e, in particolare, al deconsolidamento del Pottafoglio NP1. La mancata
realizzazione del’Operazione - anche in considerazione di quanto richiesto da BCE in
relazione alia riduzione dellesposizione del’Emittente ai Crediti Deteriorati - potrebbe
determinare Papplicazione all’Emittente di azioni straordinasie e/o di misure da parte
delle Autoritd competenti, ivi inclusi gli stramenti di risoluzione previsti dalla BRRD
{cft. Capitolo 2, Patagrafo 2.1.3 della Nota Informativa).

Le informazioni tiportate nei Prospetti Consolidati Pro-Forma - contenuti nel
Patagrafo 202 del Documento di Registrazione come modificato dal relativo
Supplemento - riflettono tuttl gli aspetti dell’Operazione, sebbene alcuni di essi non
petfezicnati o non definiti nel dettaglio alla Data della presente Nota Informativa,
sccondo modalita, termini e condizioni strettamente aderenti 2 quanto comunicato alla
BCE e su cui si fonda Pautotizzazione tilasciata dalla BCE medesima. Tta gli aspetti
considerati ai fini dell’attivitd di pro-formazione non petfezionati alla data deél presente
Supplemento vi sono il Centratto di Cessione, gl Accordi con Quaestio SGR, Ia
cesstone del pottafoglio kasing e il Finanziamento Bridge, per i quali si & assunto che
siano petfezionati alle condizioni attualmente conosciute. Alla data del Supplemento
tra gli aspetti considerati ai fini delPattiviti di pro-formazione non definiti nel dettaglio,
sono ricompresi i livelli di adesione alla conversione volontatia di passivita subordinate
telativamente alle Offerte LME e al FRESH 2008 e le condizioni della Fase Take-Out.
Nello specifico in relazione alle Offerte LME la rapptesentazione pro-forma include
gli effetti attinent alle due ipotesi di adesione, pati tispettivamente ad un petcentuale
media di adesione alle Qfferte LME pazi al 40,4% (quale dsultato ipotizzato a seguito
della protoga del petiodo di adesione alle Offerte LME) e al 24,0% (quale risultato
ipotizzato in linea con le adesioni alle Offerte conclusesi in data 2 dicembre 2016).
Invece tra gli aspetti definiti nel dettaglio vi & il rilascio da patte del perito indipendente
della faimess opinion sul valore delle jwnior notes, Le informazioni riportate nei Ptospetti
Consolidati Pro-Forma riflettono altresi Pimpatto derivante dalla copertura media al
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40% dei crediti classificati nelle categorie delle Inadempienze Probabili ed EsPosizioni
Scadute deteriorate.

Tenuto conto delle incettezze connesse alla realizzazione dell’Operazione e dedvantd
anche dal figetto da patte della BCE della richiesta formulata dallEmittente di
posticipare al 20 gennaio 2017 il tetmine ultimo entro cul promuovere Offerta
Globale, nonché della sisoluzione in data 11 dicembre 2016 da parte delle banche del
consotzio dellAccordo Preliminare di Sottoscrizione, si invitano gli investitori a
prestate attenzione al fatto che qualota POperazione non si realizzasse gl effetti
rappresentati nei Prospetti Consolidati Pro-Forma non trovercbbero riscontro nel
bilancic del’Emittente.

Cid premesso, atteso che a parere dellEmmittente, la rappresentazione pro-forma degii
effetd del’Operazione include tutd gli aspetti connessi alPOpetrazione medesima, nello
stato delle negoziazioni alla data del Supplemento, declinati nelle assunzioni
(sottostanti ai dati pro-fotma) secondo modalith, termini e condizioni strettamente
coetenti con quanto rappsesentato alla BCE, in considerazione della complessita
delPOperazione sussiste il rischio che gli impatd effettivi della stessa possano
discostarsi in misura anche significativa da quelli rappresentatl nei Prospett
Consolidati Pro-Fotna inclusi nel Supplemento.

In ogni caso, qualunque fatto nuovo significativo, errote materiale o imptecisione
relativi alle informazioni finanziarie proormma contenute nel Supplemento, che sia atto a
influire sulla valutazione dei prodottl finanziast e che sopravvenga o sia filevaio tra i
motmento in cui & approvato il Supplemento e quello in cul & definitivamente chiusa
Pofferta al pubblico, sard menzionato in un supplemento del Documento di
Registrazione 2i sensi dell’art. 94, comma 7 del . Lgs. 58/98.

In data 23 novembre 2016, a seguito di tichiesta di Consob e nell’itminenza
delP Assemblea della Banca convocata dal Consiglio di Asmmministrazione per il giotno
24 novembte, al fine di deliberate, nter alia, sulle divetse componenti dell’Operazione,
IEimittente ha pubblicato unz nota integrativa delie relazioni degli amministratori sulle
rmatetie all’ordine del giorno della suddetta assemblea, ptedisposte e pubblicate ai sensi
della normativa applicabile. I contenuti della saddetta nota sono riflessi nel
Documento di Registrazione €/0, a seconda dei casi, nella Nota Informativa e/o nel
Documento di Offerta. Si precisa che gli scostamenti tra alcuni dati numerici siportati
nella_suddetta nota integrativa (in particolate in relazione ad alcuni dati proformad) e 1
corrispondenti dati contenuti nel Documento di Registrazione e/o nella Nota
Informativa e/o nel Documento di Offetta, come modificati dai relativi supplement,
sono detetminati da evoluzioni e accadimenti successivi alla seduta assembleare sopra
indicata, occotsi nelle mote del rilascio dei provvedimenti autotizzativi sui predetti
docurnenti.

Tn data 23 giugno 2016, la BCE ha inviato alla Banca una Draft Dedsion con cul
viene notificata Pintenzione di richiedere alla Banca il tispetto di detetminati requisiti
relativi, in particolare, ai Crediti Deteriorati e alla liquidita. In tale Draff Dedision, con
specifico fifetimento alla liquidita, la BCE ha sottolineato che, in considerazione del
profilo di rischio di BMPS, i depositi della Banca sono catatterizzati da clevata
volatilitd e, di conseguenza, la Banca stessa & stata soggetta a situaziond di dguidity stress
nei ptirni mesi del 2016. In pariicolare, BCE ha rlevato che, nonostante la Banca abbia
adottato molteplici misure al fine di riptistinare i depositi e la posizione di liquidita
della Banca, questultima tisulta indebolita, sia a causa dells limitata disponibilita di
Agset Fineumbrance che limita la capacith del’Emittente di reagire a ultesdoti evend di
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liguidity stress, sia per Pinstabilita dell’afflusso di depositi, che sono al momento attratt
da tassi di interesse pitl elevati.

La BCE ha quindi tichiesto a BMPS una definizione chiara degli obiettivistrategici di
Asset Encnmbrance (impegno degli attivi di bilancio) per ognuno dei prossimi tre esercizi
fino al 2018 con linvio, allinizio di ogni anno, di un Junding plan dettagliato che
descriva le azioni pet il raggiungimento dei #arget. Inoltre, tali livelli target devono essete
stabiliti in modo da ottenere una costante riduzione dell’ Asser Fncumbrance nel corso
del piano. Infine, la BCE ha richiesto un’analisi di dettaglio con Ia stima dei benefici
attesi di liquiditd, per rendere emcumberable la maggior parte degli attivi cotrentemente
classificati come wnencumberabl.

L’Emittente titiene che - a seguito dell’annuncio del’Operazione, avvenuto in data 29
luglio 2016 e per effetto dell'implementazione del deconsolidamento del Portafoglio
NPLs del Gruppo, previsto nellambito della suddetta Opetazione - la BCE possa non
dare corso allinvio della decisione finale, ritenendo che Peventuale realizzazione
dell'Operazione possa consentire il raggiungimento degli obicttivi indicati dalla stessa
BCE nella Draft Decision, in via anticipata tispetto a quanto ivi previsto. Tuttavia alla
Data del Documento di Registrazione sussiste il fischio che la BCE decida di
formalizzare tale Draft Desision, formulando richieste diverse e/o ulteriori a quelle a
oggi note (cfr. Capitolo 4, Paragrafo.4.1.4 del Documerto di Registrazione).

T volumi di raccolta diretta si sono attestati al 30 settembre 2016 a circa Euro 105
miliardi con una riduzione di Buto 13,8 miliardi rispetto ai valori di fine 2015 sulla
quale ha inciso prevalentemente la dinamica commerciale. In particolare, tale flessione
complessiva & riconducibile alla riduzione della taccolta commerciale per circa Huro
17,8 miliardi, parzialmente compensata dallincremento dei pronti contto termine con-
controparfi istituzionali pati 2 Huto 3,1 miliardi e altre forme di raccolta per Buro 0,8
miliardi. Tale riduzione si & concentrata principalmente nel 1° e nel 3° trimestre in
coincidenza con le turbolenze dei mercati finanziari {in particolar modo del settore
bancatio), entrata in vigore della nuova notmativa c.d. “bailin” ¢ la pubblicazione
delPesito non favorevole delPesercizio di swress fest effettuato dal Gruppo. Tali
dinatniche commerciali si sono riflesse negativamente nel profilo di liquidita del
Gruppo che ha caratterizzato i primi nove mesi del 2016.

11 petitarm complessivo delle controversie civili al 30 settembre 2016 & pari a BEuro
4.543,8 milioni, cui va aggiunta la causa civile promossa da ADUSBEF e da Codacons
avente petitum pari 2 Buro 3.900 milioni. A fronte delle stime effettuate circa i rschi di
soccombenza nei procedimenti suddetti, al 30 setternbre 2016 sono stati effettuat,
nelPambito della componente “controversic legali” (comprensive di revocatorie)
contenuta nella voce Fondo per Rischi ed Oneri, accantonamenti pati a citca Furo 627
milioni. In merito si precisa che, alla Data del Documento di Registrazione, non &
possibile escludere che i contenziosi in capo alla Banca aumentino, anche in
considerazione dei procediment penali pendent innanzi i Tribunale di Milano nonché
delle operazioni straotdinatie poste in essere dalla Banca (cfr. Capitolo 4, Patagrafo
4.1.13 del Documento di Registrazione).

Alla Data del Docutmento di Registrazione, all’Brmittente sono atteibuiti i seguenti
giudizi di rating a lungo tesmine: (i) B3 da Moody’s (con omtook Under Review -
Uncertain), (if) B- da Fitch Ratings (outlook Rating Watch Fooling), e (i) B {fow) da DBRS
(outlook Under Review Depeloping). Un’eventuale riduzione dei livelli di rafing assegnati
all’Emittente, o il stiro di uno o pitt dei suddetti rating, pottebbe avere un effetto
sfavotevole sulle opportuniti per la Banca e pet il Gruppo di accedete ai vari strumenti
di liquiditd e sulla capacitd di questultimo di competere sul mercato, citcostanza che
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25.

potrebbe determinare un aumento dei costi di provvista o tichiedere Ja costituzione di
patanzie aggiuntive ai fini del reperimento di lquidith, con conseguenti effetti negativi
sulle attivith e sulla situazione economica, pattimoniale e/o finanziatia della Banca e/o
del Gruppo (cfr. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.24 del Documento di Registrazione).

A seguito dell’Operazione, le Now Performing Foposutes del Gruppo saranno
rapptesentate prevalentemente da Credid Deteriorati classificati come Inadempienze
probabili ed Esposizioni Scadute detetiorate. Tuttavia, non & possibile escludere che -
anche ove DHmittente dia cotso allOperazione - si vesifichi un ultetiore
deterioramento del credito, a seguito - inter aliz - di ulteriori richieste delle Autoritd
ovvero ad esito degli accertamenti dalle stesse condott, con specifico riferimento
allispezione sul credito di BCE attualmente in cotso, che pottebbero determinare un
incremento delle retiifiche ¢/o dei relativi accantonamenti e, quindi, splegate effetti
negativi rilevanti sulla situazione patrimoniale, economica e/o finanziaria della Banca
e/o del Gruppo (cft. Capitolo 4, Paragtafo 4.1.7 del Documento di Registrazione).

26, Qi consideti altresi che, in caso di violazione di determinate dichiarazioni e

garanzie che dovsebbero essere silasciate dalle banche cedenti con la sottosctizione del
Conttatto di Cessione, & prevista (quale possibile rimedio) la facolt per SPV1 di
esetcitare 'Opzione Put. In tal caso, previo accertamento in sede arbitrale della
violazione, le banche cedenti dovranno Hacquistare i crediti per iquali si & verificata la
violazione, a un prezzo predeterminato. Inoltre, petla violazione di determinate
garanzie di natura societatla (corporale guarantes) nion vige la clausola di rimedio esclusivo
(“sole remedy”), ma vigono i rimedi di legge, ivi inclusa la tisoluzione nei casi pill gravi in
cui la legge ticonosce tale rimedio, ferma restando la necessitd, in tali casi, di dovet
dimostrare un danno di rilevanza tale da giustificare la sisoluzione del contratto (cfe.
Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2 del Documento di Registrazione). Qualora POpzione Put
venisse esetcitata, avtebbe come effetto, la re-iscrizione nel bilancio del cedente del
credito in telazione al quale viene esercitata e, quindi, sotto il profilo sostanziale, nel
caso remoto in cul essa riguardasse una moltitudine di credit, Pannullamento dei
cortispondenti effetti di derscognition.
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Le Avvertenze del Documento di Offerta sono modificate come di seguito indicato (le
modifiche sono evidenziate in carattere grassetto, sottolineato e barrato).

AVVERTENZE

Al fine di effettnare un corretto apprexzamento del disinvestimento ¢ dellinvestimento, i destinatari
dellOffertn & pisr in generale, gli investitori somo invitati a valutare atfentamente Je informasioni
contensite nel Documento #Oifertadi Qfferta nel suo complesso - come integrato dal presents supplemento -
¢ nel Documento di Regisirazione, nella Nota di Sintesi ¢ nella Nota Informativa Sugli Stromments
Frnmnperistruments finanziari nel loro complessos - come integrati dal relative Supplemento - nonché e
specifiche Averiense contennte nel Documento di Offerta ¢ ghi specifici fattori i risshio relativi
l wiSfferentoall Bmitfents, al Gruppo, al seltors di attivita in cui esso opera, nonche aglt strumenti
Jenanziari offerts, riportati-nel Capitolo IV (Fattori di Rischio) del Docamento di Registragione ¢ nel
Capiiolo II (Fattori di Rischio) della Nota Informativa supli Stramsonti-Einenssaristruments finanziars.

In via preliminare si precisa che e presenti Avvertenze sono dirette a:

1. 7 portatori dei Titoli che siano destinatari dellOfferta, come indicati nel prosesto=Documento
wElfartadi Offerta, che costituisee, anitaments al Documento di Regisirazione, la dovnmentazione che
&li oblati devoro attentamente considerare per assumere la decisione di aderire all ‘Offerta;

2. coloro che, aderends all'Offerta, ricevano, per effetto del reimvestimento obbligatorio  del

] corvispettivo, Je Nuove Azioni LME Retail, secondo i termini ¢ le condizgoni indicate nel prossssts
Documento di Offerta, rispetto alle gnali il Documentn di Registrazgione, la Nota Informativa ¢ la
Nota di Sintesi costituiseono il Prospetto Informativo di Offerta;

3. gl investitori in Asioni dell’Fimittente, atteso che i Documento di Registragione, la Nota
| Informativa ¢ la Nota di Sintesi costitwiscono il prospetto di guotagione delle Nuove Astoni =I ME.,

G investitori in azioni dell Emittente dovranno alfres? Jener conto dei profili di rischio che saranno

rappresentati nella Nota Informativa ¢ nella Nota di Sintesi da pubblicare, previa approvagione della
I Consob, prima dellOfferta di Sottoserizions relativa all’Auments di Capitale; ¢

4. coloro_che abbiano aderite all Qfferta tra i 28 novemsbre ¢ il 2 dicembre 2016, che Dotranno
esercitare - ai sensi dell'articolo 95-bis, comma 2 del TUF - ] diritto di revoca della Dbroprig
Sottoscrizions eniry due giorni lavorativ suecessivi alla pubblicazione del Supplemento al Documento
di Registrazione, alla Nota Informativa e alla Nota d; Sintesi,

Resta fermo che, ove dovesse essere pubblicato un uiferiore supplemento al Documento di Registrazione
¢lo alls Nota Informativa ¢ alls Nota di Sintesi. anche coloro che abbiano aderito al) Offerta
nell ambifo della proroga del Period di Adesione di eni al presente Supplensento Dotranng gsercitare il
diritto di revoca ned fermini previsti dall'articolp 95-bis, comma 2 de] TUF.

In occasione dell’Operazione, la Banca ha deciso di adottare, tra altro, saisuee—di
potersimmento-det-presidiZeessese finalizzati a garantire il corretto adempimento depli
obblighi infotmativi e di condotta previsti dalla disciplina MiFID sl-Hmedi-pestive

efferentetemittenter. Trattandosi di obblighi connessi alla prestazione di servizi di
(investimento verso la propria clientela, le misure di seguito descritte si applicano
esclusivamente ai clienti della Banca e a quelli di Banca Widiba.




DPer quanto tiguarda gli obblighi di condotta, sia per 'Offesta che per le Nuove Aziori
LME Retail, 1a Banca ba deciso di adottare 1 seguenti presidi:

o sxieomunque-viene fornita una specifica informativa sul conflitto di interesse della
Banca,

e viene sempre effettu eaeptortateledella-clientela: la valutazione di adeguatezza

o nei confronti della clientela rispetto alla quale Padesione risult adepuata la Banca
forniza il servizio di consulenza;

e et confronti_della dlientela rispetto alla quale Padesione non tisulti adeguata, la

Banca non ses—eensestitaalfornira il servizio di consulenza. 11 clientesaeaso—dt

estto—pepative—delalutrsione—stesss; che di proptia_iniziativa intenda adetire
APOffetta sarh informato dellinadeguatesza e potrd: (f) ginunciare all’operazione; (i)
chiedere di procedere comungue con Padesione allOffertaye

e 2l fine di evitaze tiprofilature degli investitosi strumentali ad assicurate il buon esito
del giudizio di adeguatezza, ¢ stato deciso di utilizzare, ai fini della valutazione di
adeguatezza, 1 questionari MiFID in essete al 30 settembre 2016 o comunque i
parametti piti cautelativi (pit bassi) rilevati nel questionati presenti nel petiodo
compteso tra #-36]a fine di settembse 2016 ¢ il giotno deil’zdesione.

Per quanto riguarda ghi obblighi informativi, con siferimento sia alPOfferta sia alle
Nuove Azioni LME Rezail, la Banca ha previsto, tra I'altro:

e di inviare i propri clienti depositanti possessoti dei titoli interessati dalle Offette
LME _apposita comunicazione per informatli dell’operazione cofl evidenza dei
conflitt di interesse e con un rimando ai contenuti tiportati nella documentazione
d’offerta;e

e di consegnate alla clientela che, a fronte dell’avviso ricevuto, dovesse recarsi in filiale
per ottenere ulterior informazioni sulle offerte, un’apposita scheda tecnica, Ia Nota
di simtesiSintesi e le relative modifiche apportate dal rispettivo Supplemento, le
presenti =Avvertenze=e, le Avvertenze del Documento di SFfestaRegistrazione e le
relative_modifiche apportate dallo specifico_supplemento (queste ultime definite

come Cotnplessive Avverienze).

Lz Banca acquisita dagli aderenti dichiatazione olografa di aver ricevuto la sopra citata
documentazione informativa, di essere a conoscenza del conflitto di interesse della Banca
nelloperazione e del cambiamento_del proprio_staius, da_obbligazionista ad_azionista
anche per gli effetti della disciplina sulle sisciuzioni bancatie, Nel caso in cul un cliente
decidesse di aderize allOfferta nonostante la valutazione di non adeguatezza effettuata
dalla, Banca, la Banca acquisita dall’aderente anche un’attestazione olografa di aver adetito
AlPOfferta di propria iniziativas senza sollecitazione o erogazione di consulenza da pafte
deﬂ’mtermediﬂfi_o’ "——*“_i‘f"ﬁ—‘bhF:"%W“i_“%'i'—;'—"—‘}‘-_'-'_""_"—"":"L;'_"‘;"""“;"": o . oy

1 pottatori dei Titoli devono considerate che, nel’ambito del’Offerta, BMPS ¢ in
conflitto di interesse alla fuce di quanto rappresentato da BCE in merito al fatto che il
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ritardo _nel completarnento _della ricapitalizzazione potrebbe comportare ua_ulteriore

deterioramento de]la posizione di hgmdlta e_un pegeioramento dei coefficienti
patritnoniali ponendo a tischio fa sopravvivernza della Banca,

L'Adesione all'Offerta da parte di Portatori di Titoli che siano anche clienti della Banca

pon preclude di per sé la possibilita per tali clienti di promuovete azioni_nei confronti

della Banca per assetite violazioni commesse da quest'ultima nei Joro confront in sede di
collocamento e/o vendita dei Titoli sul mercato secondatio.

kK K K

Isoggetti xdi cui ai punti i, 2, 3 e 4 che precedono

devono cansiderare che 11 presente Sunblemento ¢ stato redatto tra Paltro: (i) per
Pestensione del petiodo di offerta e la promozione dell’Offerta telativa ai Titoli
Eresh 2008, in considerazione, tra Paltro, de (a) la comunicazione dei membri del
Consotzio - in qualith di Global Coordinators - che non si sono verificate le
condizioni per la sottoscrizione del Contrativ di Garanzia e della conseguente
tisoluzione dell’Accordo Preliminare di Sottoscrizione sottoscritto in data 24
ottobre 2016, (b) il diniego da parte della Banca Centrale Europea (BCE),
comunicato alla Banca in data 13 dicembre 2016 mediante Pinvio della telativa
bozza di decisione (draft decision), della tichiesta di proroga al 1 gennaio 2017 del

termine per promuovere POfferta Globale, anche in considerazione del fatto che il

ritatdo nel completamento della ricapitalizzazione potrebhe cemportare _izn
ulteriore deterioramento della posizione di liguiditd e un peggioramento _dei
coefficienti patrimoniali ponendo a rischio la sopravvivenza della Banca: (if) in
considerazione del peggioramento delle condizioni della Banca e del Grappo
soprattatto con riferimento a un deflusso di raccolta diretta.

