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Repertorio n.44979 Raccolta n.23059
VERBALE DELL'ADUNANZA DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
DELLA "BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.P.A."

DEL GIORNO 26 GIUGNO 2025

REPUBBLICA ITALIANA
L'anno duemilaventicinque (2025) il giorno ventisei (26) del
mese di giugno, in Siena, presso la sede della "Banca Monte
dei Paschi di Siena S.p.A." in Piazza Salimbeni n. 3, alle
ore undici e quindici (h 11 m 15).
Davanti a me, Dottor Mario Zanchi, Notaio in Siena, iscritto
al Collegio Notarile dei Distretti Riuniti di Siena e
Montepulciano,

e comparso 1l Signor:
- Avv. MAIONE Nicola, nato a Lamezia Terme (CZ) il giorno 9
dicembre 1971, domiciliato per la carica in Siena, Piazza
Salimbeni n. 3, il quale dichiara di intervenire nella sua
veste di Presidente del Consiglio di Amministrazione e
nell'interesse della Societa:

"BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.p.A.", con sede in
Siena, Piazza Salimbeni n. 3, capitale sociale Euro
7.453.450.788,44 - interamente versato - codice fiscale
008840605260, iscritta con lo stesso numero pPresso il
Registro delle Imprese di Arezzo - Siena, Gruppo IVA MPS
partita IVA 01483500524, aderente al Fondo Interbancario di
Tutela dei Depositi, Banca iscritta all'Albo delle Banche e
Capogruppo del Gruppo Bancario Monte dei Paschi di Siena,
codice Banca 1030.6, Codice Gruppo 1030.6 (in appresso
indicata anche come "Societa", "BMPS" od altresi come
"Banca'") .

Detto comparente, della cui identita personale io Notaio
sono certo, dichiarato di possedere i requisiti per 1 quali
non €& necessaria l'assistenza dei testimoni e di non
richiederla, mi invita a far constare della adunanza del
Consiglio di Amministrazione della Societa, limitatamente
all'argomento all'ordine del giorno ed in appresso riportato.

Io Notaio aderisco a tale invito e procedo a dare atto di
quanto seqgue.

Subentro nelle funzioni di verbalizzante al Segretario del
Consiglio Avv. Quagliana Renzo Filippo Riccardo alle ore
undici e minuti venti (h 11 m 20).

Presiede la riunione del Consiglio di Amministrazione, nella
qualita anzidetta, il comparente Avv. MAIONE Nicola, 11
quale dichiara:

- che la presente adunanza €& stata regolarmente convocata in
questi giorno e luogo nei termini e nei modi statutariamente
previsti mediante avviso inviato ai Consiglieri ed ai
Sindaci effettivi in data 20 giugno 2025;

- che sono attualmente fisicamente presenti, oltre ad esso
Presidente, i Consiglieri Signori Lovaglio Luigi,
Amministratore Delegato, Gianluca Brancadoro, Alessandra
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Giuseppina Barzaghi, Paola De Martini, Domenico Lombardi,
Paola Lucantoni, Raffaele Oriani, Marcella Panucci,
Francesca Paramico Renzulli, Renato Sala e Barbara Tadolini,
mentre e collegato in audio-video conferenza il Consigliere
Stefano Di Stefano;

- che per il Collegio Sindacale sono fisicamente presenti i
Sindaci Effettivi Signori Enrico Ciai (Presidente), Giacomo
Granata e Lavinia Linguanti;

- che & stata accertata, a cura del Presidente, l'identita e
la legittimazione degli intervenuti;

- che 1l'intervento mediante mezzi di telecomunicazione &
consentito dall'art. 16.8 dello statuto sociale;

- che permane il quorum costitutivo per la wvalidita delle
deliberazioni consiliari.

I1 Presidente conferma quindi validamente costituito il
Consiglio di Amministrazione della Societa per discutere e
deliberare su quanto in appresso.

Quanto sopra dichiarato e constatato, 11 Presidente procede
a dare lettura ai presenti del seguente argomento all'ordine
del giorno e che viene sottoposto all'esame del Consiglio:
"Operazione straordinaria Mediobanca: esercizio delega
AUCAP".

Il Presidente invita chi tra i Consiglieri presenti
fisicamente o mediante audio-video conferenza si trovi
eventualmente nelle situazioni di conflitto di interessi di
cui all'articolo 2391 del Codice Civile relativamente a tale
argomento a volerne dare notizia.

Nessuno chiede la parola al riguardo.

Passando alla trattazione dell'argomento in discussione, il
Presidente ricorda che 1'Assemblea degli Azionisti di "BANCA
MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.P.A.", in sessione straordinaria
tenutasi in data 17 aprile 2025, wverbalizzata con atto ai
miei rogiti in pari data, repertorio n. 44.719 raccolta n.
22.925, registrato a Siena il 17 aprile 2025 al n. 2312
serie 1T, iscritto - 1in relazione alla delega ai sensi
dell'art. 2443 del Codice Civile approvata dall'Assemblea in

tale sede - nel Registro delle Imprese di Arezzo - Siena in
data 18 aprile 2025, protocollo n. 16085/2025, ha, inter
alia, deliberato - approvando la relativa modifica

statutaria ed a servizio dell'offerta pubblica di scambio
volontaria totalitaria promossa dalla Banca (1'"Offerta"),
ali sensi e per gli effetti degli artt. 102 e 106, guarto
comma, del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e s.m.i. (11
"TUF"), nonché delle applicabili disposizioni di attuazione
del Regolamento Emittenti, adottato con delibera Consob n.

11971 del 14 maggio 1999 e s.m.i. (i1 "Regolamento
Emittenti"), avente ad oggetto 1la totalita delle azioni
ordinarie di "MEDIOBANCA - Banca di Credito Finanziario
Societa per Azioni" (1'"Emittente" o "Mediobanca") ammesse

alla negoziazione su "Euronext Milan", mercato regolamentato
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organizzato e gestito da "Borsa Italiana S.p.A." ("Borsa
Italiana"), ivi incluse le azioni proprie detenute
dall'Emittente, il tutto come da comunicazione del 24
gennaio 2025 ai sensi degli artt. 102, primo comma, del TUF
e 37 del Regolamento Emittenti (compresa l'eventuale
riapertura dei termini, esecuzione dell'obbligo di acquisto
di cui all'art. 108, comma 2, del TUF e/o del diritto di
acquisto di cui all'art. 111 del TUF, ove ne ricorrano 1
presupposti di legge)-:

"l1. di attribuire al Consiglio di Amministrazione, ai sensi
dell'art. 2443 del codice civile, la facolta di aumentare 1l
capitale sociale a pagamento, 1in una o piu volte e in via
scindibile, con esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell'art. 2441, comma 4, primo periodo, del codice civile,
per un importo complessivo di massimi Euro 13.194.910.000,
oltre eventuale sovraprezzo, con emissione di un numero
massimo di 2.230.000.000 azioni ordinarie della Societa,
prive del valore nominale, aventi godimento regolare e le
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie della
Societa 1in circolazione alla data di emissione, da liberarsi
mediante conferimento in natura 1iIn quanto a servizio
dell'offerta pubblica di scambio avente ad oggetto la
totalita delle azioni ordinarie di Mediobanca - Banca di
Credito Finanziario Societa per Azioni, annunciata dalla
Societa con comunicazione ai sensi dell'art. 102, comma 1,
D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, 1in data 24 gennaio 2025 e
promossa mediante il deposito del documento di offerta 1in
Consob 1in data 13 febbraio 2025 (inclusi gli adempimenti di
cui agli artt. 108, commi 1 e 2, e 111 del D.Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58, ove ne ricorrano 1 presupposti),

2. di attribuire al Consiglio di Amministrazione la facolta
di stabilire di volta 1in volta, nell'esercizio della
suindicata delega e nel rispetto delle norme di legge e
regolamentari applicabili: (i) 1'importo dell'aumento di
capitale da deliberare, anche 1in via scindibile, nel suo
complesso, e del numero delle emittende azioni entro 1
limiti complessivi fissati al precedente punto 1),; (ii) il
prezzo di emissione delle nuove azioni, compreso 1'eventuale
sovrapprezzo, tenuto conto di quanto previsto dall'art.
2441, sesto comma, del codice civile; e (iii) ogni altro
termine e condizione dell'aumento di capitale delegato,
nonché ogni altro elemento necessario, nei 1imiti previsti
dalla normativa applicabile e dalla presente deliberazione
di delega, con facolta per il Consiglio di Amministrazione
medesimo di dare luogo all'esercizio della delega - nei
limiti che precedono - in coerenza con eventuali
rimodulazioni e/o modifiche del contenuto e/o della
struttura dell'offerta pubblica, nel rispetto comungue delle
risultanze della valutazione ai sensi dell'articolo 2343-ter
del Codice Civile e suoi aggiornamenti eventualmente
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necessari; restando altresi il Consiglio di Amministrazione
autorizzato agli adeguamenti statutari dipendenti
dall'esercizio della delega, quali previsti nella Relazione
degli Amministratori;

3. di fissare al 31 dicembre 2025 1l termine per dare
esecuzione all'Aumento di Capitale al Servizio dell'Offerta
- previo, ove occorra, 1l'aggiornamento della valutazione
resa dall’esperto indipendente ai sensi dell'art. 2343-ter,
comma 2, lettera b), del codice civile, a una data
precedente di non oltre sei mesi la data del conferimento -
e di stabilire che, ai sensi dell'art. 2439, comma 2, del
codice civile, (1) il capitale sociale Si intendera
aumentato di volta in volta 1in ragione dell'ammontare delle
sottoscrizioni raccolte nell'ambito dell'offerta pubblica di
scambio sopra indicata (inclusi nell'ambito delle procedure
per gli adempimenti di cui agli artt. 108, commi 1 e 2, e
111 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, ove ne ricorrano 1
presupposti), sempre comunque fermi i termini e le
condizioni dell'offerta medesima;, e (i1) 1'"Aumento di
Capitale al Servizio dell'Offerta, ove non 1integralmente
sottoscritto entro il 31 dicembre 2025, si intendera
limitato all'importo risultante dalle sottoscrizioni
complessivamente effettuate entro il suddetto termine;
[...]" (la "Delega").

Quindi i1 Presidente fa presente <che il Consiglio di
Amministrazione e oggili chiamato a deliberare in merito
all'aumento di capitale sociale al servizio dell’Offerta,
esercitando la Delega conferitagli dall'Assemblea degli
Azionisti.

A tal uopo, sempre il Presidente procede a dare atto che, ai
sensi dell'art. 2441, comma 6 del Codice Civile e dell'art.
70, comma 7, lett. a), del Regolamento Emittenti, e stata
predisposta, ©per essere presentata e approvata in questa
seduta consiliare, la relazione che richiama e illustra i
termini, le <condizioni e 1le motivazioni dell'aumento di
capitale da essere propedeuticamente approvata dal Consiglio
e per l'effetto potersi definire "Relazione Illustrativa del
Consiglio di Amministrazione".

Il Presidente rammenta, altresi, che il Consiglio di
Amministrazione ha conferito incarico alla
"PricewaterhouseCoopers S.p.A." ("PwC"), in qualita di
societa incaricata della revisione legale dei conti di BMPS,
di emettere, ai sensi dell'art. 2441, comma 6, del Codice
Civile e dell'art. 158 del TUF, il parere sulla congruita
del prezzo di emissione delle azioni BMPS da offrire
nell'ambito dell'Offerta e che, pertanto, la Relazione
Illustrativa del Consiglio di Amministrazione, wuna volta
approvata, verra immediatamente trasmessa a PwC (cui
peraltro e gia stata anticipata in bozza) affinché 1la
stessa, a mente dei richiamati artt. 2441, comma 6, del

emarket
sdir storage

CERTIFIED




Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited

Codice Civile e 158 del TUF, rilasci il parere che attesti
la congruita dei criteri per la determinazione del prezzo di
emissione delle azioni di BMPS.
I1 Presidente chiede se c¢i siano interventi al riguardo.
Nessuno chiede la parola.
Quindi, il Consiglio di Amministrazione, con manifestazione
orale del voto,
- preso atto dell'illustrazione fornita dal Presidente;
- vista la Delega ex art. 2443 del Codice Civile deliberata
dall’Assemblea Straordinaria della Societa in data 17 aprile
2025;
- vista la Relazione Illustrativa del Consiglio di
Amministrazione redatta ai sensi di legge;
all'unanimita dei presenti fisicamente o collegati in
audio-video conferenza

DELIBERA:
- di approvare la Relazione Illustrativa del Consiglio di
Amministrazione, presentata 1in questa sede, che richiama e
illustra i termini, le condizioni e le motivazioni
dell'aumento di capitale;
- di conferire al Presidente del Consiglio di
Amministrazione e all'Amministratore Delegato della Societa,
nonché all'Avvocato Quagliana Renzo Filippo Riccardo, Group
General Counsel della Banca, in via disgiunta tra loro, ogni
potere, nessuno escluso o eccettuato, per la trasmissione
della sopra approvata Relazione TIllustrativa del Consiglio
di Amministrazione alla societa di revisione PwC, affinché
rilasci il proprio parere ai sensi dell'art. 2441, comma 6,
del Codice Civile e dell'art. 158 del TUF.
Detta Relazione Illustrativa del Consiglio di
Amministrazione, a richiesta del Presidente, formera oggetto
di allegazione alla presente verbalizzazione consiliare.
Alle ore undici e minuti ventisette (h 11 m 27) il
Presidente sospende brevemente la riunione del Consiglio di
Amministrazione per consentire alla societa di revisione PwC
di ricevere la approvata Relazione Illustrativa del
Consiglio di Amministrazione e, quindi, di rilasciare il
proprio parere ai sensi dell'art. 2441, comma 6, del Codice
Civile e dell'art. 158 del TUF.

* Kk Kk kK

Alle ore undici e minuti quarantacinque (h 11 m 45) riprende
la riunione del Consiglio di Amministrazione e il
Presidente, constatato che non «c¢ci sono variazioni nelle
presenze, comunica che & stato ricevuto dalla societa di
revisione PwC il parere sulla congruita del ©prezzo di
emissione delle azioni di BMPS da offrire nell'ambito
dell'Offerta, redatto ai sensi dell'art. 2441, comma 6, del
Codice Civile e dell'art. 158 TUF, parere che, a richiesta
del Presidente, formera oggetto di allegazione al verbale

consiliare.
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Quindi il Presidente sottolinea che tale parere, avendo piu
precisamente ad oggetto 1l criterio di determinazione del
prezzo di emissione infra descritto, non necessitera di
aggiornamenti in sede di esecuzione del conferimento delle
azioni di Mediobanca (anche in caso di eventuale riapertura
dei termini dell’Offerta e/o in esercizio dell'obbligo di
acquisto e/o del diritto di acquisto ai sensi degli artt.
108 e 111 del TUF, ricorrendone i presupposti).

Ricorda 1l Presidente che nella Comunicazione dell’Offerente
era previsto che BMPS avrebbe riconosciuto come
Corrispettivo agli aderenti dell’OPS, per ogni n. 10 azioni
di Mediobanca portate in adesione all’Offerta, n. 23 azioni
ordinarie di BMPS di nuova emissione, aventi le medesime
caratteristiche delle azioni ordinarie di BMPS attualmente
in circolazione, e quindi un rapporto di n. 2,300 azioni
ordinarie di BMPS di nuova emissione per ciascuna azione di
Mediobanca portata in adesione all’OPS, fatti salvi gli
eventuali aggiustamenti indicati nella Comunicazione
dell’Offerente.

Pertanto, in data 20 maggio 2025, la Banca ha comunicato al
mercato che, a seguito dello stacco delle cedole e dei
relativi pagamenti del Dividendo MPS (pari a Euro 0,860 per
azione di BMPS) deliberato dall’Assemblea dei soci di BMPS
in data 17 aprile 2025 e dell’Acconto Dividendo Mediobanca a
valere sui risultati al 31 dicembre 2024 (pari a Euro 0,560
per ogni azione di Mediobanca) deliberato dal Consiglio di
Amministrazione di Mediobanca in data 8 maggio 2025, in data
21 maggio 2025, si e proceduto all’aggiustamento tecnico
pari a 0,23 azioni di BMPS per complessive n. 2,533 azioni
di BMPS a fronte di ogni azione di Mediobanca portata in
adesione all’Offerta.

Ne consegue che il rapporto di scambio attuale, fatti salvi
eventuali ulteriori aggiustamenti in base a guanto indicato
nella Comunicazione dell’Offerente e/o eventuali
rimodulazioni e/o modifiche del contenuto e/o della
struttura dell’Offerta, e pari a n. 2,533 azioni di BMPS per
ciascuna azione di Mediobanca portata in adesione, il tutto
come riportato nella Relazione Illustrativa del Consiglio di
Amministrazione sopra approvata ed alla quale viene fatto
completo riferimento e rinvio.

A questo punto, il Presidente, in relazione sempre al punto
all'ordine del giorno in trattazione, presenta la proposta,
in esecuzione totale della Delega, di aumento di capitale
sociale a pagamento, in una o piu volte e in via scindibile,
per un importo nominale massimo complessivo di  Euro
13.194.910.000
(tredicimiliardicentonovantaquattromilioninovecentodiecimila)
, oltre sovrapprezzo, con emissione di wun massimo di n.
2.230.000.000 (duemiliardiduecentotrentamilioni) azioni

ordinarie, con godimento regolare e aventi le stesse

emarket
sdir storage

CERTIFIED




Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited

caratteristiche di quelle in «circolazione alla data di
emissione, che saranno quotate su "Euronext Milan", mercato
regolamentato organizzato e gestito da Borsa Italiana, da
liberarsi mediante conferimento 1in natura, in quanto a
servizio dell'Offerta, e dunque da riservarsi in
sottoscrizione ai titolari di azioni Mediobanca con
esclusione del diritto di opzione, contenuta nella Relazione
Illustrativa del Consiglio di Amministrazione.

Precisa il Presidente che il Consiglio di Amministrazione &
altresl chiamato a stabilire il prezzo di emissione delle
azioni di BMPS, prevedendo in particolare che tale prezzo
sia pari, nel rispetto della vigente disciplina contabile,
al fair value delle medesime emittende azioni BMPS, che, nel
caso di specie, corrispondera alla quotazione di Dborsa
(prezzo di riferimento) delle azioni BMPS rilevata il giorno
di borsa aperta precedente: (i) la data di pagamento del
corrispettivo dell’Offerta, nonché, ove ne ricorrano 1
presupposti di legge, (ii) le successive date di pagamento
del corrispettivo in esecuzione della riapertura dei termini
su base volontaria, dell’obbligo di acquisto e/o del diritto
di acquisto ai sensi, rispettivamente, degli artt. 108 e 111
del TUF.

Sempre 1l Presidente espone che del prezzo di emissione di
ciascuna azione di MPS, Euro 5,917 (cinque virgola
novecentodiciassette) saranno imputati a capitale sociale e

la restante parte a riserva sovrapprezzo, fermo il limite

della wvalutazione ai sensi dell’art. 2343-ter, comma 2,
lett. b), del Codice Civile e suoi aggiornamenti
eventualmente necessari, come risulta dalla Relazione

Illustrativa del Consiglio di Amministrazione oggi approvata.

Prosegue 11 Presidente rammentando che il Consiglio di
Amministrazione ha deliberato, ai sensi dell'art. 2440,
secondo comma, del Codice Civile, di avvalersi della
disciplina di cui agli artt. 2343-ter, comma 2, lett. Db) e
2343-quater del Codice Civile per la valutazione delle
azioni di Mediobanca oggetto di conferimento.

Il Presidente rammenta inoltre che:

-- tale disciplina consente di non richiedere 1la perizia
giurata di stima dei beni conferiti ad opera di un esperto
nominato dal Tribunale nel «cui circondario ha sede 1la
Societa conferitaria, qualora 1l valore attribuito ai beni
in natura conferiti, ai fini della determinazione del
capitale sociale e dell'eventuale sovrapprezzo, sia pari o
inferiore al valore risultante da una valutazione effettuata
da un esperto indipendente da chi effettua il conferimento,
dalla Societa o dai soci che esercitano individualmente o
congiuntamente il controllo sul soggetto conferente o sulla
Societa medesima, nonché dotato di adeguata e comprovata
professionalita;

-- la decisione di avvalersi, in 1linea con la prassi di
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mercato in tema di offerte pubbliche di scambio, di una
valutazione effettuata da un esperto indipendente ai sensi
dell'art. 2343-ter, comma 2, lett. b) del Codice Civile, e
stata altresi giustificata dall'esigenza di valutare il
conferimento di un pacchetto azionario rappresentativo della
maggioranza del capitale sociale di Mediobanca (e non di
singoli titoli quotati).

Quindi il Presidente rammenta che BMPS ha conferito a "KPMG
Corporate Finance", divisione di "KPMG Advisory S.p.A.", in
qualita di esperto indipendente ai sensi dell’art. 2343-ter,
secondo comma, lettera Db), del Codice Civile (1'"Esperto
Indipendente"), 1l'incarico di redigere la valutazione delle
azioni di Mediobanca oggetto di conferimento in natura.

In data 14 marzo 2025, 1'Esperto Indipendente ha:

(i) confermato di avere wuna significativa e consolidata
esperienza nello svolgimento di incarichi di tale natura e
di non ravvisare elementi ostativi allo svolgimento
dell'incarico conferito; e

(ii) rilasciato la propria valutazione di stima delle azioni
Mediobanca, concludendo che, alla data di riferimento della
stessa e sulla base della situazione economico-patrimoniale
al 31 (trentuno) dicembre 2024 (duemilaventiquattro), il
valore equo delle azioni di Mediobanca, comprensivo del
premio di controllo di ciascuna azione Mediobanca oggetto di
possibile conferimento nell'ambito dell'aumento di capitale
a servizio dell'Offerta, non sia inferiore ad Euro 16,406
(sedici wvirgola quattrocentosei) per ciascuna azione di
Mediobanca, cum dividend, ovvero non inferiore ad Euro
15,852 (quindici virgola ottocentocinquantadue) per ciascuna
azione di Mediobanca, corrispondente ad una valorizzazione
ex dividend, comprensiva del premio di controllo.

Precisa 11 Presidente che detta valutazione dell'Esperto
Indipendente & stata messa a disposizione del pubblico in
previsione dell'Assemblea degli Azionisti del 17 aprile
2025, unitamente alla relazione di PwC sui metodi utilizzati
dagli amministratori per la determinazione del rapporto di
scambio nell'ambito dell'Offerta e alla relazione
illustrativa redatta dal Consiglio di Amministrazione per
1'Assemblea del 17 aprile 2025, quali allegati al Documento
Informativo ex art. 70 del Regolamento Emittenti, a propria
volta gia allegato al verbale dell'Assemblea del 17 aprile
2025 e <che parimenti formera oggetto di allegazione al
presente verbale consiliare.

Successivamente, su richiesta della Banca, anche al fine di
assicurare che 1la valutazione dell'Esperto Indipendente si
riferisca a una data precedente di non oltre 6 (sei) mesi il
conferimento, in conformita all'art. 2343-ter, secondo
comma, lettera b), del Codice Civile, e come gia previsto
nella delibera assembleare, 1'Esperto Indipendente ha emesso
nell'odierna data del 26 giugno 2025 una nuova valutazione
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(la "Relazione dell'Esperto"), che & stata redatta tenendo
conto dei dati e delle informazioni disponibili al 31
(trentuno) marzo 2025 (duemilaventicinque) (e, dunque, con
riferimento a quest'ultima data) che, pertanto, costituisce
la nuova data di riferimento della predetta Relazione
dell'Esperto, e sara oggetto di allegazione al verbale della
presente adunanza.

Nella nuova valutazione, emessa come detto nell'odierna data
del 26 giugno 2025, 1l'Esperto Indipendente ha concluso che,
alla data della Relazione dell’Esperto, sulla base della
situazione economico-patrimoniale alla data di riferimento
del 31 marzo 2025 e degli elementi e dei metodi richiamati
nella propria relazione, il wvalore equo delle azioni
Mediobanca oggetto di possibile conferimento nell'ambito
dell'aumento di capitale al servizio dell'Offerta non sia
inferiore a Euro 17,395 per ciascuna azione di Mediobanca,
ex dividend, ovvero al netto dell’Acconto Dividendo
Mediobanca.

Ai sensi di 1legge, 11 wvalore attribuito, ai fini della
determinazione del capitale sociale e del sovrapprezzo, alle
azioni di Mediobanca portate in adesione all’Offerta dovra
essere pari o inferiore al valore indicato nella medesima
Relazione dell’Esperto Indipendente con riferimento al 31
marzo 2025, rilasciata il 26 giugno 2025.

Il Presidente conferma agli intervenuti che e pervenuta alla
Banca l'attestazione del predetto Esperto Indipendente sui
requisiti di professionalita e indipendenza, ai sensi
dell'art. 2343-ter comma 2, lettera b), del Codice Civile, e
- ai sensi dell'art. 2343-ter, comma 3, del Codice Civile -
attesta che la documentazione comprovante gli elementi
previsti dalla norma medesima € interamente costituita da
quanto sopra indicato, oggetto di allegazione al verbale
della presente adunanza.

Con riferimento alle autorizzazioni preventive richieste
dalla normativa applicabile e da quella di settore di cui
all’art. 102, comma 4, del TUF in relazione all’Offerta si
segnalano, tra le altre, le seguenti:

i) autorizzazione della Banca Centrale Europea in merito
alla computabilita quale capitale primario di classe 1 (CET
1), delle nuove azioni emesse nell’ambito dell’Aumento di
Capitale al Servizio dell’Offerta, nonché alle inerenti e
conseguenti modifiche statutarie;

ii) autorizzazione dell’Istituto per la Vigilanza sulle
Assicurazioni (IVASS) 1in merito all’acquisizione da parte di
BMPS di wuna partecipazione qualificata indiretta, tramite
Mediobanca, in Assicurazioni Generali S.p.A.;

iii) autorizzazioni della Banca Centrale Europea 1in merito
all’acquisizione diretta di wuna partecipazione di controllo
in Mediobanca e indiretta in Mediobanca Premier S.p.A. e
Compass Banca S.p.A., nonché all’acquisizione di una
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partecipazione in Mediobanca il cui valore eccede il 10% del
patrimonio di vigilanza di Gruppo e nelle rilevanti
partecipazioni indirette.

Sul punto, si precisa che la gran parte delle autorizzazioni
preventive richieste dalla normativa applicabile sono state
ottenute. Pertanto, una volta ottenute tutte le
autorizzazioni preventive, la Consob approvera il documento
di offerta e, successivamente, si potra procedere alla
relativa pubblicazione ai fini dell’avvio del periodo di
adesione.

Quindi 11 Presidente ricorda che 1'Offerta potra prendere
avvio, subordinatamente all'approvazione da parte di Consob
del Documento di Offerta (come definito nella Relazione
Illustrativa del Consiglio di Amministrazione) e che
l'efficacia dell'Offerta e subordinata all'avveramento
(ovvero la rinuncia) delle "Condizioni di Efficacia
dell'Offerta" indicate nel paragrafo 1.5 della Comunicazione
dell'Offerente (come definita nella Relazione Illustrativa
del Consiglio di Amministrazione), nonché nel pubblicando
Documento di Offerta (come definito nella Relazione
Illustrativa del Consiglio di Amministrazione).

Prende la parola il Presidente del Collegio Sindacale, Dott.
Ciai &Enrico, 11 quale attesta <che 11 capitale sociale
sottoscritto risulta integralmente versato ed esistente.
Infine, il Presidente ricorda che, in conformita all'art.
2443, comma 4, del Codice Civile, la deliberazione
consiliare di esercizio della Delega deve contenere, ai fini
della iscrizione nel competente Registro delle Imprese, le
dichiarazioni previste dall'art. 2343-quater, comma 3, lett.
a), b), c) ed e), del Codice Civile, riguardanti:

"a) la descrizione dei beni o dei crediti conferiti per 1
quali  non si e fatto luogo alla relazione di cui
all'articolo 2343, primo comma;

b) il valore ad essi attribuito, la fonte di tale
valutazione e, se del caso, 1l metodo di valutazione;

c) la dichiarazione che tale valore e almeno pari a quello
loro attribuito ai fini della determinazione del capitale
sociale e dell'eventuale sovrapprezzo;

e) la dichiarazione di idoneita dei requisiti di
professionalita e indipendenza dell'esperto di cui
all'articolo 2343-ter, secondo comma, lettera b)”.

La dichiarazione di cui all'art. 2343-quater, comma 3, lett.
d), del Codice Civile sara invece successivamente rilasciata
e depositata per 1l'iscrizione nel Registro delle Imprese,
nei termini previsti dall'art. 2443, comma 4, del Codice
Civile.

I1 Presidente procede quindi a richiedere se wvi siano
osservazioni in proposito, e nessuno dei Consiglieri
presenti interviene al riguardo.