Aderendo all’Offerta i titolari dei 'Titoli diverranno. azionisti della Banca,
sostituendo quindi obbligazioni subordinate con azioni ordinarie. Sotto il profiio
della_ subordinazione, le Nuove Azioni LME sopportano eventuali etdite

anticipatamente rispetto ai-‘Titoli, in particolare nel caso-in cui al’Emitiente siano

applicate misure di risoluzione previste dalla BRRD- (cfr. punto 13. che segue).

Inoltre, diventando azionisti della Banca, i titolari delle Nuove Azioni LME
saranno_esposti ai rischi connessi all’andamento della medesima, Al rieuardo si
evidenzia che anche ove PEmittente fosse in grado di realizzare POperazione
sussiste il rischio che si verifichino eventi o circostanze tali da compromettere Ia
prospettiva della comtinuiti aziendale del’Emittente e del Gruppo (cft. punti 8. e
9. che seguono) e, conseguentemente, condure alPazzeramento del proprio
investimento.

Si rammenta che POperazione si compone di componenti inscindibilmente e

funzionalmente collegate tra loro. Ove anche una sola di esse non si
petfezionasse, POperazione non potrebbe essete realizzata (cfr. punti 1. e 3. che
seguono).

In proposito, nonostante alcuni dei contratti e/o degli accordi previsti nelPambito
dellOperazione - e, in patticolare, il Contratto di Cessione, il Finanziamento
Bridge e PAccordo con Quaestio SGR - siano in una fase avanzata di negoziazione
tra le partti, hon sonp stati ancora sottoscritti, Nel relativo Supplemento sono state
insetite alcune informazioni di dettaglio in relazione a detti contratii e/o accordi
che non erano noti alla Data del Documento di Registrazione.
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In selazione ad indiscrezioni di stampa sullintervento dello Stato nelP Aumento di
Capitale alla data del presente Supplemento fion vi & alcuna certezza che lo Stato’
intervenga e, ove intervenga, non vi & cettezza circa le modalith di tale intervento e

delPimporto.,

Sulla base di quanto riportato dalla stampa Pintervento dello Stato potrebbe essere
cealizzato anche attraverso il meccanismo che preveda aiuti di Stato.

" Sulla base delle disposizioni della Commissione Buropea, ptima di concedere 2a
una banca qualsiasi tipo di aiuto statale alla ristrutturazione (sia nella forma di
misura di ricapitalizzazione sia di_sostegno a fronte di_attivitd deteriorate)
doviebbero, di norma, essete esaurite tutte le misure che generano capitale, tra cui
la conversione delle passivith della Banca (c.d. burden sharing o “condivisione

degli oneri”),

Ove pe ricorrano i presuppost, dundque, i Titoli potrebbero esscie soogettl a
conversione forzosa in azioni della Banca.

Le condizioni a cui_avvetrebbe tale conversione non sono pote afla_data del
presente Supplemento, pet cui le stesse potrebbero essere migliori, uguali o a
anche_peggiori (a_seconda del Titolo detenuto e dei criteri utilizzati per
“condividere oli oneri®) rispetto alle condizioni riconosciute da BMPS su base
volontatia nelPambito della presente Offerta.

E R

Gli investitori devono considerare che nellambito dell’ Aumento di Capitale - previsto nel
contesto dell’Operazione annunciata al_mercato il 29 luglio 2016 e le cui caratteristiche
sono state successivamente approvate dal Consiglio di Amministrazione dell’Tnittente
con deliberazione del 24 ottobre 2016 - & stata promossa dalV’Emittente un’operazione di
Lability management exercise (LME) su tutte le passivita subordinate emesse o garantite dalla
Banca, fatta eccezione per i titoli denominati:

LL'€699.999.999,52 Noncumulative Floating Rate Guaranteed Convertible FRESH Preferred
Sepurities sarantifi da BMPS” (cd. “FRESH 2003 ). a causa della mancata
approvazione della consent solicitation _effettuata al fine di eliminare alcune
previsioni resttittive contenute nel relativo frust agreenient, in modo da consentite
Pacquisto di tali titoli da parte di BMPS o sue_societd affiliate nel contesto di
offerte d’acquisto_promosse da BMPS ( incluse_offerte d’acquisto_nsetvate o
Jteimenti caratterizzate) che escludano alcuni poztatori o gruppi di pottatort di
tali Htolis e

@_’%250.000.000 Tower Tier 1T Subordinated INotes 7.4 per cent. dwe 20167 in quanto
inclusi pet £150.000.000 nel portafoglio sottostante una polizza emessa da AXA
MPS e per il rimanente detenuti da Montepaschi Capital Services.

2O fferta consiste in un’offerta di acquisto del Litoli promossa dalia Banca, che prevede
Pobblizo dell’aderente di destinare il cottispettivo alla sottoscrizione di Nuove Azioni
IME. Retail, Alla data del 2 dicembre 2016 (termine del Periodo di Adesione precedente
alla proroga deliberata dal Consiglio di Amministeazione in data 11 dicembre 2016) le
Offerte LME hanno ripottato le seguenti adesioni:
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Offerta Domestica LM Offerta Istituzionaie TME

e T
LCoulsayalore dej Tioli Buto 229.672.000 Buro 793.169.000
portati in edesione (¥) A o .

* Le adesioni song espresse in termini di valore nominale

adesione alle Offerte LME,
Per maggiori_informazioni in metito ai risultati_delle Offerte’ LME per il petiodo
compteso tra il 28 novembre e il 2 dicerubre 2016, si rinvia al comunicato stampa
pubblicato dallEmittente in data 7 dicembre 2016 e disponibile sul sito della Banca
allindirizzo www.mps.it.

* ¥ ok ok

Alla Data del Documento di Registrazione alcuni dei contratti e/o degli accordi
previsti nel’ambito dell’Operazione, sono. in avansata fase di negoziazione tra le
patti, ma non ancora sottoscritti. Il Documento di Registtazione contiene una
desctizione dei termini ¢ delle condizioni di tzH contratti e /o accordi nello stato di
negoziazione alla Data del Documento di Registrazione. I testi sono stati inoltrati
anche a BCE in bozza e hanno costituito parte integrante delf’ifer istruttotio
compiuto dalla medesima Autoritd per addivenire al rilascio delPautorizzazione
Significant Risk Transfer (SRT). Pertanto, la mancata sottoscrizione di anche solo
uno di essi ovvero una modifica sostanziale dei tetmini e delle condizioni dei
medesimi rispetto ai termini e alle condizioni rappresentate a BCE nell’ambito del
processo  autorizzativo impedirebbe il comseguimento degli  obiettivi
l delP’Opetazione e comportetebbe il venite meno delle necessarie autorizzazioni.

I Fermo guanto Sopra, i avverfono in particolare i Soggelti di cui ai suddetti punti 1, 2, 3 ¢ 34 che
precedono di guanto segue:-

L. I’Operazione descritta nel Documento di Registrazione, come incorporato mediante

|_riferimento nel Documento di Offerta, riviene dafla. necessity di tener conto di quanto
tichiesto da BCE. con la Draft Decision del 23 giugno 2016, anche alla luce deglt- esiti
negativi dello Stress test dell’EBA. In patticolate, si tappresenta che nella menzionata
Draf Decision ]a BCE ha chiesto alla Ranca - uer alia - di proseguire nelle iniziative volte a
tidutre la proptia esposizione ai Cediti Deterlotati e, nello specifico, ha fissato def limiti
massimi di detta esposizione, che la Banca dovti raggiungere nel trennio 2016 - 2018. A
tale riguardo, si evidenzia che, al 31 dicembyre 2015, Iincidenza dei Crediti Detesiorati - sia
considerati nel loro complesso (21,7%), sia con tiferimento alle categorie delle Sofferenze
(8,7%0), delle Inadempienze Probabili (11,1%) e delle Esposizioni Scadute deteriorate
(1,9%) - sul totale di crediti netd del Gruppo tisulta maggiore rispetto ai relativi dati medi
di sisterna riferiti ai primi 5 gruppi bancari, da cui & stata espunta BMPS (ctr. Capitolo 4,
Paragrafo 4.1.1 del Documento di Registrazione).

L’Operazione si compone di quattro fasi: (i) 1 deconsolidamento dei i

Lewsnon performing loans nel portafoglio di BMPS e delle sue controllate MPS Capital
Services S.p.A. e MPS Leasing&Pactoring S.p.A. alla data di eut-off (31 marzo 2016 per le
posizioni classificate in sofferenza al 31 marzo 2016 e 30 giugno 2016 per le posizioni
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classificate in sofferenza tra il 1° apsile 2016 ¢ il 30 giugno 2016) per circa Buro 27,1
miliardi di valore al lordo degli accantonamenti {cui corrisponde un valore netto di
| bitancio al 30 settembre 2016 pati 2 Euro 9 6 miliardi)s) al netto di alcune categorie di
credifi in sofferenza, tra cui i crediti derivanti da contratti di feasing assisti da beni
immobili ¢/o bene strumentale non ancora venduto pati a citca Buro 0,9 miliardi, per i
quali si ipotizza una sepatata operazione di smobilizzo e deconsolidamento e di posizioni
con vincoli di non teasferibilith per circa Euro 0,9 miliardi; (if) la promozione di un Aability
management exersise, volio al riacquisto di alcune passivitd subordinate della Banca 2 fronte
di un corrispettivo che non sard incassato in denato, in quanto vincolato alla
sottoscrizione delle Nuove Awioni LME=Rs# della Banca stessa, da emettere nel’ambito
dellaumento di capitale di cui al successivo punto (iif), finalizzato a migliotare i proﬁlo' di
sischio della Banca; (iii) Paumento di capitale della Banca, con esclusione del diritto di
opzione, con la possibilith di concedete un dititto di prelazione agli azionistl esistenti, per
un controvalote di Buro 5 miliardi, in esetcizio della delega conferita dall’Assemblea.
Straordinaria al Consiglio di Amministrazione a1 sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile,
che mira a soddisfare il fabbisogno pattimoniale della Banca destinato a otiginarsi 2
1 seguito ¢ pet Peffetto del deconsolidamento del Portafoglio PEREsNPL, di cui al poato (i),
e (iv) la copertura media al 40% dei credid classificati nelle categotie delle Inadempienze
Probabili ed Esposizioni sesduteScadute deteriorate (cft. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2 del
Documento di Registrazione).

T costi complessivi dell’Operazione sono datl da effetti economici proforma, al 30
settembre 2016, pati ad Buro 37685590 milioni ed Buto 3.622 milioni rigpettivamente
nelle ipotesi di adesione al 40,4% e 24 0% alle Offerte LME e da effetd patrimoniali pro-
forma, al 30 settembre 2016, pati ad Furo 47084 rnilioni. Tali impatti saranno fronteggiat
mediante un Aumento di Capitale da Euro 5 miliardi.

ILa tabella che segue riporta i costi delPOperazionesappresentat el Assarmbles= come
tettificati per tenere conto del Dd—mevembre20tb—ekevenit meno delle commissioni di
garanzia che sarebbero state pagate al Consotzio di Gatanzia in caso di sottoscrizione del
Conttatto di Garanzia, e non tesgenetenendo conto degli effettd valitativi connessi alie
diverse componenti dell’Operazione come—disesuite—sipartati: Tn merito si precisa che

2

nei costi relativi all’ Aumento di Capitale & compresa ia stima delle feer che saranno dovute
. ai sensi del Placesment Avreepient,

{in milioni di Bura)
STIMA COSTI
l Aumento di Capitate Hapd
Cartolarizzazione 69
l Liahility Management 2218
Piano Industriale 2
Altro 6
‘ TOTALE costi vivi (Lordo effetto fiscale) 269179
Cartolarizzazione- Perdita  sui  due  prestitl 179
subordinati (Fase Bridge) (Hegding (Delta Tasso)
I
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Corrispettivo da riconoscere 2 Quaestio per a 200
cancellazione del warrant I
T : ———r

TOTALE costi e svaiotazione sub. (Lerdo 648558
effetto fiscale)
di cui contabifizzati in contropartita 2 :
Patrimonia Natto 2084
Conto economica (Spece Amministrative) $68
Conto tconomten =(Perdita da cssione o riacguisto df
wrostEpacsinitd finansiarie)

448

2%  Relativamente ai costi sopga indicati, si comunica che Euro 4 milioni sono pii stati
liquidati, di cui Buro 1,7 milioni per PAuwnento di Capitale, Buro 0,6 milioni per
Foperazione di Cartolatizzazione, Euro 1,2 milioni per il Nuovo Piano Industriale e Furo
0.6 per altri costi.

2. Pet quanto concerne lPoperazione di Cartolatizzazione volta a realizzare il
deconsolidamento del Pottafoglio 8P¥sNPL, - come descritta al punto 1.(1) che precede -
si tichiama Pattenzione dei destinatari delle presenti Avvertenze sulia citcostanza che la
stessa € catattetizzata da elementi di considerevole complessitd nonché da elementi di
incertezza che possono incidere sul completamento della stessa e, di conseguenza, sul
buon esito dell’intera Operazione.

Con riferimento alla Cartolatizzazione, i destinatari delle presenti Avvertenze devono
considerate, tra Paltro, 1 rischi connessi a: (i) i termini e le condizioni che saranno previsti
nel Contratto di Cessione del Portafoglio MNP, {cfr. Capitolo 4, Paragtafo 4.1.2, lett.
b) del Documento di Registrazione), (i) le caratteristiche della Fase Take Out della
Cartolatizzazione (cfr. Capitolo 4, Patagrafo 4.1.2, lett. ¢) del Documento di
Registrazione), (iii) il mantenimento di un’esposizione sul Portafoglio BNBEsNPL, in
considerazione, tra I'altro, della necessith di fispettare la c.d. refention e (cfr. Capitolo 4,
Patagrafo 4.1.2, lett. d) del Documento di Registrazione), (iv) le catatteristiche dei ‘Titoli
SPV3 emessi nell’ambito della Castolatizzazione, che satanno assegnati a colozo-che siano
azionistl della Banca alla Data di Pagamente—delldunrenta-diCanitaleStacco, Si precisa
che lassegnazione del Titoli SPV3 a coloto che siano azionisti della Banca prima
dellesecuzione  del’Aumente di Capitale & condizionata al perfezionamento
dell’Operazione in tutte le sue componenti (cft. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2, lett. e} del
Documento di Registrazione), ¢ (v) il teadimento e la gestione del Portatoghio BHEsNPL
(cfr. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2, lett. f) del Documento di Registrazione).

Si segnala che il mantenimento da parte di BMPS di una setie di esposizioni nei confronti
della  Cartolarizzazione, e pertanto nei confronti dell’andamento del Portafoglio
BPENPL, comporta che BMPS testerd esposta ai relativi tischi, in termini di effetiivo
tendimento e di possibilits di recupero dellinvestimento effettuato (in particolare, in
relazione ai titoli senior megganine sottosctittl integralmente da BMPS e alle altre categotie
di titoli sottoscritti da BMPS al fine del tispetto della retention k) e delle altre somme
erogate In favore di SPV1. In particolare, qualora la Fase T'ake-Out non venisse realizzata
ovvero i flussi detivanti dal patimonio cattolatizzato fossero infedori a quelli attesi, il
valore delle esposizioni di BMPS nei confronti della Cartoladizzazione (e i particolare
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delle esposizioni in titoli) pottebbe essere significativamente. pregiudicato o addirittara
rdursi 2 zero. Inoltre, considerato che, almeno nella Fase Bridge, i titoli non saranno
quotati su alcun mercato (tegolamentato o non) sussiste il rischio rappresentato dalla
difficolth o impossibilith per la Banca di vendete 1 titolt.

Si richiama Pattenzione del destinatari delle presenti Avvertenze che la tappresentazione
proforma degli effetti dell’'Operazione (cfr. Capitolo 4, Patagrafo 4.1.1 del Documento di
Registrazione) evidenzia che - ad esito delPOpetazione _- Pincidenza dei Creditl
| Deteriorati, delle Inadempienze Probabili e delle Esposiziont seaduteScadute detetiorate &
superiote ai dati dei competitors italiani come individuati nella ptesentazione al metcato del
Nuovo: Piano Industeale del 25 ottobre 2016 e che il grado di copettura dei Crediti
Deteriorati del’Emittente & inferiore ai predetti datl.

Si evidenzia che la Cartolagizzazione comporta pet la Banca, al 30 settembre 2016, un
effetto economico proforma negativo non ricorrente. per EBuro 2728680 milioni, che
include Buro 179 milioni di svalutazione dei finanziamenti subotdinati concessi al veicolo
pet la Cattolatizzazione, che I'Emittente ritlene non tecuperabili, stante il livello di
subordinazione. Inoltre, I'Emittente mettera 2 disposizione  del veicolo  di
cartolatizzazione una linea di liquidith stimata in citca Buto 235 milion.

Per quanto concesne i costi complessivi della Cattolasizzazione sostenuti dal veicolo di
cartolatizzaziones si evidenzia che tali costi, durante Pintera vita dellOperazione, si
basano su stime di flussi di recupero degli atdvi cattolarizzatl, In particolare, i costi del
veicolo dipendono principalmente dallentita dei flussi generati dagli attivi cartolatizzati e
dalla dinamica temporale dei recupeti. Pertanto, Peffettiva consuntivazione di tali costi
potrd essere effettuata solo una voliz noti 1 risultati della gestione. Fatta questa premessa,
si evidenzia che i costi complessivi sostenuti dal veicolo durante Pintera vita della
cartolatizzazione, comptensiva sia della Fase Bridge che della faseFase Take-Out e
assunta non superiore a 20 anni, sono stitati pari a circa Buro 2,680 milioni e sono cosi
ripartiti: 2) costi legali connessi al recupero crediti per Buro 710 milioni, b) costi socletati
pet Buro 4 milioni, c) commissioni di servicing per Buro 1.000 milioni, d} costi GaCs per
Euro 35 milioni, €) costl copettuta tischio tasso pet Euto 70 milioni, f) interessi passivi
senior bridge loan] senior notes per Furo 310 tmilioni (assunto a tasso det 6,5% per il senzor
bridge Joan pet un importo di Euro 286 milioni e per una dutata di 12 mesi, tasso Euribor
3M con spread di T2 basis points pet le senior notes in fase Take-Out pet un importo di Buro
24 milioni e per una dutata di 36 mesi), g) intetessi passivi semior mexzanine pet Furo 190
mitioni e h) interessi passivi junior mezzanine pes Buro 360 milioni. Per quanto attiene ia
junior notes si evidenzia che non ¢ orevistatcostesponsionepreyisto un tasso -di wa
interesse_nominale.

3. Le componentl del’Operazione, come sopra delineate, sono inscindibilmente e
funzionalmente collegate tra loro ¢, pertanto, it perfezionamento di clascuna di esse
rappresenta una condizione necessatia pet il petfezionamento delie altre. A tale tiguardo,
si evidenzia che il completamento di ciascuna fase dell’Opetrazione, oltre a presentate
caratteristiche di significativa complessita, & soggetto 4 un numeto silevante di incertezze,
in quanto si basa su azieni ed eventi al di fuori della sfera di controllo dell’Emittente e sul
quali la Banca non ¢ in gtado di influite se non in misura limitata (cfr. Capitolo 4,
Paragrafo 4.1.2 del Documento di Registrazione).

4. Alla data del Documento di Registrazione, sono in avanzata fase di negoziazione tra le
patti, ma non ancora sottoscritti, taluni important documenti, e precisamente:

() il Bzdge Loan Agteement, inetente i termini e le condizioni della
componente di finanziamento senzor della Cartolatizzazione, tra la Banca e soggett

finanziatori senior;
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() il Transfer Agreement da stipularsi tra BMPS, le societd del Gruppo alla
stessa facente capo ed SPV1 che regola, tra Paltro, i termini e le condizioni di
cessione del Portafoglio NPLs, le garanzie prestate dall’Emittente e le relative
clausole di indennizzo; e

(i) i Questio Agreement da stipulatsi, tra la Banca e Quaestio SGR. in niome e
pet conto del Fondo Atlante IT che sostituisce il Memorandum of Understanding
sottoscritto tra le patti il 29 luglio 2016,

H Documento di Registrazione contienc una descrizione dei termini e delle condizioni
di tali documenti, nello stato di negoziazione alla Data del Documento di
Registrazione, che sono stati inoltrat anche a BCE in bozza, e hanno costituito patte
integrante dell’Zfr istruttorio compiuto dalla medesima Autorith per addivenire al
tilascio dell’ Autorizzazione SRT.

L’Autotizzazione SRT, infatti, poggia le proptic basi su una serie di assunzioni, inerenti
Poperazione di Cartolatizzazione, che implicano la sottescrizione del Bridge Loan
Agreement a determinate condizioni, tta cud la sottoscrizione da parte di BMPS di una
componente detetminata di megganine notes a condizioni definite, nonché Ia cessione dei
crediti in sofferenza ad un veicolo di catrtolarizzazione, mediante uno schema
conttattuale che, tra I'altro, consenta Peffettivo trasferimento dei sischi e dei benefici, e
non preveda Ia concessione allacquirente di garanzie di rendimento nemmeno
inditette.

I documenti sopta indicati tivestono, nelPeconomia della complessa Operazione, una
importanza fondamentale e la mancata sottoscrizione di anche solo uno di essi, ovvero
una modifica sostanziale dei termini e delle condizioni dei medesimi rispetto alle
condizioni tappresentate a BCE durante il processo autorizzativo, impeditebbe il
conseguimento degli obiettivi del’Operazione ¢ comportetebbe il venite meno delle
necessarie autotizzazioni. Sebbene 1z Banca fitenga avanzato lo stato delle negoziazioni
e che le stesse possano concludersi positivamente prima dell’avvio del periodo di
offerta dell’ Aumento di Capitale BMPS, non vi ¢ alcuna garanzia che le negoziazioni
con le varie controparti possano andare a buon fine, Il mancato completamento
dell’Operazione avrebbe le conseguenze previste al sucesssivo-punto 45. che segue.

5. Alla Data del Documento di Registrazione, in considerazione delle significative
incertezze che catattetizeano il perfezionamento di ciascuna delle componenti
dell’Operazione complessiva, cui_si aggiunge il tipetto - da_parte della BCE - della
Richiesta di Proroga, sussiste il rischio che IOperazione medesima norrabbia esito
positivo e non possa essere completata. In tal caso, I'Emiittente e/o il Gruppo
rotrebietee possono subire un grave pregiudizio per la propria attivita, fino a
compromettete la sussistenza dei presupposti per la continuitd aziendale, nonché
impottanti effetti negativi sulla proptia situazione economica, patrimoniale e
finanziaria, con il conseguente rischio che la Banca venga sottoposta alPapplicazione
delle misure previste dalla BRRD (Ditettiva UE 59 /2014), ivi incluso it bailin In
merito si precisa che, alla Data del Documento di Registrazione, non sono =llo studio
operazioni di mercato alternative tispetto  all’Operazione. 11 Consiglio  di
Amministrazione ha, infatti, ritenuto altre operazioni non idonee alle esigenze della
Banca.

Come riportato, si segnala_che nei giorni precedenti alla pubblicazione del presente

Supplemento la stampa ha riportato aleune indiscrezioni circa il possibile interyento

dello Stato italiano nella ticapitalizzazione della Banca. In relazione a tali indiscrezioni.

alla data del presente Supplemento, non vi & alcuna certezza che lo Stato intervenea. e

ove intervenga, non vi & certezza circa le modalith di tale intervento e Pimporto. Si
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ticorda, inoltre, che_- sulla base di quanto ripostato dalla stampa - Pintervento dello
Stato potrebbe essete realizzato anche attraverso il meccanisto della ticapitalizzazione
preventiva (precantionary recapilalisation), &i cui allarticolo 32, comma 4, lett. (d), punto
(iiiy della BRRD, da attuare nel rispetto delle regole in matera di atuti di Stato. A fal
rguardo, gli investitori devono considerare che, ai sensi della comunicazione della
Cotninissione Huropea relativa all'applicazione, dal 1° asosto 2013, delle norme in
materia di aiuti di Stato alle misure di sostegno alle banche ael contesto defla ctisi
finanziaria (ia “Comunicazione sul settore bancario”), ptima di concedere ad una
banca qualsiasi tipo di aiuto. statale alla ristratturazione (siz nella forma di misure di
ticapitalizzazione sia di sostegno a fronte di attivita deteriorate) dovrebbero, di notma
essere esaurite tutte le misute che generano capitale, tra cui la conversione delle
passivith della banca (c.d. burden sharing o “condivisione degli oneri™). Qve ne ricorsano
i presupposti, dunque, come meglio di sepuito indicato, i Titoli potrebbero essere
soggetti a conversione forzosa in azionl della Banca. Le condizioni a_cui avvertebbe
tale conversione non sono note alla data del presente Supplemento, per cui le stesse
pottebbero essete migliori, uguali o 2nche peggiort (a seconda del Titolo detenuto e
dei criteri utilizzati per “condividere gli oneri”) rispetto alle condizioni ticonosciute da
BMPS. su base volontatia, nell’ambito della presente Offerta.

L4 concessione di aiud di Stato, ove ne ticorrano i presupposti, € dunque condizionata
a una previa “condivisione degli oneri” da paste degli azionist e di colorg che banno
sottoscritto titoli di debito subordinato o di capitale ibrido, ivi inclusi gli strumenti di
Capitale Aggiuntivo di Classe 1 (c.d, Additional Tier 1 Instruments), tra cul rientrano 1
Titoli Tiet I e oli strumenti di Capitale di Classe 2 (c.d. Tier 2 Instraments), tra cal
Aentrano 1 Titoli Tier IT, con cid comportando una cospressione dei divitd dei
soggetti medesimi. I defeatori di tali strumenti devono, guindi, contribuire a ridurte la
carenza di capitale nella massima misura possibile. Tali contributi, il cui importo sara
oggetto di vefifica da parte della Commissione Futopea nell’ambito della procedura di
notifica di aiuti di Stato che dovra essere preveniivamente avviata dallo Stato italiano,
pOSSONOo_assumete la. forma di una convetsione in Capitale Primario di Classe 1 {e.d.
Common Equity Tier 1), o di una riduzione di valore nominale degli strumenti. Alla
data del preseate Supplemento, come gid sopra indicato, non vi sono certezze né in
merito allintervento dello Stato mella sicapitalizzazione della Banca, né, ove tale
intervento venpa tealizzato, in metito alle modalita di effettuazione dello_stesso e, se
applicabile, della “condivisione degli oneti” con i pottatoti dei prestiti subordinati della
Banca (ivi inclusi coloto che abbiano deciso di non Adetire allOfferta). Gli investitori
devono. inoltre. considerate che PHEmittente non € neppure a cOnoscenza delia
posizione che_potrebbe assumere la Commissione Buropea (DG Competition) in
relazione allintervento dello Stato nella ticapitalizzazione della Banca, Ovye Ia
Commissione Furopea (DG Competition) ritenesse che Plintervento dello Stato, in
qualungue fogma effettuato, costituisse una violazione della disciplina_sugli atuti di
Stato, la Banca potrebhe essere esposta a conseguenze negative, derivanti da tale
violazione, ad oggi non preventivabili con effetti, anche silevanti, sulla sitvazione
economica e pattimoniale della Banca; in tal caso oli effetti per gli investitori che
avessero aderito alle Offerte TME sarebbero ancora pit rilevanti, ove il regolamento
delle Qfferte fosse gia avvenuto e i portatori del Titoli fossero divenuti azionisti
delPEmittente, Per maggioti informazioni in merito al c.d. burden sharing si rinvia al
Capitolo 4, Paraorafo 4.1.43 del Documento di Registrazione. Gli investitori devono,
altresi. considerare che la sottoscrizione di una quofa sionificativa dell’Aumento di
Capitale da parte di uno o piti azionisti avtebbe un impatto sulla gopernance della Banca,
nonché sul_peso esercitabile dagli aziopisd di minoranza in_sede assembleare,
commisurato _al valore della_partecipazione sottoscritta da tali azionisti nel’ambito
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“del’Aumento  di Capitale. Tleventuale sottoscrizione dello  Stato  nefl’ambito

del’Operazione potrebbe determinare la pubblicazione di un supplemento ai sensi

delParticolo 94, comma 7 del TUF.

Si evidenzia che la BRRD ptevede che gli strument di capitale ¢ di finanziamento
emessi da un soggetto che vetsa in uno stato di crisi possono essere ridotti o
convertiti: (i} indipendentemente dall’avvio della tisoluzione o della liquidazione coatta
amministrativa; (i) in combinazione con un’azione di tisoluzione, quando il
programma di rsoluzione prevede misure che comportano per azionist e creditoti la
riduzione di valote dei loto dirttti o Ia convetsione in capitale; in tale caso, la riduzione
o convetsione ¢ disposta immediatamente prima, o contestualmente, all’applicazione di
tali misure. Fra le misure di risoluzione rentra il c.d. batlin, che consiste nella
riduzione dei diritti degli azionisti e dej creditor o nella conversione in capitale di
questi ultimi ¢ che potrebbe determinare anche l'azzeramento del valore nominale
delle azioni e la svalutazione dei crediti verso la banca con la loro convetsione in azioni
(cft. Capitolo 4, Patagrafo 4.1.23 del Documento di Registrazione).

N

6. Si evidenzia che POperazione & stata autorizzata dalla BCE con lettera del 23
novembre 2016. Detta autotizzazione & peraltro condizionata tisolutivamente a una
serle di circostanzes (tte cui il completamento dell'Opetazione entto il 31 dicembre
2016}, il cui verificarsi ne determinerebbe il venir meno (per maggiori informazioni cft.
Capitolo 5, Patagrafo 5.1.5 del Documento di Registrazione). Qualota PEmittente non
fosse in grado di assicurare il mantenimento dei presupposti sulla base dei quali BCE
ha autotizzato 'Operazione, e una o pit delle citcostanze che costituiscono condizione
tisolutiva di tale provvedimento si realizzasse, POperazione non pottebbe essere
eseguita o complefata, con conseguente grave impatto negativo sulla situazione
economica, pattimoniale e finanziatia della Banca e cotrelato rischio che la Banca
venga sottoposta all’applicazione delle misure previste dalla BRRD, ivi incluso il bailin.

7. Ai sensi del Regolamento 809/2004 e sulla scorta della definizione di “capitale
circolante” - quale mezzo mediante 3] quale il Gruppo ottiene le risorse liguide
necessarie a soddisfare le obbligazioni in scadenza - contenuta nella Raccomandazione
ESMA 2013/319. I'Emittente dichiara che il Gruppo non dispone di capitale
circolante in misura idonea a soddisfare le proptie esigenuze attuali per un petiodo di
almeno 12 mesi dalla data del presente Supplemento. Al sensi dei criteri di cui alla
Raccomandazione ESMA 2013/319, il Gruppo dispone di risorse finanziatie per 11
mesi dalla data del presente Supplemento (cfr. Capitolo 2, Paragrafo 2.1.7 della Nota

Informativa).

8. Si evidenzia che anche ove PEmittente fosse in grado di realizzare POperazione,
sussiste 1l tischio che si verifichino eventi o circostanze tali da compromettere la
prospetiiva dellz continuiti aziendale del’Emittente e del Gruppo.

9. In data 24 ottobre 2016 il Consiglio di Amministrazione della Banca ha approvato -
in considerazione del mutato scemario di mercato - il Nuovo Piano Industtiale, la eni
realizzazione € strettamente legata al verificarsi delle assunzioni (secondo i templ e le
mmisure ivi previste) su cui detto Nuovo Piano Industtiale ¢ fondato. Alla Data del
Documento di Registrazione non vi sono certezze in metito alla realizzazione del
Nuovo Piano Industriale, posto che alcune delle suddette assunzioni risultano sfdanti
- rispetto ai risultati conseguiti dal Gruppo alla Data del Documento di Registrazione e
ai dati di settore prospettici, mentre altre si pongono al di fuor del controllo
del’Emittente. A tale ultimo proposito, si sottolinea che il Nuovo Piano Industriale
considerz, tra Valtro, Pinvatianza dell’attuale regolatentazione del settore bancario e
finanziario, nonché il mantenimento degli attuali tequisiti patrimoniali minimi richiest
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da BCE ad esito dello SREP 2015, comunicati in data 25 novembtre 2015. Inoltre, il
Nuovo Piano Industriale non considera gli impatti negativi che potrebbero desivate
dall’ispezione in cotso da parte di BCE, non essendo notl allo stato i relativi esiti (cfr.
successivo punato 10) nonché i possibili effetti che derivino dall’eventuale mancato
rispetto delle condizioni alle quali sono subotdinate le autosizzazioni concesse da BCE
nellambito dell’Operazione. La mancata realizzazione delle assunzioni sottostantl al
Nuovo Piano Industriale, o la realizzazione di dette assunzioni secondo tempi e misute
diverse da quelle programumate, in assenza di azioni tempestive funzionali a
contrastarne gli effetti negativi, pregiudicherebbe la sopravvivenza del’Emittente e del
Gruppo (cft. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.5 del Documento di Registrazione).

Tnoltre, nella relazione della Societd di Revisione del 31 ottobre 2016, relativa al
resoconto intermedio di gestione al 30 settembte 2016, analogamente alla relazione
semestrale, viene espresso un giudizio positivo tichiamando le informazioni fornite
dag)i amministratori in tnerito alla valutazione effettuata sullo stato di attuazione della
complessa Opetazione e sulle “rasidue incere33e comnesse al manifestarsi delle condizgons per la
sua realizzazione nonché ai possibili esiti  dllispeziont in corse da parie della BCE.
Subordinatamente alla concrela attnazions di tale operazione, gh amministratori hanno rifennlo
appropriate adottare il presupposto della continuiti aziendale i fini della predisposizione del bilancio
consolidato intermedio al 30 setterbre 20167 Lo considerazione di cid, CONSOB ha chiesto
allEmittente - a pattite dal 31 dicembre 2016 - di integrare le rclazioni anmuali e
semestrali previste dalfait. 154-zer del "TUF ¢ i resocontl intermedi di gestione, ove
pubblicati su base volontaria, nonché, laddove tilevand, i relativi comunicati stampa
aventi ad oggetto Papprovazione dei suddetti documenti contabili, con le informazioni
riguardanti lo stato di implementazione del Nuovo Piano Industtiale, approvato in
data 24 otiobre 2016, evidenziando gli scostamenti dei dati consuntivi rispetto a quellt
previstL

10. La Banca ha informalmente inviato il Nuovo Piano Industiale alla Commissione
Futopea per il tramite del MEF il 13 ottobre 2016, prima della sua approvazione in
Consiglio di Amministrazione. In data 31 ottobre 2016 la Banca ha ticevuto dalla
Commissione siessa una letteta, inditizzata a2t MEF, in cul vengono tiepilogati gl
impegni assunti dalla Banca, su cui permangono alcune criticith e si chiede di
conoscere le modaliti con cui la Banca intende assicuratne il rispetto, iniziando cosi un
processo di confronto.

Alla Data del Documento di Registrazione non vi sono certezze in merito al tispetto,
da patte dell’Emittente, degli impegni ¢ obiettivi previsti nel Piano di Ristratturazione
la cui valumzione non esclude che la Commissione Hutopea esptitna una posizione
diversa da queila della Banca, né che vengano formulate, alla fire del processo di
confronto, richieste aggiuntive rispetto a quanto indicato nel Nuovo Piano Industriale.
Ove la Banca non dovesse trealizzare gli obiettivi contenuti nel Nuovo Piano
Industriale tale circostanza potrebhe produrre significativi effetti negativi sulla
situazione econoimica, pattimoniale e/o finanziatia del’Emittente ¢ del Gruppo, anche
quale consegucnza del declassamento del rating comuaicato dalle agenzie di rafing (ct.
Capitolo 4, Paragrafo 4.1.5 del Documento di Registrazione).

11. Alla Data del Documento di Registtazione, € in cotso ur’attivita ispettiva da patte
della BCE e di Banca &’Italia, avviata nel mese di maggio 2016, avente a oggetlo
Pesame della quasi totaliti del pottafoglio crediti complessivo del Gruppo, che si
concentra sui tischi di credito, di contropatte e il sistema dei conttrolli, I’obiettivo di
tale attivith ispettiva - la cui conclusione & prevista pet la fine del 2016 - & di condutte
una vetifica sul processo di cedit risk management € sul sistema dei controlli di vario
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livello. Nell'ambito dellispezione & in corso una wedit file review su alcune posizioni
creditizie oggetto di approfondimento dalP Autorita.

I destinatari delle presenti Avvertenze devono, pettanto, considerare che, alla Data del
Documento di Registrazione, sussiste il rischio che, alla Iuce dei risultati della predetta
attivita ispettiva (c.d. finding) e delle conseguenti raccomandazioni che satanno
formulate da BCE a esito delPattivit ispettiva sopra desctitta - atteso nel primo
semestre del 2017 - "Emittente sia tenuto - infer alia - a: (i) modificare i propri processi
e/o procedure interne inerenti il rschio di ctedito, con conseguenti maggioti oneti; e
(i) effettuare una riqualificazione dei crediti vantati nei confronti della clientela che
compotti ultetiofi settifiche e/o0 accantonamenti in telazione al portafoglio crediti della
Banca e/o del Gruppo. Cid potrebbe avete un impatto rilevante sulla situazione
patrimoniale, economica e finanziaria della Banca e/o del Gruppo e, in alcuni casi,
anche avere riflessi sulla continuitd aziendale (cfr. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.6 del
Documento di Registrazione).

12. Con fiferimento all'TME, si evidenzia in primo luogo che - in considerazione della
stretta cotrelazione funzionale tra le fasi che compongono POperazione - lo stesso &
condizionato a (i) la circostanza che la Data di Pagamento dell’ Aumento di Capitale
intervenga entro il 31 dicembre 2016, e (if) il fatto che esso venga integraimente
sottosctitto e che tutte le condizioni cui il Consiglio di Amministrazione di BMPS
subordinerd eventualmente il perfezionatnento dello stesso Aumento di Capitale in
sede di esercizio della Delega risultino soddisfatte. ‘['ali condizioni si applicano anche
alla_proroga del Periodo di Offerta del’Offerta Domestica LME di_cui al presente

Supplemento,

13. In data 24 novembre 2016 il Consiglio di Amministrazione, in esercizio della
Delega, ha fissato il Prezzo Massimo vincolante in Euro 24,9 per azione (tenuto conto
del raggrappamento nel tapporto di 1 nuova azione ordinaria ogni 100 azioni ordinarie
esistenti deliberato dall’Assemblea del 24 novembre 2016), pati alla media dei prezzi di
botsa del titolo BMPS a far data dal giosno di annuncio dell'Operazione (25 ottobre
2016).

In data 14 dicembre 2016 il Consiglio di Amministiazione, sempte i) esercizio della

Delega. preso atto delllimpossibilita tecnico-giuridica di gestire le offerte che - come
IOfferta Globale - si basano sul controvalore complessivo delle azioni offerte (c.d.
velume gffer) con prezzi di sottoscrizione inferiore a Faro 1,00 per azione, ha deliberato
di fissate un prezzo tecnico di emissione non inferiore 2 Furo 1,00 per azione (il

“Prezzo Tecnico Minimo Vincolante™),

I Prezzo di Offerta delle Nuove Azioni LME-Re#s# - che non potra essere superiore al
Prezzo Massimo vincolante - sard pad al prezzo di sottoscrizione. Tale prezzo satd
detettminato a seguito della chiusura del petiodo di adesione allOfferta di
Sottoscrizione BMPE-sulla base delle tisultanze del bookbuilding. Pertanto gli aderent,
all’atto dell’adesione non conosceranno il Prezzo di Offerta.

La fissazione del Prezzo di Offerta non dari dititto a revocare Padesione e nessun
cotfispettivo in denato satd cotrisposio pes le frazioni che saranno originate dal
Rappozto di Consegna (cft. Capitolo 2, Paragrafo 2.2.3 delia Nota Informativa).

14. Coloto che abbiano aderito validamente all’Offerta riceveranno un cotrispettivo -
secondo i tetmini e le condizioni delO#fertapreviste nel Documento di Offerta - che
non sard incassato in denaro in quanto vincolato alla sottoscrizione delle Nuove
Azioni LME Retail (cfr. Sezione E del Documento di Offerta). D'Offerta-Peansestes
LS ¢ strutturata secondo le modality descritte nella documentazione ad esse relativa,

costituita da (i) i1 Documento $S&ertadi Offerta, come modificato dal presente
4
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Supplemento, (i) 1 Documento di Registrazione (incorporato pet iiferimento nel
Documento di Offerta, ai sensi dellart. 7 del Regolamento Emittenti e dell’art. 28 del
Regolamento 809/2004), come modificato_dal relativo Supplemento, ¢ (i) la Nota
Informativa, come modificata dal relativo Supplemento, che 2 propsa volta incorpora
per rifesimento il Documento di Offetta. '

Per quanto specificamente riguarda il pagamento del cotrispettivo telativo al Titol
IME-validamente portatl in adesione, questo verrh accreditato sul conto vincolato
aperto presso 'Emittente a favore degli aderent entro due giorni lavorativi antecedenti
la Data di Pagamento. Alla Data di Pagamento, tale costispettivo vetrd utilizzato per la
sottoscrizione del cortispondente numeto di Nuove Azioni LME Retzil Tale
procedura, - costituita da up’offerta di acquisto  corredata dall’obbligo  di
reinvestimento del cotrispettivo dell’adesione - gealizza gli effetti di un’offerta di

scambio.

15. T destinatari delle presenti Avvettenze devono considerare che sussistono
differenze significative tra i Titoh e le Nuove Azioni LME=Refd. T Titoli costituiscono
obbligazioni subordinate del"Emittente. Dall’altra parte, le Nuove Azioni LME, Retsif
costituiscono azioni ordinarie di BMPS, disciplinate dal dititto italiano e dallo statuto
del’Emittente. Sotto il profilo della subotdinazione, le Nuove Azioni LME-Ress
soppotteranno eventuali perdite anticipatamente tispetto ai Titoli.

Le Nuove Azioni LME~Re#e! costituiscono, invece, azioni ordinade di BMPS. A tal
proposito si evidenzia che in caso di assoggettamento delkOfferentedel’'Emittente a
bailin, PAutorith di Risoluzione, i sensi delParticolo 52, comma 1, del Decreto
Legislativo n. 180/2015, sard tenuta:

1) inpanzitutto a procedere alla riduzione, fino alla concorrenza delle perdite e
secondo Yordine indicato:

# degli _strumenti rappresentativi del Capitale Primario di Classe 1 {c.d. Common
Equity Tier 1), categoria in cui ticadono le Nuove Azioni LME~fessd,

o degli strument di Capitale Aggiuntivo di Classe 1 (cd. Additional Tier 1
Tnstruments), categotia in cul ricadono i Titoli Tier I

o degli strumenti di Capitale di Classe 2 (c.d. Tier 2 Instruments), categoria in cul
ricadono 1 Titoli Tier IT;

o dei debiti subotdinati diversi dagli strumenti di Capitale Aggiuntivo di Classe 1 e
degli strumenti di Classe 2; e

« delle restanti passivits, ivi incluse le obbligazioni non subordinate (senior);

2) una volta assotbite le perdite, o in assenza di perdite, 2 convettire in azioni
computabili nel CET 1, secondo Pordine indicato:

o gli strumenti di Capitale Aggiuntivo di Classe 1 (c.d. Additional Tier 1 Instrunents),;
o gli strumenti di Capitale di Classe 2 (c.d. Trer 2 Instruments);

o debiti subordinati diversi dagli strumenti di Capitale Aggpiuntivo di Classe 1 ¢
degli strumenti di Classe 2; ¢

o le restanti passivitd, ivi incluse le obbligazioni non subordinate (senior).
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Per maggiori informazioni in relazione ai meccanismi di risanamento e tisoluzione
delle crisi di impresa (tea cui il bailin) si veda il Capitolo 4, Paragrafo 4.1.23 del
Documento di Registrazione.