Quindi, nessun'altro richiedendo 1la parola, 1l Presidente

10

emarket
sdir storage

CERTIFIED



Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited emarket
sdir storage

CERTIFIED

° i

pone in votazione la seguente proposta di delibera:
"I1 Consiglio di Amministrazione,
- esaminata la relazione 1illustrativa del Consiglio di
Amministrazione, approvata nel corso della presente
riunione, e le proposte ivi formulate;
- richiamata altresi la relazione illustrativa del Consiglio
di Amministrazione a suo tempo redatta per 1'Assemblea degli
azionisti in sessione straordinaria del 17 aprile 2025;
- preso atto del parere sulla congruita del prezzo di
emissione delle azioni della Societa di nuova emissione
espresso da PricewaterhouseCoopers S.p.A., societa di
revisione legale, ai sensi dell'art. 2441, comma 6, del
Codice Civile e dell'art. 158 del D.Lgs. 24 febbraio 1998,
n. 58;
- richiamata, altresi, la relazione di
PricewaterhouseCoopers S.p.A., pure a sSuo tempo messa a
disposizione dell'Assemblea degli Azionisti in sessione
straordinaria del 17 aprile 2025, nella quale é& stata
confermata la ragionevolezza e non arbitrarieta dei criteri
utilizzati dal Consiglio di Amministrazione per la
determinazione del rapporto di scambio previsto per
l'offerta pubblica di scambio di cui infra;
- preso atto della valutazione dell'esperto 1indipendente
KPMG Advisory S.p.A., ai sensi dell'art. 2440, comma 2, del
Codice Civile e dell'art. 2343-ter, comma 2, lett. b), del
Codice Civile, cosl come aggiornata in data 26 giugno 2025;
- preso atto dell'attestazione del Collegio Sindacale che 1il
capitale sociale sottoscritto risulta integralmente versato;
- preso atto delle autorizzazioni pervenute dalle autorita
competenti;
- richiamata la delega conferita dall'Assemblea degli
azionisti 1in sessione straordinaria del 17 aprile 2025 e
quindi nell'esercizio della medesima;,
- esaminati gli altri documenti predisposti con riferimento
al corrente punto dell’ordine del giorno;

DELIBERA
1) di aumentare il capitale sociale a pagamento, 1in una o
piu volte e in via scindibile, con esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell'art. 2441, comma 4, primo periodo, del
Codice Civile, per un Iimporto nominale complessivo massimo
di FEuro 13.194.910.000, oltre sovraprezzo, con emissione di
un numero massimo di 2.230.000.000 azioni ordinarie di BMPS,
prive del valore nominale, aventi godimento regolare e le
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie di BMPS 1in
circolazione alla data di emissione, da liberarsi mediante
conferimento 1in natura delle azioni ordinarie di Mediobanca
- Banca di Credito Finanziario Societa per  Azioni
(“Mediobanca”) portate 1in adesione all'offerta pubblica di
scambio avente ad oggetto la totalita delle azioni ordinarie
di Mediobanca, annunciata da BMPS 1in data 24 gennaio 2025
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con comunicazione ai sensi dell'art. 102, comma 1, del
D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e promossa mediante il
deposito del documento di offerta 1in Consob 1in data 13
febbraio 2025 (compresa 1'eventuale esecuzione della
riapertura dei termini applicata su  base volontaria,
dell'obbligo di acquisto di cui all'art. 108 del D.Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58 e/o del diritto di acquisto di cui
all'art. 111 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, ove ne
ricorrano 1 presupposti di legge), 1in coerenza con eventuali
rimodulazioni e/o  modifiche del contenuto e/o della
struttura della medesima offerta pubblica di scambio,; dette
nuove azioni, pertanto, da riservarsi 1in sottoscrizione ai
titolari di azioni di Mediobanca secondo 1l rapporto di
scambio stabilito nella sopra menzionata offerta, come
aggiustato in data 20 maggio 2025, pari a n. 2.533 azioni di
BMPS per ogni n. 1.000 azioni di Mediobanca portate 1in
adesione all'offerta (e come eventualmente ulteriormente
aggiustato secondo quanto previsto nella comunicazione del
24 gennaio 2025 ai sensi dell'art. 102, comma 1, del D.Lgs.
24  febbraio 1998, n. 58 e riportato nella relazione
illustrativa degli amministratori e ferme, 1in ogni caso,
eventuali rimodulazioni e/o modifiche del contenuto e/o
della struttura dell’offerta pubblica di scambio sulle
azioni di Mediobanca) ;

2) di stabilire che, fermo quanto 1indicato al precedente
punto 1), il prezzo unitario complessivo di emissione delle
nuove azioni  BMPS rivenienti dal predetto aumento di
capitale sia pari, nel rispetto della vigente disciplina, al
fair value delle stesse, a sua volta corrispondente alla
quotazione di borsa (prezzo di riferimento) delle azioni
BMPS rilevata 1l giorno di borsa aperta precedente (i) la
data di pagamento del corrispettivo dell'offerta pubblica di
scambio, nonché (ii) ricorrendone 1 presupposti di legge,
alle successive date di pagamento del corrispettivo 1in
esecuzione della riapertura dei termini su base volontaria,
dell'obbligo di acquisto di cui all'art. 108 del D.Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58 e/o del diritto di acquisto di cui
all'art. 111 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, il tutto
con Imputazione dell'importo unitario di Euro 5,917 a
capitale sociale e della restante parte del prezzo di
emissione a riserva sovrapprezzo, fermo beninteso il limite
della valutazione ai sensi dell'art. 2343-ter, comma 2,
lett. b), del Codice Civile e suoi aggiornamenti
eventualmente necessari;

3) di stabilire, ai sensi dell'art. 2439, comma 2, del
Codice Civile, che: (1) il termine  per 1'esecuzione
dell'aumento di capitale sia fissato al 31 dicembre 2025
(previo, ove necessario, aggiornamento della valutazione
dell'esperto indipendente KPMG Advisory S.p.A.),
precisandosi che, nel <caso 1in cui 1'aumento di capitale
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sociale dovesse risultare non 1integralmente sottoscritto
entro il predetto termine, lo stesso rimarra fermo e valido
- nel rispetto delle previsioni della offerta pubblica di
scambio - nei 1limiti delle sottoscrizioni raccolte entro
tale data 1in esecuzione dell'offerta (e dell'obbligo di
acquisto di cui all'art. 108 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n.
58 e/o del diritto di acquisto di cui all'art. 111 del
D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, ove ne ricorrano 1
presupposti di legge) e (ii) le nuove azioni siano emesse (e
il capitale sociale della Societa sia corrispondentemente
aumentato) alla data di pagamento del corrispettivo
dell'offerta, nonché, ricorrendone 1 presupposti di legge,
alle successive date di pagamento del corrispettivo 1in
esecuzione della riapertura dei termini su base volontaria
dell'obbligo di acquisto di cui all'art. 108 del D.Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58 e/o del diritto di acquisto di cui
all'art. 111 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58;

4) di modificare conseguentemente 1'art. 6 dello statuto
sociale mediante 1'inserimento del seguente comma 5:

"Il Consiglio di Amministrazione, nella seduta del 26 giugno
2025, 1in esercizio della delega conferita ai sensi dell'art.
2443 del codice civile dall'Assemblea straordinaria del 17
aprile 2025, ha deliberato di aumentare 1l capitale sociale
a pagamento, 1in una o piu volte e 1in via scindibile, con
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell'articolo
2441, comma 4, primo periodo, codice civile, per un Iimporto
nominale massimo complessivo di Euro 13.194.910.000, oltre
sovraprezzo, con emissione di un  numero massimo di
2.230.000.000 azioni ordinarie della Societa, prive del
valore nominale, aventi godimento regolare e le medesime
caratteristiche delle azioni ordinarie della Societa 1in
circolazione alla data di emissione, da sottoscriversi entro
il 31 dicembre 2025 e da liberarsi mediante conferimento 1in
natura delle azioni di Mediobanca - Banca di Credito
Finanziario Societa per Azioni portate in adesione
all'offerta pubblica di scambio avente ad oggetto la
totalita delle azioni ordinarie di Mediobanca - Banca di
Credito Finanziario Societa per Azioni, annunciata dalla
Societa 1in data 24 gennaio 2025 con comunicazione ai sensi
dell'art. 102, comma 1, del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58
e promossa mediante 1l deposito del documento di offerta 1in
Consob 1n data 13 febbraio 2025 (compresa 1'eventuale
riapertura dei termini applicata su base volontaria, nonché
1'eventuale esecuzione dell'obbligo di acquisto di cui
all'art. 108 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e/o del
diritto di acquisto di cui all'art. 111 del D.Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58, ove ne ricorrano 1 presupposti di
legge), in coerenza con eventuali rimodulazioni e/o
modifiche del contenuto e/o della struttura della medesima
offerta pubblica di scambio",; fin d'ora approvando altresi

13

emarket

sdir storage

CERTIFIED

° i



Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited ,

che - 1in esito alla effettiva esecuzione dell'aumento di
capitale - 1in conformita a quanto previsto dalla delega
assembleare, si determini abrogazione della complessiva
clausola transitoria 1inserita all'articolo 6 dello statuto
sociale, e - contestualmente - adeguamento dell'importo del
capitale sociale e del numero delle azioni, all'articolo 6
dello statuto stesso;

5) di conferire mandato al Presidente del Consiglio di
Amministrazione pro tempore, all'Amministratore Delegato pro
tempore, al Group General Counsel e al Chief Financial
Officer della Societa, 1in via tra loro disgiunta, per
provvedere, anche a mezzo di procuratori speciali, a quanto
richiesto, necessario o utile per 1'esecuzione di quanto
deliberato, 1ivi compreso 1l potere di procedere ad ogni
adempimento necessario per il tempestivo svolgimento
dell'offerta pubblica di scambio, 1'emissione, consegna e
ammissione a quotazione delle nuove azioni della Societa a
fronte del conferimento 1in natura delle azioni ordinarie di
Mediobanca - Banca di Credito Finanziario Societa per Azioni
portate in adesione all'offerta pubblica di scambio, nonché
per adempiere alle formalita attinenti e necessarie, 1ivi
compresa l'iscrizione delle deliberazioni nel Registro delle
Imprese ed 11 deposito del testo del nuovo statuto
aggiornato 1in conseguenza dell'esecuzione dell'aumento di
capitale, con facolta di introdurvi le eventualil
modificazioni non sostanziali che fossero allo scopo
richieste, e 1in genere tutto quanto occorra per la 1loro
completa esecuzione, con ogni e qualsiasi potere necessario
e opportuno, nell'osservanza delle vigenti disposizioni
normative;

6) di dare 1infine atto e dichiarare, ai sensi di quanto
richiesto dall'art. 2443, comma 4, del Codice Civile quanto
segue: (i) 1 beni oggetto di conferimento per 1 quali non si
e fatto luogo alla relazione di cui all'art. 2343, comma 1,
del Codice Civile sono le azioni ordinarie di Mediobanca -
Banca di Credito Finanziario Societa per Azioni, quotata su
Euronext Milan gestito da Borsa Italiana S.p.A.; (ii) 1l
valore a dette azioni attribuito, la fonte di tale
valutazione e 1l metodo di valutazione sono quelli che
risultano dalla Relazione Illustrativa del Consiglio di
Amministrazione rilasciata in data odierna, dalla
valutazione dell'esperto indipendente KPMG Advisory S.p.A. e
come pure richiamato nel parere sulla congruita del prezzo
di emissione di PricewaterhouseCoopers S.p.A., documenti
tutti costituenti allegati al verbale della corrente
riunione consiliare di esercizio della delega ad aumentare
il capitale, cosl come dalla ulteriore documentazione
(relazione del Consiglio di Amministrazione e relazione di
PricewaterhouseCoopers S.p.A. sulla ragionevolezza e non

arbitrarieta dei criteri utilizzati per la determinazione
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del rapporto di scambio) a suo tempo presentata alla citata
Assemblea 1in sessione straordinaria degli azionisti del 17
aprile 2025 e qui nuovamente allegata,; essendo tutti detti
allegati da <considerarsi parte integrante e sostanziale
della presente delibera,; (iii) tale valore, stante quanto
sopra deliberato, e almeno pari a quello loro attribuito ai
fini della determinazione del capitale sociale e
dell'eventuale sovrapprezzo; (iv) 1'esperto indipendente
KPMG Advisory S.p.A. possiede idonei requisiti di adeguata e
comprovata professionalita e 1indipendenza ai sensi della
disciplina vigente.".
Kk ok kKA Kk

Procedutosi poi alla votazione mediante espressione orale,
il Presidente dichiara che il Consiglio di Amministrazione
ha approvato quanto sopra con il voto favorevole di tutti i
Consiglieri fisicamente presenti o collegati in audio-video
conferenza.
A richiesta del Presidente, 11 testo di statuto sociale che
recepisce la modifica sopra deliberata formera oggetto di
allegazione al verbale consiliare.
Esauritasi la trattazione e la votazione sul suddetto
argomento per la quale e richiesta 1la verbalizzazione
notarile, assume nuovamente le funzioni di segretario
verbalizzante 1'Avv. Quagliana Renzo Filippo Riccardo, Group
General Counsel della Banca, per la ©prosecuzione della
verbalizzazione dei lavori consiliari alle ore dodici e
minuti quarantadue (h 12 m 42).

* k Kk kK
Si allegano al presente atto:
- sotto la lettera "A", la Relazione Illustrativa del
Consiglio di Amministrazione ai sensi dell'art. 2441, comma
6 del Codice Civile e dell'art. 70 del Regolamento
Emittenti, approvata in data odierna, in originale;
- sotto la lettera "B", 1l parere sulla congruita del prezzo
di emissione redatto dalla societa di revisione PwC, ai
sensi dell'art. 2441, comma 6, del Codice Civile e dell'art.
158 del TUF rilasciato il 26 giugno 2025, in originale;
- sotto la 1lettera "C", in copia conforme, 1l Documento
Informativo ai sensi dell'art. 70 del Regolamento Emittenti
e relativi allegati, presentati alla Assemblea degli
azionisti del 17 aprile 2025, costituiti da:
i) relazione volontaria di PwC sui metodi utilizzati dagli
amministratori di BMPS per la determinazione del Rapporto di
Scambio nell'ambito dell'Offerta;
ii) Relazione di PwC concernente l'esame dei dati economici,
patrimoniali e finanziari pro-forma;
iii) Relazione di KPMG in qualita di Esperto indipendente
del 14 marzo 2025 con riferimento al 31 dicembre 2024, ai
sensi dell'art. 2343-ter comma 2, lettera b) c.c., avente ad

oggetto la valutazione delle azioni di Mediobanca oggetto
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dell'Offerta oggetto di conferimento in natura;
iv) Relazione illustrativa ai sensi dell’art. 125-ter del
TUF, redatta dal Consiglio di Amministrazione per
1’Assemblea dei soci del 17 aprile 2025,
costituenti, in unica fascicolazione, 1l'inserto allegato di
lettera "H1" al verbale di Assemblea in data 17 aprile 2025
ali miei rogiti Repertorio n. 44.719 Raccolta n. 22.925,
redatti, come detto, ai fini di detta Assemblea degli
azionisti;
- sotto la lettera "D" la Relazione dell'Esperto del 26
giugno 2025 con riferimento al 31 marzo 2025, in originale;
- sotto la lettera "E", 1l'attestazione sui requisiti di
professionalita e indipendenza rilasciata dall'Esperto alla
Societa in data 26 giugno 2025, in originale;
- sotto la lettera "F" la Nota Integrativa alla Relazione
Illustrativa del Consiglio di Amministrazione, in copia
conforme all'inserto allegato di lettera "L1" al wverbale
della Assemblea degli azionisti in data 17 aprile 2025 ai
miei rogiti Repertorio n. 44.719 Raccolta n. 22.925, a suo
tempo redatta per detta Assemblea;
- sotto la lettera "G", lo statuto della Societa aggiornato
a quanto deliberato;
- sotto 1la lettera "H", copia conforme delle copie due
provvedimenti autorizzativi della BCE del giorno 1° aprile
2025, entrambi rilasciati in lingua inglese, con relativa
traduzione in lingua italiana asseverata, inerenti la
delibera adottata con riferimento al 1° punto all'ordine del
giorno della parte straordinaria e 1le relative modifiche
statutarie, costituenti 1'inserto allegato di lettera "Z" al
verbale di Assemblea in data 17 aprile 2025 ai miei rogiti
Repertorio n. 44.719 Raccolta n. 22.925.
* k Kk k%

Le spese del presente atto sono a carico della Societa.

I1 comparente ha dispensato me Notaio dal dare lettura degli
allegati al presente atto dichiarando di ben conoscerne il
contenuto.
Richiesto 1o ©Notaio ho redatto il ©presente verbale, in
massima parte scritto da persona di mia fiducia e per la
restante parte da me Notaio personalmente scritto su nove
fogli di cui occupa le prime trentadue facciate per intero e
parte della trentatreesima.
L'atto & stato da me Notaio letto al comparente che, da me
Notaio interpellato, 1lo approva riconoscendolo conforme a
quanto avvenuto e lo sottoscrive insieme a me Notaio alle
ore dodici e minuti quarantasette (h 12 m 47).
F.to Nicola Maione

" Mario Zanchi (sigillo)
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Ne -9 DIREPERTORIO
N Z230%9  piracooLTA

Relazzone Lustrativa del Consiglio di Amministrazione

BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.P.A.
Consiglio di Amministrazione

26 giugno 2025

Relazione illustrativa del Cousiglio di Amministrazione di Banca Moate dei Paschi di Siena S.p.A., in ordine alla
proposta di delibera da parte del Consiglio medesimo — nell’esercizio della delega conferita dall’Assemblea degli
azionisti di Banca Mounte dei Paschi di Siena S.p.A., in sessione straordinaria, del 17 aprile 2025 - di ug aumento
del capitale sociale a pagamento, in una o pit volte, in via scindibile, per un importo nominale massimo complessivo
di Euro 13.194.910.000,00, oltre sovraprezzo, con emissione di un massimo di n. 2.230.000.000 azioni ordinarie, prive
del valore pominale, aventi godimento regolare e le stesse caratteristiche di quelle in circolazione alla data di
emissione, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’arct. 2441, comma 4, ptimo periodo, del Codice Civile,
da liberarsi mediante confermento in natura delle azioni di Mediobanca — Banca di Credito Finanziario Societd per
Azioni, portate in adesione allofferta pubblica di scambio avente ad oggetto la toralita delle azioni ordinarie di
Mediobanca - Banca di Credito Finanziario Societd per Azioni, annunciata da Banca Monte dei Paschi di Siena
S.p.A. in data 24 gennaio 2025 con comunicazione ai sensi dell’art. 102, comma 1, del D.Lgs. 24 febbrajo 1998, n. 58

€ promossa in data 13 febbraio 2025 mediante il deposito presso Consoh del documento d’offerra.

[L PRESENTE DOCUMENTO NON DEVE ESSERE DIVULGATO, PUBBLICATO O DISTRIBUITO, IN TUTTO O IN PARTE, DIRETTAMENTE O
INDIRETTAMENTE, IN AUSTRALIA, CANADA O GIAPPONE (O IN QUALSIASI ALTRO PAESE, IN O DA QUALSIASI GIURISDIZIONE IN CUI LA SUA
DIVULGAZIONE, PUEBLICAZIONE O DISTRIBUZIONE COSTITUISCA UNA VIOLAZIONE DELLE LEGG] O DEI REGOLAMENTI APPLICABILI IN
TALE GIURISDIZIONE). LE INFORMAZJONI FORNITE IN QUESTO DOCUMENTC NON COSTITUISCONO UN'OFFERTA DI VENDITA DI STRUMENTI
FINANZIARI O UNA SOLLECITAZIONE DI UN'OFFERTA DI ACQUISTO DI ALCUNO STRUMENTO FINANZIARIO IN ALCUN PAESE O
GIURISDIZIONE IN CUIl LE. OFFERTA O SOLLECITAZIONE NON SIA AUTORIZZATA OVVERO AD ALCUNA PERSONA A CUT NON SIA
CONSENTITO DALLA LEGGE FARE TALE OFFERTA O SOLLECITAZIONE.

NOT FOR RELEASE, PUBLICATION OR DISTRIBUTION, IN WHOLE OR IN PART, DIRECTLY OR INDIRECTLY IN AUSTRALIA, CANADA OR JAPAN
(OR IN ANY OTHER COUNTRIES, INTO OR FROM ANY JURISDICTION WHERE TO DO 50 WOULD CONSTITUTE A VIOLATION OF THE RELEVANT
LAWS OR REGUILATIONS OF SUCH JURISDICTION). THE INFORMATION PROVIDED IN THIS DOCUMENT DOES NOT CONSTITUTE AN OFFER TO
SELL ANY SECURITIES OR A SOLICITATION OF AN OFFER TO BUY ANY SECURITIES IN ANY COUNTRY OR JURISDICTION IN WHICH SUCH AN
OFFER OR SOLICTTATION IS NOT AUTHORIZED OR TO ANY PERSON TO WHBOM IT 1S NOT LAWFUL TO MAKE SUCH AN OFFER OR SOLICITATION.
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La presente relazione illusteativa (la “Relazione™) approvaia all’unanimiti dal Consigio di Ammisustrazione del 26 giugno
2025 e redatiz ai sens: degli arr. 2441, comma 6, del Codice Civile e 70, comma 7, lett. a) del tegolarnento emitienn adottato
con delibera Consob n. 131971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e inlegrazioni (il “Regolamento Emittenti’),
tllustra i tewrainy, le condizioni ¢ le motivazioni dell’aumento di capitale che 1) Consiglio di Ammintstrazione di Banca Monte
der Paschi dis Siena S.p.A. (la “Banca” o la “Societd”, o I'“Offerente” o “BMPS”) intende deliberate nell’esercizio della delega
confenta dall’Assemblea degli azionisd ds BMPS, n sessfone stracrdinara, in data 17 aprile 2025, a1 sensi dell’art, 2443 del
Codice Civile (Ja “Delega™).

1. DESCRIZIONE DELL’OPERAZIONE. MOTIVAZIONI E DESTINAZIONE DELL’AUMENTO DI
CAPITALE

L'esercizio della Delega di cui alla presente Relazione si insensce nel pitt ampio contesto dell’offerra pubblica di scambio
volontaria “OPS” o Y“Offerta”, comprensiva di ogni sua modifica, integrazione o vatiazione consentita), promossa dal
Consiglio di Amminsstrazione della Banca a1 senst degli articoh 102 e 106, comma 4, del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 (il
“TUF”), nonché delle applbcabili disposizioni di ativazione del Regolamento Emittenti, avente ad oggetto la toralita delle
azioni ordinarie emesse da Mediobanca - Banca di Credito Finanzianio Societa per Azioni (“Mediobanca” o P“Emittente”),
societd con aziom quotate su Euronext Milan (“Eutonext Milan”), mereato regolamentato organizzato e gestito da Borsa
Ttaliana S.p.A., ivi incluse le azioni proprie detenure da Mediobanca.

L’Offerta & stara annunciata al mercaio e alla Consob in data 24 gennaio 2025 (1a “Data di Annuncio”) medsante
comunicazione diffusa ai sensi degli articoli 102, comma 1, del TUF e 37 del Regolamemo Eminienti (la “Comunicazione
dell’Offerente”, disponibile sl sito isttuzionale della Banca al link As/ps: . :
di-scambio-totalitaria-voloutaria him{) € promossa in data 13 febbraio 2025 mediante la presentazione — ai senst dell'art. 37-fzr del
Regolamento Emittend — alla Consob, inter aka, del documeato d’Offerta (Il “Documento di Offerta”) predisposto sulla base
dello schema 2A dell’Alegato 2 del Regolamento Emitient.

Come piu diftusamente illuserato nella Comunicazione del’Offetente e nella reJazione illustrativa del primo punio all'ordine
del giorno dell’Assemblea degl aziorysu dif BMPS in sessione siraordinana del 17 aprile 2025, messa a disposizione del
pubblico in data 18 marzo 2025, corne successivamente integrata su tichvesta della Consob (la “Relazione Assembleare”),
nonché nel documento informauvo ex art. 70 del Regolamento Emittent, messo a disposizione del pubblico in data 2 apzle
2025 — la cut pubblicazione & stata anticipata aspetto alle rempistiche previste dalla normanva z2pplicabile, al fine di consentire
agli azionisti di BMPS di poter disporre di un quadro informanvo il piu completo possibile prima dell Assemblea degli azionist
di BMPS del 17 apale 2025 — (1 “Documento Informative™), Vacquisizione di Mediobanca consentira di creare un nuovo
campione bancanio italiano attraverso Punione di due tra i marchi pin disuntivi del mercato des servizi finanziar. BMPS ntiene
che 'Offerta rappresentt un’opportuaita ideale di ultenore sviluppo e crescita per entrambe le istituzioni ¢ presenn una
significativa creazione di valore per gli azionist di entrambe le societ e per tutts gli stakebolder, L'aggregazione con Mediobanca,
qualora realizzara, dard vita al terzo operarore bancatic nazionale in termuni di totale attivi, impieghi alla clienrela, raccolta
diretta e rotal financial assets € ad un playsr Adramente diversificato, resiliente, con apubilities disintive e complementad in ciascuna
area di buriness e significativo grado di innovauwita e supporto alla crescita, con il potenziale di competere con le principali
realia bancane italane ed europee, tramite la piena valonzzazione del capitale umano esistente.

Nella Comunicazione dell’Offerente era previsto che BMPS aviebbe nconosciuto come coruspettivo aglt aderent dell’OPS,
fatti salvi eventuali aggiustament, per ogni n. 10 aziom di Mediobanca portate in adesione all’Offerta, n. 23 azioni ordinarie
di BMPS di nuova emissione, aventi le medesime carattenstche delle azioni ordinatie di BMPS attualmente in circolazione (il
“Cotrispertivo™): e quindi un rapporto di n. 2,300 azioni ordinasie di BMPS di nuova esmssione per ciascuna azione di
Mediobzanaca portata in adesione all’lOPS.

In data 17 aprle 2025, YAssemblea degli azionisu di BMPS in sessione straordinapa ha approvato Ja proposta di Delega ad
aumenrate il capitale socizle @i BMPS al servizio del’Offerta (' *Aumento di Capitale al Servizio dell’Offerta™).

In particolare, la delibera assembleare di attubuzione della Delega prevede che I'’Aumento di Capitale al-Sexvizio dell'Offerta
possa essete deliberato dal Consiglio di Avuninistrazione entro 1 31 dicembre 2025, anche, i una o pit volie ¢ in via scindibile,
con esclusione del didto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, primo pedodo cgdice civile, per un ammonmre pari 2
Euro 5,917 per ogru azione di nuova emissione (importo cortspondente al valore nommale implicito, a:rotondato al terz
decimale, delle azions di BMPS emesse, quale rilevato alla data della Relazione Assembleaxc) e, quindi, per un ammontare
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capitale sociale pari 2 massimi Eure 13.194.910.000,00, oltre sovraprezzo, con emsssione di un massimo di n. 2.230.000.000
aziont ('“Ammontare Magsimo Azionario™), prve del valore nominale, aventi godimento regolate ¢ le stesse carattenstiche
delle azioni ordinarie di BMPS gra in citcolazione alla data di emissione, che saranno quotate su Euronext Mian (le “Azioni
BMPS”), da liberarsi mediante conferimento in natura in quante a servizio dell’OPS.

Si ficorda che, sullz base dei contenud dell’Offerta, I'Ammoentare Massimo Azionario erz stato calcolato, 2 scopo di esrema
prudenza e secondo un approccio massimamente conservativo, tenendo conto der segnentt fatton e segnatamente: (i)
dell'ammontare del dividendo deliberato dall’Assemblea degli azionist di BMPS (pani 2 Euro 0,86 per azione), (i) delle
massime n. 16.178.862 azioni aggiuntive (le “Azioni Aggiuntive™) che potrebbero essere emesse da Mediobarnca a servizio di
taluni dei piant di incendvazione di lungo termine basad su azioni (i “Piani di Incentivazione” o “Piani”)! (qualora owist
dai competents organi di Mediobanca per prevedeme I'accelerazione, ove previsio dai singoli Piant, e feemo restando che taluni
di essi prevedono la possibilits di utlizzare — in luogo delle Azioni Aggiuntve — anche azioni propde di Mediobanca in
poriafoglio, impeegiudicare le limitazioni sotostanti all’emassione di Azioni Aggiuntive nell’ambsto dea Piani), e (i) della
curcostanza che, alla data della Relazione Assembleare, d Consiglio di Ammasusirazione di Mediobanca non aveva ancora
deliberato in meato alla disttibuzione dell’acconto di dividendo ai props soci (pre-anounciaro da Mediobanca in data 10
febbraio 2025) e all’annullamento delle azsoni proptie in portafoglio.

Fermo quanto precede, s1 rammenta che il predetto Corsispettivo (pari 2 n. 2,300 Azioni BMPS ds nuova emissione per
cuscuna azione di Mediobanca poriata in adestone all OPS) era stato determinato dal Consiglio di Ammunistrazione di BMPS
sulla base di proprie analisi e considerazioni, svolte con la consulenza ed il supporto dei propri consulenti finanzian, sul
presupposto che, pima della dara di pagamento del’Offerta: (x} 'Emirente ¢/0 'Offerente non zpprovassero o dessero corso
ad alcuna disuibuzione ordinaria (ivi inclusi accondt sui dividendi) o straordinaria &i dividendi prelevad da utili e/o altxe nserve;
e (3} 'Emyuiente non approvasse o desse corso ad alcuna operazione sul proptio capirale sociale /0 sulle aziom di Mediobanca.

Sempre nella Comunicazione del’Offerente era, infer alia, previsto che “Oualora, prima della Dala df Pagansento (come infra definita),
PEmittente ef 0 £Qfferente dovessers pagare un dividendo (ivi incluso un acconto sus dividends) ef o effettnare una distribusdons di riserve ai propri
agionisti, o comungue fosse staccata dalle Azioni Mediobania ¢/ o dalfe azioni di MPS, a seconda del caso, la cedola relativa a dividend; deliberati
wia non ancora pagali rispetiivamente dall Ewittentz 2/ o da MPS, il Corrispettivo sari aggiusiaro per lencre conto del dividendo distribyito (opvero
del relativo acconto) ovvery della rissrva disiribuita’.

Pertanto, in dara 20 maggo 2025, la Banca ha comunicato al mercaio, a seguito dello stacco delle cedole e det relativi pagaments
del: (i) divndendo deliberato dall’Assemblea dei soci di BMPS in data 17 apale 2025 (pan a Euro 0,860 per azjone di BMPS, 4
“Dividendo MPS”) e (i) Pacconto sul dividendo (a valere sui gsultati al 31 dicembre 2024) deliberato dal Consiglio di
Amministrazione di Mediobanca in data 8 maggio 2025 (pad 2 Euro 0,560 per ogni azione di Mediobanca, I'"*Acconto
Dividendo Mediobanca”), di aver proceduio al conseguente aggiustamento tecnico, par 2 n. 0,233 aziorn di BMPS. Allz
dara della presente Relazione il Corasperttvo (a seguito dell’aggiusiamento) € quindi pad 2 n. 2,533 Azioni BMPS a fronte di
ogni azione di Medtobanca portata io adesione al'Offerta,

Ne consegue che, alla data della presenie Relazione, il Corrispettivo (a seguito dell’aggiustamento) - fatt salvi eventaals ulteriont
aggiustamend in base 2 quanto tndicaio nella Comunscazicne dell’Offerente e/o eventuali nmodulazioni e/o modifiche del
contenuto ¢/o della sirurtura dellOfferta - & pas a n. 2,533 aziont di BMPS per ciascuna azione di Mediobanca portata in
adestone,

Pet le ulterion ipotesi al verficarsi delle quali si procedet al relativo ultedore aggiustamento, si riavia a quanto indicato nella
Comunicazione dell'Offerente.

St da atto che il numero di nuove Aziont BMPS da emettere dipendera dal livello di adesions effeiivamente raccalte in sede
di Offetta e potra evenalmente vanare, fermo il rspetto del’ammontare massimo di cus sopra, anche i ragione di eventuali

' Sulla base delle informazioni pubbliche, i seguenti Piani di Incentivazione di lungo termine basat su azioni e che poteebbero essere secvit,
10 fufto o in parte, da aziotu di Mediobanca di nuova emissione approvau dall' Emittente medesimo, rsulrano ateaalmente in essere:

\. Puano di performance shares 2015, approvaio dal’Assemblea ordinaria di Mediobanca del 28 ottobre 2015 (e aggiornaio
dall’Assemblea ordinaria del 28 ottobee 2019);

2. Long Term Incentve Plan 2019-2023, approvato dell’Assemblea ordinada di Mediobanci del 28 'ortubr_g\ 2019;
3. Long Term Tncentive Plan 2023-2026, 2pprovato dali’ Assemblea ordinaria di Medibaaca del 28 ot(tsbcc':’-f_‘of?iﬁ; ¢

4, Piano di aziooarizto diffuso e co-investimento 2023-2026, approvato dall’Assemblea ocdinaria di Mcdi()?é)'?nc'a del 28 ottobr
2023. ,_
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variazioni che dovessero essere apportate al’Offerta nel nspetto delle disposizions applicabili.

Con dferdmento alle autonzzazioni preventive nchiesie dalla normativa applicabile e da quela di settore di cui all’art, 102,
comma 4, del TUF in relazione all'Offeria si segoalano, tra le altre, le seguentt:

) autorizzazione della Banca Centrale Buropea in mento alla computabilitd quale capitale pnmarto di classe 1 (CET 1),
delle nuove azioni emesse nellambito del’Aumento di Capitale al Serwizio dell'Offerta, nonché alle inerenti e
conseguenti modifiche stzatutane;

(1) autorizzazione dell'Istituto per la Vigilanza sulle Assicuraziont (IVASS) in mento all'acquisizione da parte di BMPS
di una partecipazione qualificata indirerta, tramate Mediobanca, tn Assicuraziom Generali S.p.A., e

(0) autorizzazioni della Banca Centrale Europea in merito all'acquisizione diretta di una partecipazione di controllo in
Mediobanca e indiretta in Mediobanca Premier S.p.A. ¢ Compass Banca S.p.A., nonché al'acquisizione di nna
partecipazione in Mediobanca il cui valore eccede il 10% del patrimonio di wigilanza di Gruppo e nelle rilevanti
partecipazioni indiretie, in relazione 2 cus si rinvia perx wlteriont detragli al comuaicato stampa emesso dalla Banca in
data 25 giugno 2025.

Il Consiglio di Amministrazione & ora chiamato a deliberate, in esercizio della Delega, 'Aumento di Capitale al Servizio
dellOfferta — atfinché 'Offerta possa prendete avvio — subordinatamente 2: (i) Yapprovazione da parte dellza Consob del
Documento di Offerta, e (it) I'avveramento (ovvero la rinuncia, anche patzizle, ove applicabile) delle “Condiziont di Efficacia
dellOfferta” indicate nel paragrafo 1.5 della Comunicazione dell’Offerente, nonché nel pubblicando Documento di Offerta
sottoposto all'approvazione della Consob.

Come anticipato, si precisa che Aumento di Capitale 2l Servizio dell’Offerta potra trovare esecuzione anche in pin franche e,
in patiicolare, sia in cordspondenza della data di pagamento del Cotrspettivo, che, ove ne ccortanc i presupposti, in
corrspondenza delle date di pagamento della napertura der termini, e/o delle date di pagamento in relazione all'esecuzione
dellobbligo ds acquisio e/o del dirtto di acquisto ai sensi deghi axtt. 108 e 111 del TUF.

Restano i ogni caso ferme trie le facolta e prerogative del Consighio di Amministrazione in mento all'operazione (ivi inclusa,
ai meri fini di chiarezza, la possibilita di imodulare ¢/0 modificare il contenuto e/o Ja struttura dell’Offerta ¢/o individuare
modaliti diverse ¢/0 wlredod per date esecuzione alla siessa) in conformiti con la nommativa applicabile.

2. NUMERO, CATEGORIA, QUOTAZIONE E DATA DI GODIMENTO DELLE AZIONT DA EMETTERE
A SERVIZIO DEL CONFERIMENTO

Come anticipato, PAumento di Capitale al Servizio del’Offerta avra ad oggetto massime a. 2.230.000.000 Azioni BMPS (7.¢,
IAmmontare Massimo Azionario) da emettessi e liberarsi mediante confedmento in natura a favore di BMPS delle azions di
Mediobanca portate in adesione all'Offeria, e/o qualora ne gicorrano i presupposil di legge, nel contesto della riapermura dei
termin, applicata su base volontaria, e/o in esecuzione dellobbligo di acquisto di cui allast. 108 del TUF, e/o del dinitto di
acqusto di cui all’art. 111 del TUF.

In quesio contesto, sulla base del rapporto di scarnbio indicaio nella Comunicazione del’Offerente, cosi come modificato a
seguito dell’aggiustamento tecnico connesso al pagamenio del Dividendo MPS e del’Acconte Dividendo Mediobanca
comunicato al mercalo in data 20 maggio 2025, e fatt salvi gli ultenion eveatuali aggiustamenn indicati nella Comunicazione
dell'Offerente, le Azioni BMPS {di nuova emissione) da liberare mediante conferimento in nawusa delle azioni ds Mediobanca
corgspondono, a tiolo esemplificativo, a n. 2.533 azioos ds BMPS per ogni n. 1.000 aziom di Mediobanca portaie in adesione
allOfferta.

Qualora 3l rsultato dellapplicazione del rapposto di scambio alle aziory di Mediobanca portate in adesione all’Offerta non
fosse un numero intero & Azioni BMPS di nuova emissione, & previsto che Yintermediario incancato del coordinamento della
raccolta delle adesiora provveda all’aggregazione delle parti frazionane di Azioni BMPS di pertnenza degh aderenn e alla
successiva cessione su Euronext Milan del numero ntero di Aziom BMPS derivanie da ule aggregazione, ai fini della
complessiva quadratura delloperazione, senza spese per gli azionisti di Mediobanca. 1 provend in denaro di tali cessiond
saranno trasferiti a aascun intermediario incaricato della saccolta delle adesioni all’'Offerta che procederi, quinds, all’accredito
ai relativi aderenti in proporzione alle rspettive pasti frazionarie. Ulteriori informazivni in merits al trattamento delle part
frazionarie saranno fosnite nel pubblicando Documento di Offesta sortoposto all’approvazione della Consob.

Si precisa che, come indicato nella Relazione Assembleare, I'Ammeontare Mas,éimo Azionado era stato incrementato
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1.916.543.285 (ammontare rpormaro nella Comunicazione del’Offerente) 2 n. 2.230.000.000 al solo fine di assicurate capienza
in futd ) possibili scenarn teorics ds aggiustamento del Cotrispetuvo (in conformitd con quanto indicato nella Comumcazione
dell'Offerente e nella Relazione Assembleare), secondo un approccio massimarmnente Conservatvo.

Anche in considerazivpe della circostanza che il rapporto di scambio € stato oggetto di un aggiustamento fecnico in
conseguenza dei pagamenn del Dividendo MPS e dell’Acconto Dividendo Mediobanca, fatd salvi evenmuah ulterion
aggiusiamenti in base a quanto indicato nella Comunicazione del’Offerente ¢/o eventuali mmodulazioni e/o modifiche del
contenuio ¢/o della struttura del’Offexts, porebbe non essece necessanio emettere Pintero Asomontare Massimo Azionago.

In ogm caso, le Azioni BMPS di nuova emissione — che saranno emesse a seguito’ (i) della delibera di Aumento del Capitale
al Servizio delPOfferta da parte del Conaglio di Amsninistrazione di BMPS, e (it) dell’avveramento (o dell’eventuale rinuncia,
anche parziale da parte di BMPS) delle “Condizioni di Efficacia dell’Offerta” indicate al paragrafo 1.5 della Corunicazione
del’Offerente nonché nel pubblicando Documento di Offerta sottoposto all’approvazione della Conseb ~ avranno i
medesimo godimento delle azioni ordinane BMPS in circolazione alla data della relativa emissione e, pertanto, attributranno
a1 loro possessord pad diritti nspetto alle azioni di BMPS gia in ciccolazione al momento dell’emissione e saranno ammesse 2
negoziazione su Euronext Milan a partire dalla data di pagamento del Cordspettivo.

3. CRITERI PER LADETERMINAZIONE DEL RAPPORTO DI SCAMBIO TRA AZIONI BMPS E AZIONI
MEDIOBANCA E PER LA CONSEGUENTE DETERMINAZIONE DEL NUMERO DI AZIONI BMPS
DI NUOVA EMISSIONE

3.1 Premessa

Come anticipato, sulla base di quanio indicato nella Comunicazione dell’Offerente eta previsto che BMPS avrebbe
riconosciuto come Corrispetavo agli aderenti del’OPS, per ogmi n. 10 azioni di Mediobanca pontate in adesione alPOfferta, n.
23 azioni ordinane df BMPS di nuova emissione avent le medesime caratieristiche delle azioni ordinagie di BMPS artualmente
in cixcolazione. Ciod equivaleva ad un rapporto di n. 2,300 azioni ordinarie di BMPS di nuova emissione per Gascuna azione di
Mediobanca portata in adesione all’ OPS, fatw salvi gh eventuali aggustamenti mdicat nella Comunicazione dell’Offerente.

In data 20 maggio 2025, la Banca ha comunicato al mercato che, a seguito det pagamenti del Dividendo MPS (pad a Euro
0,86 per azione di BMPS) e dell’Acconto Dividendo Mediobanca (pad a Euro 0,56 per azione di Mediobanca) in data 21
maggio 2025, si é proceduto all’aggiistamento tecraco del rapporto di scambio pan a 0,233 azioni di BMPS.

Pertanto, ne consegue che il tapporto di scambio attuale, fatt salvi eventualh wlteron aggiustamena in base a quanto indicato
nella Comunicazione dell Offerente e/0 eventuali dmodulazion e/o modifiche del contenuto e/o della strutrora dell’Ofterta,
¢ part a n. 2,533 aziom di BMPS pet ciascuna azione di Mediobanca portata in adesione all’OPS.

3.2, Criteri valutativi selezionati dagli Amministratori perx la detesminazione del rapporto di scambio

At G del’Offerta, 1o considerazione della namra del Corrispettivo, rappresentaro da aziom ordinzne dell’Offerente di nuova
emissione, offerte in scambio a fronte di azioni ordinarie del’Emittente portate in adesione all’Offerta, il Consigho di
Amministrazione di BMPS ha proceduto ad effermare la valutazione delle azions di Mediobanca e di BMPS nell'ortica di
espomere una stima relativa des valori delle stesse, sulla base dei dat e delle informazioni pubblicamente disponibili. Le
considerazions € le stime effettuate vanno dunque intese in termind relaovi e con riferimento hmitato all'Offerta. Le anabisi
valutatve effettuate dal Consiglio di Amministrazione per la determinazione del rapporto di scambio sono state effertuate
ottica comparativa e privilegiando 1 principio di omogencita relativa e confrontabibia delle metodologie di valutazione
applicate.

Si prectsa che i criter valurativi sotto rpostati sono stati applicati antecedentemente al pagamento del Dividendo MPS e
dell’ Acconio Dividendo Mediobanca e pertanto I'aggiustamento del Cottispertivo, come coraunicato al mercaio in data 20,
maggio 2025 s1 configura come un aggiustzmento tecnico solo numerico al fine di mantenere 1 teomini econosuc dell'Offerta
invanan, ’
Le meiodologie dj valutazione e i conseguent valoti economici delle azioni di Medicbanca e di BMPS sono siati individuao
allo scopo di determinate il numero di azioni di BMPS da emettere al servizio delPOPS, sulla base dell’esiro della stessa. In
nessun caso tali valutazioni sono da considerarst quali possibili indicazions f-:éicl prezzo di mercato o di valore, artuale o
prospettico, in un contesto diverso da quello in esame. fif St i
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Le valuiazioni condotte dal Consiglio di Amminsserazione di BMPS sono nifeste alle condiziom economiche ¢ di mercato alla
dawz del 23 gennaio 2025, corrdspondente al giorno di borsa aperta antecedente la data di anauncio dell!OPS (la “Data di
Riferimento™) e alla situazione economico-patnmoniale e finanzsara di BMPS e di Mediobanca come nportate nei resoconti
miermedi di gestone consolidati a] 30 settembre 2024, nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2023 pet BMPS, nel bilancio
consolidato al 30 giugno 2024 per Mediobanca, e nej relativi comunicad starapa e presentazions dei gsultati alla comunita

finanziaria.

In particolsre, il Consiglio di Amministeazione di BMPS, ai fint della determinazsone del Cordspetiivo, ha dtenuto di utilizzare,
con pan dlevanza, s seguent metodi valutaovi:

- U metode delle Quotazion: di Borsa;

- i metodo dei muldpli di mercato nella vadante del prezzo di borsa di societh comparabili quotare sui relativi utili
prosperucy; e

- la metodologia dei prezzi farger evidenzian dagli znaliso di ricerca.

La scelra delle metodologie ed i rsultati delle analisi valutative svolie da BMPS alla Data di Riferimento ai fini dela
determinazione del rapporto di scambio devono essere letit alta luce delle seguenti principali linitazioni e difficolra:

() la Banca ha utilizzato ai fini delle sue analisi esclusivamente daa e informazions di natura pubblica pet Mediobanca;

(i) la Banca non ha effettuzio su Mediobanca alcuna athvatd di dee difigence finanziada, legale, comwnerciale, fiscale,
industuale o di qualsivoglia natura;

(bf) alla data di riferimento non & pubblicamente disponibile un piano industnale aggiomato di Mediobanca con orizzonte
temporale omogeneo a quello di BMPS. Di conseguenza, ove olevanie ai fini dellapplicazione de metodi di
valutazione, le proiezions relavve all’andamento economico futuro utlizzate per BMPS sono state desunte sulla base
delle stime del Piano Industriale 2024-28 mentre, per Mediobanca sono state desunte sulla base delle stime formite dagh
analist Q1 deecca;

(iv) le analisi condotie rflettono le peculiarita delle metodologie valutative, 1a cui affidabilita & limitata da una serie da fatton
intrinseci alle stesse.

Si rporta di segwito uoa descrizione sintetica di ciascunz delle merodologie utilizzate ai fini della determinazione del
Corrispettivo:

(a) Metodo delle Quotazioni di Borsa: il metodo delle Quotazioni di Borsa utillizza i prezzi di mexcaio quali informazioni
dlevanii per la stima del valore economico delle societd, utilizzando a tal fine i prezzi di borsa espressi nei cossi azionan
registran in mtervalli di temapo giudican significabivi e sull’assunto che esista una cotrelazione fra i prezzi espressi dal
mercato per le azioni delle societa oggetto di valutazione ed il valore economico delle stesse. La cararrenstica principale
di iale metodologia nstede nella possibilita di esprimere in termini relativa il rapporto esistente tra i valor delle societi
in oggetto cosi come percepiti dal mercato.

Nel caso specifico, si € renuto opportunc applicare tale metodologia adottando i seguend crter: (a) utilizzo dei prezzi
ufficaali delle azioni del’Offerente ¢ di Mediobanca regisirati alla Data di Raferimento; (b) utilizzo delle medie dex prezzi
ufficiali ponderati per i volumi delle azioni di BMPS e di Mediobanca (I c.d. Prezzo Medio Ponderato per i Volumi)
con periodo di nfenmento 1 mese, 2 mesi, 3 mesi, 6 mesi ¢ 1 anno antecedent la data di annuncio (.¢., il 24 gennaio
2025).

Nella seguente rabella sono nportan (i) i concambi impliciti, e (i) 3 premi che il Cordsperiivo incorpora sulla base dex
Prezzi Medi Ponderan di BMPS e Mediobanca rlevati alla Data di Rifextmento e net periodi di seguito indicat precedenti
alla Data di Riferimento (inclusa).

Periodo di riferimento Prezzo Medio Rapporto Premio jimplicito vs.
Pondcrato (Euro) di scambio prezzi di wercato

Implicito (%)
BMPS Mediobanca

Valorl sulla base doi peezzi 6.953 15,227 2,190 » 5,03%
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al 23 gennaio 2025

Valors sulla base della media
ponderata des prezzi a 1 mese 6,954 14,795 2,127 8,11%
(incluso 23 gennaio 2025)

Valonn sulia base della media
pondenata dei prezzi 2 2 roest 6,547 14.363 2,194 4,84%
(incluso 23 gennaio 2025)

Valon sulln base della media
pondernca dei prezzi a 3 mest 6,099 14,508 2379 (3,31%)

(ncluso 23 gennaio 2025)

Valon sulla base della medsa
ponderata der prezzi a 6 mes 5,567 14,703 2,641 (12,91%)
(incluso 23 gennaio 2025)

Valor solla base della media
ponderat dei prezzi o 12 mesi 4724 13,928 2,948 (21,99%)
(incluso 23 gennaio 2025)

(b) Metodo dei mulipli di mercato: secondo il metodo dei multipli di mercato, il valore di w’impresa s1 determina

assumendo 2 dferdmento le indicazion fomite dal mercato bossistico con rdguatrdo a impsese avent caratteristiche
analoghe a quella oggerto di valutazione.

1l csiterio si basa sulla determinazione di multipli calcolati come i) rapporto tra valor borsistici e graadezze economiche,
patrimomniah e finanziarie di un campione selezionaio di societa comparabii I moltplicaton cosi determinati vengono
applicati, con le opportune integrazioni e aggiustamenti, alle cordspondenti grandezze della societd oggetto di
valutazione, a} fine di sbmame un intexvallo di valori. Ai fini dell’Offerta e sulla base delle carartedstiche proprie del
settore bancado e della prassi di mercato é staro selezionato il mulidplo del Prezzo / Usli Praspettici al 2025 ed al 2026
(1 multipli per gli anni successivi al 2026 sono stad nitenuti scarsamente significativi, considerando la sunore attendibiliva
¢ maggiore varabiliti che generalmente caratterizzano le sume di consenins per annd prospettci piv lontani nel tempo).

1l grado di affidabdita di valurazione del metodo dei mulipli di mercato dipende da un appropriato adatramento del
metodo stesso alla specifica valutazione in oggetto. In tal senso, particolarmente filevante dsulta essere Paffinita, da un
punto di vista operativo ¢ finanziario, tra le societa incluse nel campione di riferimento e quelle oggetio di valutazione.
La significativiii dei rsaltati &, infatt, dipendente d2lla confrontabilits del campione. I titoli delle societa prescelie
devono inoltre presentare un buon grado di liquidita e non rguardare societa i cui cossi potrebbero essere influenzat
da parncolad situazioni contingenti.

Si precisa che, date le differenze presenti tra i modelli di business di BMPS e di Mediobanca, si & utilizzato un campione
specifico, al fine di meglio dflettere le peculiagta del busness di ciascunz delle societd In partcolase, aj fini della
valurazione di BMPS sono state utilizzate Intesa Sanpaolo, UniCredit, Banco BPM, BPER, Credito Emibiano e Banca
Popolare di Sondtic mentre, a1 fini della valutazione di Mediobanca, soao stad utilizzati Intesa Sanpaolo, UniCredit,
FinecoBank, Banca Generali e Banca Mediolanum.

1 multipli di mercato sono statl applicati, pex BMPS, alle stiime peril 2025 e il 2026 desunrz dal Piano Indusinale 2024-
28 e, per Mediobanca, alle surne di consensus pex 1 2025 e 1 2026 degls analist i xicexca (come forite dall’infa provider
FactSer alla Data di Riferimento).

Nella seguente tabella sono mostrati i multiph Prezzo / Utili Prospetta pet 11 2025 & 2026 delte societa selezionate alla
Data di Riferimento, facendo rifenmento alle stime di consensus degli anahsu di mce.rca peril 702’5 e 12026, come fomi
dall’info provider FactSet alla Data di Rifenmento. Sempre a fini ﬂlustrauw e per complete:'m sono mostrat altredl
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multpli di Mediobanca sulla base dei prezzi alla Data di Riferimento ¢ sulla base della valorizzazione impliata del
Corxispettivo basata sul prezzo di BMPS alla Data di Riferimentio?

Prexzo/Usti Prospettici

Socict2 comparabili 2025 2026
Intesa Sanpsolo 8,2x 8,1x
UniCredic 1.5x 7.6x
Banco BPM 8,4x 8,6x
BPER 7.2x T0x
Credno Emuliane 7.8s 8¢
Bance Popolace di Sondrio 8,8x 9.3x
[unecaBank 18,6x 17,8x
Bancs Geacooh 153x 14,71
Banca Mediolanva 10,7x 10,7«
Mediobanca 9,6 9,2x
Mediobanca al Corispeltivo 10,0x 9,7x

Al fint dellanalisi valutativa del’Emirente, alla luce del fatto che una parte consistente della redditivita del’Emittente
¢ generata dalla partecipazione qualificata in Assicurazioni Generall S.p.A. (pand al 13,02% al 30 giugno 2024), e
considerato che quest’ultima societa & quotata, per la siessa & stata utilizzata )a valutazione di mescato, si € proceduto

con il seguente approccio:

lutle prospettco di Mediobanca (basaro sulle stime di utle netto da conseasus deglt analisti dt ¥cerca per
il 2025 e 11 2026, come fomite dal’info provider FaciSet alla Data di Rifedmento) € stato ddotio
delfammontare relaivo all’apporto di Assicurazioni Generali (anche questo basato sulla medesima fonte
alla Data di Riferimento), I"“Utile Prospettico Senza Assicurazioni Generali™):

al’Utile Prospettico Senza Assicurazioai Generali é stato applicato 1l multiplo medio delle socicta
appartenenti a] campione di riferimento relativo 2 Mediobanca (Intesa Sanpaolo, UniCredit, Finecobank,
Banca Generali e Banca Mediolanum), otienendo una valutazione di Mediobanca che esclude quindi la
valonzzazione della partecipazione in Assicurazioni Generali (la “Valutazione Senza Assicurazioni
Generali™);

alla Valutazione Senza Assicurazioni Geserali ¢ stata aggiunma la valonzzazione di metcato della
pattecipazione in Assicurazioni Geperali (calcolata moltplicando la capitalizzazione di mercato di
Assicuraziom Generali al 23 gennaio 2025 per la pariecipazione detenuta da Mediobanca, pani al 13,02% al

2

1l contenuto della tabela di cur sopra non comporta alcun giudizio da pacie di BM P§"su.al'cund socicti bancn}ig ivi indicata, ad cecezio

di Mediobanca, aé rappresenta alcuna opinione in rerito a valatazioni di investimento o disiavestimento celativa a qualsasi strumegfo

finanziaco o titolo.
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30 giugno 2024), al fine di ottenere la valutazione complessiva di Mediobanca (Ja “Valutazione
Complesswa ).

Lintetvallo utilizzato in relazione al metodo dei muldpli di mercato (P/E 2025 e P/L. 2026), pari a +/-15% rspetto al
rapporto di scambio calcolato alla Data di Riferimento, & stato stimato tenendo in considerazione le oscillaziom del
rapporto stesso nef dodici mest antecedent 1a Datz di Riferimento.

In particolare, nella suddetta Gnestra temporale, lo scostamento dalla media del mimmo / massimo dei rapporti di
scambio psulta pad, dsperdvamente, 2 +/- 12% utlizzando Il metodo P/E 2025 e a +/- 15% utilizzando il metodo
P/E 2026 Pertanto, I'ntervallo applicato nella metodologia presentata nella Relaziope [llusirativa del Consiglio di
Amminisuazione {(+/ - 15%) nflette 1) valore piu ampio a3 due metodi sopracitat,

; icerca: il metodo dei prezzi fasgel deterrnina il valore di una societa
sulla base dei prezzi obmmvo che gli analisti finznzan pubblicano sulla socera stessa. I prezzi large! sono tndicaziond éa
valore che esprimono un’ipotest sul prezzo che pud raggiungere un’azione sul mercato borsistico e sono dervati dz
molteplici metodologie valutative usate a discrezione del singolo analista di meerca.

A fini dell’applicazione della metodologia dei prezzi farger, sono stati udlizzati i prezzi obiettivo delle azfons ordinase
di BMPS e di Mediobanca come indicati dagli analisa di ricetca che seguono le societd, cosi come disponibili sino alla
Data di Riferimeato, e pubblicat successivamente alla diffusione dei risultati preliminad al 30 settembre 2024 di BMPS
e di Mediobanca {comunicati, dspettivamente, in data 8 novembre 2024 ¢ in data 12 novembre 2024).

Le roetodologie valutative sopra descritte sono state applicate su base individvale e di continujti aziendale sia per BMPS sia
per Mediobanca e tenendo conto altresi delle specificita dell’Offerta.

Al fine di determinate il repporio di scarabio, sono stat idendficad, per ogry metodologia di valutazione, deglt intervalli di
valos, ovvero: (§) per J metodo dei multipli di mereato, un intervallo di +/- 15% rispetto al valore medio e, (if) per il metodo
dei prezei farget evidenziati dagli analist 61 ricerca, un valore minimo calcolate come rapporto tra § prezzi farge! minimi di
Mediobanca e BMPS ¢ un valore massimo calcolato come rappatio tra i prezzi farget massimi di Mediobanca e BMPS.

Sulla base delle analisi effettuate secondo 1 cuten di valutazione sopra descritti sono emerse le sotioindicate risultanze,

Metodologia Rapporto di scambio implicito
Minumo Massimo

Spot 2,190x

1 mese 2,127x

2 mesi 2,194x

3 mesi 2,379x

6 mesi 2,641x

12 mess 2,948x

£ fa) 5 to

P/E 2025 T A 2,621x
P/E 2006 - 1,880x IT‘-\_ 2543x
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Metodo dei presi terpst evidenziati dagli analisti di decren 2,046x 2,433x

1l Consiglio di Amministrazione di BMPS & perveauto a individuare un rappotto di scambio (e, 8 numero di Azions BMPS
per ogni azione di Mediobancz porrata in adesione all’ Offerta) pan 2 2,300x. Tale specifico valote é stato determinato tenendo
conto (i) degli intervalli identificad tramite applicazione delle sopraindicate metodologie, (i) delle carattedstiche complessive
delloperazione in oggetio, e (i) del premio implicito nel rapporto di scambio che s1 é voluto riconoscere, anche alla Juce dei
suddett punt (1) ¢ (i), rispetto al prezzo ufficiale delle azioni di Medsobanca alla Data di Riferirmento. Come anticipato, i
termins econormici dell'Offerta sono stat mantenut invariai anche all’esito del’aggiustamento tecoico del Cortispettvo.

4. DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZIONI DI NUOVA EMISSIONE

Come anticipato nei Paragrafi 1 e 2, Aumento di Caputale al Servizio delPOfferta prevede Pemissione di massime .
2.230.000.000 Azions BMPS per un ammoatare di capitale sociale par a Euro 5,917 per ogni Azione BMPS di nuova emissione
{ilmporto corrspondente a) valore nominale imphcito, arrotondato al terzo decimale, delle azions di BMPS emesse quale
dlevato alla data della Relazione Assembleare) e, dunque, per un ammontare massimo di capitale sociale pann a2 Euro
13.194.910.000,00, olwe sovrapprezzo.

1l Consiglio di Amministrazioae, fermo  rapporto di scambio snfrz illustrato ed esaminato, deve procedere alla determinazione
del sovrapprezzo a1 sensi e pex gli effett del’art. 2441, comma 6, del Codice Civile, vale 2 dite la porzione da prezzo di
emissione non destinaia ad essere imputaiz a capitale sociale, ma a fsexva sovrapprezzo,

Nel contesto di operazions di aumento di capitale con esclusione del dintio 1 opzione da liberarss in natura e connesse ad
un’aggregazione aziendale, i prncipi contabili internazionali applicabili prevedono di filevare, a fronte dell’enussione di nuove
azioni, un incremento complessivo del patrimonio netto di BMPS cornspondente al fair va/ue delle azioni BMPS che saranno
assegnate agli aderent al’Offerta, a) netto degli oneri accesson direttamente attdbuibili all’emissione delle nnove azioni. Detto
Jfair value coruspondera, pin precisamente, alla quotazione di borsa (prezzo di rifenmento) dell’azione ds BMPS il giomno di
borsa aperta precedente la data in cui si produrranno gli effeti giuridici dello scambio con le azioni di Mediobanca pottate in
adesione all’Offerta.

Perranto, nel contesto dell’Ofterta, ¢ 1 quadro normativo vigente, inclusivo della normativa contabile, a dchiedere che il prezzo
di emissione unitaco delle azioni BMPS, che per definizione significa Vincremento di patdmonio netto mlevato a fronte
dellemissione azionanaz, coincida con il farir valse, che nel caso di specie cornspondera alla quotazone di borxsa (prezzo di
dfedmeato) dellazione di BMPS al giotno di borsa aperta precedente. (i) la data di pagamenio del Couispettivo
(subordinatamente all’avveramento o alla rinuncia, ove applicabile, delle “Condizioni di Efficacia dell’Offerra” indicate nel
Paragrafo 1.5 della Comunycazione dell’Offerente nonché nel pubblicando Documento di Offerta sottoposto alapprovazione
della Consob), e, ove ne ricorrano 1 ptesupposti, (i) la successiva data di pagamento del Corrispettivo 2 seguito della mapertura
dei termuni, come previsto nel pubblicando Documento di Offerta sotioposto all'approvazione della Consob, nonché (iii) la
successiva data di pagamento del Corsispettivo in esecuzione dell’obbligo di acquisto e/o del dintto di acquisto ai sens; degli
artt, 108 e 111 del TUF, come previsto nel pubblicando Documento di Offerta sottoposto all’approvazione della Consob; in
ogni caso, quindi, al momento dell’esecuzione del confegmento delle azsoni di Mediobanca portate in adesione all’Offerra. La
quotazione cosi rlevata viene dunque assunta come prezzo congruo di eraissione.

Restando tuttavia fermo, in relazione alla massima misura del prezzo di emissione delle nuove azioni di BMPS tiflesso nella
determinazione del capijtale sociale ¢ del sovrapprezzo, il limite civilistico costitusto dal valore che I'Esperto Indipendente
{come #nfra definito), nella propna valutazione o in aggiomnament della stessa, ha atiibuito o atinbuirz alle aziont di
Mediobanca oggetio di confeximento ai sensi degli arte. 2440, comma 2, e 2343-fer, comma 2, lett. b), del Codice Cjvile, &
previsto che qualora lincremento patrimoruale di BMPS, come sopra determinato in base al fafr value, ecceda 1l valore
riconosciuto dall'Espernto Indipendente, tale differenza sara allocata in alira riserva di capiiale, nel dspetio dei prinaipi contabili
IFRS.

Fetmo quanto sopra, il Consiglio dv Amminisirazione tileva, nolixe, che Ja metodologia-di cui-sepra ¢ in inea con il costante
comportamento della prasa professionale in matera di aumend di caprtale diXsocieti ¢on azioni quofate in mercat
regolamentati, dove é comunemente accettato e utlizzato — sia a livello nazignale che internazionale — il metodo delle

)

quorazioni di borsa.

Le quotazioni di borsz esprimono, infatii, di regolz, in un metcato efficiente, il valore atebuito dal mercato alle azioni oggefto




Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited S_r‘nor‘ket
i~ sEor age

CERTIFIED

Reluzione Wustiativa del Consiglio di Amministrazione

di watazione e conseguentemente fomiscono indicazion dlevant in mesito al valore di una societ2 cui le azioni si tfexiscono,
in quanto nflettono le informazioni a disposizione degh anabst ¢ degli investtod, nonché le aspettauve degli stesss circa
l'andamento economico e finanziano della Banca. At fisu della applicazione della metodologia delle quotazioni di borsa si
assumoe che:

¢ i atolo sia negoziato in mercat efficient;

¢  visiaun flottante, in Afenmento alla quota del capitale socizle negoziato sui mercad finanziag, tale da garantire un bvello
d liquiditi, in riferimento al volume degli scambi giornaliers, significativo rispetia 2 quelle che sono le metriche che
carxattenzzano 1 principali Gitol de) listino di riferimento;

®  visim unz copertura da parte degli analisti finanziari significativa e tale da rendere tempestivamente informato il mercato
in relazione a fenomeni esogeni ed endogeni, cosi come comunican dall'emitiente che possano avere impati sul corso
del dtolo.

Si deorda, infine, che PricewaterhouseCoopers S p.A., in qualita di soceta incaricata della revisione legale dei cond di BMPS,
¢ stata incaricata di emettere i parere sulla congruita del prezzo di emisssone delle azionu BMPS da offrue nell'ambito
delPOfferta, at senst dell'art. 2441, comma 6, del Codice Civile e dell'art. 158 del TUF, che sard emesso nel contesio della
deliberazione del Consiglio dt Amministrazione di BMPS in esercizio della Delega e messo a disposizione del pubblico. Tale
parere, avendo ad oggetto il criterio sopra segnalato, non necessitera d aggiomamend, allorquando, in sede di esecuzione del
conferimento delle azionj di Mediobanca ¢, quindj, alla data di pagamento del Corrispettivo (anche in esercizio della tiapertura
dei termini /o del’obbligo di acquisto e/o del diritro di acquisto  sensi degli artt. 108 e 111 del TUF, dcosrendone i
presuppost), d prezzo di emissione sard determinato in via automatica e definitiva, sulla base des dat aggiosnati disponibili 2
quella data e 1n applicazione del criteno di cus sopra.

5. VALORE DEI BENI OGGETTO DEL CONFERIMENTO DI CUI ALLA VALUTAZIONE EX ARTICOLI
2440, COMMA 2, 2343- TER, COMMA 2, LETT. B), E 2343-QUATER, DEL CODICE CIVILE

Come previsto dalle disposizioni applicabili del Codice Civile pes le ipotesi di conferimenti in natura, il valore delle azioni di
Mediobanca che saranno coafedte in BMPS deve essere oggetto di apposita valutazione da parte di un esperto. In proposito,
come gia illusirato nella Comunicazione dell’Offerente, nella Relazione Assembleare e nel Documento loformatvo, il
Consiglio di Amsmunistrazione di BMPS ha deliberaro, at sensi dell’art. 2440, comma 2, del Codice Civile, di avvalersi della
disciplina di cux all’art. 2343-zr, comma 2, lett. b), del Codice Civile (anche per ) fini di cw agh artt. 2343-gzarer e 2443, comma
4, del Codice Civile) per la valutazione delle azions di Mediobanca oggetto del confetimento in natura.

Siricorda che tale discipling consente di non dehiedete la penzia giurata di valutazione des bent confesti a opera di un esperto,
nomunato dal Tribunale nel cui circondario ba sede la societd confeniaria, nel caso in cuy, ai sensi dell’art 2343-zer del Codice
Civile, “i/ valore attribuit, ai find della determinasione del capitale sociale ¢ dell'eventuale sovrappregzo, af beni in natura [...] conferits sia pari
o infsriore [ ..] al valore visultante da una valutagione riferita ad una data prcedente di now ofire sei mesi il conferimento ¢ conforme ai princpt e
criteti generatmente riconosauti per fa valutazsone del bent nggeito del conferimento, a condizione ohe essa provenga da wn esperto indipendente da ohi
effertua il conferimento, dalla societd ¢ dai soci che esercitano individualments o congiuntamente il controllo sul soggetto conferente o sulla socteta
medesima, dotato di adeguata e comprovata professionalitd”’.