Pertanto, i caso di assoggettamento dell’Emittente a bail-in, I Autositd di Risoluzione,
ai sensi dell’atticolo 52, comma 1, del Decreto Legislativo n. 180/2015, sarebbe tenuta
prima di tutto a procedere alla riduzione, fino alla concorrenza delle perdite, delle
Nuove Azioni LME~Resd, meantre i Titoli subitebbero Papplicazione delle suddette
misure solo qualora la predetta riduzione non fosse sufficiente a coprite le perdite. Per
maggiori informazioni sulle differenze tra le Nuove Azioni LME Ressile | Titoli, si
veda la Sezione A.6 del Documento di Offerta. Per maggioti informazioni in relazione
all’applicazione dei meccanismi previsti dalla BRRD, si veda il Capitolo 2, Patagrafo
2.1.2 della Nota Informativa. Occorte comunque, considerare che gli strumenti di
tisoluzione, tra cui Jo stesso bgilin,_sono stat introdotti solo tecentemente, pet cui alla
data del presente Supplemento - tenuto, tra Paliro, conto dellampio margine di
discrezionalita di cui sono dotate le Autotitd di Risoluzione nella gestione delle crisi di
itnpresa, ai sensi della disciplina sopra tichiamata - non & possibile rappresentare
compiutamente come i suddetti strumenti potrebbero essere_concretamente applicat
dalPAutoritd competente in caso di risoluzione della Banca o come le singole setie di
Titoli potrebbero essere trattate da questultima, ai sensi dei principi sopra illustrat,

Per maggioti informazioni sulle misure di risanamento e tisoluzione_ delle ctisi di
impresa (tra cui il bailin) si veda il Capitolo 4, Paragrafo 4.1.23 del Documento di
Registrazione.

16. T Prezzo di Offerta delle Nuove Azioni LME Resrit(l) riflette le manifestazioni di

s YT ell’ambito del lookbuilding che
potra essere influenzato, anche in modo significativo, “tra laltro, dalle risultanze
dellattiviti di marketing, dall’andamento del metcato, nonché dagli altri titoli
appartenenti al settore bancario, e (if) Hene conto della valutazione delle Jjunior notes che

iﬂtﬁl‘esse ra{:COIte Sul metrcato S E N s s e e 5 S e A

spettetanno a coloro che siano azionistl prima dell’esecuzione del’Aumento di
Capitale. FaodelF’ ragionevole sitenere  che  tale prezzo  potti—sisultaresia
significativamente inferiote iispetto alle quotazioni delle azioni della Banca al
momento della sottoscrizione delP Aumento di Capitale e al Prezzo Massimo.

Sulla base del Prezzo Massimo vincolante dellAumento di Capitale, Pintegtale
sottoscrizione del’Aumento di Capitale LME, ad un prezzo di sottoscrizione pet
azione corrispondente a detto Prezzo Massimo determinetebbe per gli azionisti
del’Emittente vna diluizione della proptia partecipazione al capitale sociale
el854684:dell’86,07% (99.35% in caso di prezzo di sottoscrizione pet azioni peri al

Prezzo Tecnico Minimo Vincolante), Ia diluzione artiva all’87,26% ipotizzando

l'integrale sottoscrizione dell’ Aumento di Capitale a un prezzo p
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pari al Prezzo Tecnico Minitno Vincolante) (cfr. Capitolo 2, Paragrafo 2.1.4 della Notz
Informativa).

Si tichiama I'attenzione degli investitori sulla citcostanza che, a patere del’Emittente, il
Prezzo di Offetta non incorporera un premio rispetto ai corsi di borsa al momento
della sottoscrizione dell’ Aumento di Capitale.

17. Alla data del presente Supplemento, la Societi sta negoziando con i Joint
Boolrunners un accordo (P“Accordo™) in forza del quale questi ultimi si impegnano a
negoziare in buona fede i termini e le condizioni di un contratto al verificarsi di
determinate condizioni (il “Placement Agreement™. 11 Placement Agreement che non
prevedri Passunzione — da parte dei Toint Bookrunners — di alcun impegno di garanzia
ma Tassunzione — da patte dei medesimi — del solo sischio di_settlement ossia
Pimpegno dei Joint Bookrunners di sottoscrivere le Nuove Azioni gia in precedenza
allocate. che dovessero risultare successivamente non sottoscritte alla Data di
Pagamento (al nctto delle Nuove Azioni sottoscritte nelPambito delle Offerte IME e
di quelle eventualmente sottoscritte dallo Statg_itatiang). I?Accordo prevederd che i
Placement Agreement sia._sottoscritto esclusivamente qualora, al tetmine del Periodo di
Offerta i Joint Bookrummsrs sitenessero, secondo il loro libero apprezzamento,
soddisfacenti. (i) gli esiti del bookbuilding, (i) Leventuale investimento _da parte dello
Stato italiano alla luce della regolamentazione itatiana telativa agli aiuti di Stato e (iif) i
csuliat delle Offerte LME. L'Accordo non contiene alcun parametro, né di tipo
qualitativo né di tipo _guantitativo, volto a individuate lentitsh del grado di
soddisfazione da parte di ciascuno dei Joint Bookrunners a cui_¢ condizionata la stipula
del Placement Agreervent. Ne consegue pettanto che la Banca non si trova nella
possibilita di dare indicazioni su elementi non previsti contrattualimente e che saranno
valutati dai Joint Bookrunners solo nellimminenza della sottosctizione del Placsment
Agreement. Qualora uno o it Joint Beokrunners dovesse ritenere non soddisfatte le
condizioni_cul & legato il proprio impegno, tale/i sopeetto/i_sarebbe liberato
dall’irapegno sopta indicato. In tal caso, oli altrl Josut Bookrayners avrebbero la facokts di
mantenere comunque il loro impegno o di ritirado. In tale ultimo caso, il Placement
Agreement_non_potrebbe _essere _sottoscritto e, di conseguenza la_possibilita,
dell’Emittente_di_dar cotso alPAumento di Capitaie potrebbe essere gravemente
pregiudicata (cfr. Capitolo 2, Patagtafo 2.1.6 della Nota Informativa).

18. Tn relazione all Aumento di Capitale, di cui al punto 1.(iif) che precede, si evidenzia
che nell’ipotesi in cut il medesimo non fosse integralmente sottoscrittose—pli-irmesnt
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seots tale Aumento di Capitale non avrebbe esecuzione.

In tale scenatio, la Banca - fermo restando che, alla Data del Docutmento di
Registrazione, il Consiglio di Amministrazione non ha individuato un piano alternativo
all’Operazione - potrebbe dovet adottare ulteriori e diverse misure - tispetto a quelle
previste nellambito dell’Operazione - al fine di far fronte alle perdite sussistenti nei
primi nove mesi del 2016. Ove tali misute non dovesseto essere realizzabili net tempi
necessari, ovveto non potesseto essere affuate, non ¢ possibile escludere che
FRmittente si trovi in una situazione patiitnoniale tale da pregiudicare la continuitd
aziendale e/o che le Autoriti competentl adotlino misure, anche di carattete
straordinatio, tra le qual, a titolo esemplificativo ¢ noa esaustivo, gli strumenti di
risoluzione previstl di cui al D. Lgs. 16 novembsre 2015, n. 180, di tecepimento della
BRRD {(cft. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2 del Documento di Registrazione).

Inoltre, stante il gia sichiamato collegamento  tra le diverse componenti
dell’Operazione (cfr. puato 2), PEmittente non sarebbe pid in grado di dare corso
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all'Operazione e, in particolare, al deconsolidamento del Portafoglio 2LsNPL. La
mancata realizzazione dell’Operazione - anche in-considerazione di quanto richiesto da
BCE in relazione alla riduzione dell’esposizione del’Emittente ai Crediti Detetiorati -
potrebbe determinare applicazione allEmittente di azioni straotdinatie /o di misure
da patte delle Autoriti competenti, ivi inclusi gli strumenti di risoluzione previst dalla
BRRD (cft. Capitolo 2, Paragrafo 2.1.3 della Nota Informativa).
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19. Le informazioni ripottate nei Prospetti Consolidati Pro-Forma -_contenuti nel
Pataorafo 202 del Documento di Regisirazione come tnodificato dal relativo

Supplemento - tiflettono tutti gli aspetti dell’Operazione, sebbene alcum di essi non
perfezmﬂati o non definiti nel dettaglio alla Data =della
presente Nota Infortnativa, secondo modalita, termini e condizioni strettamente

adetenti a quanto comunicato afla BCE e su cui si fonda Pantotizzazione tilasciata dalla
BCE. medesima. Tra gli aspetti considerati ai fini dell’attivita di pro-formazione non
petfezionati alla Beatadata del Beeumrente-di-Repisteastoncpresente Supplemento vi
sono il Contratto di Cessione, gli Accordi con Quaestio SGR, la_cessione del

_Doﬂ"afogho Jeasing e il Finanziamento Bridge=e, per i queli si & assunto che sianc

perfezionati alle condizioni attualmente conosciute. Alla data del Supplemento tra gl

aspetti considerati ai fini de]l’attwita di pro-formazione non definiti nel dettaglio=s,

> ticompresi 1 livelli di adesione alla convetrsione

vol{)ntarla di passnnta subordmate relativamente alle Offerte LME e al FRESH 2008 ¢

le condizioni della Fase Take-Out, Nello specifico in relazione alle Offerte TMT la
rappresentazmne pro-forma include oli effetti attinenti alle due ipotesi di adesione, pari

tispettivamente ad un Dercenhmle media di adesione alle Offerte LME pari al 40, 4%

{quale risultato ipotizzato a seguito della proroga del petiodo di adesione alle Qfferte
LML) e al 24.0% (quale risultato ipotizzato in linea con le adesioni alle Offerte
conclusesi in data 2 dicembre 2016). Iavece tra gli aspetti definiti nel dettaglio vi & il
silascio da parte del petito indipendente della farrness opinion sul valore delle funior ngtes.

Le informazioni tiportate nei Prospetti Consolidat Pro-Forma tiflettono  alttesi
Pimpatto derivante dalla copertura media al 40% dei crediti classificatl nelle categotie

delle Inadempienze probabiiProbabili ed Hsposizioni seadwuteScadute deteriorate.
3%




Tenuto_conto delle incerterze connesse alla_realizzazione dell’Operazione e derivanti
anche dal rigetto da parte della BCE della richiests formulata dallEmittente di

posticipate al 20 gennaio 2017 il termine ultmo entro cui promuovere POfferta

Globale, nonché della risoluzione in data 11 dicembre 2016 da parte delle banche del

consorzig_dell’Accordo Preliminare di Sottoscrizione. si invitano gli investitod a

prestace attenzione al fatto che qualora P'Operazione non si realizzasse gli effetti

tappresentati nei Progpetti Consolidati Pro-Forma non trovetebbero riscontto nel
bilancio del’Emittente.

Cid premesso, atteso che 2 patere dell’Emittente, la rappresentazione pro-forma deghi
effetti del’Operazione include tuttl gli aspetti connessi all’Operazione medesima, nello
stato delle negoziazioni alla Batedata del Boeumento-diRegistrantone upplemento,
declinati nelle assunzioni (sottostanti ai dad pro-forma) secondo modaliti, tesmnini e
condizioni sttettzmente coetenti con quanto rappresentato alla BCE, in considerazione
della= complessita del’Operazione sussiste il rischio che gli impatt effettivi della stessa
possano discostarsi in misuea anche significativa da quelli rappresentati net Prospettt
Consolidati  Pro-Fotma inclusi nel presente—Deoentmento—di—Resistiariona

Supplemento.

In ogni caso, qualunque fatto nuovo significativo, etrore materiale o imptecisione
relativi alle informazioni finanziatie proforma contenute nel Beenmento—di
RepistenztomeSupplemento, che sia atto a influire sulle valutazione dei prodotti
finanziari e che soptavvenga o sia rilevato tra il tmotmento in cui & approvato il
oeumento—si—RegisttantonsSupplemento e quello in cui & definitivamente chiusa
Tofferta al pubblico, sari menzionato in un supplemento del preseste-Dotumento di
Registrazione ai sensi dell’art. 94, comtmna 7 del D. Lgs. 58/98.=
20. In data 23 novembre 2016, a seguito di richiesta di Consob ¢ nelPimminenza
dell’ Assemblea della Banca convocata dal Consiglio di Ameministrazione per 1 giorno
24 novermbre, al fine di deliberare, suter aliz, sulle diverse composnenti dell’Operazione,
PEmittente ha pubblicato una nota integrativa delle relazioni degli amministeatori sulle
matetie all'ordine del giotno della suddetta assemblea, predisposte e pubblicate ai sensi
della normativa applicabile. I contenuti della suddetta nota sono riflessi nel
Documento di Registrazione e/0, a seconda dei casi, nella Nota Informativa e/o nel
Documento di Offeria. Si precisa che gli scostament trr alcuni dati numerici riportati
nella suddetta nota integrativa (in particolate in relazione ad alcuni dati proforma) e i
cortispondent dati contenuti nel preseste-Documento di Registrazione e/0 nella Nota
Infotmativa ¢/ nel Documento di Qfferta, come modificati dai relativi supplementi,
sono determinati da evoluzioni e accadimenti successivi alla seduta assembleare sopra
indicata, occorsi nelle mote del rilascio dei provvedimentl autotizzativi sui predeti
documenti. V

21. In data 23 giugno 2016, la BCE ha inviato alla Banca una Draft Desision con cui
viene notificata Pintenzione di richiedere alla Banca il tispetto di determinad requisiti
relativi, in particolare, ai Crediti Detetiorati e alla liquidita. In tale Draft Desision, con
specifico riferimento alla liquidity, Ia BCE ha sotiolineato che, in considerazione del
profilo di tischio di BMPS, i depositi della Banca sono caratterizzati da elevata
volatilita e, di conseguenza, la Banca stessa & stata soggetta a situazioni i liquidity stress
nei primi mesi del 2016. In patticolare, BCE ha tilevato che, nonostante la Banca abbia
adottato molteplici misure al fine di ripristinare i depositi e la posizione di liquidita
della Banca, quest'ultima risulta indebolita, sia 2 causa della limnitata disponibilita di
Asset Encumbrance che limita la capacitd dell’Emittente di reagite a ultetiori eventi di
liguidily stress, sia pet Pinstabilita dell’afflusso di deposit, che sono al momento attratd
da tassi di interesse pitt elevati.
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La BCE ha quindi richiesto a BMPS una definizione chiara degli obiettivi strategici di
Asset Encumbrance (impegno degli attivi di bilancio) pet ognuno dei prossimi tre esercizi
fino al 2018 con liavio, allinizio di ogni anno, di un funding plan dettagliato che
desctiva le azioni pet il raggiungimento dei Za7ger. Inoltre, tali livelli za1get devono essere
stabilifi in modo da ottencre una costante riduzione del’ Asset Eneumbranse nel cotso
del piano. Infine, la BCE ha richiesto unanalist di dettaglio con la stima dei benefici
attesi di liquidita, per rendere encumberable la maggiot patte degli attivi cortentemente
classificati come unencumberable.

1’Emittente ritiene che - a seguito dellannuncio dell’Operazione, avvenuto in data 29
luglio 2016 e per effetto dellimplementazione del deconsolidamento del Portafoglio
NPLs del Grappo, previsto nell’ambito della suddetia Opetazione - la BCE possza non
date cotso aliavio della decisione finale, ritenendo che l'eventuale realizzazione
dell’Operazione possa consentire it raggiungimento deghi obiettivi indicati dalla stessa
BCE nella Draff Decision, in via anticipata tispetto a quanto ivi previsto. Tuttavia alla
Data del Documento di Registrazione sussiste il rischio che la BCE decida di
formalizzate tale Draft Dedision, formulando sichieste diverse e/o ulteriori a quelle a
oggi note (cft. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.4 del Documento di Registrazione).

292, T volurmni di raccolta diretta si sono attestati 2l 30 settembre 2016 2 circa Furo 105
miliardi con vna riduzione di Buro 13,8 miliardi rispetto ai valotl di fine 2015 sulla
quale ha inciso prevalentemente Ja dinamica commerciale. In patticolare, tale flessione
complessiva & ticonducibile alla riduzione della raccolta commerciale per circa Buro
17,8 miliardi, patzialmente compensata dallincremento dei pronti contro termine con
controparti istituzionali pati a Buro 3,1 miliardi e dtte forme di raccolta per Huto 0,8
miliardi: Tale riduzione si & concentrata ptincipalmente nel 1° e nel 3° tritnestre in
coincidenza con le turbolenze dei mercati finanziati {in particolar modo del settore
bancario), Pentrata in vigote della nuova notmativa c.d. “bail-#” e la pubblicazione
delPesito non favotevole delPesercizio di stress fest effettnato dal Gruppo. Tali
dinamiche commerciali si sono tiflesse negativamente nel profilo di liquidita del
Gruppo che ha caratterizzato i primi nove mesi del 2016.

23, 11 petitum complessivo delle controversie civili al 30 seitembre 2016 & pari a Euoro
4.543 8 rnilioni, cui va aggiunta la causa civile promossa da ADUSBEF e da Codacons
avente petitum pati 2 Euro 3.900 milioni. A fronte delle stime effettuate circa i rischi di
soccombenza nei procedimentl suddetti, al 30 settembre 2016 sono stati effettuati,
nell’ambito della componente “controversic legali” (comprensive di tevocatorie)
contenuta nella voce Fondo per Rischi ed Oner, accantonamertt pati a circa Euro 627
milioni. In metito si precisa che, alla Data del Documento di Registrazione, non &
possibile escludere che i conteaziosi in capo alla Banca aumentino, anche in
considerazione dei procedimenti penali pendenti innanzi il Tribunale-di Milano nonché
delle opetazioni straordinarie poste in essere dalla Banca {cfr. Capitolo 4, Paragtafo
4.1.13 del Documento di Registrazione).

24. Alla Data del Documento di Registrazione, all Emittente sono attribuitd 1 seguenti
giudizi di rating 2 lungo termine: (i) B3 da Moody’s (con outlok Under Review -
Uncertain), (iy B- da Fitch Ratings (osslook Rating Watch Evolving), e (i) B (highlow) da
DBRS (outlook Under Review BlspatimDeneloping). Un’eventuale riduzione dei Lvelli di
rafing assegnati allEmittente, o il ritiro di uno o piit dei suddetti rating, potrebbe avere
un effetto sfavorevole sulle opportunitd per la Banca e per il Gruppo di accedere at
vati strument di lquidith e sulla capacita di quest'ultimo di competere sul metcato,
citcostanza che pottebbe determinate un aumento dei costi di provvista o tichiedere la
costituzione di garanzie aggiuntive ai fini del repetimento di liquidita, con conseguenti
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effetti negativi sulle attiviti e sulla situazione economica, pattimoniale e/o finanziaria
della Banca e/o del Gruppo (cfr. Capitolo 4, Patagrafo 4.1.24 del Documento di
Registrazione).

25. A seguito dell'Operazione, le Non Performing Eoposures del Gruppo saranno
rappresentate prevalentemente da Crediti Detetiorati classificati come Inadempienze
probabili ed Esposizioni sesduteScadute deteriorate. Tuttavia, non & possibile
escludere che - anche ove I’Emittente dia corso all’Operazione - si vetifichi un
ulteriore deterioratnento del credito, a seguito - inter alia - di ultetiori richieste delle
Autoritd ovvero ad esito degli accertament dalle stesse condotti, con specifico
tiferimento ail’ispezione sul credito di BCE. attualmente in corso, che potrebbeto
determinare un incremento delle rettifiche e/o dei relativi accantonamenti e, quindi,
spiegare effetti negativi rilevanti sulla situazione pattimoniale, economica e/o
finanziatia della Banca e/o del Gruppo (cfr. Capitolo 4, Paragrafo 4.1.7 del
Documento di Registrazione).

26. Si consideri altresi che, in caso di violazione di detetminate dichiarazioni e garanzie
che dovrebbero essere rilasciate dalle banche cedenti con la sottoscrizione del
Conttatio di Cessione, & prevista (quale possibile rimedio) la facoltd per SPV1 di
esercitare 'Opzione Put. Tn tal caso, previo accettamento in sede arbitrale della
violazione, le banche cedenti dovranno fiacquistare 1 crediti per i quali si & verificata la
violazione, a un prezzo predeterminato. Inoltre, perla violazione di determinate
garanzie di natura societatia (corporate guarantes) non vige la clausola di timedio eschsivo
(“sole remedy”), ma vigono i rimedi di legge, ivi inclusa la risoluzione nei casi pit gravi in
cui la legge riconosce tale timedio, ferma restando la necessitd, in tali casi, di dover
dimostrare un danno di dlevanza tale da giustificate la risoluzione del contratto (cfr.
Capitolo 4, Paragrafo 4.1.2 del Documento di Registrazione). Qualota POpzione Put
venisse esercitata, avrebbe come effetto, la re-isctizione nel bilancio del cedente del
credito in relazione al quale viene esercitata e, quindi, sotto il profilo sostanziale, nel
caso ftemoto In cui essa riguardasse una moltitudine di credit, Pannullamento dei
corrispondenti effetti di dereaognition.