La Banca ha confento tale mcarico a KPMG Corporate Finance, divisione di KPMG Adwisory S.p.A. ("“Esperto
Indipendente™) che, in data 14 maxzo 2025, ba teso la propda valutazione delle azions di Mediobanca, messa a disposizione
del pubblico contestualmente alla Relazione Assembleare. La decisione di avvalersy, in linea con la prassi di mercato in caso ch
offerte pubbliche di scambio, di una valutazione effettuata da un esperto indipendente 2i sensi dell'art. 2343-fer, comma 2, Jett.
b), de} Codice Civile, ¢ stata altresi giustificata dall’esigenza di valutare il conferimento di un pacchetto azionario significativo
di azioni ds Mediobanca e non di singoli ntoli quotat.

Su richiesia della Banca, anche al fine di assicurare che la valutazione dell’Esperio Indipendente si riferisca a una data
precedente di non oltre se1 mesi il conferimento, in conformita allast. 2343-fer, seqqﬂdb'coﬁlma\, lerrera b), del Codice Civile,
PEsperto Indipendente ha emesso una nuova valutazione, che ¢ stata redara tenendo conto'dei dad e delle informazioni
disponibili al 31 marzo 2025 (e, dunque, con rifedmento a quest'ultima data) che, pertaato, cosuru.\scc la nuova data
riferimeato della predetta valurazione.

Nella nuova valutazione, emessa in data 26 giugno 2025, 'Esperto Indipei)déntc ha <_:onclu'so :\JJ,';L" daca del 26 giugno 202
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sulla base della simazione economico-paitimoniale 2l 31 marzo 2025 e degh ¢lement e dei metodi riportat nella propra
Relazione aggiomata, il valore equo delle azioms di Mediobanca non sia tnferiore a2 Euro 17,395 per ciascuna azione di
Mediobanca, ex dividend, ovvero al netto del’Acconto Dividendo Mediobanca.

Al sensi di Jegge, 1] valore atttibuito, 2i fini della determinazione del capitale sociale e del sovrapprezzo, alle azioru di
Mediobanca portate in adesione all'Offerta dovrd essere pan o inferiore al valore indicato nella predeiia valutazione
del’Esperto Indipendente.

& segnala che, in conformita all’act, 2443, comma 4, del Codice Civile, la deliberazione consibiare di esercizio della Delega e di
Aumento ds Capitale al Servizio del’Offerta contiene, 2i fins dell'iscazioae del Regisiro delle Imprese, le dichiarazioni previste
dall’act. 2343-gnater, comma 3, Jetr. a), b), ¢) ed ¢) del Codice Civile, iguacdants: “a) la descrigons dei beni o dei erediii conferilé pes |
qualk non 5i & fatlo Mogo alla relagione di cui all'articolo 2343, primo commay b) il valsre ad essi attribuito, la fonte di tale valutagione e, se del
case, o metodp di valutazions; ¢f la dichiaragione che tale valore ¢ abmeno pari a guello loro ativibuito ai fini della determinazione del capitafe sociale
¢ dell‘sventnale sovrapprezzo; [ ); ¢) la dichiarazione di idoneita del requisiti &f professionalitd e indipendenza dell'esperto di cui all'arvicolo 234 3-
ter, secondo comma, lettera by’

La dichiarazione di cws all'att. 2343-guater, coma 3, lett. @), del Codice Civile sara invece successivamente rilasciata ¢ depositata
per Piscrizione nel Registro delle Imprese, nes termind previsti dall'art. 2443, comma 4, del Codice Civile.

6. STRUTTURA DELLUINDEBITAMENTO FINANZIARIO A SEGUITO DELL’OPERAZIONE

Il confenmento delle azioni di Mediobanca oggerto del’Offerta non & desbnato ad avere impatt sulla strurura
del’indebstamento finanziano di BMPS.

7. INFORMAZIONY SUI RISULTATI DELL’ULTIMO ESERCIZIO CONCLUSO E INDICAZIONI
GENERALI SULL’ANDAMENTO DELLA GESTIONE E SULLA PREVEDIBILE CHIUSURA
DELL’ESERCIZIO IN CORSO

In data 17 apxle 2025, ' Assemblea degli azioniss di BMPS in sessione ordinaga ha approvato il bilancio di esercizio relativo
all’esercizio chauso al 31 dicembre 2024

In data 8 maggio 2025, il Consiglio di Ammimstrazione di BMPS ha approvato i dsultati della Banca al 31 marzo 2025.

Si rinvia, pertanio, alla relazione illustratva del Consighio di Amministrazione con riferimento 2i puntg 1.1 ¢ 1.2 all’ordine del
giomo dell’Assemblea (sessione ordinaria), alla documentazione di bilanco (per quanto riguarda l'esetcizio chiuso al 31
dicerobre 2024), nonché alla documentazione relativa ai nisultat 2l 31 marzo 2025 ¢ 2l comunicato stampa del 9 maggio 2025
(per quanto tguarda il periodo 4l 31 marzo 2025) — messi a disposizione del pubblico i sensi della notmativa applicabile —per
una completa informativa circa 1 nsultati (2nche consohdatl) di BMPS, nonché per indicazioni sul'andamento della gestione
nell’esercizio in corso ¢ sulla prevedibile chiusura di quest’ultimo.

8. CONSORZI DI GARANZIA E/O DI COLLOCAMENTO

In relazione al’Aumento di Capitale al Servizio dellOfferta, trattandosi di un avmento di capitale sociale al servizio di
un’offerta pubblica di scambio, non sono previsa consorzi di garanzia e/o di collocamento.

9. EVENTUALI ALTRE FORME DI COLLOCAMENTO PREVISTE

Non sono ptreviste altre forme di collocamento.

10. AZIONISTI CHE HANNO MANIRESTATO LA DISPONIBILITA A SOTTOSCRIVERE LE AZIONI DY
NUOVA EMISSIONE

La sottoscuzione dell’Aumenio di Capitale 21 Sesvizio dellOfferta poira ayvemte vnicamente per effetio dell’adesione
alPOffecta medesima, una volta avwiato il perodo di adesione che, ai sensi dell’art. 40, comma 2, lett. b), del Regolamen
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Emittenn, sard concordato con Borsa Iwliana e avrd una durata compresa tra un minimo di 15 e un massimo di 40 giomi di
borsa aperta, salvo proroghe,

Alla data della presente Relazione, non vi sono azionisti di Mediobanca che abbiano manifestato la dispombilitd alla
sottoscrizione delle azioni di BMPS per eftetto dell'adesione all' Offerra.

11. RIFLESSI TRIBUTARI DELL’OPERAZIONE SULLA SOCIETA

I} confermento delle aziomi di Mediobanca oggerto dell’Offeria non comporta oneti fiscali ds alcun tipo sull'emittente
conferitanoc BMPS.

12. COMPAGINE AZIONARIA DELLA SOCIETA A SEGUITO DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN
NATURA

In considerazione della natura del’ Aumento di Capitale al Servizio dellOfferta e delle varabili connesse af msultan del’OPS
medesima, non ¢ posaibile prevedere la composizione della compagine azionaria di BMPS allesito dell’esecuzione di tale
aumento di capitale.

La percentuale di diluizione degh attuali azionisa nel capitale sociale di BMPS dipendera dallesito dell’Offerta, in quanto il
numero ds nuove azioni di BMPS da emettere nell'ambito dell’ Aumento di Capirale al Servizio dell’Offeria dipenderi — oltre
che da eventuali aggiustamenti del Cordspetiivo (come 7sfra Musirato) — dal numero di azioni Mediobanca che saranono portate
in adesione 2ll'OPS medesima.

Nel caso 10 cui BMPS emetta lintero Ammontare Massimo Azionano (42, n. 2.230.000.000 Aznons BMPS), tali azoni
rappresenteranno cirea i 64% del capitale socale di BMPS calcolato sulla base del mamero di azioni di BMPS emesse alla data
della presente Relazione.

A scopo meramente duserativo, la tabella clie segue mostra la composizione dellazionapato di BMPS in caso di emissione
dellntero Ammontate Massimo Azionatio.

Azionista Azionariato
Delfin Sa.cl. 15,7%
Caltagirone Francesco Gaemano 5,3%
Ministeeo dell’'Economin ¢ delle Finanze 4,2%

Banca Mediolanum S.p.A. 21%

Banco BPM Sp.A. 3,2%

Al azionust 69,5%
Totale 100%

Alla data della Relazione, per quanto a conoscenza di BMPS, non dsuliano sussistere patti pagasocialt tra i soci di BMPS, né
vi & alcuna persona fisica o giuridica che esercid il controllo sulla Banca ai sensi dell’axt. 93 del TUF.

13. EFFETTI ECONOMICO-PATRIMONIALI E FINANZIARI DELL’AUMENTO DI CAPITALE ED
EFFETTI DILUITIVI

Trartandosi di un aumento di capitale da liberarsi mediante conferimento in naturd,'non spetta ai seasi di legge il ditio di
opzione agli attuali aziomsti della Banca. In merito al numero di auove Azion B]?‘fPS da emettere nell’ambito dell’Aumento
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di Capiale al Servizio dell’Offerua e, quindi, alla percentuale di diluizione degli atiuali azionisd nel capitale soosale di BMPS, si
nnvia a quanto indicato nel precedente Paragrafo 12.

In relazione agli effera pro-forma dell'aggregazione tra il Gruppo MPS e il Gruppo Mediobanca s1 dnviz a quanto gia dlusirato
al Paragrafo 13 dellz Relazione Assembleare, nonché pit diffusammente al Paragrafo 5 del Documento Informativo.

14, MODIFICHE STATUTARIE

L’esercizio della Delega per I’Aumento di Capitale al Servizio dell’ Offerta comporta la modifica dell'art. 6 dello statuto sociale,
relativa alla delega ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile.

Con Yesecuzione del’Aumento di Capitale al Servizio del’Offerta st deierminera altresi la modifica dellart. 6, nella parte
relativa all'ammontare del capitale ed al numero delle azioni, in dipendenza della misura delle sottoscnziond.

Si dporta di seguito I'esposizione a confronto det predetto articolo 6 nel testo vigente e in quello proposto, segnalando che il
testo di cui s§ propone Vinsedroento € evidenziato in grassetto.

Testo vigente Testo proposto

Art. 6 Asrt. 6

1. I capitale della Societa & di Euro 7.453.450.788,44 | 7.  (Invarials)
(setterniliardiquattrocentocinquantattenmilioniquartroce
atocinquantamilasetiecentoottantotto virgola
quarantaquartro) ed & mteramente versato.

2. Esso ¢ rappresentato  da  a. 1.259.689.706 | 2.  (Iyvarzaty)
(unsiliardoduecentocinquantanovemilioniseicentootta
ntanovemilasettecentosei) azioni ordinarie senza valore
nominale. Tutte le aziomi sono emesse in regime di
dematerializzazione. Le modalita d circclazione e di
legitomazione delle azioni sono disciplinate dalla legge.

Non compete 1l dintto di recesso 2i soci che non abbiaao
concorso  alla  approvazione delle  deliberazioni
pguagdantt introduzione o la nmozione di vincol alla
crcolazione delle aziona.

3. Le aziom sono nominavve ed indivisibili. Ogns azione | 3. (Tuvariato)
da dirtio ad un voio.

atigbuito al Consigho di Ammunistrazione, ai senst
dell'articolo 2443 de)l codice civile, Ja facolti, da
eseratarst entro il 31 dicembre 2025, di aumeniare i
capitale sociale a pagamento, in una o pi volte e in via

4. L’Assemblea straordinama del 17 apnle 2025 ha | 4. (Invariat) #

sandibile, con esclusione del dintto & opzione ai sensi

dellatticolo 2441, comma 4, pramo periodo, codice . : b gd
civile, per un importo complessivo di massimi Euro \ A
4
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13.194.910.000, olire eventuale soveaprezzo, con
emassione di un numero masstmo & 2.230.000.000
aziond ordinatie della Societi, prive del valore noruinale,
avent godimento regolare e le medesime carattedstiche
delle azjoni ordinarie della Societa in circolazione alla
data di emissione, da liberarsi mediante conferimento in
natura in quanto a servizio dellofferta pubblica di
scarnbio avente ad oggetto Ja tofalitd delle aziom:
ordinarie di Mediobanca - Banca ds Credito Finanziago
Sacieta per Aziony annunciata dalla Societd con
comunicazione af sens dell’art. 102, comma 1, D.Lgs. 24
febbraio 1998, n. 58, in data 24 gennaio 2025 e promossa
in data 13 febbraio 2025. In sede ds esercizio della delega,
il Consiglio di Amministrazione avra, fra le altre, facolta
di stabilire, nel xspetto dei limid sopra indicat, il prezzo
di emissione delle azioni ordinage di niova emissione
{compreso Peventuale soveapprezzo), ogni altro termioe
e condizione dell’aumento di capitale delegato, nonché
ogni altro elemento necessatio od opportuso, nei imit
previst dalla normativa applicabile e dalle deliberazioni
assunte dalla medesima Assemblez straordinaria.

Il Consiglio di Amministrazione, nella seduta del 26
giugno 2025 in esercizio della delega conferita ai
sens) dell’art. 2443 del codice civile dall’Assemblea
straordinaria del 17 aprile 2025, ha deliberato di
aumentare il capitale sociale a pagamento, in upa o
piu volte e in via scindibile, con esclusione del
diritto di opzione ai seunsi dell’articolo 2441, comma
4, primo periodo, codice civile, per un importo
nominale massimo
13.194.910.000, oltre sovraprezzo, con emissione di
un numero rmassimo di 2.230.000.000 azioni

complessivo di  Euro

ordinatie della Societa, prive del valore nominale,

aventi godimento tegolare e le medesime
caratteristiche delle azioni ordivartie della Societa in
circolazione alla data di emissione, da sottoscriversi
entro 31 dicembre 2025 e da liberarsi mediante
conferimento in patura delle azioni di Mediobanca
— Banca di Credito Finanziario Societa per Aziont
portate in adesione all’offerta pubblica di scambio

avente ad oggetto la totalitd delle azioni ordinadie di

Mediobanca - Banca di Credito Finanziario Societa |}

pec Azioni, annunciata dalla Societa in data
gennaio 2025 con comunicazione ai sensi dell’art.
102, comma 1, del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e
promossa medignte il-deposito del docomento di
offerta i '@h'sob-._ in: d,ag_a 13 febbraio 2025
(compresa - Peventuale riapertura dei te
applicata :su 'base-.volontaria, nonché Pevenrugle
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esecuzione del’obbligo diacquisto di cot all’art. 108
del D.Lgs. 24 febbrajo 1998, n. 58 /o del diritto di
acquisto di cuj all’art. 111 del D.Lgs. 24 febbraio
1998, n. 58, ove ne dicorranc i ptesuppost di legge),
in coerenza con eventuali rimodulazioni e/o
modifiche del contenuto e/o della struttura della
medesima offerta pubblica di scambio.

Le modifiche dello statuto soaale sopra {llustrate non comportano il dintto di recesso ai senst di legge e di stamio.

15. AUTORIZZAZIONI

Come anticipato nel Paragrafo 1 e comunicato al mercato in data 8 aprile 2025, la Banca ha rcevuto dalla Banca Centrale
Eoropea le prescritte aatotizzaziond as fini dell’Aumento di Capitale al Servizio dellOfferta e, in particolare, le antonzzaziont
1n oento: (1) all’accertamento che le modifiche statutare strumentals all'operazione non contrastano con una sana e prudente
gestone della Banca, ai sensi e per gli effetti deglt artt. 56 ¢ 61 del D.Lgs. n. 385 del 1° settembre 1993 come successivamente
modificato (“TUB”) e (1) alla computabilita delle nuove aziont emesse nell’ambito del’Aumento di Capitale al Servizio
dell’Offerta uz 1 fondi propr di BMPS quale capitale pamauo di classe 1 (CET1), ai sensi degli artt. 26 e 28 del Regolamento
(UE) 575/2013 del Parlamento europeo e del Consigho del 26 giugno 2013.

16. ADEMPIMENTI E TEMPISTICA

Si prevede che 'Aumento di Capitale al Setvizio dell’Offerra venga eseguito entro il 31 dicembre 2025, subordinatamente
allavveramento delle condizioni di efficacta dell’OPS indicate nel paragrafo 1.5 della Comunicazione dell’ Offerente, nonché
ne] pubblicando Documento di Offerta sottoposto allapprovazione della Consob.

In particolate, ' Aumento di Capitale al Servizio dell Offerta sara eseguito, entro 1l gia menzionato termune del 31 dicembre
2025, nel nspetto delle prewisioni temporali di cui agli arn. 2343-fer € 2343-guater del Codice Civile, in cornspondenza della
dara di pagamento del Corrispethvo, nonché, ove ne ncorrano i presuppost, in cormspondenza delle date di pagamento che
dovessero essere determinate in telazione allevenruale dapertura dei trermini applicata su base volontana, o all'esecuzione
del¥obbligo di acqusto e/ o del diritte di acquisto at senst degli articols 108 e 111 del TUF.

¥
In considerazione di quanto sopra esposto, 1l Consiglio di Amministrazione é invitaio ad assumere le seguenti deliberazions:
“I Consiglo di Amministragione,
- esaminata la relaszone dinstvativa del Consiglio di Amministragions, approvata nel coreo della presents riuntone, 8 le proposte in formulate;

- fichiamala altresi la relagions (lystrativa del Consiglio di Amminisirazgons a suo sempo redatta per £'Assemblea deght agionist] in sessione
straordinaria del 17 aprile 2025;

- preso arto del parere sulla congrusia ds! pregzo di emissione delle aggoni della Societd di nuova emissione espresse da PricewaterhouseCoopers
S.pA., societd di revisione ligale, ai sensi deli'art. 2441, comma 6, del Codice Civife ¢ dell'art. 158 de! D.Lgs. 24 febbraio 1998, ». 58;

- richiamata, altresi, la relasgone di PrigewaterbouseCoopers S.p_A., pure a suo tempo nessa a disposisgone dell Assemblea degh azionisti in
sessione Straordinaria del 77 aprile 2025, nella gnale ¢ stata confermata fa ragionevolesga e non arbilrarierd dei oriteri utibyzmi dal
Consights di Amministrazions per la determinasgone del rapporte di scambio previsto per 'offerra pybblica di scambio di ouf infra;

- preso atte della valutazione & stima dell'esperto indipendente KPMG Advisory S p A., @i sensi de/l'art. 2440, comma 2, del Codice Civils
e dell'art. 2343-ser, comma 2, lett. b), ded Codice Civile, cosi come aggiornata in data 26 giugrio. 2025,

- preso atw dell attestazione del Collegio Sindacale che 1f capitale socials sottoscritto rimb'al'-';)lregmlmmlz versqro;

preso atte defle autorigzagioni pervennte dalls antorita competents;
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richiamata la delega conferita dall' Assemblea degli asgonisti in sessione straordinana del 17 aprile 2025 ¢ quindi nell’essroizio della
medesimay;

esaniinati gl altri documenti predispostt con rifersmento al corvents punto dell’ordine del giorno;

DELIBERA

1) di awmentare il capitale sociale a pagamento, in wna o pist volte ¢ in via scindibife, con esclusione del diritto di opaone ai senst dell'ard,

2)

3)

4

2441, comma 4, primo periodo, del Codize Civile, per un importo nominale complessivo massimo di Euro 13.794.910,000, oltre
sovraprexzo, con ewmissione di xn numery massimo di 2.230.000.000 agdons ordivaris di BMPS, prive del valore nominale, avensi
godumento regolare ¢ ls medesime caratteristiche delle azioni ordinarie di BMPS in circolazione alla data di emissions, da liberarsi
mediante conferimento in natura delfe agiont ordinarie di Mediobanca - Banca di Credito Finangiario Societa per Azioni
(“Mediobanca’) portate in adesione all'offerta pubblica di scambio avente ad oggelto la totalita delle azions ordinarie di Medewbanca,
annnnciata da BMPS in daia 24 gennaio 2025 con comunicasione af sensi dell'art. 102, comma 1, del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n.

58 ¢ promwssa mediante il dgposito de! documsnto di offerta in Consob in data 13 febbraic 2025 (compresa l'eventuals esecuzions della
rinpertrra dei Yermini applicata su base volontaria, defl'obbligo di acquisto di wi alf'art. 108 del D.Lgs. 24 febbrato 1958, 1. 58 ¢/ o
de/ diritto di acquisto di cuf all’art. 111 de) D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, ovs ne ticorrano i presupposti di legge), i coerenza con
eventuali rimodulaziont ef o modifche del contensio ef o della strutiyra della medesima offerta pubblica di scambio; derte nyove azioni,
pertanto, da riservarsi in sottoscrizione ai itolari di azgoni di Mediobanca secondo il rapports & scamino stabifito nella sopra mensgonara
offerta, come agiusiato in data 20 mapggio 2025, pari a n. 2.533 azgoni di BMPS per ognt n. 1.000 agjoni di Mediobanéa portate in
adesione all'offerta (¢ come eventnalbmenls ulieriormente agginsialo szcondp guanto previsto wella comunicasgons dsl 24 gemnaio 2025 ai
sensi dsflart. 102, comma 1, del D.Lgs. 24 febbrais 1998, n. 58 ¢ riportats nella relagione illustraliva degh amminisiratori e fermse,
in ogns caso, eventuali rimodulazions ef o modifiche del contenuto &fo della strustura dell'offerta pubblica di scambio sulle agioni di
Mediobanca);

di stabilire che, fermo guanto indicato al precedents punio 1), i pregzo unitario complessive di emissione delle nuove azioni BMPS
rivensents dal predetto ansiento di capitale sa pari, nel risperto defla vigents disciplina, al fair valye delle stesse, a rua volla corrispordente
alla quatagione di boria (pregzo di riferinnento) delle asgoni BMPS rifevata i giorno di borsu aperta precedente (3) la dara di pagantento
de! corrispestivo dellofferta pubblica di scambio, nonché (i) ricorrendone i presupposti di legge, alle sucoessive date di pagamento dsf
corvisperisvo in esecuzgone della rigpertura dei lermini su bave volontaria, delfobbligo di acquisto di cui all'art. 108 del D1 gs. 24
Jebbraio 1998, n. 58 e/ o de! diritte di acquiste di oui all'art. 1171 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58; il tutts con impulazione
dell’imparto unitario df Enro 5,917 a capitale socialk ¢ della restante parte del prezzo di smissione a riserva sovrapprexso, fermo beninteso
1! limite della valutagione ai sensi dell'art. 234 3-ter, comma 2, levt. b), de! Codice Civile ¢ suot aggiornanenti eventnalmente necessar;

di stabilire, at sensi dell'art. 2439, comma 2, del Codice Civike, che: (1) 1 termine per Vesscnsidone dell aumento di capitale sia fissato al
31 dicembre 2025 (previo, ove necessano, aggiornamento della valutagione dell'esperto indipendente KPMG Advisory S.p.A.),
precisandosi che, ne] caso in o5 Paumento di capitale sociale dovesse risuliare now integralmente solfoscritto entyo il predetto termins, lo
Stesso rimarra fermo e vafido — nel sispeito dell previsions della offerta pubblica di scambio — nei fipriti delle sotioscrizioni raccolte entro
tale datu fn esecusgone dell offeria (3 dell'obbligo di acquisto di cyi all'art. 108 del D1 gs. 24 febbraio 1998, n. 58¢/ 0 del diritto di
acquisto di i all'art. 111 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, ove ne ricorrano i presuppost: di legge) ¢ (35} ke nuove asgons siano emesse
(¢ i capitale sociale della Socield sia corrispondentemente aumentato) alla data di pagamento del corrispettivo dellofferta, nonche,
ricorrendane ¢ presupposts di legge, alle successive dale di papamento del corvispettivo in esecuzione dell'obbligo & acquisto di i all'art.
108 del D1 gs. 24 febbraio 1998, n. 58 e/ o del diritto di acquisto di cui allars. 177 del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58;

di modificare conseguentemente lart. & dello wtatnto sociale mediante Finserimento del segnente comma 5:

T Consiglio di Amministrazione, nella seduta del 26 gingno 2025 in esercizis della delsga conferita ai ssnsi dell'art. 2443 del rodice
cvile dall' Assemblea styaordinaria del 17 aprife 2025, ha delibsrato di awmentare if capitale sociale a pagamento, in una o pis vofie ¢
in via scindibife, con exclusione del diritto di opzione ai sensi dell'articolo 2441, comma 4, primo periodo, Codice Civile, per un imports
nomiinale massimo complessivo di Euro 13,194.910.000, vhire sovraprezzo, con emissione di un numero maisino di 2.230.000.000
agioni ordinarie della Socicld, prive del valore nomirale, uvensi godimerto regolare ¢ lo medesime cavatieritiche delle agion: ordinasie-della
Societa m arcolagdone alla data di emissione, da sortoseriversi entro 31 dicembre 2025 ¢ do liberarsi mediante conferimento in watura
dells azioni dr Mediobanca — Baneca di Credito Finangario Sociera per Azjons portate i ddcﬂone all'offerta pubblica di scambiv avent
ad opgetio la tolalita delle agiond ordinarie di Mediobanca - Banca di Crediio Fi umnszw Sociesa per. Agtons, annunciata dalfa S ootetd
in data 24 gennato 2025 con comumeazaone ai sensi dell’ artt. 102, comma 1, del D. L,%.f 24 febbm:o 1998, n. 58 spromossa mediaute
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5)

%)

Siena, 26

i deposito del documento di offerta in Consob in dara 13 febbraio 2025 (rompresa leventuals riapertura dei termini applicata su base
volontaria, nonche ['sventualy esecusgone dell'obbligo di acquisto di cui all'art. 108 dsl DLgs. 24 fobbraio 1998, n. 58 ef o del diritto
di acqristo di gt allare. 111 del D.Lgs. 24 febbrafo 1998, n. 58, ovs ne ricorrasno i presupposti di fegge), in coerensa con eventuali
rimodwlasion: e/ o modifiche de/ contenuto ¢/ 0 della siruttura della medesima offerta pubblica di scambis”;

Jfon d'ora approvands aliresi che — in estto alla ¢ffettiva esecnzione dellanmento di capitale — in conformita a quanto previsto dalla dslega
assemblears, st detetming abrogazione della complessiva clausola transitoria inseriia all‘articolo 6 dello statuto sociale, e — contestuatmente
— adeguamente dell'imports del caprtale sociale ¢ del numero delle aziont, all'articoly 6 dello statuto stesso;

& confertre mandato al Presidente del Consiglio di Amministragione pro tempors, all:Amministrators Delegaro pro lempors, al Grosp
General Counss/ e al Chief Financial Officer della Societd, in via tra loro disginnla, per provvedere, anche a mesgo di procaratori speciak,
a guanto richiesto, necessario o wiile per lesecusione df guanto dekiberato, ivi compreso il potere di proceders ad ogni adempimento necessario
per il tempestivo svolgimento delf'offerta pubblica di scambio, /'emissione, consegna e ammissione a guotazione delle nuovs agiont della
Sosieta a fronte del conferimento in natura delle agioni ordinarie di Medivbanca portate in adesions alf'offerta pubblica di scambio, nonché
per adenspiers alle formalita attinenti ¢ necessarie, fof compresa liscrizione dells debiberagions ne! Regisiro delle Irmprese ed il deposito do/
testo del muovo statuto ageiornato in conseguenza dell'esesuzione dell'ayments di capitake, con facolta di inlrodurvi ke cventuall
modificazioni non sostanziali che fossero alls scopo richieste, e i genere Iytto quanto ocorra per la loro completa esecuzions, con ogni ¢
gualsiasi polere necessario ¢ opportuno, nelfosservanza delle vigenti disporizioni normalive;

di dare infine atto ¢ dichiarare, ai senst di guanto richiesto dalf'art. 2443, comma 4, del Codice Civile guanto segue: (i) f bens oggerto di
conferimento per i quali ion 5 2 fatro nogo alla relasione di cui allart. 2343, comma 1, del Codzcs Civite sono e azioni ordinaris di
Medivbanca — Banca di Credits Finanziario Soctetd per Azions, quotata su Enronext Milan gestito da Borsa Italiana $.p.A.; (i) i/
valore a dette agioni altribuite, la fonle di tals valytazione ¢ il metodo di valutuzgons sono quelli che risultano dalla Relagione Wustrativa
del Consiglio di Amminisirazgone rilasciara i data odierna, dalla valytagione dell'esperto indipendente KPMG Advisory S.p-A. ¢ come
pure richiamale wsl parere sulla congruita del prezzo di envissione di PricewarerhouseCoopers S.pA., docunents tatti costituents allagoti
al verbale della corrente siunione consifiare di esercizio della delega ad aunentare il capirals, cosi come dalla wlteviore docymentagione
(relazzone del Consighie di Amministragione e relazione di PricewaterhouseCoopers S.p.A. sulla ragionsvolegga ¢ non arbitrarietd des
aitert utilizzati per la delerminagione del rapporto di scambio) a suo lempo presentata alla citata Ascemblea in sessione siraordinaria
deglt azgonisti del 17 aprile 2025 ¢ qui nuovamente allepata; essendo tutis derti allegati da considerarsi parte integrante ¢ sostanziak
della presente deltbera; (111) tale valore, stante quanto sopra deliberato, & almeno pan a quello loro aitribuito af fini della determinazione
del capitale sociale ¢ delleventyale sovrapprsszo; (iv) lesperto indipendente KPMG Advisory S.pA. possiede idonei reguiviyi di
professionalita e indipendenzga ai sensi defla disciplina vigente.”

glugno 2025

Per i} Consiglio di Ammimstrazione

Awvv, Nicola Maione

L'offerta pubblica di scamtbio volonaria di cur alla presente Relazione sari promossa da Banca Monte dei Paschi di Siena S p A. sulla totalita
delle agions ordtnarie di MEDIOBANCA - Banca di Credito Finansiario Societa psr Azioni,

La presents Relaggone non costituisce yn’offerta dr acquisto o di vendita delle azdoni di MEDIOBANCA - Banca df Credito Finangiario So
per Azggons.

Prima dell'inizio del periodo di adesions, come richiesto af sensi della normativa applicabile, /’Qﬂéhwl'é pubblichera un documento di offerta ¢ )

documento
atiengzone.

di esenzjone che ghi azdonisti di MEDIOBANCA - Banea di Credifo Finanziario Socista per Azioni dovranno esaminare con

18

emarket
sdir storage

CERTIFIED



Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited

Relagione Hinstrativa del Consiglio di Amministrazione

L'Offerta sard promossa in Ttaka ¢ sard rivolia, a paritd di condizioni, a tusts i detentori di aggoni di MEDIOBANCA - Banca di Credito
Finanziario Sodetd per Azdowi. L'Offerta sari promossa in Itakia in guanto le azioni di MEDIOBANCA - Banca di Credite Finangiario
Socista per Aioni sono guotate sy Euronescy Milar, un mercato segolarmentato organizzato e gestito da Borsa ltakiana S p A. e, fatto salvo guanto
Segue, la stessa & soggetia agli obblighs ¢ ai requisiti procedurali previsti dalla fegge itakiana.

L'Offerta now é promosia né diffusa in Canada, Giappone ¢ Australia, nowché in gualsiasi altro Paese in o iake Offerta non sia autorizata,
ovvero ad alouna persona a cyi non iia consentito dalla legge fare take offerta o sollecitagione (i “Paesi Esclusi”).

Copia parziale o tntegrate di gualsiasi documento che FOfferente emetterd in relaggone alf'Offerta, non é ¢ non dovra essere inviata, wé in qualsiasi
modo trasmessa, 0 comungue disiribuita, diretiarsente o mdisetiamente, nei Paesi Esclysi. Chinungue riceva i suddetti documenti non dovia
distribsuirk, inviarki o spedirli (1 a megz0 di posia, wé attraverso aleun altro mezz0 o strumento di comunicasgone o commerciale) nei Paesi Eschysr,

Non saranno accettaty eventyali adesion: all’Offerta conseguents ad aviiviia di sollecitagione posts iy essere fn violagdone delle himitasgoni di cyi
sopra.

La presente Relazions, cosi come qualsiast aliro documents emesso dall’Offerenie in relagzone alf'Offeria, non costrtuiscono né fanno parte di alewna
offerta di acquisto o scambio, né df alouna sollscitazione di offerte per vendere o scambiare, strumenti firansgari in aleuno dei Paest Esclusi.

Ladesione allOfferta da parte di soggetti vesidents in paesi diversi dall Ttalia potrebbe éssere sogpetta a specificc obblight o restrigiond previdte da
disposizioni di Jegge o regolamentari. B eschusiva responsabilita dei destinatari del’Offeria conformarsi a lali norme ¢, pertanto, prima di aderire
all'Offferta, verificarne lesislenga ¢ L'applicabilita, rivolgendosi ai propri consulensi. L'Offerente non poira essere rilennlo responsabile della violazions
da parts di grnalsiasi soggetto di qualingye delle predette linitazions.

INFORMAZIONI IMPORTANTT

In siferimento alla prevista offesta pubblica di scambio volontaria, il documento di offerta richiesto sard trasmesso alla Commissione Nazgonale per
le Societa ¢ [a Borsa (“Consob”). Sf raccomanda vivamente agli investitori e aghi azionisti di MEDIOBANCA - Banca di
Credito Finanziasio Societd per Azioni di leggere il documento di offerta e il docurnento di esenzione, se e quando
disporiibili, e gqualsiasi altro documento pertinente (nviato a, o depositato presso, Consob, nonché qualsiasi
modifica 0 supplemnento a tali documenti, in quanto conterranno informazioni importanti. S¢ ¢ guando saranno depositaly,
L4 investitori potranno oltenere copie gratuite del docnmento di offerta e del documento di esengione, sul sito web di Banca Monts des Paschs di Siena
S.pA., allindirizzo www. grrppomps.it ¢ riceveranno informagioni al momento opportuno su come otenere gratusiaments questi documenti relativi
all operazione dalls parti inleressate o da un agente debitamente designato.

Lz presente Relazdgone non costituisce un'offerta di acquisto, vendita o scambio né una sollecitazsone di un'offerta di nequisto, vendita o scambio di
titole. Non vi tard alcuna offerta ad acguistare, sollecitars, vendere o scambiare titols in aleuna giurisdizione in cui tale offerta, sollecitazione, vendita
0 scambio sarcbbero illegaki prima della registrazions o della qualificazione secondo Je leggi di tale giwrisdizione. In aleune ginrisdizions, /a
distribuzgone della presente Relazione potrebbe essere soggesta a restrizioni legaks o regolamentan. Pertanto, & persone i possesso di guesio doctimento
son0 ternte a informarsi ¢ a rispettare laki restrizioni. Nella misura massima consentita dalla lepge applicabile, le societd coinvolte nella prevista
offerta pubblica di scambio volontaria deckinano ogni rssponsabilita per eventuals violazioni di iaki restricioni da parie di gralsiasi soggerto.

Le agdoni di Banca Monte des Paschi di Siena S.p_A. di cui alia presente Relazzione che saranno emesse nell' ambito dell'offsria pubblica di scambio
volontaria ivi descritta non possono essere offarte o vendute neghi Statt Unste ve non in buseé a una dichiarazione df registrazions efficace af sensi del
U.S. Secerities Act del 1933 0 in base a una vakda esensgone da fale registrazione.

¥ K K

The voluntary public exchange offer referred 1o in this Report shall be promoted by Banca Monte dei Paschi di Siena S.p A. ow all the ordinary
shares of MEDIOBANCA - Banca di Credito Finansgario Societa per Azioni.

This Report does not constivute an offer 1o buy or sell the shares of MEDIOBANCA - Banca di.Credito Finansgario Sonetd per Asion.

Prior 16 the commencement of the acceptance period, as required under apphicable regﬂ/:rﬁ':o_iz.r', the: Offeror shall publish an offer docyment and an
exermption document, which the shareholdsrs of MEDIOBANCA - Bansa di Credito Finangiario Societe: per Asioni shall carefully examinet
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Relagzone lustrativa del Consiglio di Amministrazione

The Offer will be mads in Taby and will be addressed, on equal terms, to all holders of shares of MEDIOBANCA - Banca di Credito Finanzaario
Soceta per Azgoni. The Offer will be made in Iialy as the shares of MEDIOBANCA - Banca di Credito Finansgario Socista per Agoni are
Ksted on Enronext Milan, a regylated marker organized and managed by Borsa Itakiana S.p.A. and, without premdice to the following, the Offer
is subjoct 1o the obligations and procedural requirements provided for by ltalian law.

The Offfer is not being mads or disseminated tn Canada, Japan and Australia, or any other country in which such Offer ir noi anthoriged, or to any
person to whom such offer or solicitation is wot permisted by law (the “Excluded Couptries”).

DPartsal or complete copies of any documents fo be itsued by the Offeror in connection with the Offer shall not be sent, nor shatl they be transmited,
or otherwise distributed, directly or indirectly, in ths Excluded Countries. Any person rsveiving such documents shall not distribute, send or dispasch
ther (whether by post or by any other means or instrumentality of communication or commerve) in the Excluded Countriss.

Ay acceptances of the Offer rosulting from solicitation activities carried oyt In violalion of the above Knuiations will niof be accepled.

This Report, as well as ary other document issued by the Offeror in connection with the Offer, shall not constitnis or form past of any offer to purchace
or exthange, or any soficitation of offers 1o sell or excchange, seewities i1 any of the Excluded Couniries.

Acceptancs to the Offer by persons resident in countries other than ltaly may be subject to specific obligations or resirictions provided for by faws or
regulations. It is the sole responsibikity of the addressess of the Offer io comply with such regulations and, therefore, before accepting the Offer, vo verify
vheir excistence and applicability by contacting thetr advisors. The Offeror shall nor be held Kable for any breach by any person of any of rhe foregoing

fimitations.

IMPORTANT INFORMATION

Inn connection with the propossd voluniary public exchange offer, the reguired offer document will be sent to Commissions Nazgionale per le Societd ¢
la Borsa ("Consob”). Investors and shareholders of MEDIOBANCA - Banca di Credito Finanziario Societi per Azioni
are strongly advised to read the offer document and the exemption document, if and when available, and any other
relevant documents sent to, or filed with, Consop, as well as any amendments or supplernents to those documents,
because they will contain important information. If and when filed, investors may obtain free copies of the offer document and of the
excernplion document, al Banca Monte dei Paschi di Stena S pA.’c web site at hitp:/ [ wow. gruppormps.it/ en/ and will receive information at an
approprials time on how o obtain thess transaction-related documents for free from the pariies inpolved or from a duby appoinred agent.

This Report doss not constitute arn offer 1o purchase, sell or exchange or the solicitation of an offer to purchase, sell or exchange any securities, nor
shall thers be any offer to prirchase, sobicitation, sale or sxchange of securities in any jurisdiction in which such offsr, solicitation or sale or exchange
would be unlawful prior Yo the registration or Gualification ynder the laws of such jurisdiction. The distribution of this Report may, in some conniries,
be restricied by lmw or regulation. Accordingly, persons who come into possession of this docamment should inform themssives of and observe these
restrictions. To the fullest vxtent permitted by applicable law, the companies tnvolved in the proposed volentagy public exchange offer disclaim any
responsibifity or liabikity for the violation of such resirictions by any person.

The Banca Monie dei Paschi di Siena S.p.A. securities raferred to herein that will be issued in connection with the voluntary public exchange offer
described berein may not be offerzd or sold in the United States excespt pursuant Yo an effective registration slatement under the U.S. Secyrities Ast
of 1933 or pursuant to a valid exemption from registration.
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ALLEGATO LETT, E) _ALLATTO °

— Ne _44‘3?3 DI REPERTORIO
ch N 25099 DiRACCOLTA

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE SUL PREZZO DI EMISSIONE DELLE
AZIONI RELATIVE ALL’AUMENTO DI CAPITALE CON ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI
OPZIONE AI SENSI DELL’ARTICOLO 2441, QUARTO COMMA, PRIMO PERIODO E
SESTO COMMA DEL CODICE CIVILE E DELL’ARTICOLO 158, PRIMO COMMA, DEL

DLGS 58/1998

Al Consiglio di Amministrazione di
Banca Monte det Paschi di Siena SpA

1. MOTIVO ED OGGETTO DELL'YNCARICO

In relazione alla delega conferita dall’assembiea degli azionist, in sessione straordinaria, del 17 aprile
2025 (nel seguito, la “Delega”) di Banca Monute dei Paschi di Siena SpA (uel seguito, anche la “Banca” o
“BMPS” o 12 “Societd”) al consiglio di amministrazione di BMPS (di seguito, il “Consiglio di
Amministrazione” o ghi “Amministratori®) ai sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile avente ad
oggetto la facolta di aumentare il capitale sociale con esclusione del diritto di opzione ai sensi
dell’articolo 2441, quarto comma, primo periodo e sesto comma del Codice Civile e dell’articolo 158,
primo comma, del DLgs 58/1998 (nel seguito, “TUL"), abbiamo ricevuto dalla Societa la relazione de)
Consiglio di Amministrazione redatta ai sensi dell’articolo 2441, sesto comma, del Codice Civile e
dell’articolo 70, comma 7, lettera a) del regolamento emittenti adottato con delibera Consob n. 11971
del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni (di seguito, la “Relazione degli
Amministratori” o anche solo la “Relazione™), datata 26 giugno 2025, che illustra i termini, le
condizioni e le rootivazioni della suddetta proposta di aumento di capitale con esclusione del diritto
d'opzione, indicando al paragrafo 4 il metodo adottato dal Consiglio di Amministrazione per la
determinazione del prezzo di emissione delle azioni di nuova emissione.

La proposta del Consiglio di Amministrazione, cosi come descritta nella Relazione degli
Amministratori, ha per oggetto un’operazione di aumento del capitale sociale della Banca da
perfezionarsi mediante emissione di un numero massimo di 2.230.000.000 nuove azioni ordinarie
BMPS prive del valore nominale, da liberare mediante conferimento in natura, ai sensi del quarto
comma, prima periodo dell’articolo 2441 del Codice Civile, in quanto a servizio dell’offerta pubblica di
scambio volontaria (di seguito, “OPS” o I'“Offerta”) annunciata in data 24 gennaio 2025 dalla. Banca ed” N
avente ad oggetto la totalitd delle azioni ordinarie di Mediobanca — Banca di Credito Fuw.r;zlano SpA ik
(di seguito, anche “Mediobanca”), da riservare agli azionisti di Mediobanca che aderiranno all’OPS ai
sensi del quarto coruma, primo periodo, dell’articolo 2441 del Codice Civile (nel seguito, I'“Aumento di
Capitale al Servizio dell’Offerta”).

La Delega prevede che I’Aumento di Capitale al Servizio dell’Offerta possa essere deliberato dal
Consiglio di Amnministrazione entro il 31 dicembre 2025, in via scindibile ed anche in pin tfanche, per .
un ammontare pari a Euro 5,917 per ogni azione di nuova emissione (importo corrispondente alvalore. -
nominale implicito, arrotondato al terzo decimale, delle azioni di BMPS emesse, quale rilevato alla

data della relazione illustrativa predisposta dagli Amministrators in relazione al primo punto all’ordine
del giorno dell’assemblea degli azionisti di BMPS, in sessione straordinaria, del 17 aprile 2025) e,
quindj, per un ammontare massimo di capitale sociale pari a Euro 13.194.910.000,00, oltre
SOVrapprezzo.

PricewaterhouseCoopers SpA

Sede legale: Mllano 20145 Plazza Tre Tonl 2 Tel, 02 77851 Fax 02 7765240 Capiisle Sociale Euro 6.690.000,00 Ly. C.F. e P.IVA e Reg. Imprese
Milano Monza Brranza Lodi (29793880158 Isaritta &l n* 119644 del Reglstro del Revisorl Legall - Ald Uffici: Ancona 60131 V12 Sandro Toll 1 Tel. 071
2132851 - Barl 70122 Via Adate Gimma 72 Tel. 080 6840211 - Bergamo 24121 Largo Belol 5 Tul 035 228691 - Bologna 40124 Via Lulg) Carlo Farinl
12 Te). 061 6186211 - Brescla 26121 Viale Duca d'Acsta 28 Tel 030 3897601 - Catanta 95129 Corso Ikatia 302 Tel. 095 7532311 - Flrenzs 50121
Viale Gromsal 15 Tel 035 2482811 - Ganova 18121 Plazza Plecaplelra 8 Tel. 010 23041 - Napoll 80321 Via del Mille 18 Tel. 081 38181 - Padova
35138 Via Vicenza 4 Te). 049 873481 - Palermo 90141 Via Marchese Ugo 80 Tel. 081 349737 - Pammia 43121 Viale Tanara 20/A Yel. 0521 275911 -
Pascars 65127 Plazza Evore Toflo 8 Tel, 085 4545711 - Roma 00154 Lasgo Focheld 29 Te!, 05 570261 - Torlno 10122 Corso Palestro 10 Tel. 011
566771 - Tranto 38122 Viale delia Costituzions 33 Tel. 0461 237004 - Treviso 31100 Visle Felissent 80 Tel 0422 656911 - Trieste 34126 Vis Cesare
Battistl 18 Tel. 040 3480781 - Udlne 33100 Via Poscolle 43 Tel, 0432 25788 - Varese 21100 Via Aibuzzl 43 Tel. 0332 285039 - Varona 37185 Via
Francia 21/C Tel. 045 8283001 - Vicenza 38100 Piazza Pontefandofio 9 Tel. 0444 39331
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KPMG Corporate Finance, divisione di KPMG Advisory SpA, in qualita di esperto indipendente
nominato dalla Banca aj sensi dell’articolo 2343-ter, secondo comma, lettera b) del Codice Civile (di
seguito, I"“Esperto Indipendente”), ha provveduto ad emettere, in data 14 marzo 2025, la propria
valutazione del valore attribuibile alle azioni di Mediobanca oggetto di conferimento, che & stata messa
a disposizione del pubblico con le modalitd previste dalla legge in occasione dell’assemblea degli
azionisti di BMPS del 17 aprile 2025, La valutazione dell’Esperto Indipendente é stata aggiornata con
report ermesso in data 26 giugno 2025.

In riferimento all’operazione descritta jl Consiglio di Amministrazione ci ha conferitc I'incarico di
esprimere, ai sensi dell’articolo 2441, quarto comma, priumo periodo e sesto comma, del Codice Civile e
dell’articolo 158, primo comma, del TUF, il nostro parere sull'adeguatezza del metodo di valutazione
adottato dagli Amministratori aj fini della determinazione del prezzo di emissione delle azioni di
nuova emissione di BMPS, cosi come riportato al paragrafo 4 "Determinazione del prezzo di emissione
delle azioni di nuova emissione" della Relazione degli Amministratori.

Ne] corso della prima parte dell’adunanza del Consiglio di Aroministrazione tenutasi in data odierna,
gli Amministratori hanno approvato la Relazione al fine di consentire lo svolgimento della nosira
attivita. All'esito dell’avvenuto riscontro della Relazione degli Amministratori approvata dal Consiglio
di Amministrazione con quella in bozza, a noi precedentermnente fornita insieme alla documentazione
necessaria per lo svolgimento del nostro incarico, abbiamo emesso il presente parere, al fine di
consentire al Consiglio di Amministrazione stesso, nella seconda parte dell’'odierna adunanza, il
completamento dell'iter previsto ai fini del suddetto aumento di capitale.

2, SINTESI DELLUOPERAZIONE

Come riportato nella Relazione degli Amministratori, I'OPS & stata annunciata al mercato ed alla
Consob mediante comunicazione diffusa ai sensi degli articoli 102, comma 1, del TUF e 37 del
regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni (di seguito, il
“Regolamento Emitienti”) in data 24 gennaio 2025 (di seguito, 1a “Comunicazione dell'Offerente”) e
promossa in data 13 febbraio 2025 mediante la presentazione — ai sensi dell’articolo 37-ter del
Regolamento Emittenti — alla Consob, inter alia, del documento d’offerta (di seguito, il “Documento
di Offerta”).

Secondo quanto riportato nella Relazione degli Amministratori e come piu diffusamente illustrato
nella Comunicazione dell'Offerente e nella relazione illustrativa del primo punto all'ordine del gicrio -
dell’assemblea degli azionisti di BMPS in sessione straordinaria del 17 aprile 2025, messa, a ’
disposizione del pubblico in data 18 marzo 2025, come successivamente integrata su ric'e,sta della
Consob (di seguito, la “Relazione Assembleare”), nonché nel documento informativo ex articolo 70 del
Regolamento Emittenti, messo a disposizione del pubblico in data 2 aprile 2025 (di seguito, il
“Documento Informativo™), I'acquisizione di Mediobanca consentira di realizzare un m‘x‘ov_o campione
bancario italiano attraverso I'unione di due tra i marchi pil distintivi del mercato dei sefyizi finanziari.
Come indicato nella documentazione sopra richiamata, BMPS ritiene che 'Offerta rapprgj\z:nti
un’opportunita ideale di ulteriore sviluppo e crescita per entrambe le istituzioni e presenti una_
significativa creazione di valore per gli azionisti di entrambe le societa e per tutti gli stakeholder.
Inoltre, secondo quanto riportato nella Relazione degli Amministratori, I'aggregazione con
Mediobanca, qualora realizzata, dard vita al terzo operatore bancario nazionale in termini di totale
attivi, impieghi alla clientela, raccolta diretta e total financial assets e ad un player altamente

2di12



Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited S_r‘nor‘ket
i~ sEor age

CERTIFIED

_-
pwc

diversificato, resiliente, con capabilities distintive e complementari in ciascuna area di business e
significativo grado di innovativita e supporto alta crescita, con il potenziale di competere con le
principali realtd bancarie italiane ed europee, tramite la piena valorizzazione del capitale umano
esistente.

Nella Comunicazione dell’Offerente era previsto che BMPS avrebbe riconosciuto come corrispettivo
agli aderenti dell’OPS, fatti salvi eventuali aggiustamenti, per ogni n. 10 azioni di Mediobanca portate
in adesione all’'Offerta, n. 23 azioni ordinarie di BMPS di nuova emissione, aventi le medesime
caratteristiche delle azioni ordinarie di BMPS attualmente in circolazione e quindi un rapporto di u.
2,300 azioni ordinarie di BMPS di nuova emissione per ciascuna azione di Mediobanca portata in
adesione all’OPS.

In data 17 aprile 2025, I’assemblea degli azionisti di BMPS, in sessione straordinaria, ha attribuito la
Delega all’organo amministrative della Banca per la deliberazione dell’Aumento di Capitale al Servizio

dell’Offerta, ai sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile.

In particolare, la Delega prevede che ' Aumento di Capitale al Servizio dell’Offerta possa essere
deliberato dal Consiglio di Amministrazione entro il 31 dicembre 2025, anche in una o pil volte e in
via scindibile, con esclusione del diritto di opzione ai sensij dell’articolo 2441, ¢cornma 4, primo periodo
del Codice Civile, per un ammontare pari a Euro 5,917 per ogni azione di nuova emissione (importo
corrispondente al valore nominale implicito, arrotondato al terzo decimale, delle azioni di BMPS
emesse, quale rilevato alla data della Relazione Assembleare) e, quindi, per un ammontare di capitale
sociale pari a massimi Euro 13.194.910.000,00, oltre sovraprezzo, con emissione di un raassimo di n.
2.230.000.000 azioni, prive del valore nominale, aventi godimento regolare e stesse caratteristiche
delle azioni ordinarie di BMPS gia in circolazione alla data di emissione, che saranno quotate su
Euronext Milan, da liberarsj mediante conferimento in natura in quanto a servizio dell’OPS.

Fermo quanto precede, gli Amministratori rammentano che il predetto corrispettivo (pari a n. 2,300
azioni BMPS di nuova emissione per ciascuna azione Mediobanca portata in adesione all’OPS) era
stato dagli stessi determinato sulla base di proprie analisi e considerazioni, svolte con la consulenza e it
supporto dei propri consulenti finanziari, sul presupposto che, prima della data di pagamento
dell’Offerta: (i) Mediobanca e/o BMPS non approvassero o dessero corso ad alcuna distribuzione
ordinaria (ivi inclusj acconti sui dividendi) o straordinaria di dividendi prelevati da utili e/o altre
riserve; e (ii) Mediobanca non approvasse o desse corso ad alcuna operazione sul proprio capitale
sociale e/0 sulle azioni di Mediobanca stessa.

Sempre nella Comunicazione dell’Offerente era, inter alia, previsto che “Qualora, prima della:Data di ™
Pagamento (come infra definita), 'Emittente e/o U'Offerente dovessero pagare un dividendo (ivi
incluso un acconto sui dividendi) e/o effettuare una distribuzione di riserve ai propri azionisti, 0
comungque fosse staccata dalle azioni Mediobanca e/o dalle azion! di MPS, a seconda del caso, la
cedola relativa a dividendi deliberati ma non ancora pagati rispettivamente dall’Emittente e/o da
MPS, il Corrispettivo sara aggiustato per tenere conto del dividendo distribuito (ovvero del relativo
acconto) ovvero della riserva distribuita”. o

In data 20 maggio 2025, la Banca ha comunicato al mercato di aver proceduto ad un aggiustamento
tecnico del corrispettivo pari a 0,233 azioni BMPS al fine di riflettere: (i) i] dividendo deliberato
dall’assemblea dei soci di BMPS in data 17 aprile 2025 (pari a Euro 0,860 per azione di BMPS) e (i)
Pacconto sul dividendo (a valere sui risultati al 31 dicerobre 2024) deliberato dal consiglio di
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amministrazione di Mediobanca in data 8 maggio 2025 (pari a Euro 0,560 per ogni azione di
Mediobanca).

Ne consegue che, alla data del presente docurnento, il corrispettivo a seguito dell’aggiustamento - fatti
salvi eventuali ulteriori aggiustamenti in base a quanto indicato nella Comunicazione dell'Offerente
e/o eventuali rimodulazioni e/o modifiche del contenuto /o della struttura dell’Offerta - & pari a n.
2,533 azioni BMPS per cigscuna azione Mediobanca portata in adesione. Nella Relazione si da atto che
il numero di nueve azioni BMPS da emettere dipendera dal livello di adesioni effettivamente raccolte
in sede di Offerta e potra eventualmente variare, fermo il rispetto dell'ammontare massimo di cui
sopra, anche in ragione di eventuali variazioni che gli Amministratori dovessero apportare all'Offerta
nel rispetto delle disposizioni applicabili.

Con riferimento alle autorizzazioni preventive richieste dalla normativa applicabile e da quella di
settore di cui all’articolo 102, comma 4, del TUF in relazione all’Offerta, 1a Relazione degli
Amministratori riporta, tra le altre, le seguenti:

i.  autorizzazione della Banca Centrale Europea in merito alla computabilitd quale capitale
primario di classe 1 (CET 1), delle nuove azioni emesse nell’ambito dell’Aumento di Capitale al
Servizic dell’Offerta, nonché alle inerenti e conseguenti modifiche statutarie;

il. autorizzazione dell’Istituto per la Vigilanza sulle Assicurazioni (IVASS) in merito all’acquisizione
da parte di BMPS di una partecipazione qualificata indiretta, tramite Mediobanca, in
Assicurazioni Generali SpA;

Ui.  autorizzazioni della Banca Centrale Europea in merito all’acquisizione diretta di una
partecipazione di controllo in Mediobanca e indiretta in Mediobanca Premier SpA e Compass
Banca SpA, nonché all’acquisizione di una partecipazione in Mediobanca 1 cui valore eccede il
10% del patrirnonio di vigilanza di Gruppo Monie dei Paschi di Siena e nelle rlevanti
partecipazioni indiretie.

11 Consiglio di Amministrazione precisa che, nella seduta del 26 giugno 2025, lo stesso & chiamato a
deliberare ’Aumento di Capitale al Servizio dell’Offerta in esercizio della Delega — affinché I'Offerta
possa prendere avvio — subordinatamente a: (i) 'approvazione da parte della Consob del Docurnento
di Offerta, e (ii) Pavveramento (ovvero la rinuncia, anche parziale, ove applicabile) delle “Condizioni di
Efficacia dell’'Offerta” indicate nel paragrafo 1.5 della Comunicazione dell’Offerente, nonché nel
pubblicando Documento di Offerta sottoposto all'approvazione della Consob.

Nella Relazione si precv.sa inoltre che I'’Aumento di Capitale al Servizio dell'Offerta potra trovare
esecuzione anche in pill tranche ¢, in particolare, sia in corrispondenza della data di pagamento det
corrispettivo, sia, ove ne ricorrano i presupposti, in corrispondenza delle date di pagamento della
rtapertura dei termini e/o delle date di pagamento in relaziove all’esecuzione dell’obblifgo 'di acquisto

e/o del diritto di acquisto ai sensi degli articoli 108 e 111 del TUF. {
¥

3. NATURA EPORTATA DEL PRESENTE PARERE

Corne indicato nella Relazione degli Amaministratori, il prezzo di emissione delle nuove azioni verra
determinato dal Consiglio di Amministrazione successivamente alla data di emissione della presente
relazione, sulla base del metodo individuato dagli Amministratori medesimi e descritto al successivo

paragrafo 5.

4diiz



Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited emarket
sdir storage
CERTIFIED

pwe

In tale contesto, il presente parere di congruita, emesso ai sensi degli articoli 2441, sesto comrma, del
Codice Civile e 158, primo comma, del TUF, ha la finalita di rafforzare l'informativa a favore degli
azionisti esclusi dal diritto di opzione, ai sensi dell’articolo 2441, quarto comma, primo periodo, del
Codice Civile, in ordine al metodo adottaio dagli Amministratori per la determinazione del prezzo di
emissione delle azioni ai fini del previsto Aumento di Capitale al Servizio dell'Offerta.

In considerazione della specificitd e delle caratteristiche dell’operazione sopra delineate, cosl come
illustrate nella Relazione degli Amministratori, il presente parere di congruita illustra pertanto il
metodo seguito dagli Amministratori per la determinazione del prezzo di emissione delle azioni e le
eventuali difficoltd di valutazione dagli stessi incontrate €d @ costituito dalle nostre considerazjoni
sull’adeguatezza, sotto il profile della loro ragionevolezza e non arbitrarietd, nelle circostanze, di tale
metodo.

Pertanto, il presente parere non & finalizzato a esprimere:

i.  unavalutazione economica della Banca, che & stata svolta esclusivamente dagh Amministratori;

il.  unavalutazione dei beni oggetto di conferimento, che & stata effettuata ai sensi dell'articolo
2343-ter del Codice Civile dall’Esperto In dipendente, il quale ha emesso la propria relazione in
data 14 marzo 2025 ed ha predisposto un successivo aggiornamento in data 26 giugno 2025;

il. una conclusione sulla congruita del rapporto di scambio tra le nuove azioni BMPS e le azioni
Mediobanca, determinato dagli Amministratori e gia oggetto della “Relazione volontaria della
sacieta di revisione indipendente sui criteri valutativi adottati dagli amministratori della
Banca Monte dei Paschi di Siena SpA per la determinazione del rapporto di scambio
nell'ambito dell’offerta pubblica di scambio promossa da Banca Monte dei Paschi di Siena SpA
sulla totalita delle azioni di Mediobanca - Banca di Credito Finanziario SpA” da noi emessa iny
data 18 marzo 2025. Pertanto, non costituisce oggetto del presente parere quanto riportato dagli
Amministratori nella loro Relazione al paragrafo 3, intitolato “Criteri per la determinazione del
rapporto di scambio tra azioni BMPS e azioni Mediobanca e per la conseguente
determinazione del numero di azioni BMPS di nuova ernissione”.

4. DOCUMENTAZIONE UTILIZZATA

Nello svolgimento del nostro lavoro abbiamo ottenuto direttamente dalla Societ i documenti e le
informazioni ritenuti utili nella fattispecie. Piu in particolare abbiamo ottenuto e analizzato la seguente
documentazione: .

¢ verbale dell’assemblea straordinaria degli azionisti di BMPS, tenutasi in data 17/éPnIe 2025,
unitamente aj relativi allegati;

»  bozza e versione finale della Relazione approvata dal Cousiglio di Amministra: one del 26
giugno 2025 predisposta ai sensi dell’articolo 2441, sesto comma, del Codlce vile e
dell’articolo 70, comma 7, lettera a) del Regolamento Emittenti; T

o statuto vigente della Banca;

e Dbilanci di esercizio e consolidati di BMPS al 31 dicembre 2023 e al 31 dlcembre 2024, da noi
assoggettati a revisione legale, le cui relazioni di revisione sono state emesse rispetiivamente”
In data 18 marzo 2024 e 24 marzo 2025;

+ Dbilancio consolidato intermedio abbreviato al 31 marzo 2025, da noi assoggettato a revisione
contabile limitata, la cui relazione di revisione & stata emessa in data g maggio 2025;
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¢ Piano Industriale 2024-2028, approvato dal Consiglio di Amministrazione della Banca in data
5 agosto 2024;

¢ documento contenente le previsioni di budget al 31 dicembre 2025, approvato dal Consiglio di
Amministrazione;

o andamento dei prezzi di mercato delle azioni di BMPS registrati nei sei mesi precedenti alla
data della Relazione degli Amministratori;

¢ clementi contabili, extracontabili e di tipo statistico, nonché ogni altra informazione ritenuta
utile ai fini dell’espletamento del nostro incarico;

¢ comunicati stampa relativi all’'Offerta.

Inoltre, ai soli fini conoscitivi dell‘'operazione nel suo complesso, abbiamo ottenuto la relazione ai sensi
dell'articolo 2343-ter, secondo comma, letiera b) del Codice Civile emessa dall'Esperto Indipendente
in data 14 marzo 2025 velativa alla valutazione delle azioni Mediobanca oggetto dell'Offerta, nonché 1l
successivo aggiornamento emesso in data 26 giugno 2025.

Abbiamo inoltre ottenuto specifica ed espressa attestazione, mediante lettera rilasciata dal
rappresentante legale della Societa in data 26 giugno 2025, che, per quanto a conoscenza degli
Amministratori e della Direzione di BMPS, non sono intervenute variazioni riJevanti, né fattd e
circostanze che rendano opportune modifiche significative alle assunzioni sottostanti le elaborazioni
dei piani economico-finanziari sopra richiamati, nonché ai dati e alle informazioni prese in
considerazione nello svolgimento delle nostre analisi e/o che potrebbero avere impatti significativi
sulle valutazioni.

5. MFETODO DI VALUTAZIONE ADOTTATO DAL CONSIGLIO DY AMMINISTRAZIONE PER LA
DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZIONI

Come anticipato, nell’ambito dell’operazione proposta che, come pit volte ricordato, si configura
giuridicamente come un aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione, ai sensi dell’articolo
2441, quarto comma, primo periodo del Codice Civile, gli Amministratori hanno indicato nella propria
Relazione non gia la determinazione di un prezzo di emissione determinato nel suo valore assoluto,
quanto piuttosto il metodo cui il Consiglio di Amministrazione stesso dovra attenersi nella successiva
fase di esecuzione dell’aumento di capitale.

Nell'ipotesi di esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’articolo 2441, quarto comma, primo |
periodo, del Codice Civile, il sesto comrna del medesimo articolo statuisce che il prezzo di emissione
delle azioni & determinato dagli Amministratori “in base al valore del patrimonio netto, tenendo
conto, per le azioni quotate in borsa, anche dell’andamento delle quotazion! dell’ult‘i-mo;_isemestre”.