42




INDICE

INTRODUZION‘EALSUPPLEMENTO............................................................‘.........................45

DEFINIZIONI ... T L R 47
2N R N are et T P PP P PP R ST L LR LR E RS EEL R 49
A AV VERTIENTZE oo ooeetcomeiestesessaesessbssstssssesessereebets 4 semasas s e ses b 1140751188 LTSS SR e 59
C. CATEGORIEE QUANTITA DEGLI STRUMENTI FINANZIARY OGGETTO DELL’OFFERTA.. 63
D. TITOLI O ALTRI STRUMENTI FINANZIART AVENTT COME SOTTOSTANTE I TITOLL
POSSEDTITE DALTOEFEREINTE coootorrcircetisssssessressacessesssestassssasss st s s s sy oo 65
E.  CORRISPETTIVO UNITARIO PER I TITOLI E SUA GIUSTIFICAZIONE ....oviiverenceriissinenions 67
. MODALJFTA E TERMINI DI ADESIONE ALL’OFFERTA, DATEE MODALITA’ DI
PAGAMENTO DEI, CORRISPETTIVO E RESTTTUZIONE DEI TITOLI QOGGETTO DI
ONFFERTA oooeoovsssseseeeeeescomsse s osesasssssesesssss st sessecebessson 481088232 E bR LT SRR 4
M. A PPN LG oo eeesteeseeneseeseamsesseess s st rees e b bs AR AR P4 E RS BH LRS84 ST 76
Q. .DICHIARAZIONE DI RESPONSABILITA oo eettreresemeestssssissisiss s ssss s sosssss st s s s sossaiasanes 81




INTRODUZIONE AL SUPPLEMENTO

Il presente documento. costituisce un supplemento (il “Supplemento™ al documento di offerta
pubblicato-in data 28 novembre 2016, a seguito di approvazione da parte della Consob, comunicata con
nota n. 19794 del 28 novembre 2016 (il “Documento di Offerta™), relativo allofferta pubblica di
acquisto volontaria con obbligo di reinvestmento del Corrispettivo in Nuove Azioni LME
{P“Offerta”) che Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. (“BMPS”, la “Banca” o “Offerente”) ha
promosso, ai sensi degli articoli 102 e seguenti del Decteto Legislativo n. 58 del 24 febbraio 1998, come
successivamente modificato ed integtato (I “I'UF) e delle disposizioni di attuazione contenute nel
tegolamento approvato con delibera Consob del 14 maggio 1999, n. 11971, come successivamente
modificato ed integrato (il “Regolamento Emittenti”), al netto dei titoli gis detenuti dalla stessa
ditettamente e indirettamente, salvo quanto indicato in relazione ai Titoli MPS I (si veda il Paragrafo
D1 del Documento di Offerta), sullintero valore nominale in citcolazione delle serie di titoli indicat
nella tabella precedentemente tiportata (I “Liteli™,

Con la pubblicazione del étesentc Supplemento, POfferente:

- aggiorna il quadro informativo a disposizione dei Portatod dei ‘Titoli in relazione all’Offerta e

| all Aumento di Capitale nel cui ambito POfferta & stata promossa, integrando tale quadro
informativo con infotmazioni inerenti gli eventi accaduti successivamente al 2 dicembre 2016
(ulfimo giorno del Periodo di Adesione ptima che ne fosse deliberata Ja proroga dal Consiglio di
Amininisttazione dell’Offerente dell’11 dicembre 2016) e, in particolate, tra Paltro, Pesito del
Referendum Costituzionale (come di seguito definito} e la risoluzione dell'Accordo Preliminare

di Sottoscrizione relativo all’ Aumento di Capitale dell’Offerente da complessivi Euro 5 miliardi;

- comunica, fermo quanto indicato nel Documento di Offerta relativamente alla Data di
Pagamento, la proroga del Petiodo di Adesione alPOfferta dalle ore 09:00 del 16 dicembre 2016
alle ore 14:00 del 21 dicembre 2016.

Ogni riferimento al “Periodo di Adesione” contenuto nel Documento di Offerta deve
intendersi ora riferito al Periodo di Adesione, come prorogato ai sensi di quanto sopra illustrato,
fermo restando che, a seconda del contesto, potrebbe anche riferitsi alla patte del Periodo di
Adesione che si & svoltz dal 28 novembre 2016 al 2 dicembre 2016,

- comunica, con riferimento agli obblighi di condotta che ticadono su BMPS in qualitd di
intermediario depositario ai sensi della c.d. disciplina MiFID, fermo Patteggiamento non
proattivo dell’Offerente nei confronti di coloro che non abbiano un profilo adeguato per un
investimento in azioni, che la valutazione di adeguatezza per 1 Portatori di Titoli che intendano
Aderire all’Offerta non sard bloccante.

1l Supplemento, pubblicato ai sensi dellattcolo 38, comma 5, del Regolamento Emittenti, deve
essere letto congiuntamente al — e costituisce patte integrante del - Documento di Offerta. T termini
in lettera majuscola non definiti nel presente Supplemento hanno il medesimo significato agli stessi
attribuito nel Documento di Offerta.




Si segnala, inoltre, che 'Offerente, anche pet le metivazioni sopra indicate, ha pubblicato, ai sensi
delParticolo 94, comma 7, del TUF, contestualmente al presente Supplemento, un supplemento al
Prospetto Informative relativo alle Nuove Azioni IME Retail (il “Supplemento al Prospetto
Informativo™). Il Supplemento al Prospetto Informativo & a disposizione del pubblico presso la
sede legale di BMPS (Siena, Piazza Salimbeni n. 3), sul sito internet www.mps.it, nonché sul sito
internet del'Tncaricato pet la Raccolta delle Adesioni MPS Capital Services Banca Per le Tmprese
S.p.A. (“MPS Capital Services™), www.mpscapitalservices.it.

I Titoli gia confetiti in Adesicae APOfferta nel corso del Petiodo di Adesione dal 28 novembre
9016 2l 2 dicembre 2016 rimangono vincolati all’Offerta ai termini e alle condizioni indicate nel
Documento di Offerta, fatto salvo il dititto dei rispettivi Aderenti di revocare 'Ordine di
Sottosctizione a seguito della pubblicazione del Supplemento al Prospetto Tnformative. In caso di
sevoca dellOrdine di Sottosctizione da parte di un Aderente, la relativa Adesione all’Offerta sard
automaticamente priva di efficacia e i Titoli confetiti in Adesione al’Offerta torneranno nella
disponibilits del relativo Pottatote nei termini indicati nel Documento di Offetta, come aggiornato
2 seguito della pubblicazione del presente Supplemento, per le adesioni irregolati. Pet maggiorl
informazioni in metito alle modalith e ai termini di esercizio del diritto di revoca si veda il
Supplemento al Prospetto Informativo.

Si ricorda che il disitto di revoca del’Ordine di Sottosctizione, ai sensi di legge, spetta a tutti coloto
che abbiano Aderito allOfferta prima della pubblicazione del supplemento da cul trae origine il
disitto di revoca. Ne consegue che in caso di pubblicazione di ulteriori supplementi al Prospetto
Informativo successivamente alla pubblicazione del presente Supplemento, coloro che abbiano
adetito all’Offerta nei giomi precedenti alla pubblicazione di tale supplemento (ivi inclusi coloro che
abbiano adetito dal 28 novembre 2016 al 2 ottobre 2016) ¢ non abbiano esercitato it diritto di
revoca in occasione della pubblicazione di un precedente supplemento, avanno il diritto di
revocare il proptio Ordine di Sottosctizione nei termini e modalita indicati in tale ultimo

supplemento.

1l presente Supplemento contiene unicamente i Paragrafi del Documento di Offerta che sono stati
modificati e/o integrati per effetto di quanto sopta indicato. Tutti i tetmini e le condizioni
delPOfferta restano invariati, fatta eccezione per quanto modificato dal Supplemento.

1l Supplemento e il Documento di Offerta sono a disposizione del pubblico presso la sede legale di

BMPS (Siena, Piazza Salimbeni n. 3), sul sito infernet www.mps.it, nonché sul sito internet
dell’Tncaticato per la Raccolta delle Adesioni MPS Capital Services, www.mpscapitalservices it..
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DEFINIZIONI

La sezione del Documento di Offerta ripottante la definizione di taluni termini utilizzat in tale

documento & modificata e integrata nelle vod di seguito riportate.

Data di Scadenza

Documento di Offerta

Documento di
Registrazione

Nota di Sintesi

Nota Informativa

Prospetto Informativo

Referendum
Costituzionale

11 termine del Petiodo di Adesione, che cade il 21 dicembre 2016 alle ore
14:00 4409,

1l documento, pubblicato in data 28 novembre 2016, che illustra i termini e

le condizioni dell’Offerta, come aggiomato dal presente Supplemzento.

Il Documento di Registrazione relativo a BMPS, depositato presso Consob
in data 28 novembre 2016, a seguito di comunicazione del provvedimento di
approvazione con nota del 28 novembre 2016, protocollo n. 0105170716,
come aggiornato dal Supplemento al Prospetto Informativo. I

" Documento di Registrazione ¢ a disposizione del pubblico presso la sede

legale di BMPS (Siena, Piazza Salitnbeni n. 3) e sul sito internet Www.mps.it.

La nota di sintesi relativa all’offerta e alla quotazione delle Nuove Azioni
LME Refar! e alla quotazione delle Nuove Azioni LME Istituziopali,
depositata presso Consob in data 28 novembre 2016, 2 seguito di
comunicazione del provvedimento di approvazione con nota del 28
novembre 2016, protocollo n. 0105169/16, come aggiornata dal
Supplemento alProspetto Informativo. La Nota di Sintesi & a
disposizione del pubblico presso la sede legale di BMIPS (Siena, Piazza
Salimbeni n. 3) e sul sito internet www.mps.it

La nota informativa relativa all’offerta e alla quotazione delle Nuove Azioni
LME Retai/ e alla quotazione delle Nuove Azioni LME, Istituzionali,
depositata presso Consob in data 28 novembre 2016, a seguito di
comunicazione del provvedimento di apptovazione con notz del 28
novembre 2016, protocollo n. 0105169/16, come aggiornata _dal
Supplemento al Prospetto Informativo. La Nota Infotrmativa & a
disposizione del pubblico presso la sede legale di BMPS (Siena, Piazza
Salimbeni n. 3) e sul sito intetnet www.mps.it.

i prospetto relativo all’offerta e alla quotazione delle Nuove Azioni LME
Retail e alla quotazione delle Nuove Azioni LME, Istituzionali, incluso
mediante riferimento nel presente Documento di Offerta e composto dal
Documento di Registrazione, dalla Nota Informativa e dalla Nota di Sintesi,
come aggiotnati dal Supplemento al Prospetto Informativo.

Il referendum popolare confetmativo della legge costituzionale
recante: "Disposizioni per il superamento del bicameralismo
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Supplemento o
Supplemento al
Documento di Offerta

Supplemento al
Prospetto Informativo

Titoli Fresh 2008

patitatio, la riduzione del numero dei paﬂamentari, il contenimento
dei costi di funzionamento delle istitnzioni, la sopptessione del
CNEL e la revisione del titolo V della parte II della Costituzione",

apptovata dal Patlamento e pubblicata nella Gazzetta Ufficiale 0. 88
del 15 aptile 2016, indetto con Decteto del Presidente della

Repubblica del 27 settembre 2016 e _pubblicato sulla Gazzeita
Ufficiale Serie Generale n. 227 del 28 settembre 2016.

e DG A A L A s e e A e s

11 presente documento, pubblicato ai sensi del’articolo 38, comma 5,

del Regolamento Emittenti, ad integrazione ed aggiornamento del

Documento di Offerta.

1l supplemento al Prospetto Informativo_pubblicato dall’Offerente,

contestualmente al Supplemento 2l Documento di Offerta, ai sensi
delParticolo 94, comma 7, del TUF, e depositato presso Consob in
data 16 dicembre 2016, a segnito di comunicazione del provvedimento

di approvazione con mnota del 15 dicembre 2016, protocollo 1.
0110886/16. 11 Supplemento al Prospetto Informativo & a disposizione
del pubblico presso_la sede legale di BMPS (Siena, Piazza Salimbeni

1. 3) e sul sito internet www.mps.it.

1 titoli denominati “Furo 1,000,000,000 Floating Rate Exchangeale
FRESH Bouds due 30 December 2099 (18IN XS50357998268), emessi

su base fiduciaria P8 aptile 2008 da Mitsubishi UF] Investor Setvices
& Banking (Luxemboutg) S.A. (che ha sostituito The Bank of New

York Mellon (Luxemboutg) S.A., come emittente fiduciario in data 10
ottobre 2016).
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PREMESSE

1) A pagina 36 dei Documento di Offerta, il Paragrafo denominato “Descrizione dell'Offerts”

¢ modificate come di seguito indicato,

L'operaziore descritta nel Documento di Offerta consiste in un’offerta pubblica di acquisto
volontatia con obbligo di reinvestimento del Cortispettivo in Nuove Azioni LME (I*“Offerta™) che
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. (“BMPS”, I2 “Banca” o I“Offerente”) promuove, al netto
dei titoli gid detenuti dalla stessa direttamente e indirettamente, salvo quanto di seguito_indicato in
relazione ai Titol MPS I (si veda il Paragrafo D1 del Documento di Offerta), sull’intero valore
nominale in citcolazione delle serie di titoli indicati nella tabella di seguito riportata @ “Titoli”).

Antonveneta I
Capil:all Trmst g;%%;g;;g? 1.000 33.715.000 20.705.000 85% 38,53
. MES Capital | Titoli MPS CTI
T;e:- Teust T X50121342827 1.600 168.537.000 72.596.000 85% 353
Antonveneta Titoli ATV
Capital Trust CTIIL 1.000 51.383.000 55.120.000 B5% 38.54
II 50131739236
Banca Monte -
dei Paschi di ggg{'}zﬁi; . 1.000 98.156.000 %%‘;QM 100% 40,27
Siena S.p.A.
€500.000.000
Banca Monte Subordinated
dei Paschi di Floating Rare 50,000 25.550.000 342.693.000 100% 2.009,14
Tier Siena S.p.A. Noter due 2017
1 X50236480322
€150.000.000
Banca Monte 55 mbaré‘::.aied
R . Lowsr Tier IT )
dei Paschi di . 50.000 16.550.000 87.423.000 100% 2.010,84
SiemaSp.A. | Lbaig Rate
Notes due 2018
X50238916620
Banca Monte €100.000.000 50,000 45,000.008 31.300.000 100% 2.017,20

! L’Ammontare totale in circolazione ¢ calcolato 2l data del 23-dicombre0016 9 dicembre 2016 sulla base {i)_dei risultati defle

Offerte LME comunicati dali’Offerente a seguito della chiusura del Periodo di Adesione {28 novembre 2016 - 2 dicembre

2016 recedente a]la roroga dellbera‘m dal Consiglio di Amministrazione deil’Ojferente in dafta 11 dicembre 2016 nonche
i di s '\ 1s e

al 9 dicembre 2016 (estremi eompresi).

Tali importi potrebbero subire varazioni in caso di esercizio del diritto di revoca

delPOrdine di Sottoscrizione da parte di coloro che hanno Aderito all’Offerta dal 28 novembre 2016 ai 2 dicembre 2016, a
.segnito_della pubblicazione del Supplemento_al Prospetto Informativo. Per maggiosi informazioni in merito alle Adesioni

pervenute all’Offerente al 2 dicembre 2016 nell’ambito delle Offerte LME si veda il comunicato stampa pohblicato da BMPS
in data 7 dicernbre 2016, disponibile sul sito www.mps.it, nella sezione investor relations.

2 1l sumero minimo di Azioni LME Retail & calcolato sulla base del Rﬁpporto di Consegoa Minimo. Per magpios informazioni circa le
modalith con cui & stato calcolato # Rapporto di Consegna Minimo, si veda il Paragrafo B del Documento di Offerta, come

madificato dal presente Supplemento.
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dei Paschi di Subordinated
Siena S.p.A. 1ONCS Lower
’ Tier T Notes die
October 2018
X50391999801
€500.000.000
Banca Monte Lowar '1:}” T
deibascigy | ordinated 50.000 466.000.000 34,000,000 100% 2.123,56
Siena S.p.A- 7.00 prr-cent.
Notes dus 2019
XE0415922730
€500.000.000
Bacaonte | L
dei Paschi di _ 50.000 : 65,500,000 302.156.000 100% 2.077,35
Siena S.p.A 3.00 per cent,
Notes Due 2020
XS80503326083
Ranca Monte
dei Paschidi | XS50540544912 50.000 52.450.000 326,198.000 160% 2.042,23
Siena S.p.A.

1 Titoli oggetto dell’Offerta, ad eccezione dei Titoli MPS 1, sono quotati sul mercato regolameatato della Borsa di
Lussemburgo. I Titoli MPS I non sono quotati su alcun mercato.

L2Cfferta & stata promossa su tuite le passivita subotdinate emesse 0 gatantite dalla Banca,
fatta eccezione per i titoli denominati:

(i) “€699.999.999,52 Noncumulative Floating Rate Guaranteed Convertible FRESH
Preferred Secutities garantiti da BMPS® (c.d. “FRESH 2003’ ), a causa della mancata
approvazione della consent solicitation effettuata al fine di eliminatre alcune previsioni
restrittive contenate nel relativo trust agreement, in modo da consegntire Pacquisto di
cali titoli da parte di BMPS o sue societh affiliate nel contesto di offerte d’acquisto
ptomosse da BMPS ( incluse offerte d’acquisto siservate o altrimenti carattetizzate) che
cscludano aleuni portatoti o gruppi di portatori di tali titoliz e

(i) “€250.000.000 Lower Tier 1L Subotdinated Notes 7.4 per cent. due 2016” in ¢uanto
inclusi per €150.000:000 nel portafoglio sottostante una polizza emessa da AXA MPS e

pet il fimanente detenuti da Montepaschi Capital Setvices.

Per la descrizione delle caratteristiche dei Titoli, si rimanda al Paragrafo C.1 del Documento di
Offerta.

Si segnala che in data 14 novembre 2016, con la Comunicazione ex att, 102 TUF, P'Offerente ha
annunciato che POfferta avrebbe tiguardato, tra le alire, quattto setie di Titoli Tier 1 (i Titoli ATV
CTTL, i Titoli MPS CTI, i Titoli ATV CTII e i Titoli MPS CTTI), tre delle quali (i Titoli ATV CTT, 1
Titoh ATV CTII e i Titoli MPS CITI) (i “Titoli Soggetti a Modifica”) satebbeto state
effetiivamente ogpetto di offerta solo in caso di esito positivo di una consent sokcitation che
PO fferente avrebbe annunciato al fine di modificare alcune previsioni restrittive contenute nel frust
agresment dei ‘Titoli Soggetti 2 Modifica. Tali modifiche avrebbeto consentito Pacquisto dei Titoli
Soggetti a Modifica da parte di BMPS o sue societd controllate nel contesto di offerte d’acquisto
non necessariamente promosse da BMPS nei confronti di tutti i portatori di clascuna setie di Titoh
Soggetti 2 Modifica. In particolate tali modifiche etano finalizzate a consentite, tra laltro, la
ptomozione delle Offerte LME anche su tali Titoli, senza estendete necessariamente le stesse
offerte né al metcato americano né a “US persor” ai seosi della Regulation S della US Securities Ad,
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considerato che tale estensione non satebbe stata compatibile sotto un profilo temporale e tecnico
con I'Operazione nel suo cotnplesso.

Le consent solieitation, che richiedevano lapptovazione di Portatori che rappresentassero almeno il
50% del valote nominale di ciascuna serie di Titoli, si sono svolte dal 16 novembre 2016 al 25
novembre 2016 e hanno tiportato i seguenti dsultati:

- con tiferimento ai Titoli ATV CTI, sono statl raccolti voti favotevoli per il 54,24% del
valote nominale in circolazione;

- con riferimento ai Titoli ATV CTII sono stati raccolti voti favorevoli per il 48,91% del
valore nominale in circolazione;

- con tferitmento ai Titoh MPS CT1TI sone stati raccolt voti favorevoli per il 42,60% del
valore nominale in circolaziene.

Alla data di pubblicazione del presemte Documento di Offerta (28 novembre 2016)
Papprovazione del 50% del valore nominale in citcolazione ¢ era stata raggiunta esclusivamente in
relazione ai Titoli ATV CTT, i quali conseguentemente sono stati oggetio di Offerta, senza essere
pitt soggetti alla condizione per lo svolgimento della stessa.

Tenuto conto del risultato ottenuto in relazione ai Titoli ATV CTIT e dei voH mancant pet
raggiungere Papprovazione (1,09% del valote nominale in citcolazione dei Titoli), ’Offerente ha
deciso di estendere la relativa comsent solicitation fino alle ore 13:00 del 28 novembre 2016,
raccogliendo voti favorevoli per il 50;41% del valore nominale dei titoli in circolazione (si
veda il comunicato stampa pubblicato dalPOfferente, ai sensi dellarticolo 36 del
Regolamento Finittenti, in data 28 novembre 2016). Conseguentemente POfferta si Hud

svolgere anche in relazione a tali Titoli.

L’Offerta & gtz decaduta, invece, pet mancato avveramento della condizione di svoignnento de]la

stessa, in relazione ai Tlto]i IVfPS CITT

A pagina 38 del Documento di Offerta, a seguito del Paragrafo denominato

1

“L’Operazione” e prima del Paragrafo denominato “Comispettivo dellPOfferta”, &
‘P p g P

introdotte il seguente nuove Paragrafo.
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Erents successivi al 2 dicembre 2016

In data 4 dicembre 2016 si sono svolte in Italia le operazioni di voto relative al referendum
costituzionale, ad esito delle quali la legge costituzionale -oggetto del referendum non ¢ stata
confermata. 11 suddetto risultato elettorale ha eomportato una crisi di governo, culminata nelle
dimissioni del Presidente del Consiglio dei Ministri.

La situazione di incertezza che si & venuta a create ha comportato un rallentatnento delle trattative
in essere con alcun investitost istituzionali, Per tale motivo, in data 7 dicembre 2016, I'Emittente ha
richiesto alla BCE di posticipare al 20 genmaio 2017 il termine ultimo entro cui profpuovere
POfferta Globale (la “Richiesta di Proroga”).

Inoltre, in data 11 dicembre 2016 i membti del Consorzio che agiscono in qualita di Global
Cootdinator e la Banca hanno sottoscritto un accordo in base al- quale € stato tisolto PAccordo
Preliminate di Sottoscrizione. In tale accordo (i) i Joint Bookrunner hanno vesificato che, 2 loto
giudizio, tenuto contc della situazione di incertezza politica e delPesito non soddisfacente
dellattivita di marketing presso gl investitor, non si erano verificate le condizioni previste per la
sottosctizione del Contratto di Garanzia; e (ii) la Societd ha preso atto di quanto rappresentato dai
membti del Consorzio ¢ ha coavenuto sul mancato -verificarsi delle condizioni sopra indicate e,
conseguentemente, sulla risoluzione dell’Accordo Preliminare di Sottoscrizione.

Alla data del presente Supplemento, P’Accordo Preliminare di Sottosctizione & stato quindi risolto. A
tale data, pertanto, nomn sussiste alcun impegno dei Global Coordinator a sottoscrivere il Contratto
di Garanzia avente ad oggetto PAumento di Capitale. Ove le Sottosciizioni LMT e le sottoscriziont
dell’ Aumento di Capitale BMPS non petmettessero di raggiungere Iimporto di Buro 5 miliardi,
’Aumento di Capitale (in quanto inscindibile) non sarebbe eseguito e Emitteate non potrebbe
completare il Deconsolidamento del Portafoglio NPL.

Preso atto di quanto sopra, il Consiglio di Amministrazione dellBmittente, ha ritenuto nell'interesse
della Banca, di (i) procedere comunque nell’Operazione, (i) prorogare, ferme le condizioni indicate
nel Documento di Offetta, il Periodo di Adesione delle Offerte LME a partire dalle ore 9:00 del 16
dicembre 2016 sino alle ore 14:00 del 21 dicembre 2016, e (ji) promuovere un’offerta, rivolta
esclusivamente ad investitori qualificati, al sensi dellarticolo 34-fr, corama 1, lettera b) del
Regolamento Emittenti, anche sui Titoli Fresh 2008, siconoscendo ai portatori di tali titoli un
importo pat al 23,2% del relativo valore nominale per ogni titolo dagli stessi convettito, con
obbligo delfaderente a tale offerta di reinvestire suddetto importo in Nuove Azioni LME, al pati
delle altre Offerte LME.

In data 13 dicembse 2016 la BCE ha comunicato alia Banca una draff decision con la quale ha reso
noto il figetto delia Richiesta di Proroga formulata dalPEmittente, confermando cosi il 31 dicembre
2016 come termine ultimo per completate lintera Opetazione. La BCE ha, tra Paltro ossetvato che:
@ la situazione della liquidita della Banca si ¢ andata progressivamente detetiorando fino a
raggiungere, a valle del sgferendum costituzionale det 4 dicembre 2016, un otizzonte temporale di 29
giorni entro il quale Ja Banca pud far fronte ai propti fabbisogni di liquiditd senza ticotrere 2 nuovi
interventi. Tale otizzonte temporale & stato calcolato applicando alla situazione di liquidita inerziale
un forte sress che ipotizza, in base a scenati teorici patticolarmente negativi, la fuoriuscita
di circa Furo 10,3 miliardi di liquidith nel cotso di un mese.e tisulta inferiore di un giorno tspetto al
limite di risk capacity fissato dalla Banca stessa, (il) in assenza dell’Aumento di Capitale, la Banca
potrebbe avere, al 31 dicembre 2016, un CET1 inferiore a quello ptevisto dallo SREP per Panno
2016 (9,5% tispetto a 10,75%), (i) le atgomentazioni fornite dail’Emittente nella Richiesta di
Proroga non suppottano la conclusione che una estensione del termine del 31 dicembre 2016
potrebbe aumentate in modo significativo le probabilith di successo del’Operazione. La
combinazione di questi elementi ha portato la BCE 2 ritenere che, da un lato ci sia un fischio
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significativo che i Global Coordinator e i Joint Book Runner non sottoscrivano PAccordo di Garanzia nel-
gennaio 2017, rendendo cosi irtealizzabile I'Aumento di Capitale, e, dall’altro, ¢i sia un tschio
significativo di un ulteriore indebolimento dei livelli di liquidita e pateimonializzazione della Banca
nelle prossime settimane. Pertanto, ha titenuto di negate la Richiesta di Proroga.

L'impossibilita di prevedere qualunque slittamento al termine uitimo per il completamento-
del’Operazione - stante il rigetto da parte della BCE della Richiesta di Proroga fotmulata
dall’Emittente il 7 dicembte 2016 - agpiunge un ulteriore elemento di incertezza in merito al
completamento del’Operazione, oltre a quelli gia descritd nel Documento di Registrazione e nella
Nota Informativa, come modificati dal Supplemento al Prospetto Informativo.

Alla data del presente Supplemento, la Societi sta negoziando con i Joint Booktunnets un accordo
("Accordo”) in forza del quale quest ultimi si impegnano a nepoziare in buona fede i termini e le
condizioni di un contratto al verificatsi di determinate condizioni (il “Placement Agteement”). 1l
Placement Agreement che non ptevedra l'assunzione — da parte dei Joint Bookrunners — di alcun
impegno di garanzia, ma Passunzione — da parte dei medesimi — del solo rischio di settlement ossia
l’impegno'dei Joint Bookrunners di sottosctivete le Nuove Azioni gid in precedenza allocate, che
dovessero risultare successivamente non settoscritte alla Data di Pagamento (al netto delle Nuove
Azioni sottosctitte nell’ambito delle Offerte LME e di quelle eventualmente sottosctitte dallo Stato
italiano). L’Accordo prevedeti che il Placement Agresment sia sottoscritto esclusivamente qualora, al
termine del Petiodo di Offerta i Joint Bookranners ritenessero, secondo il loto libero apprezzamento,
soddisfacentl. (f) gli esiti del bookbuilding (ii) Ieventuale investimento da parte dello Stato italiano
alla luce della regolamentazione italiana relativa aghi ainti di Stato e (ifi) i risultati delle Offerte LME.
L'Accordo non contiene alcun parametro, né di tipo qualitativo né di tipo quantativo, volto a
individuare entiti del grado di soddisfazione da parte di ciascuno dei Joint Bookrunsers a cul é
condizionata la stipula del Placerent Agreement. Ne consegue pertanto che la Banca non si trova nella
possibilita di dare indicazioni su element non previsti contrattualmente e che satanno valutati dai
Joint Bookrunners solo nell'imminenza della sottoscrizione del Placement Agreement. Qualora uno o pid
Joint Bookrunners dovesse ritenere non soddisfatte le condizioni cui & legato il proprio impegno,
tale/i soggetto/i sarebbe liberato dal’impegno sopra indicato. Tn tal caso, gli altst Joint Bookrunners
avrebbero la facoltd di mantenere comunque i loro impegno o di rititario, In tale ultimo caso, il
Placerent Agreement non pottebbe essete sottoscritto e, di conseguenza, la possibilitd del’Emittente
di dar corso alPAumento di Capitale potrebbe essere gravemente pregiudicata (cfr. Capitolo 2,
Paragrafo 2.1.6 della Nota Infotmativa).

Inolire, si segnala che nei giorni precedenti alla pubblicazione del presente Supplemento la stampa
ha tiportato alcune indiscrezioni citca il possibile intervento dello Stato italiano nella
ticapitalizzazione della Banca. In relazione a tali indiscrezioni, alla data del presente Supplemento,
non vi ¢ alcuna certezza che lo Stato intervenga nell’Aumento di Capitale, e, ove intervenga, nonvi
¢ certezza citca le modaliti di tale intervento e Iimporto (eventualmente anche significativo) che lo
stesso investird nell’ Aumento di Capitale.

Si ricorda, inoltre, che - sulla base di quanto riportato dalla stampa - Pintervento dello Stato
potrebbe essere tealizzato anche attraverso il meccanismo della ricapitalizzazione preventiva
(precantionary recapitafisation), di cui allarticolo 32, comma 4, lett. (d), punto (it) della BRRD, da
attuate nel rispetto delle regole in materia di ainti di Stato.
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A tal riguardo, i Portatori dei Titoli devono considerare che, ai seasi della cotnunicazione della
Commissione Buropea relativa all’applicazione, dal 1° agosto 2013, delle norme in matetia di aiuti
di Stato alle misute di sostegno alle banche nel contesto delfla crisi finanziaria (la “Cormusnicazione
sul settore bancario”), ptima di concedere ad una banca qualsiasi tipo di aiuto statale alla
tistrutturzzione (sia nella forma di misure di ricapitalizzazione sia di sostegno a fronte di attivita
deteriorate) dovrebbeto, di norma, essere esautite tutte le misure che genetano capitale, tra cul la
conversione delle passivith della banca {c.d. burden sharing o “condivisione degli oneti™). Ove ne
ticorrano i presuppost, dunque, come meglio di seguito indicato, i Titoli potrebbero essere soggettl
a conversione fotzosz in azioni defla Banca. Le condizioni a cui avvertebbe tale conversione non
sono note alla data del presente Supplemento, per cui le stesse pottebbeto essere, uguali, miglioti o
anche peggiori (a seconda del Titolo detenuto e dei ceiteti utilizzati per “condividere gli oneri”)
rispetto alle condizioni ticonosciute da BMPS, su base volontatia, nelPambito della presente
Offerta.

La concessione di atuti di Stato, ove ne ticorrano i presupposti, & dunque condizionata 2 una previa
“condivisione degli oneri” da patte degli azionisti ¢ di coloto che hanno sottoscritto titoli di debito
subordinato o di capitale ibrido, ivi inclusi gli strumenti di Capitale Aggiuntivo di Classe 1 (c.d.
Additional Tier 1 Instruments), tra cui tientrano i Titoli Tier I, e gli strumenti di. Capitale di Classe 2
(c.d. Tier 2 Instruments), tta cui tientrano i Titoli Tier II, con ci6 compottando una compressione
dei disitti dei soggetti medesimi. I detentori di tali strumenti devono, quindi, conttibuire a ridurre la
carenza di capitale nella massima misura possibile. Tali contribufi, il cul impotto sara ogpetto di
vesifica da partte della Commissione enropea nellambito delta procedura di notifica di ajuti di Stato
che dovira essere preventivamente avviata dallo Stato italiano, possono assutnere la forma di una
convetsione in Capitale Primario di Classe 1 (c.d. Common Equity Tier 1), o di una riduzione di
valore nominale degli sttumenti.

Alla data del presente Supplemento, come gid sopra indicato, non vi sono cettezze né in Mmerito
alintervento dello Stato nella ricapitalizzazione della Banca, né, ove tale intetvento venga
realizzato, in merito alle. modalitd di effettuazione dello stesso e, se applicabile, della “condivisione
degli oneri” con i portatori dei prestiti subordinati della Banca (ivi inclusi coloro che abbiano deciso
di non Adetite all’'Offerta).

Come sopra anticipato, i Portatori dei Titoli devono, pertanto, considerare che, alla data del
presente Supplemento, non sono conosciute le condizioni 2 cul pottebbe essere realizzata
Peventuale conversione forzosa dei prestiti subordinati (ivi inclusi i Titoli) in sede di burden sharing
(conversione forzosa che doviebbe essere oggetto di un apposito provvedimento legislativo), pet
cui tali condizioni potrebbero essete nguali, migliori o anche pepgiori sispetto a quelle ticonosciute
da BMPS, su base voloataria, nell’ambito della presente Offerta.

I Portatori dei Titoli devono, inoltre, considerare che POfferente non € neppute a conoscenza della
posizione che potrebbe assumere la Commissione Buropea (DG Competition) in relazione
allintervento dello Stato nella ricapitalizzazione della Banca. Ove l2 Commissione Butopea (DG
Competition) ritenesse che lintervento dello Stato, in qualunque forma effettuato, costituisse una
violazione della disciplina sugli aiuti di Stato, la Banca potrebbe essere esposta a conseguenze
negative, derivant da tale violazione, ad oggl non preventivabili con effetti, anche rilevanti, sulia
situazione econotmica e patrimoniale della Banca; in tal caso gli effetti pet i Portatori dei Titol che
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avessero Aderito al’Offerta sarebbero ancota pill rilevanti, ove il regolamento dell’Offerta fosse gia
avvenuto ¢ i Portatori dei Titoli fossero divenuti azionisti delP’Qfferente.

~ Per maggiori informazioni in metito al c.d. burden sharing si tinvia al paragrafo A.4 del Documento di

Offerta

I Pottatori dei Titoli devono, altresl, considerase che la sottoscrizione di una quota significativa
del’Aumento di Capitale da parte di uno o piti azionist (ivi incluso eventualmente lo-Stato)
avtebbero un impatto sulla govsrmance della Banca, nonché sul peso esercitabile dagh azionisti di
minoranza in sede assembleate, direttamente ptopotzionale al valore della partecipazione
sottoscritta da tali azionisti nell’ambito delP Aumento di Capitale.

A pagina 41 del Documento di Offerta, i capoversi relativi al Contratto di Garanzia del
Paragrafo denominato “L’Operazione” sono sostituiti dai seguenti. La medesima
sostituzione si applica a pagina 51 del Documento di Offerta, al Paragrafo A.1.2
denominato “Condizioni df Efficacia dell Offerta®.

In data 11 dicembre 2016 i membri del Consotzio che agiscono in qualiti di Global Coordinator e
la Banca hanno sottoscritto un accordo in base al quale & stato risolto PAccordo Preliminate di
Sottosctizione. In tale accordo (i) i Joint Booktunnet hanno verificato che, a loro giudizio, tenuto
conto della situazione di incertezza politica e defl’esito non soddisfacente dell’attivita di marketing
presso gl investitori, non si erano verificate le condizioni previste per la sottoscrizione del
Contratto di Garanzia; e (i) la Societd ha preso atto di quanto rappresentato dai membrt del
Consorzio e ha convenuto sul mancato verificarsi delle condizioni soﬁra indicate e,
conseguentemente, sulla tisoluzione dell’Accordo Preliminare di Sottoscrizione.

Alla data del presente Supplemento, PAccordo Preliminare di Sottoscrizione & stato quindi risolto.
A tale data, pertanto, non sussiste alcun impegno dei Global Coordinator a sottoscrivere il
Contratto di Garanzia avente ad oggetto PAumento di Capitale.

Alla data del presente Supplemento, la Societd sta negoziando con i Joint Bookrunnets un accordo
(" Accordo”) in forza del quale quest ultimi si impegnano a negoziate in buona fede i termini e le
condizioni di un contratto al verificarsi di determinate condizioni (il “Placement Agreement™). Tl
Placement Agreement che non prevedra 1'assunzione — da parte dei Joint Bookrunners — di aleun
impegno di_garanzia, ma 'assunzione — da patte dei medesimi — del solo rischio di settlement ossia
Pimpegno det Joint Bookrunners di sottoscdvere le Nuove Azioni gid in precedenza allocate, che
dovessero risultate successivamente non sottosctitte alla Data di Pagamento (al netto delle Nuove
Azioni sottoscritte nell’ambito delle Offerte LME e di quelle eventualmente sottoscritte dallo Stato
italiano). L’Accordo prevedesd che il Plaement Agreement sia sottosctitto esclusivamente qualora, al
termine del Periodo di Offetta 1 Joint Bookrunners titenessero, secondo il loto libero apprezzamento,
soddisfacenti. (i) gli esiti del hookbuslding, (ii) Peventuale investimento da parte dello Stato italiano
alla luce della regolamentazione italiana relativa agli aiuti di Stato e (iii) i sisultati delle Offette LME.
L'Accordo non contiene alcun parametro, né di tipo qualitative né di tipo quantitativo, volto a
individvare l'entitd del grado di soddisfazione da parte di clascuno dei Joint Bookrunners a cui &
condizionata la stipula del Placerment Agreement. Ne consegue pertanto che la Banca non si trova nella
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possibilita di dare indicazicni su element non previstl contrattualmente e che saranno valutati dat
Joint Bookrunners solo nellimminenza della sottoscrizione del Placement Agreement. Qualora uno o pin
Joint Booksunners dovesse ritenete non soddisfatte le condizioni cui & legato il proprio impegno,
tale/i soggetto/i sarebbe liberato dallimpegno sopra indicato. In tal caso, gli altri Joint Bookrunners
avtebbero la facolth di mantenere comunque il loto iiﬁpegno o di rtiratdo. In tale ultimo caso, il
Placement Agreement non pottebbe essere sottosctitto e, di conseguenza, la possibilitd dell’Emittente
di dar cotso all’Aumento di Capitale potrebbe essete gravemente pregiudicata (cfr. Capitolo 2,
Paragrafo 2.1.6 della Nota Informativa).
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4)

5)

A pagina 46 del Documento di Offerta, il primo capoverso del Paragrafo denominato
“Petiodo di Adesione e Data di Pagamento® & sostituito come di seguito indicato.

Periodo di Adesione ¢ Data di Paganeento

D’Offerta é stata delibetata in data 14 novembre 2016 - giusta delibera del Consiglio di
Amministrazione dell’Offerente assunta in pati data - e avrd durata, secondo quanto concordato
fino alle ore 4508 14:00 del 21 dicembre

con la Consob, dalte—ore—14 e ; e 2

2016,

St segnala a tal proposito che in data 11 dicembre 2016 il Consiglio di Amministrazione

dell’Offetente ha deliberato-di protogare il Petiodo di Adesione - -originatriamente previsto
dal 28 novembre 2016 al 2 dicembre 2016 - dalle ore 09:00 del 16 dicembre 2016 aife ore 14:00
del 21 dicembre 2016, estremi inclusi, salvo ultetiote protoga, della quale I'Offerente dari
comunicazione ai sensi delle disposizioni vigenti (il “Periodo di Adesione”) (pet le condizioni e i
termini di adesione all’Offerta si veda il Patagrafo F.1 del Documento di Offerta).

A pagina 49 del Documento di Offerta, la tabella ricpilogativa degli eventi relativi
all’Offerta e della relativa tempistica & sostituita dalla tabella di seguito riportata.

Comunicazione effettuata ai sensi dell'atticol Comunicato a senst
14 novembzre 2016 4 s ot dell’articolo 36 del
102 del TUE. . .
Regolamento Emittend,
15 novembte 2016 Comunicazione effettuara al sensi delParticole | Comusnicato ai sensi
102, comma 3 del TUF, con contestuzle | dell’szicolo 36 del
deposito presso Consob del Documento di | Regolamento Emittenti.

Offerta destinato alla pubblicazione.

24 novembre 2016 Assemblea Straordinaria di BMPS convocata in | Comunicato di BMPS ai sensi
un'unica convocazione per apptovate il | dellarticola 114 del TUF.
conferimento della Delega al Consiglio di
Amministrazione di BMPS.

28 novembre 2016 Approvazione del Documento di Offerts, del | Comunicato ai sensi

' Documento di Registrazione, della Nota | dellarticolo 36 del
Informativa e della Nota di Sintesi da patte | Repolamento Emittenti.

, della CONSOB. |

28 novembre 2016 Pubblicazione del Documento di Offerta, del | Pubblicazione ai sensi degli

Documento di Registrazione, delia Nota | articoli 9 e 36 del Regolamento
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AR e e

pratogate il Periodo di Adesigne.

Informativa e della Nota di Sintest. Emittent.
28 novembre 2016 Comunicazione sull’esito della comsent solicitation | Comunicato ai sensi
telativa #i Titoll ATV CTIL - deil’articolo 36 del
Regolamento Emittenti.
Ore 14.00 del 28 | Inizio del Periodo di Adesione alt Offerta. Non applicabile.
novembre 2016
Alle ore 16:00 del 2 1 Termine del Periodo di Adesione all'Offerta | Non applicabile.
dicernbre 2016 {salvo protoga).
7 dicembre 2016 Comunicazione  sul  dsultati  provvisori | Comunicato al sensi
dell’Offerta e del’Offesta Istitnzionale LME. dell’atticolo 36 del
Regolamento Emittenti.
11 dicembre 2016 Deliberazione del Congiglio di | Comunicato at sensi
Amministrazione dellPOfferente di | dell’articolo 36 det

Repgolameito Emittentd,

Ore  09.60_ del 16

Tnizio del periode di proroga del Periodo di

Non applicabile.

dicembre 2016 Adesione.
Alle ore 14:00 del 21 | Termine del  Periodo  di  Adesione Nomn _applicabile.
dicembhse 2016 ali'Offerta (salvo ulteriore proroga)l.

alla comunicazione da
patte di BMPS

nell’ambito

Entro le ore 11:00 | Termine ultimo per samate eventuah
del 23  dicembre | itregolarith delle Adesioni.
2016 1 Titoli non regolarmente conferiti in adesione
alPOfferta verranno svincolati e ritorneranno
nella disponibilitd degli Aderenti, non appena
ragionevolmente possibile e comunque non
oltre tre Giorni Lavorativi, su richiesta degli
Adereati, ovvero, in mancanza di questa, dopo
il 30 dicembie 2016, senza aggravio di spese
per gl Aderenti.
Non  appena gl | Comunicazione  sui  risultatd provvisori | Comunicato al sensi
Intermediad Incaricati | dell’Offerta e del’Offerta Istituzionale LMK a del¥articolo 36 del
del  Coordinamento | seguito della proroga del Periodo di Adesione. | Regolamento Emittenti.
della Raccolta delle
Adesioni comunicano
alPOfferente i risultati
dell’Offerta
Non appena BMPS | Comunicazione agli Aderenti defla Data di | Comugicato ai sensi
comutrica il calendario j Pagamento. dell’articolo 3% del
relativo all’Offerta di Regolamento Emittent:.
Sottoscrizione
| Entro Pavvio | Pubblicazione da patte di BMPS della Nota Pubhlicazione npelle forme di
del’Offerta &i | Tnformativa e della Nota di Siatesi relativa | legge.
Seottoscrizione alPOfferta di  Sottoscrizione  inerente
PAumento di Capitale.
Entto i Giotno | Comumnicazione aghi Aderenti del Rapporto di | Comunicato ai sensi
Lavorativo successivo | Consegna. dell’ardcolo 36 del

Regolamento Emittentl.
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dell’Offerta di

Sottoscrzione del

Prezzo di Offerta :

Entro la Data di Comunicazione  sui  tisultati  definitivi | Communicato ai sensi

Pagamento deill’Offerts e delPOfferta Istituzionale TME. dell’articolo 35 del
Regolamento Emittents.

- Entro le ore 09:00 -Comunicazione circa Pavveramento o mancato | Comunicato ai sensi
dellz Data di avveramento della Condizione sul buon esito | delPatticolo 36 del
Pagamento delP Aumento di Capitale. Regolamento Emitrenti.
Data di Pagamento | Pagamento del Cotrispettivo tramite accredito | Non applicabile,

del Conto LME e contestale sottosctizione
delle Nuove Azioni LME Refzi!
Entro e  Giomi | In caso di mancato avveramento di una delle | Non applicabile.
Lavorativi dalla | Condizioni di Efficacia delPOfferta, i "Fitoli
comuaicazione  del | saranno  svincolati ¢ titorperanno  nella
mancato avveramento | disponibilitd degli Aderenti, senza addebito di
di una delle | oneri o spese a loro catico.
Condiziont di
Efficacia dell’Offerta,
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Al

AVVERTENZE

1) A pagina 57 del Documento di Offerta, il Paragrafo AL5 denominato “Misure di

potenziamento dei presidi finalizzatf al cotretto adempimento degli obblighi informativi e

hY

di condotta previsti dalla disciplina MiFID” & sostituito dal seguente.

connesst aﬂa prestazioge di servizi di investimento verso la propria chcntela, le misute di seguito
descritte si applicano esclusivamente ai clienti della Banca ¢ a quelli di Banca Widiba.