{.
Come descritto nella Relazione degli Amministratort, I'’Aumento di Capitale al Servizio dell’Offerta
prevede I'emissione di massime n. 2.230.000.000 azioni BMPS per un ammontare di capitale sociale
pari a Euro 5,917 per ogni azione BMPS di nuova emissione (importo corrispondente al valore Y
nominale implicito, arrotondato al terzo decimale, delle azioni di BMPS emesse quale rilevato alla data -\
della Relazione Assembleare) e, dunque, per un ammontare massimo di capitale sociale pari a Euro
13.194.910.000,00, oltre sovrapprezzo.
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Il Consiglio di Amrainistrazione, fermo il rapporto di scambio in precedenza determinato, deve
procedere alla determinazione de} sovrapprezzo ai sensi e per gli effetti dell’articolo 2441, comma 6,
del Codice Civile, vale a dire la porzione di prezzo di emnissione non destinata ad essere imputata a
capitale sociale, ma a riserva sovrapprezzo.

Gli Amministratori riferiscono che, nel contesto di operazioni di auriiento di capitale con esclusione del
diritto di opzione da liberarsi in natura e connesse ad un’aggregazione aziendale, i principi contabili
internazionali applicabili prevedono di rilevare, a fronte dell’emissione di nuove azioni, un incremento
complessivo del patrimonio netto di BMPS corrispondente al fair value delle azioni BMPS che saranno
assegnate agli aderenti all’Offerts, al netto degli oneri accessori direttamente attribuibili all’emissione
delle nuove azioni. Detto fair value corrisponders, pil precisamente, alla quotazione di borsa (prezzo
di riferimento) dell’azione di BMPS il giorno di borsa aperta precedente la data in cui si produrranno
ghi effetti giuridici dello scarabio con le azioni di Mediobanca portate in adesione all’Offerta.

Pertanto, nel contesto dell’Offerta, ¢ il quadro normativo vigente, inclusivo della normativa contabile,
arichiedere che il prezzo di emissione unitario delle azioni BMPS, che per definizione significa
I'incremento di patrimonio netto rilevato a fronte dell’emissione azionaria, coincida con il fair value,
che nel caso di specie corrisponderd, come indicato dagli Amministratori, alla quotazione di borsa
(prezzo di riferimento) dell’azione di BMPS al giorno di borsa aperta precedente: (1) la data di
pagamento del corrispettivo {(subordinatamente all’avveramento o alla rinuncia, ove applicabile, delle
“Condizioni di Efficacia del’Offerta” indicate nel Paragrafo 1.5 della Comunicazione dell'Offerente
nonché nel pubblicando Docurnento di Offerta sottoposto all’approvazione della Consob), &, ove ne
ricorrano i presupposti, (ii) la successiva data di pagamento del corrispettivo a seguito della riapertura
dei termini, come previsto oel pubblicando Documento di Offerta sottoposto all’approvazione della
Consob, nonché (iii) la successiva data di pagamento del corrispettivo in esecuzione dell’obbligo di
acquisto e/o del diritto di acquisto ai sensi degli articoli 108 e 111 del TUF, come previsto nel
pubblicando Documento di Offerta sottoposto all’approvazione della Consob; in ogni caso, quindi, al
momento dell’asecuzione del conferimento delle azioni di Mediobanca portate in adesione all’Offerta.
La quotazione cosi rilevata viene dungue assunta dagli Atoministratori come prezzo congruo di

emissione.

Gli Amministratori precisano altresi che resta tuttavia fermo, in relazione alla massima misura del
prezzo di emissione delle nuove azioni di BMPS riflesso nella determinazione del capitale sociale e del
sovrapprezzo, il limite civilistico costituito dal valore che 'Esperto Indipendente, nella propria
valutazione o in aggiornamenti della stessa, ha attribuito o attribuira alle azioni di Mediobanca oggetto
di conferimento ai sensi degli articoli 2440, comma 2, e 2343-fer, comma 2, lettera b), del Codice

Civile: pertanto, & previsto che qualora I'incremento patrimoniale di BMPS, come sopra determinato in
base al fair value, ecceda il valore riconosciuto dall’Esperto Indipendente, tale differenza sard a]locata
in altra riserva di cap1tale nel rispetto dei principi contabili IFRS. / i ’
Fermo quanto sopra, il Consiglio di Amrministrazione rileva, inoltre, che la metodologxa.‘dJ cui sopra &
in linea con il costante comportamento della prassi professmna]e n materia di aumenti ' di capitale di
societd con azioni quotate in mercati regolamentati, dove & comunemente accettato € uhllzzato —giaa -
livello nazionale che internazionale — il metodo delle quotazioni di borsa. Le quotaziohii:di borsa
esprimono, infatt, di regola, in un mercato efficiente, il valore attribuito dal mercato aIlQ -azioni

oggetto di trattazione e conseguentemente forniscono indicazioni rilevanti in merito al valove di una. -
societa cui le azioni si riferiscono, in quanto riflettono le informazioni a disposizione degli analisti e
degli investitor], nonché le aspettative degli stessi circa I'andamento econoruico e finanziario della
Banca. Ai fini della applicazione della metodologia delle quotazioni di borsa, gli Amministratori hanno

assunto che:

C
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o il titolo sia negoziato in mercati efficients;

s visia un flottante, in riferimento alla quota del capitale sociale negoziato sui mercati finanziari,
tale da garantire un livello di liquidita, in riferimento al volume degli scambi giornalieri,
significativo rispetto a quelle che sono le metriche che caratterizzano j principali titoli del listino di
riferimento;

» visiauna copertura da parte degli analisti finanziari significativa e tale da rendere
tempestivamente informato il mercato in relazione a fenomeni esogeni ed endogeni, cosi come
comunicati dall'emittente che possano avere impatti sul corso del titolo.

6. DIFFICOLTA DI VALUTAZIONE RISCONTRATE DAL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Nella Relazione non vengono evidenziate particolari difficolta incontrate dagli Amministratori nelle
valutazioni di cui al punto precedente.

7. LAVORO SVOLTO

Aj fini dell’espletamento del nostro incarico, abbiamo svolto le seguenti principali attivita:

. esamninato il verbale dell’assemblea straordinaria degli azionisti della Banca tenutasi in data 17
aprile 2025 e irelativi allegati;
. svolto una lettura critica della bozza della Relazione degli Araministratori che ci é stata messa

a disposizione dalla Banca prima dell’approvazione della medesima nella prima parte della
seduta odierna del Consiglio di Amministrazione;

. riscontrato che il testo della Relazione degli Amministratori approvato nella prima parte della
seduta del Consiglio di Amministrazione tenutasi in data odierna, con specifico riferimento al
paragrafo 4 "Determinazione del prezzo di emissione delle azioni di nuova emissione ", non
presentasse modifiche sostanziali rispetto alla bozza della relazione precedentemente messa a
nostra disposizione;
esaminato, per le finalita di cui al presente lavoro, lo statuto vigente di BMPS;
esaminato, per le sole finalita conoscitive dell’'operazione nel suo complesso, la valutazione,
emessa dall'Esperto Indipendente in data 14 marzo 2025 e il successivo aggiormnamento
emesso in data 26 giugno 2025, ai sensi dell’art. 2343-ter secondo comma, lettera b) del
Codice Civile, relativa al valore delle azioni Mediobanca oggetto di conferimento;

. analizzato, sulla base di discussioni con la Direzione di BMPS, il lavoro svolto dagli
Amministratori per l'individuazione del metodo di determinazione del prezzo di emissione
delle nuove azioni della Banca onde riscontrarne 'adeguatezza, in quanto, nelle circostanze,
ragionevole, motivato e non arbitrario;

. riscontrato la completezza e non contraddittorietd delle motivazioni del Conmgho di .
Amministrazione riguardanti il metodo valutativo dallo stesso adottato ai fini della fissazione
del prezzo di emissione delle azioni;

. considerato gli elementi necessari ad accertare che tale metodo sia tecmcameﬁte idoneo, nelle
specifiche circostanze, a determinare il prezzo di emissione delle nuove azioniy, -
. effettuato verifiche sull’'andamento delle quotazioni di borsa di BMPS in vari orizzonti

temporali nell’ambito dei sei roesi precedenti Ja data della Relazione degli Amministratori;
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. acquisito informazioni, anche pubblicamente disponibili, ed effettuato analisi circa volumi e
volatilita det titolo, caratteristiche del flottante e liquidita;

. analizzato le raccomandazioni, in termini di prezzo target, riportate negli equity research
report pubblicati dalle principali societd di intermediazione finanziaria;

. sviluppato analisi di sensitivita sul criterio adottato dal Consiglio di Amministrazione e

applicato ulteriori spunti valutativi autonomi nell’ambito delle metodologie comunemente
utilizzate nella prassi valutativa allo scopo di aceertare che il metodo adottato daglhi
Amministratori sia tecnicamente idoneo, nelle specifiche circostanze a determinare il prezzo di
ernissione delle nuove azioni.

In tale contesto, abbiamo ottenuto conferma, tramite specifica lettera di attestazione sottoscritta dal
rappresentante legale della Banca, che non sussistono modifiche significative alle informazioni
utilizzate nello svolgimento della nostra analisi che possano avere un effetto significativo sui dati e
sulle informaziond prese in considerazione.

8. COMMENTI E PRECISAZIONI SULL’ADEGUATEZZA DEL METODO DI VALUTAZIONE ADOTTATO
DAGLI AMMINISTRATORI PER LA DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZIONI

La Relazione predisposta dagli Amministratori per illustrare 'operazione di anmento di capitale in
esame descrive, al paragrafo 4, le motivazioni sottostanti le scelte metodologiche dagli stessi effettuate
ed il processo logico seguito ai fini della determinazione del prezzo di emissione delle azioni al servizio

del suddetto aumento di capitale.

Al riguardo, in considerazione delle caratteristiche dell’operazione, esprimiamo di seguito le nostre
considerazioni sull'adeguatezza, in termini di ragionevolezza e non arbitrarieta, del metodo di
valutazione adottato dagli Amministratori ai fini dell'individuazione del prezzo di emissione delle
nuove azioni BMPS:

. T'articolo 2441, sesto corroa, de] Codice Civile prevede che il prezzo di emissione delle azioni,
nel caso di esclusione de) diritto di opzione, sia determinato “in base al valore del patrimonio
netto, tenendo conto, per le azioni quotate in Borsa, anche dell'andamento delle quotazioni
rell'ultimo semestre”. La dottrina ritiene che, allorché utilizza ’espressione “valore del
patrimonio netto”, il legislatore abbia inteso riferirsi al valore corrente del capitale economico
della societa e non al patrimonio netto contabile. 11 riferimento all”andamento delle
quotazioni nell'ultimo semestre” & poi concordemente inteso dalla prassi e dalla dottrina come
non necessariamente riferito a una media delle quotazioni del semestre, bensi anche a penod.l
pit limitati o puntuali, sulla base delle circostanze e delle peculiarita del titolo; ,‘-:'

. 2i fini della determinazione del prezzo di emissione delle azioni di nuova emissiongis: sede d\
aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione, il metodo delle quotazigni: diborsa
individuato dagli Amministratori & comunemente riconosciuto e utilizzato sia a lfvello
nazionale che internazionale ed & in linea con il costante comportamento della pnasS)
professionale per societi con azioni quotate in mereati regolamentati. Si ritiene ififatt che, in
un mercato efﬁc1ente, le quotazioni di borsa forniscano indicazioni rilevanti sul vﬁLore de}]a
societa a cui le azioni si riferiscono, in quanto rappresentano il valore che il mercato - “.
attribuisce alle azioni oggetto di trattazione. Le quotazioni di borsa riflettono le informazioni
dispounibili aghi analisti e agli investitori, unitamente alle loro aspettative suil’andamento
economico e finanziario della societd. Come sopra ricordato, il metodo delle quotazioni di
borsa trova inoltre conforto nel richiamato disposto del sesto cormma dell’articolo 2441 del
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Codice Civile. Le cousiderazioni sin qui svolte supportano la ragionevolezza e non arbitrarieta,
nelle circostanze, dell'adozione del metodo delle quotazioni di borsa;

. quanto all’arco temporale di rilevazione delle quotazioni, la scelta degli Amministratori & stata
di adottare un metodo basato sull'individuazione di un prezzo di riferimento puntuale rilevato
il giorno di borsa aperta precedente la data in cui si produrranuno gli effetti giuridici dello
scambio con le azioni BMPS portate in adesione all’Offerta. Anche tale scelta degli
Armministratori appare, nelle circostanze, appropriata tenuto conto delle specifiche
caratteristiche del titolo BMPS. In effetti, la dottrina e la prassi valutativa confermano che
lorizzonte temporale di analisi delle quotazioni di borsa & tanto pit suscettibile di essere
ristretto quanto piu i corsi azionari della societa oggetto di valutazione risultino significatjvi:
cio avviene nel caso in cuil i volumi trattati e i prezzi negoziati siano il risultato di un numero
elevato e continuativo di contrattazioni realizzate liberamente da azionisti ¢ investitori
operanti sul mercato in assenza di condizionamenti esterni. Le analisi da noi condotte sul
flottante, sul turnover ratio (ovvero il rapporto tra il controvalore medio giornaliero degli
scambi e il flottante), sul bid-ask spread (ovvero la differenza di prezzo tra la domanda e
Pofferta a cui l'azione viene scambiata sul mercato) e sulla copertura del titolo da parte degli
analist banno fatto emergere che le caratteristiche di significativitd dei corsi azionari sono
riscontrabili con riferimento al titolo di BMPS confermando la ragionevolezza e non
arbitrarieta, nelle circostanze, della scelta degli Amministratori di utilizzare il prezzo di
riferimento rilevato in una specifica giornata di contrattazioni;

] nel caso di specie la scelta degls Aruministratori risulta altres pienamente conforme alla
normativa contabile applicabile. In effetti, i principi contabili internazionali prevedono che, a
fronte dell’emissicne di nuove azioni, si registri un incremento complessivo del patrimonio
netto di BMPS corrispondente al fair value delle azioni della Banca assegnate agli aderenti
all’Offerta, al netto degli oneri accessori direttamente atiribuibili all’ernissione delle nuove
azioni. La corrispondenza tra il prezzo di emissione delle nuove azioni e il fair value delle
stesse ai fini della normativa contabile & coerente e conferma, in termini di ragionevelezza e
nen arbitrarieta, la scelta metodologica degli Amministratori di utllizzare un prezzo di
tiferirnento puntuale rilevato vel giorno di borsa aperta antecedente alla data in cui si
produrranno gh effetti giuridici dello scambio con le azioni di Mediobanca portate in adesione
all’Offerta; la necessita di effettuare scelte metodologiche coerenti con la normativa contabile
sopra citata ha indotto il Consiglio di Ammuinistrazione a non utilizzare metodologie diverse da
quella del metodo delle quotazioni di borsa, poiché sarebbero risultate oggettivamente di
difficile applicabilita nelle circostanze. Alla luce delle specifiche caratteristiche dell’operazione,
anche tale scelta degli Amministratori appare ragionevole e non arbitraria.

\\
~

Gli aspetti sopra commentati sono stati tenuti in opportuna considerazione ai fini dell'emissione del

==, 0

presente parere di congruita.

9. LIMITY SPECIFICI INCONTRATI DAL REVISORE ED EVENTUALIL ALTRI ASPETTI DI R.[LIEVO EMERSI
NELL’ESPLETAMENTO DEL PRESENTE INCARICO :

Richiamijamo l'attenzione su quanto segue:

. con riferimento alle metodologie di mercato, si precisa che le quotazioni di borsa, pur
rappresentando valori espressi dal mercato, sono soggette a fluttuazioni anche significative a
causa della volatilitd dei mercati e a eventi di natura straordinaria o speculativa. In particolare,
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lattuale contesto di mercato risulta caratterizzato da elevata volatilitd imputabile all’'incertezza
dell’attuale quadro econonico, oltre che all’annuncio di importanti operazioni di
consolidamento e riassetto del settore bancario italiano e ai recenti eventi di carattere
geopolitico. L'evoluzione di tale contesto non ¢ ad oggi prevedibile né sono stimabili eventuali
conseguenze di natura economica, finanziaria, politica e sociale. L'applicazione dei metodi di
mercato pud individuare, pertanto, valori tra loro differenti, in misura pin o meno
significativa, a seconda del momento in cui si effettua la valutazione, fermo restando che tali
considerazioni hanno carattere generale e vanno collocate nel contesto delle caratteristiche
specifiche dell’Aumento di Capitale al Servizio dell’Offerts;

. come anticipato, I'operazione strutturata dal Consiglio di Ammuinistrazione prevede
I’emissione da parte di BMPS delle azioni da perfezionarsi mediante un aumento di capitale
con esclusione del diritto d'opzione ai sensi dell’articolo 2441, quarto comma, primo periodo,
del Codice Civile. Dette azioni saranno emesse - subordinatamente a: (i) 'approvazione da
parte della Consob del Documento di Offerta, e (ji) 'avveramento (ovvero la rinuncia, anche
parziale, ove applicabile) delle “Condizioni di Efficacia dell’Offerta” indicate nel paragrafo 1.5
della Comunicazione dell’Offerente, nonché nel pubblicando Documento di Offerta sottoposto
all’approvazione della Consob - al servizio del conferimento in natura delle azioni Mediobanca
da parte dei destinatari dell’Offerta. Oggetto del presente parere sono esclusivamente le nostre
considerazioni sull’adeguatezza, in termini di ragionevolezza e non arbitrarieta, nelle
circostanze, del metode di determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni di BMPS
descritto al paragrafo 4 della Relazione degli Amministratori;

. il presente parere ha quale oggetto esclusivamente il metodo di valutazione indicato al
paragrafo 4 della Relazione degli Amministratori e non necessitera di aggiornamenti
allorquando, in sede di esecuzione del counferimento delle azioni Mediobanca, alla data di
pagamento del corrispettivo delY’Offerta, il prezzo di emissione sard determinato dal Consiglio
di Amministrazione della Banca in via automatica e definitiva, sulla base dei dati aggiornati
disponibili a quella data e in applicazione del metodo prescelto;

) gli Amministratori hanno determinato il numero massimo di nuove azioni di BMPS da
emettersi al servizio dell'Offerta sulla base del rapporto di scambio da loro figsato all’esito
dell’approccio metodologico descritto al paragrafo 3 della Relazione degli Amministratori, che
non costituisce oggetto de) presente parere di congruitd;

) gli Amministratori sottolineano nella Relazione che, con riferimento all’'ammontare massimo
dell’Aumento di Capitale al Servizio deli’Offerta, resta fermo quanto indicato dall’Esperto
Indipendente nella propria valutazione delle azioni Mediobanca oggetto di conferimento ai
sensi degli artcoli 2440, comma 2, e 2343-ter, del Codice Civile. Nell’esaminare il metodo per
la determinazione del prezzo di emissione delle azioni adottato daghi Amministratori, non
abbiamo effettuato una valutazione economica delle azioni Mediobanca che saranno oggetto di
conferimento in natura nell’ambito dell’Offerta. Come anticipato, il valore delle azioni
Mediobanca é esclusivamente oggetto delle valutazioni effettuate dal diverso soggetto
nominato dalla Banca quale Esperto Indipendente ai sensi deli’art. 2343-ter, secondo comma,
lettera b) del Codice Civile;

) esula dalla nostra attivita ogni considerazione circa le determinazioni degli Arnrmmstraton in
ordine alla struttura dell’'operazione, ai relativi adempimenti (anche legali e ﬁscalb), alla
tempistica, all’avvio e all’esecuzione dell’operazione stessa e alle relative scelte; \,

e fermo quanto previsto dagli artt. 2343-guater, quarto cornma, e 2443, quarto comma del

Codice Civile, 12 Relazione degli Amministratori non evidenzia vincol; di indisponibilita
temporale per le azioni di nuova emissione, con conseguente piena facoltd in capo ai portatori
delle azioni Mediobanca, a seguito della consegna da parte della Banca delle nuove azioni
BMPS offerte in scambio, di negoziare le suddette azioni sul mercato.
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10. CONCLUSIONI

Sulla base della documentazione esaminata e delle procedure sopra indicate, e tenuto conto della
natura e portata del nostro lavoro, cosi come riportato nel presente parere di congruita, fermo
restando quanto evidenziato al precedente paragrafo 9, riteniamo che il metodo di valutazione
adottato dagli Amministratori sia adeguato, in quanto nelle circostanze ragionevole e non arbitrario, ai
fini della determinazione del prezzo di emissione di un numero massimo di 2.230.000.000 nuove
azioni di Banca Monte dei Paschi di Siena SpA nell’ambito dell’aumento di capitale con esclusione del
diritto di opzione riservato agli azionisti di Mediobanca — Banca di Credito Finanziario SpA.

Firenze, 26 giugno 2025

PricewaterhonseCoopers SpA

Marco Palumbo
(Partner)
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INFORMAZIONI FH\IANZIARIE. CONSOLIDATE PRO-FORMA E DATI DI SINTESI PER
AZIOVE DI BMPS AL 31 DICEMBRE 2024

Le tabelle di seguito tiportate presentano, in sintesi, i da.u econom.u;: e patrimogiali cousohclm storid ¢ pro—
forma relativi al’Offerta (come infrz definita).

Poiché tali rappresenmzom sono costruite su ipotesi, & fecessario considerare che, qualora l’Offcnz fosse stata
effettivamente realizzata alle date di rifeimento udlizzate per la prodlsposmoae delle relative Informiazioni
Finanziarie Consolidate Pro-Forma (come infa definits), esse potrebbero non' coincidere con i dati pro-forma
di seguito riportati. Le Informazioni Pinanziarie Consolidite Pro-Forma non rappresentano dati prospettici né
intendono fornire una previsione dei dati_futurd del Gruppo MPS, in quanto sono stati predisposti usicamente
per sappresentare | possibili effetti isolabili ¢ oggertivamente misurabili della Potenziale Acquisizione (come infra.

definita):alle date di riferimento, senza considerare eventuali modifiche nelle po]mchc gestionali o nelle decisioni

operative conseguenti all’Operazione (come infrz definita).

In conformiti a quanto previsto dall’Allegato 20'del Regolamento Delegato (UE) 2019/980 della Commissione,
integrato dagli orientamenti in materia di obblighi di informativa ai sensi del regolamento sul prospetto (32-382-
1138), pubblicate dal’ESMA e teauto conto della Comunicazione Consob n. DEM/1052803 del 5 luglio 2001,
i dati pro-forma non includono né i costi né le sinergie detivant dalla Potenziale Acquisizione, in quanto tali
effecti dipendono da azioni future e da’eventuali accordi che saranao finalizzati solo successivamente al
completamento dell’Opetazione. '

Le informazioni di sintesi riportate di seguito sono state.estratte dalle Informazioni Pinanztzne Consolidate Pro-
Forma dél Gruppo MPS, redatte sulla base: ’

(1) del bilancio consolidato del Gruppo MPS al 31 dicembre 2024, predisposto in confonmca ai principi
contabili IAS/TFRS, approvata dal Consiglio di Amtniniserazione di BMPS in data 6 marzo 2025 e
assoggettato a revisione contabile da patte di PricewaterhouseCoopers S.p.A. ("PwC”) che hz emesso
la propria relazione di revisione senza mlievi in data 24 marzo 2025 (il “Bilancio Consolidato 2024”);

@) bilancio consolidaro del Gruppo Mediobaaca al 30 giugno 2024, predisposto in conformiti ai principi

- contabilt internazionali TAS/IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione di Mediobaaca in data

19 settembre 2024 ¢ assoggettato 2 revisione contabile da parte della societa di revisione EY Sp.A. che
ha emesso la propria relazione senza rilievi in data 25 séctembre 2024;

(i) bilanci consolidati semestrali abbreviati del Gruppo Mediobanca al 31 dicembre 2024 e al 31 dicembre
2023, redatti in base ai ptincipi contabili internazionali IAS/IFRS, in particalare il priacipio contabile
IAS 34 relativo zi bilanci intermedi, approvati dal Coasiglio di Ameministrazione di Mediobaaca in dara
10 febbraio 2025 ed 8 febbraio 2024 rispettivamente. 1 bilanci consolidati semestrali abbreviati son0
stati assoggettati a revisione contabile limitata da paite della societa di revisione EY S.p.A. che ha
emesso le propre relazioni senza rilievi nsPetuvamcnbc in dafa 11 febbraio 2025 e 9 febbnuo 2024.

Per una descrizione delle assunzioni mcr.odologzche uﬁhzzate ai figi della predisposiziope delle Informazioni
Finanziarie Consolidate Pro-Forma del Gtuppo si rinvia al Pa.mgrafo 52.4 (Note esplicative per 'elaborazione
dei Prospetti Consolidati Pro-Fonmna).

(milioni & Euro)
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Azion] Aggiuntive

DEFINIZIONI

Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited

Si riporta di segnito un eleaco delle definizioni utilizzate alfinterho del preseénte Documento Informativo, in
aggiunta 2 quelle indicate nél testo. Tali definizioni, salvo ove diversamente specificato, hanno il significato di

Adctem:?

Ammontare Massimo AZionario

Assemblea Straordinaria di BMPS

Aumento di Capitale al Servizio dell'Oﬂ'eru:

seguito indicato. 'Si precisa che per le definizioni sotto riportate, ogniqualvolta il contesto lo richieda, la forma
singolare include la forma plurale e viceversa.

I titoladd delle Azioni Oggetto del’Offernta legitimati ad
adedte all’Offerta, che 2bbiano validamente portato le
Azioni Oggetro dellOfferta in adesione al’Offerta ai sensi
del Documento di Offerta.

Le raassime. 2.230.000.000 Azioni BMPS, con godimento
tegolate e avend le medesime carattedstiche di quelle in
citcolazione alla data di emissione, che verranno emesse nel
contesto del’Aumento di Capitale al Servizio del’Offerm a
fronte del conferimento in natura delle Azioni Oggetto
dell'Offerta apportate in adesione all’Oferta.

L’assemblea degli azionisti della Banca coavocat in data 17
aprile 2025 per il confetimento della Delega a! Consiglio di
Amministrazione di BMPS per I'esecuzione del’ Aumento
di Capitale al Servizio dell’Offerta. |

L’zumeato di capitale sociale ' di BMPS a servizio
delPOfferta, a pagamento, in viz sdindibile e anche in pit
tranches, da libecarsi mediaate (e a°fronte del) conferimento
in natura delle Azioni di Mediobancz (e delle eventrali

. Azioni Aggjungve) portate in sdesione allOfferta (o

comunque trasferite 2 BMPS in esecuzione della procedura
di adempimenro del’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’articolo 108, comma 2, del TUFR e/o della Procedura
Congiunta, ove nc tcorrano i presuppost), ¢ dunque con
esclusione del diritro di opzione ai seqsi delPardcolo 2441,
comma 4, del Codice Civile, che sari deliderato dal

Cousiglio di Amuninisuazione dells Banes selesercizio -
.della Delegz, ave "allo stesso atiibuica dali’Assemblea

Swaordinaca di BMPS del 17 apdle 2025, ai scisi
delarticolo 2443 del Codice Civile ~ da cseguirsi mediante
emissione di massiree . 2.230.000.000 Azioni BMPS, da
Eherarsi medizate confedment in natura delle Azioai
Oggetto del’Offerm apportate in adesione al’Offerra.

. Le n 16.178.862 azioni che potrebbero essere emesse da

Mediobanca 2 servizio dei Piani di Incentivazione a favore
del beaeficiari ded Piani di Inceativaziope medesimi pgima
del perfezionamento del’Offerra, qualora dvisd dai

comperent  organi di  Megiobanca  per prevtde.me
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Paceelerazione, ove previsto dai singoli Pianmi di
- Incentivazione.

Azioni BMPS o . Le massime n. 2.230.000.000 azioni ordinarie di BMPS di

' ' mnova emissione rivenienti dalAumento di Capitale al
Servizio delPOfferta, phve’ di valore nominale, avent
godimeato regolare e le stesse casateeristiche delle azioni
ordinarie BMPS gii ia circolazione alla data di emissione,
che saranno quotate su PEuropext Milan, merceto
regolamentato  organizzato e gestito da Borsa Italiana
Sp.A., offerre in scarobio agh Aderenti sulla base del
Rapporto di Scambio. :

Axioni Mediobanca . _ Le o 833279.689 azioni ordinase, pive del valote
: nominale ¢ ammesse 2lla negoziazione su Enconext ‘Milag,
. rappresentative, alls daea del Documento I.n.fux:mzuvo, della

totadith del capieale sociale di Mediohanca.

Axioni Proprie * Le azioni proprie di Mecdiobdaca, che alla Data del
) N ’ Documeanto "loformatvo ammontano 1 o. 18.820.138
aziogi proprie, pad a circa 2,3% del capitale sodale di
Mediobanca.

Azioni Oggetro del’Ofierta - Ciascona delle Azioni Mediobanca ‘(incluse le Azioni

i ' ; Proprie) e delle Aziohi Aggiuative (ove emesse), pad 4 .
campless.rvame.mc n B49.4583551 azioni ord(mnc di -
Mediobanca, rappresentatve dell"mtcro capltz]c soaale

dellz stessa. ;

. . R - 5. !
Banca 0 BMPS o Offerente “Ba.na Monte dei Paschi di Siena S p-A. con, scde in Siena,
' to . Piazza Salimbeni n. 3, namero di i iscdizione al Reg.stm delle

I.mpfesc di Arezzo - Sieoa e Codice Fiscale n. 00384060526

Banca Centrale Europea o BCE : La Banca Centrale Europes, con sede in Fm'icoform'
’ (Germanis), Soppemanastrasse e 20.°

Bagea d*lealia  © . ' " 1aBana d’ita.lia, cop scde in Roma, via Naziopale a. 91:

Borsa I'taliana _ . o . Borsz Ttliana Sp.A., la socicta che organizza ¢ gesusce ﬂ
’ ) - mercato regolimeatato Buronext Milan, con S
Miano, Piazza dcgh Affadg o 6. <

Codice Civile .

Comitato per le Operazioni con Parti Correlate o
Comitato




T TIPS TR

Comunicaziopne dell’Offererite

Condizioni di Efficacla

Consiglio di Ammiinistrazione
Cor'xsob

Corrispettivo

Cordspertivo Inteprale in Contand

Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited

La comunicazicne di BMPS prevista dagli ardcoli 102,
comma 1, del TUF ¢ 37, comma 1, del Regdlamento
Emitteor, diffusa.alla Data di Annuacio e pubblicata sul
sito internet, di BMPS. ;

" Le condizioni descrite nella Sezione 1, Pacagrafo A1 del
presente Documento Informativo, al cui avverameato (o

rinuncia da parte di BMPS, 3 tutze 6 4d alcune delle stesse,
qualora “prevists) ‘& condizionato il petfuioéameq-tp
dellOfferta, :

11 Consiglio di Amministrazione di BMPS in catica alla date
del presente Documeato Infotmativo.

La Commissione Naziogale per le Societd e la Borsa, con
sede ia Roma, Via G.B. Marrini . 3.

1 cortispettivo uaitirio che sard corrdsposto da BMPS agli
Aderend 2 fronte di cidscuna Azione Mediobanca (e/o
Azione Agpiuntiva) poetata in adesione all’Offcrta, pard al
Rapporto di Scambio.

Il cortispettivo in coatand di cui alParticolo 50-fer del
Regalamento Emitteati, che sari offerro da BMPS, in
dlternativa al Carrispettivo, nel caso in cui, aellambito della
procedurs di adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai

isensi dellarticole 108, comma 2, del TUF e/o della .

Procedura Congiunta, uno o piir azionisti di Mediobanca

 richiedano, 4 seasi del’articolo 108, comma 5, del TUF, la

cosrespofisiope integrale di un corsispettive in contant &

- che sadd determinato: () mediante la valordzzazione delle

2zi00i di BMPS salla base della media ponderara dei prezz
ufficiali ‘dlevati nei cinque Giorni di Bormsa Aperta
precedenti la Data di Pagatocnto del Comispettivo, nel caso
in cui, nel’ambito del’Obbligo di Acquisto 2 sensi
dell'aricolo 108, comma 1, del TUF ovvero dell’Obbligo di
Acquisto zi seosi dellarticolo 108, comma 2, d¢f TUF, it
prezzo di acquisto delle Azioni Oggetto de’ Offertz sia pad
al Corrispettivo 2i sensi dell’articolo-108, comma 3, del TUF
e dell’asticolo 50-%r del Regolaments Emittent; oppuse (if)
in misura pad alfa valutzzione in termini motietad effettuata

dalla Consob, nel caso in cni, nell'ambito dell’Obbligo di.