Per quanto riguarda gli obblighi di condotta, sia per 'Offerta che pet le Nuove Azioni LME Retail,
l2 Banca ha deciso di adottare i seguenti presidi:

- viene fornita una specifica informativa sul conflitto di interesse della Banca;

- viene sempre effettuata la valutazione di adeguatezza dell'adesione;

- nei confronti della clientela rispetto alla_quale I'adesione tisulti adeguata la Banca

fornira il servizio di consulenza;

- pei confronti della clientela rispetto alla quale I"adesione non tisulti adeguata, Ia Banca

aon fornira il servizio di consulenza. Il cliente che di propria iniziativa intenda aderite
all'Offerta sard informato_dell'inadeguatezza e potra: (i) rinunciare all'operazione; (if)

chiedere di brocedere comunque con 'adesione ali'Offerta;

- al fine di evitate tiprofilature degli investitori strumentali ad assicutare il buon esito del giudizio
di adeguatezza, ¢ stato deciso di utilizzate, 4i fini della valutazione di adeguatezza, i questionari
MIFID in essete al 30 settembre 2016 o comunque i parametti pit cautelativi (pit bassi) rilevati
nei questiopati presenti nel periodo compreso tra la fine di settembre 2016 e il giorno
dell'adesione.

Pet quanto tiguarda gii obblighi informativi, con riferimento sia allGfferta sia alle Nuove Aziont
LME Retail, 1a Banca ha ptevisto, tra I'altro:

- diinviare ai propai dienti depositanti possessoti dei titoli interessati dalle Offerte LME apposita
comunicazione pet informarli dell'operazione con evidenza dei conflitt di interesse e con ua
rimando ai contenuti siportati nella documentazione d'offerta;
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2y

3)

4)

- di consegnare z2ila clientela che, a fronte dell'avviso ricevuto, dovesse recatsi in filiale per
ottenere ulteriori informazioni sulle offerte, un'apposita scheda tecnica, la Nota di Sintesi e le
relative modifiche apportate dal rispettivo Supplemento, le presenti Avvertenze, le Avvertenze
del Documento di Registrazione e le relative modifiche apportate dallo specifico supplemento
{queste ultime definite come Complessive Avvettenze).

ricevuta-la sopra citata documentazione informativa, di essere a conoscenza del conflitto di

interesse della Banca nell'operazione e del cambiamento del proprio  status, da.

obbligazionista ad azionista anche per gli effetti della disciplina sulle risoluzioni bancatie.

Nel caso in cui un cliente decidesse di aderire all'Offerta nonostante la valutazione di non
adeguatezza effettuata dalla Banca, ia Banca acquisir dall'aderente anche un'attestazione
olografs di aver adetito all"Offerta di propria iniziativa senza sollecitazione o erogazione di
consulenza da parte dell'intermediatio, nonché di essere stato informato della non
adeguatezza-dell'operazione e di volere, cid nonostante, dar corso all'adesione. Latlizse=di

A pagina 58 del Documento di Offerta, il secondo capovetso del Paragrafo A.L6
denominato “Restituzione dei Titoli in caso di mancato petfezionamento delPOfferta” &
sostituito dal seguente.

Tn caso di adesione irtegolare non sanata entro le ore 11:00 del $ 23. dicembre 2016, i Titoli portati
in Adesione fientreranno nella disponibilith dei rispettivi titolari entro tre Giorni Lavorativi dalla
tichiesta degli Aderenti o per conto di questi ovvero, in mancanza di questa, dal & 30 dicembre
2016, senza aggravio di spese per gli Adetenti.

Alla pagina 77 del Documento di Offerta, dopo il terzo capoverso del Paragrafo A.7.1
denominato“Scenario in-caso df adesione alPOfferta”’, & aggiunto il seguente.

L'Adesione all'Offerta da patte di Portatori di Titoli che siano anche clienti della Banca non
preclude di per sé Ia possibilitd per tali clienti di promuovete azioninei confronti della Banca per
asserite violazioni commesse da questultima nei loro confronti in sede di collocamento e/o vendita
dei TFitoli sul mercato secondartio.

Alle pagine 79 e 80 del Documento di Offerta, Ia tabella telativa al Cortispettivo riportata al
Paragrafo A.7.1 denominato “Scenario in caso di adesione alPOfferta”, & sostituita dalla
seguente.
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Titﬁw XS0122238115 1.000 95942 (¥) 38,53
m’é‘;r}fps XS0121342827 1.000. 880,47 35,36
Tit‘g}iw XS0131739236 1.000 959,53 (%) 38,54
Titoli MPST |  ITO004352586 1.000 1.002,78 40,27
Titoli MPSTI | XS0236480322 50.000 50.027.63 2.009,14.
Tit"g’ﬂ) 5 0238916620 50.000 50.069,86 2.010.84
Titoh MPSTV | XS0391999801 50.000 50.228,38 2.017.20
Titli MPSV | XS0415922730 50.000 52.876.7% 2.123.56
Titoli MDS VI | XS0503326083 50,000 51.726,03 2.077,35
Titoglll\’ms KS0540544912 50.000 50.851,51 2.042,23

(*) Taii ammontari sono stati catcolati ipotizzando che la componente del Provento, che dovrd essere determinata,
ai sensi delle disposizioni contrattuali applicabili, rispettivamente in data 19 £ 22 dicembre 2016, zvri un valore
pari alla componente del Provento gia calcolata per il periodo di riferimento precedeate. Pertanto, & possibile che
Fimpotto che sath effettivamente dovuto alla Data di Pagameato differisca da quanto rappresentato nel

Documento di Offerta.
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5) Alla pagina 85 del Documento di Offerta, il primo capovetso del Paragrafo A.10
denominato “ Potenziali Conflitti di interesse” & sostituito dal seguente.

3 T Numere di Azioni LME Retail Minimo & caleolzto sulla base del Rapporio di Consegna Minimo. Per maggiost
informazioni si veda if Paragrafo E.1 del presente Documento di Offerta.




Si segnala che, nell’ambito della presente Offerta, BMPS riveste al tempo stesso sia il ruolo di
Offerente che quello di (i} emittente dei Titoli MPS I e dei Titoli Lower Tier IT; (it) garante con
tiferimento ai Titoli Tier I; e (ji) emittente delle Nuove Azioni LME Retail. BMPS si trova,
pettanto, in una situazione di potenziale conflitto di interessi rispetto ai Portatori dei Titoli, in
quanto ha interesse che questi ultimi Adetiscano all’Offerta al fine di: costeibui i
delAumente—di—Capitale(i) _agevolate il buon esito dell'Aumento di Capitale ¢

conseguentemente dell'Operazione; (ii) determizare il venir meno per la Banca delle

obbligazioni di: (a) pagamento delle cedole/proventi dei Titoli e (b) restituzione a

scadenza (ove prevista) del capitale. L'intetesse della banca in quanto emittente/garante
¢, inoltre, ulteriormente acuito dalle incettezze - che sono consegnite alla risoluzione
dell'Accordo  Preliminare di Sottoscrizione - citca la possibilita di concludere
positivamente '"Aumento di Capitale. Tali incertezze determinano, infatti, un particolate
interesse della Banca z che I'Offerta registri il maggior numero possibile di Aderenti
all'Offerta, al fine di ridurre M'importo dell'Aumento di Capitale BMPS da offrire al mercato

e conseguentemente aumentare le possibilita di-successo dell'Operazione.
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C. CATEGORIE E QUANTITA DEGLI STRUMENTI FINANZIARIT OGGETTO
DELL*OFFERTA

1) A pagina 96 del Documento di Offerta, al Paragrafo denominato “Categorie e quantita
degli strumenti finanziati oggetto dell’'Offerta” & agginnto il seguente capoverso.

L’Offetta & stata promossa su tutte le passivitd subordinate emesse o parantite dalla Banca, fatta
eccezione pet 1 titoli denominati:

(i) “€699.999.999,52 Noncumulative Floating Rate Guarantced Convertible FRESH Preferred Securities
garantiti de BMPS” (c.d. “FRESH 2003” ), a causa della mancata apptovazione della consent
solicitation effettuata al fine di eliminate alcune previsioni restrittive contenute nel relativo #ust
agresment, in modo da consentite Pacquisto di tali titoli da parte di BMPS o sue societh affiliate
nel contesto di offerte d’acquisto promosse da BMPS { incluse offerte d’acquisto siservate o
altrimenti caratterizzate) che escludano alcuni portatoti o gruppi di portatori di tali titoli; e

@) “€250.000.000 Lower Tier II Subordinated Notes 7.4 per cent. due 20167 in quanto inclusi per
€150.000.000 nel portafoglio sottostante una polizza emessa da AXA MPS e per il rimanente
detenuti da Montepaschi Capital Services.

2) Da pagina 97 a pag. 106 del Documento di Offerta, gli importi dell’ammontare in
citcolazione di ciascuna serie di Titoli sono sostituiti dai seguenti.

Titoi ATV CTI XS0122238115 20.105.000
Titoli MPS CTI 50121342827 "72.596.000
Titod ATV CTIL XS0131739236 .120.000

+ [*Ammontate totale in circolazione & calcolato alla data del 23=disembre-2646 9 dicembre 2016 sulla base (i) del rignltati delle

Offerte EME comunicat dall’Offerente a seguitg della chiusura del Teriodo di_ Adesione {28 novembre 2016 - 2 dicembre
2016) precedente alla proroga deliberata dal Consiglio di Amministrazione del’Offerente in data 11 dicemabre 2016, nonché
(i5) delle operazioni di compravendita effertuate dall Offerente sul mercato secondario.in relazione a talune serie di Titoli, dal
iorno di pubblicazione, da parte di BMPS, della comunicazione ex articolo 102 'TUF relativa all’Offerta
al 9 dicembre 2006 (estremi compresi), Fali importi potrebbero subife variazioni in caso di esercizio del digitte di revoca
del’Ordine di Sottoscrizione da parte di colorg che hanno Aderito allP Offerta dal 28 novembre 2016 al 2 dicembre 2016, a
seguito della pubblicazione del Supplemento al Prospetto Informative, Per maggiori informazioni in merito alle Adesioni
pervenute alPOfferente al 2 dicembre 2016 nellambito_delle Qfferte LME si veda il comunicato stampa pubblicato da BMPS

in data 7 dicembre 2016, disponibile sul gito www.mps.it, nella sexione investor relations.
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Tieli MPS T IT0004352586 1.962.002.080 (%)
Titoli MPS 11 50236480322 342,693,600
Tiroli MPS HI X50238916620 87.423.000
Titoli MPS TV X50391999801 31.300.000
Titoi MPS V 50415922730 34.000.060
Titolt MPS VI X80503326083 303.156.000

Titoli MPS VII X50540544912 326.198.000

() L’Ammontare di Titoli MPS T in circolazione potrebbe aumentare nel cosso del Periodo di Adesions, ove MPS Capital
Services - Banca per le fmprese 8.p.A. riceva sul secondario - da parte di teez investitori - richieste i acquisto dei Titoli dalia
stessa detennuti

5 L’Ammontare totale in crcolazione & calcolato alla data del 23-dieemabre—2046 9 dicembre 2016 snlla base (i) dei risnltai_delle

Offeste LME comunicati dall’Offerente a seguito della chinsura del Periodo di Adesione (28 novembse 2016 - 2 dicembre

2016 rccedente a]la proroga dchbf:rata dal Consighio di Amministrazione dell’Qfferente in data 11 dicembre 2016, nonch

14 novcmbre 2016 {giomo ch Dubbhcazxone, da Darte di BMPS, della comun'cazxone ex att:cnlo 102 'TUF relauva a]l’Offertal

dell’Ordine di Sottoscrizione da parte d! colorg che hanno Aderito all’Offerta dal 28 novembre 2016 al 2 dicembre 2016, a
seguito della pubblicazione del Supplemento al Prospetto Informativoe. Per maggior informazioni in mersito alle Adesiond

pervenute all’Offerente al 2 dicembre 2016 nell’ambito delle Offerte LME si veda il comunicato stampa pubblicato da BMPS
in data 7 dicembre 2016, disponibile sul sitg www.mps.it, nella seziong fnvestor refations.
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D,  TITOLI O ALTRI STRUMENTI FINANZIART AVENTI COME SOTTOSTANTE L
TITOLI POSSEDUTI DALL'OFFERENTE

1) A pagina 110 dei Documento &i Offerta, la tabella relativa ai Titoli posseduti dal’Offerente
& sostituita dalla seguente.

Alla data del 23-mevemsbre 9 dicembre 2016, sulla base delle operazioni di metcato compiute in tal

giotno e non ancota regolate, POfferente. detiene ditettamente e/o indirettamente i seguenti Titoli

Antonvencta 80.000 Neucnzmslative Floating Rate
Capital Trust I Goraranteed Tryst Prafirred Securities garaatite | KS0122238115 1.000 25.580.000
P da Banea Monte-dei Paschi di Siena S.p.A.
Tier . £350.000.000 7,990% Nonumslarive Trust
g | MPSCapial Tt | g S gasansiveda Banca | XS0121342827 2,000 108.867.000
Monte dei Paschi di Sienz S.p.A.
Antonvenet 220.000 Noweuamilative Floating Rate
Canital Trust.Ii Garanteed Trust Preferred Securities garantite | 50131739236 1.000 113.497.000
3 da Banca Monte dei Paschi di Siena Sp.A.
Banca Monte dei L
- oo €2.160.558.000 Tassc Variabile .
Pascglpdf‘e“ Subordinate Upper Tier 1 20082018 | 1L 000H352386 1080 100.40.000,
Banca Monte dei . .
Paochi d Siegn. | €900-000.000 Snbordinaled Foating Rate | 093480322 50.000 167.000
Notes dne 2017
SpA
. Banca Monte dei 5 i
Tier A E150.000.000 Sehordinated Lower Tier IT
B Pasdq]zpdlASﬁena Ebating Rate Notes s 2018 X50238916620 50.000 270060
Bancz Mosnte dei .
L et €100.000.000 Subordinated 10NCS Lower .
Pasclsnpd.{A Siena Tier IT Notes due Octaber 2018 ¥S50391999801 50.000 23.700.000
Bancz Monte dei - .
‘Paschi di Siena £500.000.000 Lower Tier I Snbordinated %S0415022750 50.000 0
Sp.h. 7.00 per cent, Noies due 2015

* Aminoatare detenuto direttamente e/o indirettamente dalPOfferente & calcatato alla data del 23-sevessbze & dicembre 2016, anche
sulta base delle operazioni effettuate a tale dats, ma non ancora regolate. Tale ammontare non tiene conto dei Titoli conferiti in
Adesione all’Offerta sino al 2 dicembre 2016,

AHdes1one il Ieltd 5310700 a2 8 A2 20t S s
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Bazocz Monte dei
Paschi di Siena

€500.000.000 Lower Tier IT Subsrdinated

S 5.00 per cant. Notes Due 2020 X80503326083 50.000 44.000
Banca Monte dei

: a4 on €500.000.000 Lower Tier IF Subordivated .
Pascg.lpdi‘ Siena 5.60 per cent, Notes die 2020 X50540544912 50.000 2.000
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E. CORRISPETTIVO UNITARICQ PER I TTTOLI E SUA GIUSTIFICAZIONE

1) Alle pagine 113 e 114 del Documento di Offerta, le tabelle telative al Cotrispettivo Unitatio
contenute nel Paragrafo E.1 denominato “Indjcazione del cottispettivo unitatio e ctitexi
seguiti per Ia sua determinazione” e le relative note esplicative sono modificate come di

seguito.

La seguente tabella tipotta limporto da cottispondere agli Aderenti a titolo di Proventi pet clascuna
serie di ‘Titoli ‘Tier I e Pammontare del Cortispettivo per ogni Titolo Tier I della medesima serie
pottato validamente in Adesione alfOfferta, calcolato come sopra indicato ipotizzando una Data di
Pagamento il 22 29 dicembre 2076.

ATV CTY 1.000 85% 109,42 (*) 959,42
MPS CII 1.000 85% 30,47 880,47
ATV CTH 1.000 85% 109,53 (¥) 959,53

(#)_Tali ammontari sono stati calcolati ipotizzando che 1a componente_del Provento, che dovra essere determinata, ai
sensi delle disposizioni contrattuali applicabili rispeiiivamente in data 19 e 22 dicembre 2016, aved un valore pari alla

componente del Provento gia calcolata per jl periodo di iferimento precedente. Pestanto, & possibile che Pimporto che

gard effettivamente dovuto alla Data di Pagamento differisca da quanto rappregentato nel Documento di Offerta,

La seguente tabella riporta una stima: () dellimpotto che i Portatori dei Titoli Tier IT potranpo
ottenere alla Data di Pagamento a titolo di Rateo Tnteressi per ciascuna serie di Titoli Tier Il e (i)
delPammontate del Corrispettivo per ogni Titolo Tier II delia medesima serie pottato validamente
in Adesione al’Offerta, calcolato sulla base di tale Rateo Interessi, come sopra meglio indicato.

Si segnala che poiché alla data del presente Documento di Offerta non & ancosa nota Ja Data di
Pagamento (per cui non & possibile determinare puntualmente il Rateo Interessi dovuto in relazione
a ciascuna serie di Titoki Tier II), al fine di fornire, comunque, ai Pottatori una indicazione
delliimporto che sar cortisposto dall'Offerente 2 titolo di Rateo Interessi e Cortispettivo pet ogni
Titolo Tier IT portato validamente in adesione all’Offeria, POfferente ha calcolato il Rateo Interessi
e conseguentemente il Corsispettivo, assumendo che Ja Data di Pagamento avvenga il 22 29
dicembre 2016.
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Titoli MPS I - oo 100% 2,78 1,002,78
Titoli MPS IT 50.000 100% 27,63 50,027.63
Titoli MPS I11 50.000  100% 69,86 50,069,86
Titol MPS IV 50,000 100% 228,38 50,228,38
Titoli MPS V 50.000 100% 2.876,71 52.876,71
Titoli MPS VI 50.000 100% 1.726,03 51,726,03
"Titoli MPS VII 50.000 100% 851,51 50,851.51

Ove la Data di Pagamento non avvenga il 22 29 dicembre 2016, i Ratei Interessi e i Cordspettivi
sopra indicati dovrebbero essete ticalcolati sulla base della differente Data di Pagamento.

2} A pagina 116 del Documento di Offerta, Ia tabella telativa al zapporto di Consegna Minimo
contenuta nel Paragrafo E.1 denominato “Indicazione del corrispettivo unitatio e criteti
seguit per la sua detetminazione” & sostituita dalla seguente.

Titoli ATV CTT X50122238115 1.000 959,42 (%} 38,53

Titoi MPS CTT X56121342827 1.000 ) 880,47 35,36

Titoli ATV CTII 50131739236 1.000 959,53 (%) | 38,54
Titoli MPS I 1T0004352586 1.000 1.902,78 40,27
Titoli MPS 11 X50236480322 50.000 50.027,63 2.009.14
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Titoli MPS III X50238916620 50.000 50.069.86 2.010,84
Titeli MPS IV ¥50391999801 56.000 50.228.38 2.047,20

Titoli MPS V X50415922730 50.000 52.876,71 2.123.56
Titoli MPS VI XS80503226083 50.060 51.726.03 2.077,.35
Titoli MPS VII X50540544912 50.000 50.851,51 2.042,23

{*) 'Tali ammontari sono stati calcolati ipotizzando che la componente del Provenin, che dovrd essere determpinata, ai

sensi delle disposizioni contrattuali applicabili, fispettivamente in data 19 e 22 dicembre 2016, avsd un valore pari afla
componente del Provento gid calcolata per il periodo di dferimento precedente. Pertanto, & possibile che Pimparto

che sarh effettivamente dovuto alla Data di Pagamento differisca da quanto rappresentato nel Documento di Offerta,

3) A pagina 122 del Documento di Offerta, la tabella tiportante i prezzi dei Titoli rilevati sul
mercato prima delPapertura del Periodo di Adesione, contenuta nel Paragrafo denominato
«Confronto tra il Corrispettivo e I'andamento recente dei Titolf’, & sostituita dalla seguente.

Si tipotta, di seguito, il prezzo di clascun Titolo silevato sul sistema CBBT/BGN al 25 novembre
2016, ovveto Iultimo Giotno Lavorativo precedente alla data di pubblicazione del Docutmento di
Offerta, e al 14 dicembre 2016, ultimo Giomo Lavorativo antecedente la pubblicazione del

ptesente Supplemento.

ol ATV CIT XS0122238115 45,25% (*) 35,56% (%)
Citeli MPS CTT XS0121342827 54,17% 35,50%
Citeli ATV CHIE X$0131739236 46,05% 37,42%
Titoli MPS 1 TT0004352586 63,22% 53,92%
Citoli MPS IT XS0236480322 67,23% 58,42%
Citoli MPS TIT XS0238916620 66,83% 57,33%
Titoli MPS TV XS0391999801 66,12% 57,50%
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e " .

Titoli MPS V XS0415922730 65,92 Yo 56.19%,
7 o o

Titoli MPS VI HS50503326083 65)90/{3 56,235,
{505 ° 365%

‘Titolt MPS VII 50540544912 65,90% 56.36%

T prezzi sono dlevati da CBBT, salvo quelli indicati con (¥}, per i quali & stato utilizzato Bloomberg Vakuation.

SI ricorda che j Titoli, pur essendo aleuni quotati, sono generalmente scarnbiati dagli investitori
istituzionali al di fuoti dei metcati regolamentati, pet cui, CBBT rappresenta, ad opinione
dell’Offerente, una fonte affidabile per avete informazioni in merito ai valoti a cui sono negoziati 1
Titoli sul mercato istituzionale. Tale provider, infatti, fornisce prezzi molto significativi, rappresentati
dalla media ponderata di tutte le quotazioni pubblicate sul sistema bloombetg (sia "operative", sia
"indicative") e dei prezzi delle transazioni stesse. Il prezzo rilevato su BGN & anch’esso un prezzo
risultante da una media di contribuzioni, ma relativo a titoli caratterizzati da minote lquidita.

I prezzi, invece, rilevati sui mercad regolamentati (ove disponibili non sono significativi, in
considerazione dei ridotti vohuni di scambi operati su tali mercati {a titolo esemplificativo, si
consideri che la serie di Titoli MPS CTI, quotata sulla Borsa di Lussemburgo, nel petiodo dal 1°
gennaio 2016 al 22 novembre 2016 ha scambiato Titoli per un controvalote complessivo pari ad
Buro 1.303.000 in 48 giorni effettivi di negoziazione).

4) A pagina 123 del Documento di Offerta, i grafici rapptesentativi delPandamento dei Titoli
sul metcato, contenuti nel Paragrafo denomihato “Confionto- tra il Cortispettivo ¢
I'andamento recente dei Tirol?, sono sostituiti dai seguenti.

Si riporta di seguito, pet clascun Titolo oggetto di Offerta, il grafico rappresentativo
del’andamento del Titolo sul metcato dal 14 novembre 2015 al 23-evembee 13 dicembre 2016,
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5) A pagina 124 del Documento di Offerta, la tabella di cui al Paragrafo E.4 denominato
“Valoti al quali sono state effettuate, neghi ultimi dodici mesi, da parte dell’Offerente,
opetazioni di acquisto e di vendita sui Titoli oggetto di Offerta”, &sostituita dalla seguente.
Ia seguente tabella riporta 1 dati relativi alle opetazioni di comptavendita effettuate dall’Offerente,
direttamente e indirettamente, nel corso dei dodici mesi antecedenti al pritmo antiuncio dell’Offerta,

nonché dall’annvncio delPOfferta al 13 dicembre 2016.

Le inteprazioni rispetto alia tabella dportata nel Documento di Offerta sono indicate in grassetta,
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Acquisti Vendite

P TZ0_MED. | PZOM | Num PZO_MED, | PZO_MAX | Numes
SECCOD | af | QTABUY | BUY AXBUY | ero | QTA_SELL | SBLL _SELL 0
Lo | AL aassa000 93,189 94750 | 718 | 9772000 95,317 95,750 | 425
153;2004352 ?235_ 55.477.000 88,571 92500 | 1271 | 41.885.000 87,336 94,500 1351
;’ggomasz ﬁ‘l’m' 18.180.000 70,141 77500 | 969 | 19.023.000 74,855 81,500 | 1204
2;2004352 3216’ 10.745.000 68903 72500 | ss3 | 5151000 72,833 76,500 187
gg(}msa 3216' 6.038.000 71,324 74000 | 332 | 7.441.000 74,199 76,500 4
?{;2“04352 ET(" A.664.000 74219 77500 | 293} 11.028.000 78,251 80,500 517
2'22004352 3{5”6' 6.400.000 77,625 80,000 | 366 | 10434000 81,098 83,000 488
;rszomssz 2| sasnono 81,739 86000 | 572 | 15210000 B45TT BGoe | 568
gg”o“f’sz ﬁgm- 23729500 64,539 80,000 | 1463 | 13.100.000 46,051 £3,000 797
2'15;200"’352 2216‘ 9.578.000 71,974 78000 | 669 | 8512.000 T4A9 80,000 458
522%4352 gg“‘ 13.387.000 63,856 70000 | 803 | 11.990.000 65,648 72,000 329
22004352 fgm- 17.154.000 66,428 73500 | 783 | 22796.000 68,530 75,500 458
IT0004352 | 2006 | 44 350000 6189 7300 | 2184 | 45531000 6207 - 16,00 531
586 1
ii'rg 004352 f_lé_ 7000 5490 sos0 | 933 | 10122000 5542 6150 205
323;236480 2316’ 25000 85,500 gsso0 | 1 0 0,000 0,000 0
?25;236480 (2}216‘ 15.000 67,000 s7000 | 1 0 0,000 0,060 0
X50236480 | 2016- 16.000 67,880 67,880 2 0 0,000 0,000 0
322 16 :
X50503326 | 2016- 22,000 84,650 84650 | 1 0 0,000 0,000 0
083 03
39‘13;54054’4 gg“" 10.000 94,370 94,370 1 0 0,000 0,000 0
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F.  MODALITA E TERMINI DI ADESIONE ALL’OFFERTA, DATE E MOGDALITA’ DI
PAGAMENTO DEL CORRISPETTIVO E RESTITUZIONE DEI TITOLI
OGGETTO BI OFFERTA '

1) A pagina 126 del Documento di Offerta, al Paragrafo F.L1 denominato “Periodo di
Adesione” sono aggiunti i seguenti capoversi.

In data 11-dicembre 2016 il Consiglio di Amministrazione del’Offerente ha deliberato di prorogare
il Petiodo di Adesione.

La proroga del Periodo-di Adesione all'Offerta, secondo quanto concordato con la Consob, avtd
inizio alle ore 09:00 del 16 dicemnbre 2016 e terminerd zlle ore 14:00 del 21 dicembre 2016 {estremi
inclusi), salvo ulteriote proroga.

L'adesione all'Offerta potrd avvenire in ciascun Giotno Lavotativo compreso nel Periodo di
Adesione, come prorogato, tta le ore 9:00 e le ore 17:00, salvo it 21 dicembze, ultimo glormo del
Periodo di Adesione, in cui PAdesione potti avvenire entro le ore 14:00.

Si segnala che gli Intermediari Depositati ovvero le Central Securities Depositoty pottebbero, per
proptie esigenze organizzative, richiedere che il Periodo di Adesione si concluda qualche ora prima
delle ore 14:00 del 21 dicembte 2016. Di conseguenza, i portatod dei Titoli, che intendono aderire
P'ultimo giorno del Periodo di Adesione, devono contattare il proprio Intermediario Depositario e
vetificare il termine ultimo entro il quale Ja proptia adesione potra essere accettata.

2) A pagina 129 del Documento di Offerta, Pultimo capoverso_del Paragrafo F.1.5 denominato
“Condizioni delfe Adesions” & sostituito dal seguente.

Salvo che i vizi e le itregolarith eventualmente riscontrati non siano statl sanati entro le ore 11:00
del 23 dicembre 2016, i ‘Titoli non regolarmente conferiti in adesione alPOfferta verranno
svincolati e ritorneranno nella disponibilitd degli Aderenti, non appena ragionevolmente possibile e
comunque non oltre tte Giorni Lavorativi, su richiesta degli Adetenti o per conto di questi ovvero,
in mancanza di questa, dopo il tetmine sopra indicato successivo alla chiusura del Petiodo di
Adesione, senza aggravio di spese per gli Aderenti.

3) A pagina 133 del Documento di Offerta, gli ultimi due capoversi del Patagtafo F.8
denominato “Restituzione dei Titoli in caso di inefficacia delPOfferta, di adesione
itregolare e di revoca degli Ordini di Sottosctizione” sono sostituiti dai seguenti.

In caso di adesione irregolate non sanata eatro le ore 11:00 del & 23 dicembre 2016, i Titoli portati
in Adesione rientreranno nella disponibilitd dei rispettivi titolari entro tre Giorni Tavorativi dalla
tichiesta degli Aderenti o per conto di quest ovvero, in mancanza di questa, dal tetmine del 8 30
dicembre 2016, senza aggravio di spese per gli Aderenti.
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In caso di revoca dell’Otdine di Sottoscrizione da patte di un Adetrente, la relativa Adesione
AlPOfferta sard auntomaticamente priva di efficacia ¢ 1 Titoli conferiti in Adesione all'Offerta
torneranno nella disponibility del relativo Portatore entto tre Giorni Lavorativi dalla richiesta di
quest’'ultimo o per conto di quest'ultimo ovvero, in mancanza di questa, dal termine del 8 30
dicembre 2016, senza aggravio di spese pet gli Aderenti.
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M. APPENDICI

1) Alle pagine 141 e seguenti le Appendici A e B sono sostituite dalle seguenti.
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2)

b)

d)

APPENDICE A

PROCEDURE DI ADESIONE PER GLI INTERMEDIARI DEPOSITARI IN CASO DI
TITOLLXS

Tnio di istrugioni in Jormato elettronico: Gli Imtermediar Depositati, una volta ricevute istruzioni
itrevocabili dagli Adetenti mediante la sottoscrizione della Scheda di Adesione, dovranno
inviare a Clearstream Luzemboutg o Eurocleat, non piti tardi della Data di Scadenza (21 dicembre
2016) entro Potatio indicato da Clearstream Tuxembourg o Buroclear, Pistruzione elettronica nella
forma stabilita dalle stesse. Gli Intermediati Depositati che detengono i Titoli per il ttamite di
uiteroti intermediari verificano con quest ultii i tempi tecnici necessari pet inviate entro il
tesmine di cui sopra le istruzioni elettroniche a Cleatstreatn Luxembousg o Buroclear. Le istruziond
elettroniche possono, infatti, essere inviate solo da intermediari aderenti a Clearstream Luxembourg
o Buroclear (i “Partecipanti Diretd”). Per maggioti informazioni gl Tntermediari Depositari
possono anche contattate gli Intermediari Incaricati del Cootdinamento della Raccolta delle
Adesiont ai rifetimenti indicati al Paragrafo B.3 del Documento di Offerta.

Invio Segnalazioni ¢ Scheda & Adesione: 1 Pattecipanti Ditetti, dopo aver inviato la relativa istruzione
cletironica nella forma stabilita da Clearstream Iuxemboutg o Eutodleat, a seconda del casi,
dovranno inviare (i) un file formato Fxcel contenente Pelenco di tutti gli adetenti delle due
operazioni al netto delle eventuali Revoche;(i) la Dichiarazione di Scarico di Responsabiliti.
Ambedue i documenti I file potranno  essere richiesti alPindirizzo di posta elettronica
syndicate@mpscs.it. e dovranno essere inviati; 2 cuta del Partecipante Ditetto, entto le ore 14:00 del

23 dicembre 2016. I file Fxcel dovra contenete i seguenti dati: cognotne nome /ragione sociale,
Juogo e provincia di nascita, data di nascita, codice fiscale/P.IVA, cittadinanza/nazionalitd, cittd di
residenza/sede legale, provincia, indirizzo CAP, stato di residenza, codice ABI e apagtafica del
Partecipante Ditetto e numero di conto presso Clearstream Luxembourg o Euoroclear, codice ISIN-
del titolo , valore nominale offetio in adesione e il numero identificativo relativo alle istruzioni
inviate a Clearstreamn Luxembourg o Burocleat (“Eurockar Reference o Clearstream Blocking Reference”),
come ticevuto da Clearstream Luxembourg o Euroclear in ordine di codice ISIN ¢ data di adesione.
Le Schede di Adesione non dovranno essere inviate agli Intermediari Incaricati del Coordinamento
dellz Raceolta delle Adesioni ma doveanno essere tenute a disposizione a cusa degli Intermediati

'Deposita::i perx eventuali successive verifiche che si rendessero necessatie.

Incapacits di inviare ke istrugioni. Nel caso in cui it Pattecipante Diretto attraverso il quale PAderente
detiene i Titoli non sia in grado di inviate Vistruzione in formato elettronico pet suo conto,
PIntermediario Depositario o lo stesso Partecipante Diretto, nel caso in cul non fosse anche
Tatermediatio Depositatio, potrd contattare gli Tntermediari Incaricati del Coordinamento e della
Gestione delle Adesiont ai riferiment indicati al Paiagrafo B.3 del Documento di Offetta.

Ricevuta ¢ Bloceo: 17 Adesione all’Offerta si riterra effettuata solo a seguito della ticezione da parte di
Cleatstream Luxembourg o Euroclear, entro i termine da loro indicato, dellistruzione in formato
elettronico, conformemente ai requisiti prestabiliti dalla stessa. L avvenuta ticezione dell’istruzione
clettronica tisulterd dal blocco dei ‘Titoli presso Cleatstream Luxemboutg o Furocleat, 2 seconda
dei casi.
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e) Indisponibilita dei Titoki ed invio dei dati agli Intermediari Incaricati del Coordinamento della Raecolia delle
Adesioni: Dopo P'Adesione all’Offerta nei termini di cui alla lettera d} che precede, gli Adetenti non
pottanno pil disporte dei Titoli. A seguito delPAdesione, Cleatstream Luxemboutg o Futoclear
comunichetanno agli Intermediati Incaticati del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni i dati
delle Adesioni.

f)  Revoca dell'adesione: ' Adesione all’Offerta ¢ itrevocabile, salvo i casi previsti dafla legge.

Infatti, con la sottoscrizione della Scheda di Adesione che incorpora il modulo di sottoscrizione
degli Nuove Azioni LME Refai/, gli Aderenti si impegnetanno, alttesi, a teinvestire il Cottispettivo
dell’Offerta nella sottoscrizione delle Nuove Azioni LME Reta7, in relazione alle quali I'Offerente
ha pubblicato it Prospetto Informativo (*“Ordine di Sottoscrizione™). ‘

L’Ordine di Sottoscrizione & itrevocabile. Gli Aderenti pottanno tuttavia revocatlo qualora
POfferente pubblichi, ai sensi dellart. 95-bis, comma 2, del TUF, un supplemento al Prospetto
Informativo prima della Data di Pagamento. In tal caso Pesercizio del diritto di revoca potri
avvenire ai tetmini e alle condiziond indicate nel relativo supplemento.

In caso di revoca dell’Ordine di Sottoscrizione da patte di un Adetente, la relativa Adesione
all’Offerta sard automaticamente priva di efficacia e i Titoli conferiti in Adesione al’Offerta
torneranno nella disponibilitd del relativo Portatore nel termini indicati nel presente Documento di
Offerta per Ie adesiond itregolati.

Si segnala che la pubblicazione del Prezzo di Sottoscrizione delle Nuove Azioni LME Retail a
seguito della chiusura del petiodo del’Offerta di Sottoscrizione non dard dititto alla fevoca
dell’Otdine di Sottoscrizione, in conformiti alle notme di legge e regolamentari applicabili.

I Portatori dei Titoli devono, quindi, considerare che dal momento del’Adesione, i Titol saranno
irrevocabilmente vincolati in adesione al’Offerta e non ne satd consentito il trasferimento, la
vendita o alienazione a qualsiasi titolo, Nello specifico, i Titoli pottati in Adesione rimatranno
itrevocabilmente vincolati all’Offerta fino alla Data di Pagamento, che in ogni caso non potri essere
successiva al 31 dicembre 2016. Tale data coincidetd con la data di tegolamento dell’Aumento di
Capitale BMPS, che ad oggi non & stata ancora detetminata, non essendo ancora disponibile il
calendario dell’Offerta di Sottoscrizione. La Data di Pagamento sard, pertanto, comunicata agli
Aderentt mediante comunicato, ai sensi dellarticolo 36 del Regolamento Emittenti, entro due
Giotni Lavorativi dalla comunicazione da patte di BMPS del calendario relativo alPOfferta di
Sottosctizione.

Si segnala che POfferente ¢ Platermediario Incaricato per il Coordinamento della Raccolta
delle Adesioni non sono responsabili per omissioni o titardi nelle trasmissioni delle istrazioni
di adesione dagli Aderenti agli Intermediari Depositari o da questi vitimi ai Partecipanti
Dirett (se diversi) e quindi a Cleatstteam Luxembourg o Eutoclear.
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)

b)

d)

APPENDICE B

PROCEDURE DI ADESIONE PER GLI INTERMEDIARI DEPOSITARI IN CASO DI
TITOLIIT

Tnvio di istruzioni in formato elettronico. Gli Intermediari Depositari, una volta ticevute struzioni
irrevocabili dagli Aderent mediante la sottoscrizione della Scheda di Adesione, dovranno
inviare, non pit tardi della Data di Scadenza (ote 14:00 ora italiana, del 21 dicembte 2016}, a Monte
Titoli Fistruzione elettronica nella fotma stabilita da Monte Titoli. GH Intermediati Depositari che
detengono i Titoli per il tramite di ulteriori intermediari verificano con quest ultimi 1 tempi tecpici
necessati per inviare entro la Data di Scadenza (ote 14:00 ora italiana, del 21 dicembre 2016) le
istruzioni eletttoniche a2 Monte Titoli. Le istruzioni elettroniche possono, infatti, essere inviate solo
da intermediari aderenti a Monte Titoli (i “Partecipanti Diretti”). Per maggiorl informazioni gli
Intermediari Depositazi possono anche contattase gli Intermediari Tncaricati del Coordinamento
della Raccolta delle Adesiond ai riferimenti indicati al Paragrafo B.3 del Documento di Offerta.

Insio Segnalagioni ¢ Schede di Adesione: 1 Pattecipanti Diretti, dopo aver inviato la relativa istrazione
elettronica nella forma stabilita da Monte Titoli, dovranne inviate un file formato Excel contenente
Pelenco di tutti gli aderenti delle due operazioni al netto delle eventuali Revoche;(ii) la Dichiarazione
di Scarico di Responsabilitd. Ambedue i documenti. T file potranno essere richiest allindirizzo di
posta elettronica syndicate@mpscsit e dovranno essere inviati, 2 cura del Partecipante Diretto
entto le ote 12:00 del 23 dicembre 2016. 1l file dovra contenere i seguenti dati: cognome
nome/ragione sociale, luogo e provincia di nascita, data di nascita, codice fiscale/P.IVA,
cittadinanza/nazionalith, cittd di residenza/sede legale, provincia, indirizzo, CAP, stato di residenza,
codice ABI ed anagrafica del Partecipante Ditetto e numero di conto presso Monte Titoli , codice
ISIN del titolo, valore nominale offerto in adesione e il numero identificativo relatvo alle istruzioni
inviate a Monte Titoli (“Monte Titoli Blocking Reference”), come ricevuto da Monte Titoli in ordine di
codice ISIN ¢ data di Adesiope. Le Schede di Adesione non dovranno essere invizte agl
Intermediati Incaticati del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni ma dovrannc essere tenute
a disposizione a cura degli Intermediari Depositari per eventuali successive vetifiche che si

rendessero necessatie.

Incapaciti di inviare le istruzioni: Nel caso in cui il Partecipante Diretto attraverso il quale Aderente
detiene i Titoli non sia in grado di inviare Pistruzione in formato elettronico pet suo conto,
PIntermediario Depositatio o lo stesso Partecipante Ditetto, nel caso im cui non fosse anche
PIntermediatio Depositatio, potrd contattate. gli Intettnediart Incaricati del Coordinamento e della
Gestione delle Adesioni ai rifetimenti indicati al Patagtafo B.3 del Documento di Offetta.

Riseouta ¢ Blowo: 12Adesione alPOfferta si ritestd effettuata solo a seguito della ricezione entrc la
Data di Scadenza (ore 14:00 ora italizna, del 21 dicembre 2016), da parte di Monte Titoli,
delPistruzione in formato elettronico, conformemente ai requisii prestabilii da Monte Titoli.
1’avvenuta ricezione dellistruzione elettronica tisulterd dal blocco dei Titoli presso Monte Titoli.

Indisponibilita dei Titoki ed invio dei dati agh Intormediari Incaricati del Coordinamento della Raccolia delle
Adesioni: Dopo Adesione al'Offetta nei termini di cul alla lettera d) che precede, ghi Aderenti non
potranno pit dispotre dei Titoll. A seguito del’Adesione, Monte Titoli comunicherd agli
Intermediar Incaricati det Coordinamento della Raccolta delle Adesioni 1 dati delle Adesioni.




£)  Revoca dell'adesione: ¥ Adesione alPOfferta & itrevocabile, salvo i casi previsti dalla legge.

Infatt, con la sottosctizione della Scheda di Adesione che incotpora il modulo di sottoscrizione
degli Nuove Azioni LME Retail, gli Aderenti si impegneranno, alttesi, a reinvestire il Corrispettivo
dell’Offerta nella sottoscsizione delle Nuove Aziogi LME Resz, in relazione alle quzali ’'Offerente
ha pubblicato il Prospetto Informativo {*“Ordine di Sottoscrizione™).

L’Ordine di Sottoscrizione & irrevocabile. Gli Adetenti pottanno tuttavia revocarlo qualora
POfferente pubblichi, ai sensi delPart. 95-bis, comma 2, del TUFE, un supplemento 2l Prospetto
Informativo ptima della Data di Pagamento. In tal caso Pesercizio del dititto di revoca potti
avvenite ai termini € alle condizioni indicate nel relativo supplemento.

In caso di revoca dell’Ordine di Sottosctizione da patrte di un Aderente, la relativa Adesione
all’Offerta sard automaticamente priva di efficacia e i Titoli conferiti in Adesione allOfferta
totneranno nella disponibilita del relativo Portatore nel termini indicati nel presente Documento di
Offerta per le adesioni itregolari.

Si segnala che la pubblicazione del Prezzo di Sottoscrizione delle Nuove Azioni TLME Retail a
seguito della chiusuta del petiodo delPOfferta di Sottoscrizione non datd diritto alla revoca
dell’Ordine di Sottoscrizione, in conformiti alle norme di legge e regolamentati applicabili.

I Portatori dei Titoli devono, quindi, considerare che dal momento dell’Adesione, i Titoli saranno
itrevocabilmente vincolati in adesione all’Offetta e non ne sard consentito il trasferimento, la
vendita o l'alienazione a qualsiasi titolo. Nello specifico, 1 Titoli portati in Adesione rimartanno
ittevocabilmente vincolati al’Offerta fino alla Data di Pagamento, che in ogni caso non potra essere
successiva al 31 dicembre 2016. Tale data coincidetd con la data di regolamento dell’Aumento di
Capitale BMPS, che ad oggl non & stata ancora determinata, non essendo ancora disponibile i
calendatio del’Offerta di Sottosctizione. Ta Data di Pagamento sard, pertanto, comunicata agli
Aderenti mediante comunicato, ai sensi dell’articolo 36 del Regolamento Emittenti, entro due
Giotni Lavorativi dalla comunicazione da parte di BMPS del calendario relativo allOfferta di

Sottoscrizione.

Si segnala che POfferente e PIntermediario Incaricato per il Coordinamento della Raccolta
delle Adesioni non sono tesponsabili per omissiond o titardi nelle trasmissioni delle istruzioni
di adesione dagli Aderenti agli Intermediari Depositati o da questi nltimi ai Partecipanti
Diretti (se diversi) e-quindi a Monte Titoli.
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0. DICHIARAZIONE DI RESPONSABILITA

Tz responsabiliti della completezza e veridicita del dati e delle notizie conteputi nel presente

Supplemento appartiene all'Offerente.

L'Offerente dichiara che, pet quanto a sua conoscenza, i dati contenuti nel Suppiemento rispondono

alla realtd e non vi sono omissioni che possano alternarne la pottata.

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

_ %

Matco Morelli (Amministrators Delegato)