Acquisto ai sensi delf’articolo 108, comma 1, del TUF
ovveto del’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108,

. comma 2, del TUF, il prezzo di acquisto delle Azioni

Oggetto dell’Offerta sia dererminato dalla Consob 4i sensi
dellarticolo 108, comma 4, del TUF e degli articoli 50 ¢ 50-
bis del Regolasnento Emittend. .
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Dititto di Agquisto

Data,del Documento Informativo
Data di Annuncia

Data di Pagaments

Delisting

Documento di Offerta

Documento Informadvo

Teleborsa: distribution and com mer_cial use strictly prohibited

111’; 6

I il |!|1I|

o2 zpl:ile 2(}25 ossid’ lg/dm di pubblicazione del -
Doeumeum Infox:mauvo

Il 24 gennsio 2025, data in cui & suwa diffusa la
. Comunicazione dell’Offerente,

La data in cui sara effetraato il pagamento del Corrispetdvo
apli Adereng per ciascuna Aczione Oggetwo dell’Offerta
portata in adesione al’Offerta ¢ in ad avrd luogo I
tasferimento delle Azioni Oggento dellOfferta 2 BMPS;
‘femo quanto previsto in relazione zllé eventuali Pard
Frazionatcie ¢ al relafivo pagamento delllmpotto in
Contant della Pacte Frazionara.

La delegz all’Aameato del Capitale al Servizio del’Offerta
che verrd aumbuica al Consiglic di Aroministtazione di
BMPS dall’Asserablea Stxaordinasia di BMPS del 17 apsle
2025,- ai sensi dell’asticolo 2443 del Codice Civile.

La revoca delle Azioni Oggeuo ddl’OEfem dalla
quotzznopesuBuroanda.n 2

1l disitto di BMPS di acquistare le residue. A210m Oge:m

del’Offerea, ai seosi dell’articolo 111, comms 1, del TUF,
“ael msomcmBMPSvemssCadcmcmf—petcffcm delle
adesioni all’Offerta ¢/o di acquisti evmn?lmcutz effetrati
4l di foori del’Offerta medesima a1 scost délla nommativa
applicibile, ducante il Pedodo di Adesione, come

éventualmene  prorogato, e/o; durante \Rcvcnnnlc _,f"».

dapertuea dei tenmini, noaché durante la, e/o 2 scgmto
della, procedura di adempimento delFObbligo di Acquisto
ai sensi dellammicolo 108, commz 2, def TUF — wna
partecipazionc complessiva almeno pad al 95% del capitale
sociale di Mediobanca. .

1 docomento redarta da BMPS ai sensi degli ardcoli 192 e
seguend del TUF nonché delle applicabili dispogiziont del
Regolamenro Rmirtend, in relazione all’Offexts, depositato
presso Consob, ai sensi delasticolo 102, comma 3, del
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TUPF, ai fini dell’zpprovazione da pane di Lopseb 'I‘a]e:.i FREA
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1" presca:  documento  informativo redat{é mscnsl e

Regolamento Emitteati

del.l’arucolo 70, obmma 6, del Regolamento Ei:mttcn g, 1n e




| M W |

Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited

Euronext Milan

Giomo di Borsa Aperta
Gruppo Mediobanca
Gruppo MPS e s

Medioba.nf:a

Obbligo di Acquisto ai sensi dell’articolo 108, comma 1,

del TUF

Il mercato regolamentato italiano denominato Euronext
Milan, organizzato e gestito da Borsa Iraliana SpA

Ciascun giorno di apestura dei mercad regolamentati italiani
secondo il calendario di negoziazione stabilito anmulmente
daBorsa Italmm S.p.A_

1} “Gruppo Bancaric Mediobanca”, iscritro. al’Albo dei
Gtiippi Bancad con il pumero 10631, che fa capo a
Mediobanda.

“Gmppo Baacario Moate dei Paschi di Siena”, isceirto
2lPAlbo dei Gtu.ppi Bigacar con il aumero 1030 che fa capo
2 BMPS. i

I\E-D‘IOBANCA'- Banca di Credito Finanziatio Societh per
Azioni, societ per azioni di diritto italiano, con sede legale
in Milano, Piazzetta Eadco Cuccia, 1, aumero di iscrizione
presso il Registro delle Imprese di Milano e Codice Fiscale
0. 00714490158; iscritta alPAlbo delle Banche tenuto dalla
Banca: dTalia al numero 4753, codice meccanografico
10631 e, in qualid di socier2 capogruppo del Gruppo
Bagcario Mediobaaca, all'Albo dei Geuppi Bancati cod il
nurnero 10631, nonché aderente al Fondo Interbancario di
Tucela dei Deposid e 2t Fondo Nazionale di Garanzia.

I’obbligo di BMPS di acquistare le residue Azioni Oggetto
dell’Offerea da chi ge faccia richiests, ai sensi dell’articolo
108, comma 1, del TUF, qualora BMPS venisse 2 detenere
— per effewo delle- adesioni al’Offerna, ¢/o di zcquisti
eveatualniente effercuati al di foori dell Offerta medesima ai

scosi della normativa applicabile dutante il Perdodo di .

Adesione, come eventualmente prorogato, e/o durante
Peventuale dapermra dei termini, noaché durante 1a, e/ oa
seguito della, procedura di 2dempimento del’Obhbligo di

Acquisto 2i sensi delV'articolo 108, comma 2, del TUF —una

partecipazione complessiva almeno pad al 95% del capxca.le
. sociale di Mcdmba.nca.

Obhbligo di Acquisto ai sensi dellarticolo 108, comma 2, L'obbligo i BMPS di acquistare le residue Azioni Oggerto

del TUF

del’Offerta da chi ne faccia richiesta, ai sensi dell’acticaolo
108, cornma 2, del TUF, quzlora BMPS venisse a.deteaere
— per effetto delle. adesiom alPOfferra e/o di #cquisd

- eventualnrente effetmaat al di fuod dell!Offerta medesima zi

sensi. della nowmativa applicsbile durante il Pedodo di
Adesione, come evenmalmente protogito e/o duranee
Vevenmuale dapermars dei vermini — una partecipazione
complessiva supegdore al 90% del capitale sociale di
Mediobanca, .ma infedore al 95% del capicle sociale
mcdmo ’
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Offertao Operazione.

Parte Frazionatia

Petiodo di Adesione

Piani di Incentivazione

Potenziale Acquistzione

Procedura Congjunta

Rapporto di Scambio

Regolamento BMPS

-

Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited

I/offerta pubblica di scambio volontada toualitaris, avente
ad oggetto le Azioni Mediobanea e le-evenmali Azioni-
Agginntive, promossa da BMPS, ai seasi dcgh arjcoli 102 ¢
106, comma: 4, del TUF, oconché delle applicabili
disposizioni di attwaziope contenute nel Repolamento
Emitrenti

La parte frazionada dei numeri oon ‘interi derivand
dail'applicazione del Rapporto di Scambio alle Aziouni
- Oggetto delPOfferra pom.:e in adesioge al’Offerta daj
singali Aderend.

, .1 petiodo di adesione al’Offerta, che sark concordato con

Borsz Italiana e che sarh indicato ned Documento di Offerta,

come cventualments prorogeto in  cooformitd alla

porimatva applicabile.

1 segueniti piani di incentvazione di' lunge termine basad su
2zioni — che potrebbero essere servit, in tutro o in parte, da
azioni di Mediobanca di nuwova emissione — approvatd da
Mediobaaca medesima e atmalmente ia essece: |

- Piano di performance shares 2015 § approvato-'

dalPassempblea ordinada di Mediobanca ch28 otrobre 2015
(e aggidmaro dall’asscmbles ordinaria del ?.8 ottobee 2019);
- Long Temn Incenive Plan 201%—?923’,_ 4pp:o‘vato
dalf’assemblea ordinaga di Mediobanca dcll& ciuo"bxt' 2019;
Long Texm Incengve FPlan 2023 2026 appmvato
da.ll assemhla ordinatia dxMedxobancn del 23kottobre 2023;
e . 244
- Piano di azionariato diffuso e . co-investimento 2023—2026
zppzovato dalPassemblea ordinada di Medlobanca del 28
ottobre 2023.

e

L’acquisizione da parte di BMPS di Mediobanca in caso di
successo del’Offerta,

La procedura congjunta per (i) 'adempimento del’Obbligo
di Acquisto ai sensi delPacticolo 108, comma 1, del TUF e-
@l’csctcwodeledeAeqmsm eoncoxdamaerr

eemm’a 1 dc[ Rgojamcngo Bmﬂ:mm:i

I capporto di n. 2300 Azioni BMPS per! ogm .A:_lonc 3

@ggcuo dellOfferta, comie dmtw gella Comumcnz:onun
deﬁ'@&’m i

1L “Rigolarents di ‘Grippo. in arbito di gestisns Gdwopiemit
-prescrittivi in materia di parti correlate, sogaevyt collegati ¢ obbligazioni
epongnti banemr?’ adotrato dal Consiglio di Amminiscrazioae
di BMPS e vigente alla Dsrs ded Documeanto Iafopmatvo. 4
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Loa

Regolamento Emittenti -

‘Regolamento OPC

Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited .

1 Regolamerito adotato dalla Consob con delleran: 11971
del 14 magdpio 1999, come successivamente modificato ¢

Il Regolamento recante disposizioni in ematerda di
operazioni con ‘parti corrclate adottato da Consob con
delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come successivamente
modificato.e integrato.

1 D.Lgs 1° settembre 1993, n, 385, éome successivimente
modificato e integraco. L
1l DXLgs. 24 febbraio 1998 n. 58, comc'successiva'm.cnte_
modificato ¢ inthgraro.

R
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L7 AVVERTENZE
‘Al fine di effettuare ud cotretto apprezzamento delPAumento di Capm.le zl Servmo deU’OEEm-ta, oggetto di

Delega al Consiglio di Amministrazione di BMPS, i destinarari del prescnte ‘Docurhento Informativo sogo
invitatj a valatare antentamente i fattor di dschio o incertezza legati all’Offcrta.

D seguito viene fornita una siatesi dei prncipali fattosi di rischio e delle incertezze connessi all’Offerta che, alla .
Datz del Documento Iaformativo, risuftano significativi per la Banca e'la sua attiviiz :

. I fattord di nschio o incertezza di seguito illustrad devono essere letti congjuntamente alle altre informazioni
contenute nel Documento Informativo. .

A. Rischi conpessi d]l’Op&azione )
In data 23 gennaio 2025, 11 Consiglio di Amministrazione di BMPS (iaccolt'o it patere favorevole, modvato e
‘vincolante, del Comitato per le Operazioni con Parti Correlate, lasciato in pati data e messo a disposizione del
mercato nei termini di legge), ba deliberato di promuovere POffertz, ai sensi degli articoli 102 e 106, comma 4,
del TUF, avente ad oggetto la totaliti delle azioni ordinage emesse da Mediobanca,-ivi incluse le Azioni Propne
detcuutc da Mcchoba.nca medesitna. .

L’Offerta € stata annunciata 2] mercato € 2 Consob in dara 24 geunﬂo 2025 med.uame la Comunicazione
delPOffecenté e mediante 3pposxto comunicato stampa diffaso ai sensi del.l’amcolo 17 dcl cho)zmenm (UE) o -
596/ 2014 (dlspombxh su.l sito mutuzxomle dellz Baaca al Znk p % y

INI__ [ mny.org

Fatuo salvo quanno ”ﬁu preasato qualc Corrisperivo del’Offerrs, Ja Comunicizione dc]l’OEfercnze prevede" _ 2
che BMPS riconosca 2 cdiascun Adereate un cordspettivo unitario rappresentato da 2,300 Azioni BMBS pee = i \
ciascuna azione di Mediobanc portatd in adesione all’Offerta. '

Le Azioni BMPS offerte come Corsispettivo (pati 2 massime n. 2.230.000,000, Azioni BMPS, calcolate sccondo' E
ug approccio massimamente conservativo) sacanno emesseé nell’ambiro dell’Anmento di Czpltalc z.l Serwzxo :
. dell’Offenta pex bn importo massimo complessivo pag a2 Euro 13.194.910.000, oltre eventuale sovra.pprcz
che sacd deliberatS dal Consiglio di Amministrazione della Banca in'esecuzione della Delega ove confmﬁ““
dall’Assemblea Straosdinaria degli Azionist. g . -

"Si prec.tsa che PAmmoritace Massimo Azzonano oggeno di Dclega,al Conmgho di Amministrazione, potrebbe

dsulfare ridotto per effetro della distribuzioné del’zcconto dl dividendo (e del relativo sildo) e dell’eventuale

* annullamento delle Azioni Proprie da parte di Mediobanca e per effetto dellarmibuzione di Azioni Propde ai )
beneéficiait dei piani di iacentivazione, ifi hicgo delle Azioni Aggiuntive {feric restando le d:spos:z(om di lcgge s

€ regolam.an&n apphcdl:uh ai suddetti pmm), come ny‘m pred.sato . AT

1 e

ngﬁa spouﬁeaho &aequisire Vintero capmle sociale: ch Medwbanea e cbnsegmre il De_lzsungddlc Azlom @ggetto K

aggregazxone con 11 Gmppo Medwbmcz., in cemeguenu elel pecfmemmenw de}.l’OEfata

La natura dell’Offerta implica che gli invesdtor debbano coasiderare upa sede di dschi connessi 2 qualsiasi
previsione reladva alla performance dells Banca, nel contesto degli obmruw strategici propi, di quelli del’OFA
stessa, nello scenado economico in cuij & stata presentata.

A ttolo esemplificativo e noa esaustvo, tali rischi includono, come consueto in operazioni della specie:
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- eveatuali difficoltd nel processo di integrazione wa POfferente e Mediobanca a seguito del
completamento  dell’Offerta, inclusi possibili gtardi nellimplementazione delle -grivith relative
allintegrazione, con impatt negativi sull'efficienza, Paffidabilits, la continuiti € la coerenza di funzioni
operative, ammiaistrative e di controllo:

- la'pecessitd di effettuare rilevanti investimenti imprevisti in attrezzature, gestione delle informazioni,
sistemi informatici (“IT”), nonché servizi IT ¢ altre mfrastzutrure azieadali critiche, nonché la gestione
di sfide tecnologiche i impreviste condesse all'integrazione dei sistethi informatici delle due societa

= l’alévnto carico di lavoro richiesto alle u'sors: di BMPS e Mediohanca ai fini di un’integrazione, che
potrebbe impattare la capaciti dei management di gestire efficacemente le attivith ordmmc dellentita
risultante dal completarnento del’ Offerta; -

- la capacith di ispondere prontarnente ai cambiamena del mercato e del contesto wcndaie duaragptc e 2
sc:gtuto del processo di integrazione tra POfferente e Mediobanca;

: la gestione cfficace del processo di adattamento del pessonale, inclusa la necessitd di garantire tempi
adeguati per 1mplemeatazrone delle modifiche o:gzmzzatm: necessarie;

- la.capacitd di trattcoere e gestire il management di maggior esperienza e le ﬁgu:c chiave z!lmtemo o
dell’zatita sisultaqte da.l completamento dell’Offertz;

la capadra di g&saxe e mantenere con successo le relazioni commerdiali € contrattuali con client,
fornitori e controparti commerciali durante il processo d’integrazione.

Qualora, a seguito della Potenziale- Acquisizione di Mediobaaca, BMPS Ao’ duscisse 2 realizzare un’efficace
integrazione, le sinergie previste o altri benefici attesi, ovvero i costi sdmati per lgmplmncummcne

. del’Operazione e delle misure di integrazione risultassero significativamente superiod tispetto alle previsioni,
. gli obiettivi, i benefici e I dsultad fururd su cui si basa POfferta potrebbero non essere realizzati.

La realizzazione delle sinetgie detivanti-dall'acquisizione &, moim: sogpetta a incertezze che possono detivare
da un detedoramento dﬁl CONtESto macroeconomico.

L’wstcnza dei sudderti sischi deriva in larga parte dalla circostanza che, allz Data del Documento Informativo,
BMPS ha formulato le proprie stime sui costi e sulle sinergie e i piani di espansioge delle fond di ricavo attese
basandosi esclusivamente su dad di pubbhco domiaio. Qualora tali stime si rivelassero inesatte o'le sinerpje
previste non si concretizzassero nei tempi ¢ nella misura zttesi da BMPS, i ricavi e i costi del Gruppo MPS
potrebbero, in funro, discostarsi da quelli stimati, con possibili imparti negarivi sul valore di mercato delle azioni
di BMPS e sui rendimen attesi dagli investitori.

1l presente Documento Informativo contiéne informazioni relative al Grappo Mediobanca che 'sono state
~ esclusivamente estratte da dati e informazioni di narura pabblica, principalmente il bilando consolidato al 30

giugno 2024 oggetto di revisione contabxle e i biland consolidati semestrali abbreviati al 31 dicembre 2024 ¢ al

*+ 31 dicembre 2023, entrambi oggetto di revisione contabile limirata.

BMPS non ha effettuato su Mediobanca a.lcuna attivith di dus diligence finanziata, legale, commerciale, fiscale,
industriale o di qualsivoglia nacura prima della promozione dellOfférta, come tipicamente avviene nellambito-
di operazioni di offerta pubblica di scambio, e, pertanto, allz Data del Documento Infonmadvo noo & posubﬂc
gatantire che Dattivita di analisi delle informazioni rese pubblicamente dispoaibili da Mediobanca abbia
consentito di idendficare o valutare tutte le potenziali crtdta 6 rdschiositd connesse all’acquisizione della stessa.
A tal dguardo, si precisa infard che: (f) BMPS - daea la strurtura dell’Operazione (ie., acquisizione mediante
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offerta pubblica di scambio) — nion beneficia di alcun Impegno di garanzia e indennizzo 4 livello conttattuale
(¢4, dichiarazioni e garanzie e relativi obblighi di indénnizzo det venditore); e (ii) le actvit: di 2nalisi pré-
acquisizione compiate dz BMPS su Mediobanca sono state- condotte esclusivamente sulla base di informazioni
pubbliche. '

Pet tale motivo, BMPS potrebbe non essere a conoscenza di passivita atruali, potenziali, contiogent o pregresse

. efo di eventvali problematiche operative del- Gruppo Mediobanca, esponendosi i, tal modo al mischio che,
osultine maggjoti passiviti ¢/o0 minot valod pat'n:imon.ial.i gspeto 2 quelli diportati nél bilancio det Griuppo

- Mediobanca, con conseguent effct:u negativi, anche sxgm.ﬂcwv:n, sui benefici atresi dalPOfferta e dalla relativa
acquisizione. : .
Similmente, VOfferenté potzébbe essece teiuto a gesdre cddcith relagve a qucsu’oni legali, normmive, fiscali,

- ambientali 0 operative del Gruppo Mediobanca aon rese pubbliche da quest'ultimo e potrebbé dover affrontare
reclami o contenziosi contro Mediobanci o le sue controllate, non previsd, che pottebbc:o provenire da qualsiasi
antoriti gindiziaria ¢/0 amministratva,

Laddove tali rischi si dovessero concretizzate, ka Societa potrebbe incorrere in costi e spese agghuntivi (anche di

considesevole portata), non prevedibili alla Data del Documento Informative, che pottebbero limitare o .

comptomettere il ragginngimento delle stime di éspanslonc degli vtili attese 2d esito del’Operazione ¢, in oldma

© istagza, impattare negacwamcnbe sull’ arivit, sulle prospettive e sulla situazione cconomlca., pammomale £,
finanziaria d.lBM‘PScdcl Gruppo MPS. s :

Come mdicato nel pa.rag;:afo 1. 5 della Comumcmone del'Ofference, ]’cEﬁcar_(a dell’O ffezta e subm:dmm
all’approvazione della proposea di conferimento dellz Delega per ’Aunieato di Capitale al Se_rvmo dell OEEem
. da parté dell’assembles dei soci di BMPS, del Documento di Offerta da parte di Consob dl termine della rcl,.a_uva
. istruttoria nei teymini di cui allarticolo 102, comma 4, del TUF aonché al verificatsi di dascuna dell&-seghenti™
condizioni di efficacia (le “Condizioni di Efficacia” e, ciascuna, una “Condizione di Efficacia”):

(®  Fottenimento delle autorizzazioni richieste dalla normativa di semore in relaziope alf Offerta;

@) che Poperaziote di acquisizione del controllo di Mediobanca da patte di BMPS abbia ottenuto
" Papprovazione incondizionata (owcro senza’ copdizioni, limitazioni e prescrziond) delle ‘competenti
auronca antzhurt :

@) che vengano x:ilasciate le ultedofi autotizzazioni dchieste 2i fini dell'Operazione senza presctizioni,
condiziom' o limitazioani; A ) ol

(iv)  che nessuna avtorits competeate, inclusi organi ginrisdizionali, emetta delibere o p:ovvedmmy'_;_,
prectudere, imitace o rendere pid onerosa la possibilit per BMPS ¢/o Mediobanca, di reali /
ovvero gli obxeu:m della medesima; .

(v)  che, trala dawa della Comunicazione del’Offerente e la Data di Pagamento del Comspetuvo nésa s szano 8
verificati fatti, eventi o circostanze che impediscano a BMPS di dare corso allOfferta in confoimlfa a!.e WA e o
B

autotizzazioni ricevute in merito allOfferta e alle Pprevisioni in esse contenute; - N .-é A

() che I'Offerente venga a detenere, allesito del’Offerta — per effetto delle adesioni al’Offerta e/o di
acquisti eventualmente effettuag al di fuod del’Offerra medesima ai sensi della normativa applicabile —
una partecipazione pari ad almeno il 66,67% dei diritd di voto csctcltabﬂl nelle assemblee di Medmbm :
(a “Condmone Soglia™; - ;
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{(vi) che, tra la dara della Comunicazione del’Offerente e la:Data di Pagamento del Corrispettivo, gli organi -
socialidi Mediobanca (e/o di Usia sua societd direttamente o indiretramente controllata o collegata) non.
deliberino, non oomprano anche qualora deliberati prma della data della Comunicazione delPOffereinte,
né si mpcgumo 2 compiefe o comunque procurino il compimento di (anche can accordi condizionati
e/o partership con terz) atri od operazioni: (%) da cui possa derivate una significativa variazione, anche
prospettica, del capitale, del patrimonio, della’situazione economica, prodenziale ¢/o finanziaria é/o
dell’activita di Mediobanca (e/o di una sua sodeta direttamente o indiretramente controllata o collegara)
come rapprésentate nel bﬂmao consolidato Mediobaaca per Pesercizio 2023/ 2024; (3) che limitino {a
libera opérativith delle ﬁha.h, ‘succursali e delle reti gel collocamento di prodotti alla clientela (anchc
atiraverso il tinnovo, la proroga — anche per effetto di mancata disderta — o la finegoziazione di accordi
distributivi in essere e/o in scadenza); o (%) che siano comungue incoeteati con POfferta € con le
motivazioni industriali e commerciali sottostanti, salvo che ci6 sia dovito in ottemperanza a obblighi di
legge ¢/0 a seguito di richiesta delle autorita di vigilanza, fermo in ogni caso quanto previsto dalla ' ‘
condizione di cui 4l successivo punto (vii); : . \ |

(viil) che, tra la data della Comunicazione detl*offefcnte ela Data di Pagamento del Com'spetdvo,' Mediobanca, .
" ¢e/o le sue sodeta direttamente o indirettamente controllate ¢/0 societd collegaté don delibérino e - vl
comunque nog compiano, anche qualora deliberan prima della data della Comunicaziope dell’Offerente,
né si impegnino a compiere, atti-od operazioni che possano contrastare il consegnimento degli obiettivi '
“dell’Offerta ai sensi dell’articolo 104 del TUF, ancorché i’ medesimi siano stati autorizzati dall’assemblea
.dei soci in sessione ordinada o straordinatia di Mediobanca o siano decisi e posti in essere
autonomamente dallassemblea dei soci in sessione ordinaria o straordinaria e/o chgh otgani di gestione
. delle societd controllate ¢/o collegate di Mediobanca;

@x) r_he, entro la Data di Pa'gamcnto del Corrispettivo, (x) 4 livello nazionale e/o internazionale, noa si siano
verificati circostanze 0 eventi straordinari (2) che comportino o possado comportare significadvi
mutameaqt negativi nella simmazione politica, sanitaria, finanziaria, econo:mcz, valutaria, normativa (anche
conebile ¢ di vigilanza) o di mercato o (b) che abbiano o possano avere eﬂ'cm sostanzialmente -
pregxudlzxcvoh sul’Offerta ¢/o sulla situazione finanziada, patrimoniale, economica o reddituale di
Mediobanca (/o delle sue societs controllate ¢/o collegate) comne rappresentata nel bilancio consolidato
Mediobanca per 'esetcizio 2023/2024 /0 di BMPS (¢/o delle sue societd controllate e/o collegate); £/0
{) non siano emersi fatti o sitnazioni relativi 2 Mediobanca (¢/o alle sue societi controllate e/o collegate),

_ non noti al mercaro alla data di pubbhcz.ztone della Comunicazione dell'Offerente, che abbiano Feffetto
-di modificace in modo pregiudizievole l'attivith o 1a sitaazione di Mediobanca (patimoniale, economica,
reddituale o operativa (/o delle sue sodeti controllate e/o collegate)) coine rappresentata nel bilaocio
consolidato Mediobanca per Yesercizio 2023/2024 (la “Condizione MAE”).

: Pu:ma restando la facoltd in capo'a BMPS di modificare /o rinunciate — in conformita alle previsioni di cui
" allarticolo 43, comma 1, del Regolameoto Emitrenti — in tutto o in pacte a unz o pit delle Condizioni di Efficacia,
qualora per qualsivoglia motivo, una o piu tra le sopra indicate Condizioni di Bfficacia non dovesse avverarsi
entro il dispettivo termine di avveramento, 0vvero entro i rispettivi tenmini non dovesse avverarsi con le modalita
inizialmente previste, ovvero, entto il medesimo termine, non dovesse essere finunziata, in tutto o ia parte, da
BMPS, [Offerta dovri intendersi definitivamente ed autorpaticamente inefficace e, couseguentemwe, ngn
potrebbe essere completata.
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Lintero processo di 2cquisizione comportz numerosi rschi i inereniti-al precésf: stesso, in particolarein relazione
al’integrazione e al coordinamento della gestope odcl personale, dei sistemi IT, delle sturtire e dei servizi- dei
due groppi bancad.

" L'Offetente, 4 valle di ua processo di valutazione tecnicd delle potenziali migliorde dei sistemi mfomntm, potd |
prcvedcrc Vintegrazione dei sistemi IT di Mediobanca nel modello, architctturale di BMPS. La potenziale
{ntegrazione compostera il trasferimento di un volume significativo di deg, attivitd e processi, che potrebbe
temporancamente fitardare il processo di migrazione e determinare cost aggiundvi per Vendtd rsultante

' dal’Operazione, richiedere rsorse supplementari da partc del mam.gtment e del persogalc e comportare la -
perdia di futute opportunitd di bwzm.rx :

0 Gruppo MPS potrebbe, inoltre, dover sostenere cost aggiuativi clevand di narura legale; contabile e
ammiinistrariva relatvi alla realizzazione di wali misure, alcuni dei quah saranno dovuu mdlpendeummmte dal
ragpjungimento di uns plcna integrazioge. *

II successo dcll’acqu:smoac di Mediobanca dipendéci in larga misura dallefficacia del processo di integrazione
artuato da BMPS, Qualora tale integrazione non fosse pianificaca, programmata ed eseguita cotrettamente,
potrebbero verificarsi errori o rtardi nella gestione delle richieste del clienti, perdita di visibilitd su determinate
fenzioni, errosi di pianificazione e gestone per BMPS, nonché errate’registrazioni contabili, con conseguente
necessita di successive correzioni e/o. riconéiliazioni, oltre al rischio di perdite operative e reputazionali dcgwg:g.‘q-f;h
da p:occss1 e tcc_nologu: non con:emmcntc funziopanti.. - . . ‘,f’/ e

e,

TN\

BN

Inoltre, qualora I'acquisizione fosse completata seeondo quanto previsto dall’Offered, POfferente; Vedxgl)be_
incremento della propria esposizione ai rischi connessi allactivitd di Corporate & Investmeat| Bm\hng y
Consumer Finance, nei ‘quali opera Mediobaaca, ¢ connessi all’acrivied assicurativa, tramite Ia pmedpazloue
diretta detenuta da Medlobanca in Assicurazioni Generali S.p A.. : hs e

1l vesificarsi degli evend sopra rapptesentau, non prevedibili alla Data del Documento Lnformauvé\ pot:cbbe <\ |
far-insorgere ia capo all’Offerente oned, anche significativi, non previsti, con conseguend effett ncgatm sullat
sitnazione éconornica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo MPS,

5

A gwdxzto di BMPS, I’Opcnwone consentird al’Offerente @) di mggﬂm.gt‘:te unz sxgmﬁcauva espansione delle .
" propeie font di dicavo ¢ (i) di generare irportant sinergie di ricavo, di costo ¢ i _ﬁmdmg -

@ Data b ganxra intrioscea del’Operazione, ‘verrauno combinate due societd con busmcss altamente
complementad (BMPS focalizzata su Retail ¢ Commercial Banking, Mediobanca su Wealth Management,
Corporate & Iavestment Banking ¢ Consurner Finanee) con Yobietrivo di ceeare un player altamente
diversificato, resiliente, con egpabilities distintive ¢ complementari in ciascuna area di‘business e significativo
grado di innovativiti e supporto alla crescita, con potenziale di competere con le principali realta bancarie

. italiane ed eutopee, wranite la piena va.louzzzzmne del capitale umano esistente. 4

@ Sul fronte sinergie, "Operazione consentitt:

4 una gene.mnone di sinergieé di deavo per circa Euro 03 miliardi anoui, grazie. all’amccblmento
dellofferta di prodotti e servizi ;per famiglie & imprese, allo sviluppo di vn'offerta mwgrm sulle . -
rispettive hasi cliend:ed adun meremento detla penetzazxenz eampliamento.dei mercati _'}u(enmento, #acs

b. o2 generazione disinergie di costo per ciréi Eure, 0,3 milistdi ann, ih particolace sul &oﬁ?&é
spese amministrative, ¢ conseatdrd un’ottimizzazione mirata delle funzioni in sovrapposizione. A -
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; qlxllcsto sl aggiungeranno le economie derivant dalla razionalizzazione del piao investimenti combined
delle due banche, cosi da evitate le duplicazioni di investiménti nelle aree oggetto della combinazione;
c. larealizzazione di sinergie di funding pe citrca Euro 0,1 miliardi al’acino grazie ad in mix'di funding pid
bilanciato; facendo leva sulla capacitd di raccolta commerciale di BMPS e ottimizzando la posmonc

& wholesals fanding dellentith combinata;

d: infine, i costi wna tantum del processo di i mtegmzxone 5000 stati stimat in circa Buro 0 6 miliacdi anfz
1mposte, spesabili nel primo anno post chinsura d&ll’Opcrazzom:

1 £AZEUNGIMENto dch obiettivi dc]l’Opem.zlon:, delle suddette sinergie di costo e di ficavo dlpmdem, tutravia,
da diversi fatiod, tra qu la capar_tm di BMPS di:

e

() -nspondere ai cambiament del metcato e dd contesto aziendale nel corso del processo di integrazione delle |

funzioni operative e di supporto :
() gestire efficacemente il processo di cambiamento ¢ adattamento del personale, dscrvando un tempo
sufficiente per Vattazione delle modifiche necessarie;

(i) definite ¢ implementare con sucéesso tinz nuova strategia € un nuovo modello oxgzmzzauvo e di govermance
per. l’mnta rsultante dall’acquisizione.

Tali premmom sono soggette a fischi che possond indidere sulla posizione del’Offerente, anche a causi di
eventuali imprecisioni e/o ertori nelle valurazioni effettuate prima dell’acquisizione; che 2 loro volta possono

comportare la necessiti di rivedere i benefici economidi stimati ovvero dctcnnmzn valori quali Je attmta
acquisite nelP’ambito di Mediobanca.

Si evidenzia che, le sinergie di costo e funding ipotizzate, 'ampliamento delle fonti di ricavo e le relative sinergie,

ed i vantagg desivand della complementarith dei modelli di business di BMPS e Mediobanca nonché gli obiettivi

strategici delPOfferta dipénderanno dalla percentuale dj adesione al’Offerta. Gli stessi pur rimanendo validi,

potrebbero  subite variazioni e ritardi, anche nlcvann, nell mplemcn:az:(one con efferd _negativi sul
raggiungimento degli obiettivi strategici dell’Offerta. :

Inoltre, potrebbero verficarsi eventi relativi alla struttura societaria di- Mcdxobanm, al di fuori del controllo
dell'Offerente, potenzisimente atfi 2 diardare il conseguimento delle sinergie sumare, nonché ad avere un

impatto negativo sui tisultati e sulle performancs del Gruppo MPS post-Operazione.

1l verificassi di tali eventi, non prevedibili alla Data del Documento Informativo, potrebbe far insorgere in capo
alPOfferente oneti, anche significativi, non previsti, con conseguenti effcru negatvi sulla sinazione econom.lc&,

! patnmomale e finanziaga del Gruppo MPS post-Operazione.

In caso di integrale esercizio da parte del Conmgho di Amministrazione della Delega, ' Aumento di Capitale al
Servizio dell’Offerta avri 2d oggetto PAmmontare Massimb Azionario e, dunque, massime n. 2.230.000.000
azioni ordinaric di BMPS da emettersi e liberarsi mediante confenmcnto in nacara a favore di BMPS delle azioni
di Mediobanca portate in adesione al’Offerta.

Dunque, ¥ Aumento di Cipitale-al Servizio dellOfferta comporta un noyevole effetto dituidvo sulle quote di
partecipazione degli attuali 2zionisti di BMPS. Tale effetto deriva da]l’esduswne del diritto di opZione ai seasi
dcll’a.ttlcolo 2441, comma 4, del Codice Civile. :

In particohre, in caso di: () adesione al’OPS da parte della rotalici degli Aderend per tutre le azioni detenute,
(@) pagamento del dividendo proposto da BMPS pari a Furo 0,86 per azione, (iit) revisione dei Piani di
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Incengvazioge per prevederne Paccelefazione ed emissione a favore dei beaeficiari dei Piani di Incentivazione
di outte le n. 16.178.862 Azioni Agginative, ¢ (iv) mancato pagamento da parte di Médiobanca dell’acconto di
dividendo, del relativo saldo e di mancato adnullamento delle Azioni Propeie in porwafoglio, Aumeato di
, Capltalc al Sem.zw del’OPS sari interamente sottoscritto (su base Sully diluted) ¢ BMPS emetterd n. 2.230.000.000
"auove azioni da assegnare in scambio 4'turti gli Adereati

- Sirappresenta che IAmsnontare Massimo Azionado & stato incrementaro da n. 1 .916.543.285 (come dportato

-nella Comunicazione del’Offerente) 2 n. 2.230.000.000 anche al fine di assicurare capienza di tuttl i sudderd
possibili scenar, secondo-ua approccio massimamente conservativo. Tali azioni rappresenteranao cirea il 64%
del capitale sociale di BM'PS caleolato sulla base del numero di azioni di BMPS emnesse alla Data del Documento

Tafotmativo.

Considefando un ipotetico azionisra di BMPS che dewuga in data anteriore alPAumento di Capitalé a} Sexvizio .

dell’Offerra, una pastecipazione al capitale sodale délia Banca pari al 1% del relativo capitale sociale, 4 seguito,
del completamento dell’Operazione e nell’ipotesi in cuila Banca emeta Pintero Ammonra:eMa_%smoAzlonaﬂo
. come defto stimato secondo na approccio massimamente conservativo, tale azionista di BMPS verrebbe 2
detenere una quota di partecipazione pat a.llo 0,36% (con una dilnizione di circa il 64%) Per maggiori
. mforcnazsom si rinvia al Paragrafo 2.1.7, :

Io ogni caso, si evidenzia che la pacenruzlc di diluizione degli atmali azionisti nel capitale sodale di BMPS
dipendery dallesito dell’Offerta, in quanto il oumero delle nuove Aziodi BMPS da’ emerttere r.}cﬂ a.mbxto
delPAumento di Capitale al Servizio del’Offerta dipenderi — oltre che da eveatuali aggmst“z.mcnu del; -
corrispettvo dell’Offerta (come infre illustrato) — dal nuraero dlA.zmru Oggetto dcl.l’Offerta che suamo/pomrc
in adesione all’OPS medesima da parte degli Aderent. L4, o “

In conformira con quanto indicaro nella Comunicazione dell’Offecente, BMPS offrira agli aderent allOfferta
pex ogni n. 10 azioni di Mediobanca portate in adesione alP’Offerta, quale Cortspettivo delle medesime, . 23
azioni ordinarie di BMPS di puova emissiofe aventi le medesime carattetistiche delle azioni ordinasie di BMPS
athaalmente in circolzzione. Cid equivale a un apporto di n. 2,300 Azioni BMPS di ouova emissione per ciascuna
azione di Mediobaaca portata in adesione al’Offerta

applicate.

“ Come indicato nelfa Comunicazione del’Offerente, il Cosrispettivo del(’OEfecta potebbe essere soggetto ad
aggiustamenti. In particolate & peevisto, inter alia, che “QOualora, prima delia Data di Pagaments, SEntitiznte ¢fo
POffsrente dovessero pagare un dividends (i inchuso un acconto sui dividends) ¢/ o gfettuare nna distribuzione di riservg i propri
azionisti, o comungue fosse rtaciata dalle Azivni Mediobanea ¢/ o dalle azgoni di MPS, a ssronda del taso, la cedola relativa a
dividendi deliberasi ma non ancora pagati rispettivaments dall Emittente ¢f o da MPS, il Corvispetiivo sard agginstats per Lenere

conto dsl dividendo distribuito (ovvero del relative aconts) ovwero della riserva distribwata”. Inoltre, la Comumicazio \

del’Offereate prevede ulteriori ipotesi di aggivstarnento del Cortispettivo e, segnatamente, qualsiasi Gperazione
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sul capirale sociale e/o sulle azioni di Mediobanea, ferma in ogni caso la facolti dell’Offerente di avvalersi
(ovvero di rinundiace ad avvalersl) della relativa condizione di efficacia; ove applicabile, in :e_lazmﬂe 4 detto

- smgolo evento.

Pcnche i prezzi di metcato delle azioni ordinarie dell’Offetente ¢ di Mediobanca sono stati e sofio soggetti a°
volatlid e fluttuazioni derivanti dal’andamento generale dei mercati dei capita.l:i, vi & il rischio che, pur
simanendo il Corsispettivo equo (secondo i metodi utilizzati per la sua determinazioae), il numero di azioni
emesse 4 titolo di Corrspettivo non dsulti adeguato tispetto alle flutmazioni dei prezzi di mércato delle azioni
BMPS ¢/o Mediobanc; cid potrebbe fac st che il valore del Corrispettivo alla data di perfezionamenito
del’Offerta sia inferiore o superiote rispetto-alla data in cui & stato determinato. Al rignardo, si specifica che l¢
vm'a?ioni dei preizi di mercato.possono derivare da una sede di Ea&on', anche al di fuori del coatrollo di BMPS,
tra cui le atrivitd ¢ prospettive future, Je condizioni di mercato, lo sviluppo economico, gli eventi geopolitici, le
valutazioni regolamentar, Je azioni governative, i procedimenti legali, nonché ultefior analoghe eventualiti.
Sulla base del prezzo ufficiale delle azioni di BMPS rilevato alla chivsora del 23 gennaio 2025 (pari 2 Buro 6,953),
il Corrispettivo esptifne una valorizzazione monetaria unitaria patia Buro 15,992 (con arrotondamento alla terza
cifra decimale) per ciascuna Azione Medidbanca e, dunque, incospora nn premio pari a 5,03% rispetto.al prezzo -
ufficiale delle Azioni Oggetto dell’Offerta glevaro alla chiusura del 23 geanaio 2025 (pari a Buro 15,227).

Le ‘analisi valutative svolte da BMPS alla data del 23 gennaio 2025 ai fini dcllz determinazione del Comspetuvo
devono intendersi soggette alle seguenti principali limitazioni: : .

e BMPS ha utihzzato ai fisii delle sue analisi esclusumnentc dati e informazioni di natura pul:;blic'a;

e ° BMPS non ha effertuato su Mediobanca alcuna attivie di due diligenze finanziadia, lcgz.lc commema]e
fiscale, industriale o di qualsxvogha natura;

¢  alla data di dferimento non & pubblicamente disponibile w Pmno industriale aggiornato di Medicbanca
con orzzonte temporale omogeneo a quello, di BMPS. Di conseguenza, ove rlevaate ai fini
delPapplicazione dei metodi di vahitazione, le proiezioni relative al'andamento economico futuro utilizzate
per BMPS sono state desuate sulla base delle stime del Piano Industtiale 2024-28 mentre, per Mediobanca
sono state desunte sulla base delle stime fornite dagli analisti di ricerca;

e le analisi condotte riflettono le pecnliarit delle mctodolog;u: valutative, la cui affidabilita & limitara da nna
serie di fattori mta.uscc! alle stesse.

1l Documesto. Informativo include i prospett dello stato pg:ﬁn;onialﬁ consolidaté pro-forma al 31 dicembre
2024 e del conto economico consolidato pro-forma per Pesercizio chiuso-al 31 dicembre 2024 ¢ le relative note
esplicative del Gruppo MPS (le “Informazioni Finanziarie Consolidate Pro-forma”). Le Informazioni
Finanziarie Consolidate Pro-Forma, predisposte al fine di rifletere retroattivamente sui dati storici del Gruppo
MPS gli effetti della Potenziale Acquisiziope; rappresentano una simulazione foraita esclusivamente a scopo
illustravo e non intendono tappresentare la situazione finanziaria e I'andamento economico del Gruppo MPS
o offrirne una rappresentazione della sxmazmne patrimoniale e dei risultari prospettici.

Le Informazioni Finaaziarie Consohdanc Pro-Forma sono state redatte utilizzando principi contabili coerend
con, quelli utllizzati per la predisposizione del bilzacio consolidato del Gruppo MPS al 31 dicembre 2024. Esse
hanao Pobiettivo di rappresentare gli effetti ipdtedici della Porenziale Acquisizione sull'andamento economico e
sulla sitvazione patrimoniale del Gruppo MPS, come se la stessa fosse virtmalmente avvenutz il 31 dicembre
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2024 per gl effetti sullo stato patimoniale consohdato pro forma’e 11 1° gennaio 2024 per quelli sul conto
¢economico consolidato pro-forma. :

Le Informaziodi Finanziarie Pro-Forma non sono state pred.isposte in confonnlté 21 requisiti del Regolamento
$-X del U.S. Secnritics Act aé secondo alcun prindpio contabile gencr.almcntc accetrato.

Le Informazioni Finanziade Consolidate Pro-Formz sono state redatre suﬂa basc delle migliodi conoscenze, da

patte di BMPS, basandosi esclusivamente su dati disponibili al pubblico, che s0no stati elaborati e trartati senza

il suppotto o la collabotazione di Mediobanca: BMPS ha fatto esclusivamente affidarnento sn mformaztom e .
. dadi pubblicati dal Gruppo Mediobaacs, chie noa 5000 stad veri ficati dallz Banca.

Di consegnenza, qualsiasi inforraazione pra-forma fomita nel Documento Informadvo & di pcr sé di valore
mélto limitato per gh investitori.

I dat su cul si ba.sano le Informazwm Finanziatie Consolidite Pro-Forma sono stati esteapolati dalle seguenti
fonti: : :

 , bilancio consolidaco a1 31 dicembre 2024 del Gruppo MPS;

7

¢ ° bilando consohdato al 30 giugno 2024 del Gtuppo Mechobanca,

" e bilancio consolidato semestrale abbreviato al 31 dicembre 2024 e al 31 dicembre 2023 del Gruppo
Mediobanca.

In parucolm; si segnala che i bilanci coasolidati di BMPS ¢ Mediobanca hanno date di ch.msum dcl]’weraz:o
sociale diverse, tispettivamente il 31 dicembre 2024.per 1a Banca e il 30 giugno 2024 per Med:oban&, pertanto.
si- & reso necessario ricostruire, sulla base delle mforma.ziom pubbliche disponibili, le mfonpazlom contabﬂj, 2
econamiche di Mediobanca per il peuodo di 12 mesi chiuso a} 31 dicembte 2024 at ﬁnc di allinearle alla data di
chivsura di BMPS. : .

L'approccio vtlizzato pell’elaborazione dei daﬁ di cul sopta & stato pﬁncfpalmmte d.i natura jpotetica e ha
comportato upa sxmu]aﬂone {omita solo a scopo illustfadvo, dei possibili effetti che potrebbero detivare
dall’acquisizione di Mediobanca. Pii specificamente, wna descrizione completa delle i ipotesi fatte da BMPS alla
base dellz preparazione delle Informazioni Finanziarie Consolidate Pro-Forma é fornita nél Paragrafo 5 (Dah
ecomiomic, patrwzomalz ¢ finanziari proforma di BMPS) det Docamento Tnfotmativo.

T dad pro-forma sono stati tedatri a partire dal bilancio consolidato al 31 dicembre 2024 del Gruppo MPS redatto

in coaférmic ai principi contabili IAS/IFRS, dal bilancio consolidato al 30;gingae 2024, dai biladci consahdgu =
semestrali abbreviadi al 31 dicembre 2024 ¢ al 31 dicembre 2023 dek Gruppo Mediobanca, rédattiin confgnmtz
ai principi concabili IAS/IFRS, e applicando le rerdfiche pro-forma determinate sxmu.l:mdc Fap phmzx i
qmto prcvlsto dall'TFRS 3 per le operazioni di aggregazione azieddale. o}

di mprts.lc sopra menzionato, e qu.Lnd.I. mlauvc al[’mummto, $0g0 state determmﬁe. sulla base dcl»ggmo
uficidle di chiusura delle azioni BMPS al 23 gennaio 2025 (Buzo 6,953}, ossia, la data corrispondeate allufesh
giorno di borsa aperta antecedente la data in cui BMPS ha annuaciato Offérta, nell’xpotml che gli-azionisti th
Mediobagca sottoscrivano integralmente l’OEEerm_ Per contro, in eoerenza-con-quanto previsto dal IFRS 3, che
disciplina il trattamento contabile delle aggregazioni aziendali (quzle Pacquisizione), BMPS dovta dlevare le
Azioni BMPS emesse in esecuzione dellaumento di capitale riservato all’Offerta al foir palye, cordspondente al

-prezzo di borsa delle azioni di BMPS alla data di negoziazione immediaramente precedente la data di
regolamento dell’Offerta.

Pertanto, Fincremento del patrimonio netto di BMPS a seguito dell’emissione delle auove azioni e, quind
costo di acquisizione, saranno nod unicameate il giomo in cni BMPS octerrd il controllo di Mediobancg
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Analogamente, il valore finale delle attiviti ¢ delle passivita che saranno filevate nel bilancio consolidato di BMPS
sari noto unicamente dopo che BMPS avri otteauto il controllo di Médiobanca, segmto del completamento
della c.d. parchase price allamfzo)t (“PPA”) tichiesta dal IFRS 3.

Alls luce di quanto sopra, il valore finale dell’avviamento o del provento da acquisizione sar noto solo dopo il
completamento della PPA richiesta ai sensi del IFRS 3. '

Una corretta interpretazione delle informazioni fornite nelle Informazioni Finanziaie Consolidate Pro-Forma
richiede ‘che gli investitor considerino i seguenti aspetti: (1) trattandosi di rapptesentazioni costmite su ipotesi e

supposxzmm, qualora POfferta fosse stata gealmente perfezionats alle-date prese a riferimento pet la
predisposizione delle Informazioni- Finanziarie Cousohdatc Pro-Forma, pon necessariamente si satebbero
ottenuti gli stessi risultati rappreséntati nelle stesse; (i) le Informazioni Finanziarie Consolidate Pro-Forma non
intendono ‘in alcun modo rappresentire una previsione dei dsuleati faturd e non devono pertanto essere
interpretsti ia tal senso; (iii) le Informazioni Finanziarie Corisolidate Pro-Farma noa siflettono dati prospertici
in quantd’sono preparate in modo da rappresentare solo quegli effetti dell'acquisizione che sono in grado di
essere isolati e oggertivamente misurabili, senza tenerc conto dei potenziali efferri causat dai cambiament nelle
condizioni di metcato, nelle politiche di gestione e nelle decisioni operative di BMPS derivant dall’esito di questa
opetazione e, in quanto tali, i dati pro-forma non intendono rappresentare una posizione finanziaria acmale o
prospettica degli effets telativi all’acqmsmone e (iv) in considerazione delle diverse finalith delle Informazioni
Finanziarie Consolidate Pro-Forma sdspetto alle informaziani finanziadie storiche del Gruppo MPS ‘e del Gruppo

‘Mediobanca, Io stato patrimoniale consolidato pro-forma ¢ il conto economico consolidato pm—forma Vanno

letti ed interprerati separatamente, senza ricercate oollcgamcnn contabili tra di essi.

Alla Ince di quanto sopra, gli 1 investitori aon dovrebbero fare affidamento esclusivamente m;ﬁe Informazioni
Finanziatie Consolidate Pro-Forma per prendere le proprie dedisioni di investimento. In data 2 aprile 2025, 1a
soderd di revisione PwC ha emesso 12 propria relazione concernente lr_same delle Informazioni Finanziage *
Cénsolidate Pro-Forma 2l 31 dicembre 2024. Copia di tale relazioge € acclusa-al presente Documenta

Informativo quale Aligggto B.

1l presente Docummto Informatvo include dad provvisoti basati su informazioni tratte da: @ prevzmom /

stime di mevcato e previsioni / stime interne 2 BMPS; e (b) ultedior valutazioni di BMPS in merito alle possibili

sinergic ¢ 2i costi di i mtegrmouc connessi alla potenziale operazione di aggregzzoae tra BMPS e Mediobanca.

Si precisa che tali previsioni e stime devono essere valutate con la dovuta cauntela, consideraado che un piano
industriale per Veatiti risulante dallOperazione sara apprévato solo successivamente al completamento

del’Offerta (secondo una tempistica ancora da definire). Le previsioni ¢ le stime relative agli obiettivi standalone -

futur di BMPS per il pedodo 2024-2028 (“Piano [ndustriale 2024-28”) sono soggette 2 una sede di incertezze
¢ fattori’ agginntivi, molfi dei quali 21 di fuod del conttollo di BMPS, cui devono aggiungersi le complessiti
inerenti Mimplementazione dell'iptegrazione.

Vi sono i.ofata' numerose varzbili che potrebbero determinare una divergenza significativa ira i rsultati e le
petformanse effertive di BMPS, siz nella sua configurazione ittuale sia nella sia possibile configurazione post
Opermome, mspetto 4 quanto esplicitamente o imnplicitamente indicato in qualsiasi dichiarazione di cacatrere
previsionale. Tali vadabili compreadono sviluppi di natura macroeconomica e gcopohﬂca, nonché gli eventuali
ﬁettl a catena che quest sviluppi potrebbero avere sulla crescita e sull’evoluzione s livello globale e regionale.
Al momento della presentizione del Piano Industdale 2024-28, le prospettive ecopomiche erano — &

* rimangono tuttora — incerte.
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Gli azionisti BMPS devono inoltre considerare che le incertezze sopra descritte si applicand anche alle previsioni .
e alle stime relative agli obictiivi di ampliamento dei ricavi e alle sinergie attese dall'Offerta, inclusi gli evepmali *
fisultati stmati in conseguenza dellOffecta Mediobanca, i quali potrebbero conctetizzasi solo in parte o non
concretizzarsi affatto, . . ' !
Alla luce di tali incerteaze che caratterizzano, peraltro, qualsiasi dato previsionale, gli azionisti sono invitati a.
non fate esclusivo affidamento sulle prewslom e sulle stime contenute nel presente Docurento quotmauvo
Infine, si segnala che alcune delle § npotesx ¢/o iniziative allz base delle previsioni e delle stime poa:ebbero avelarsz
inesacte ¢, di conseguenza, 000 concretizzarsi 0 concretizzarsi in misura e tempi divessi da quelli previsti. Inolue,
potrebbeto verificarsi event imprevedibili al momento della formulazione delle previsioni, con possibili impatri
significativi. Data incertezza legata alla realizzazione di eventd fun, sia in termini di effettiva occorrenza siain
termini di tempistica e portita, potrebbero emergere sostanziali differenze tra'i valoti previsti e quelli effettivi.

In caso di petfezionamento della Pptcnzialc Acquisizione, le fonti di ricavo e il pedimeteo di consolidamento del
Groppo MPS saranno oggetro di. ampliamento, dando lnogo a tischi comnessi alllinterpretazione e alla
comparazione del Bilancio Consolidgto 2024 della Banca con eveamali fururi bilanci del Gruppo MPS.

E opporturio, infatti, che gli invesdtori considerino Pinevitabile discontinuita e 1 Jimiti alla compambﬂ.(tﬁ Jefle‘- .'L_:L”j\ e

_relazioai annuali ¢ infrannuali del Gruppo MP5 successive alla Potenziale Acquisizione con le mformaznom i
finanziarie del Gruppo MPS al 31 dicerabre 2024.

Allz Data del Documento Informativo il costesto mactoeconomico nazionale e internaziogale & ca:atteﬂzzato .
da una profonda instabilith ¢ presenta significatva profili di incertézza che, qualora dovessero u.lceuozmente- =y
deterioragsi, potrebbero sortire un impatto significaivo negativo sulla sitvazione fnanziada, pacrimoniale di
BMPS e Mediobanca ¢ compromerere il buon esito del’Operazione.

Alla Daea del Documeato Iaformadve il contesto macroecopomico aazionzle & insernazionale & in pasticolare

caratterizzato da taluni profili di caticita ticonducibili:

- al deomo 2 poliiche commetdiali protezionistiche da parte degli Statd Uniti, con consegnent rcadute
negative sulla ctescita globale nel medio teimine. Lestensione da parte della nuova amministazione
statunitense delle wariffe alle importazioni dall’esteto -(p;incipalmente verso Ja Cina) ¢ Ja coniseguente
tisposta delle economie colpite dai dazi, potrebbe determinare una “guetra commerciale” dalle dcadure
negative sul commercio internazionale ¢ condizionare la prosecuzione del ciclo di espansione; globa.le &, 7 .
il processo di dcomposizione dei prezz mtcmazlomh delle matetie prime, oltxe ad a.hmenta::e la.volau.l.\ta 2
dei mercati valutari; 1':._; [ '

- al perdurare del conflin tra Pederazione Russa € Ucraina ¢d alle notevoli incertezze circa 1‘g\{ab1mane e

A

Bli effemn conseguenti al'adozione delle sanzioni di namra economica applicate nei coui_'fmn

dell’economia 1ussa;

- allimpatro sul ¢ontesto macroeconomico del conEI.ltto isxaelo-palestinese, da cui é derivara una situaziSg
- di instabilita politica ed economica regionale con conseguenze a livello globale, influeazando i merea\i ' /
finanziai, i prezzi delle materie prime e le relazioni commerdali iotemazionali. -\‘
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Si ricorda-infine che il vegificarsi degli evend descutu nel presente fattore di nschlo potrebbe comportare it
mancato avveramento-della Condizione MAE e, qualota la stessa nop venga rinunciata da BMPS, il mancato
perfezionamento del!Offerta.

Al

Per quanto noto a BMPS, alla Data del Documento Informativo, taluni soggetti aventi partecipazion, supetiosi

. al 3%, in Mediobanca detengono ‘altresi pastecipazioni rilevant (ie., supesiosi al 3%) in BMPS.
~ Fermo quaato precede, ai sensi del Regolamento BMPS, tenuto conto che i soggerti itolar di pam:crpazlom

supetioti al 3% del. capitale sociale della Banca sono ‘da considerarsi “parti correlate” Cogsob di BMPS,
individuate su base discrezionale, in quanto dtolari di “mna partesipazions Supetiors al 3% del capitale 4 BMPS,
rappresentata da azioni con diritto di voto & che hanno segnalat tals partecipazione ai sensi dell'ars. 120 TUF” (asticolo 4.1.1

del Régolamento BMPS), PAumento di Capitale al Servizio del’Offerta si configura come un’operazioge con -

parti correlafe, in quanto esso & tisevito in sottdsciizione agli ‘azionisti di Médiobanea (tra i quali figueano-i

. suddettl soggett).

k Le operazioni con parti correlate p:esentmo i uscl:u npta conaessi a opcmz.mm che ifitervengone tra soggett

la cul appartenenza o comunque la vicinanza ai medesimi ceatri decisionali potrebbe comprometrere
limparzialita delle decigioni aziendali e il perseguimento esclusivo delliateresse delle societi coinvolsp
g;l_l’Qpc_mzionc, con possibili distorsioni nel processo di allocazione delle risorse; esposizione a rischi non

adegnatamente misurati o presidiati, potenziali danni per le societi ¢ i rispettivi siaksbolder.

Cid posto, la procedura prevista nel Regolameato OPC e nel Regolamento BMPS ¢ stata debitameate espletata
e si & copchusa con il nlascio d: un parere favorevole in mento all'interesse della'Banca, alla coovenienza e

 cotrettezza sostanziale & proccd_urale delPOfferta e, in particolare, delPoperazione di Aumento di Capitale al

Servizio del’Offerta, da parte del Comitato pér le Operazioni con Parti Correlate di BMPS, composto da
amminiserator indipendenti. ) Vg

Per una completa’ illustrazione delle attivita svolte, si rinvia al documento informativo tedatto ai sensi
dell’articolo 5 del Regolamento OPC, pubbhca:.o sul sito istitnzionale della Bancagnw gngtionps. it

A12 Rischi connesiri allg
- dell’Offetta

Come previsto dalle disposizioni applicabili del Codice Civile per le ipotesi di conferiment in natura, il valore
delle 2zioni di Mediobanca che saranno conferite in BMPS deve essere oggetto di apposita valurazione da parte
di un esperto indipendente. In proposito, nella prospettiva déllesercizio della Delegz, il Consiglio- di
Amministrazione di BMPS ha deliberato, i sensi dell’acticolo 2440, comma 2, del Codice Civile, di avvalersi
della disciplina di cui all'articalo 2343-fer (anche pec i fini di cui agli acticoli 2343-guater € 2443, comma 4) del
Codice Civile per la stima delle azioni di Mediobanca oggetto del conferimento in natura.

Tale disciplina, si ricorda; consente di non richiedete 12 perizia giurara di stima dei beai conferiti 2 opers di ua

_ esperto, nomigato dal Trbunale nel cui drcondario ha sede la sodeti -conferitatia, el caso in cui, ai seasi

delParticolo 2343-zr del Codice Civile, “if valore attyibuito, ai fini della detsrominagione del capitale sociale ¢ delleventuale
sovrapprezo, ai beni in natura [.. ] sonferiti tia pari o inferiore [...] al valore risultante da una valutazione riferita ad una data
precedents di non olire sei mesi il conferimento & sonforme ai prinéipi ¢ eriteri generabviesnts riconosiinti per la valutazione dei beni

oggetts del conferimento, a condszgone the essa provenga da 4n esperto indipenderte do chi effettna il conferiminty, dalla sodetd ¢ dei

28

emarket
sdir storage

CERTIFIED



Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited S_r‘nor‘ket
i~ sEor age

CERTIFIED

-"——1

0

III !III | il ﬂllll | IIIII |||I i Iﬂl\ IJ

soc che sstreitano individualments o to)gumfammk i controllo sul :oggeﬂo corferente o mi.’a societd mde,ama, dotats di ﬂdaguata ' |
¢ comprovata professionalitd”’, A . : ) '

" BMPS ha pertanto eonferito a KPMG Corporate Finance, divisione di KPMG Admsory SpA., in qualits gi

especto md.lpmdente, Pincarico di redigese la valurazione delle Azioni Oggetto dell’Offerta. A tal ngua.rdo

KPMG Corporate Finance, divisione di KPMG Advisory S.p.A., in qualith di esperto indipendeate ai sensi -

dell’articolo 2343-#7, comma 2, lettera b), del Codice Civile, in data 14 marzo 2025, ha reso la propria relazione

. distima delle Azioni Oggetto del’Offerta. Copia di tale relazione & allegata al preseate Dommmto Informativo

quale Allegats C. ) 3 ;

A tzl nguaxdo si precisa che: -

() il menzionato articolo 2443, comma 4, del Codice C.m]e, prevede che, nelle jporesi l.ﬂ cui-8i ricorra 2l
’ parere di un esperto’ tqd.tpcndeme 2i fiai della valatazione di cui allarticolo 2343, primo comma del Codice :
Civile, uino o piu soci che rappresentno, ¢ che rappresentavano alla data della delibera cosisiliare di
aumento (fe, la data di esercizio della Delega), almeno ua veatesimo del capitale sociale precedente
L Paumento medesimo, possano rchiedere, nel termine di 30 giomi decotrenti dalliscrizione nel chmtro
- delle Imprese della delibera consiliare dj Aurmenco di Capitale al Servizio dell’Offerca, che si proceda, su:
iniziativa degli amministratori ad ana nuova valutazione dei beni oggetto di conferimentd rmediante’
selazione giurata di un espérto nominaco dal Tiibunale competeate (nel caso di specie il Tnbuuaie di
Sxena), ! el
@) nelcaso in cui nel termine di 30 gioeni dalla iscrizione ael Registro delle Impreseldi A:ezzo-&leaa gonsia - \f -/
stata proposta Ja dotnanda di cui al precedente puato (f), 2 Consiglio di Amministrazione'di'BMPS, . A" I
sussistendone le condizioni, alla Daga di Pagamento del Corrispettivo depositerd per Liscridione nel” ')
Registro delle Imprese di Arezzo-Siena, noitamente allartestazione di cui allarticolo 2444 del Codice '
Civile, I'ultedore dichiarazione prevista-dall’articolo 2343-guatsr, comma 3, lertera d), del Codice Civile,
co_ntm:ieﬂte la dichfarazione che nog sono intv_rvenud,- successivamente alla data cui si rifedsce 14
valutazione redatta dallesperto -indipendénte, fatti eccezionali o nuovi farti silevaad chie inddono sul
valote attdbuito alle Amom Oggetto dell’Offerta ai fini déll’ Aumento di Capitale al Servizio del.l’Oﬂ’crLa,

@) = fino 2l momento d&ll’lscn.z.lane nel Registro delle Imprese di Axezzoneua di tuste le dichiarazioni degli
amm.tm.stmﬁou d.l BMPS di cui all’articolo 2343- gﬂm comma 3, del Cod.lce C”mlc i mdu.sa qumdx lab,,_w,_

al precedente punto (i); ovvero (b) il Consiglio di Amministrazione di BMPS dtenesse jor sede di écum:oqes
dell’attestazione di cui all’articolo 2444 del Codice Civile Aumeoto di Capitale che szno 'ifitetveatty’ Eam X
eccezionali o fatt nuovi dlevaati tali d2 modificate sensibilmente i valore delle Azioni Oggetto dell'Of a“z:;._ ;
fspetto 2 quanto rappresentato nel parere dellesperto indipendente, il Consiglio di Amministrazione dovd

- procedere ad una nuova valutazione delle Azioni Oggerto dell’Offerta e avviace Uifer ordinario di valutazione dei

coufetimenti in natuta, chiedendo al T'ribunale competente (0ssia, al Tabunale d1 Siena) la ngomina di un esperto
che predisporrd, in adempu:ucnto dela disciplina 2ppl.1cabjle, una relazione giurara di stima dei beni conferiti

1l vesificarsi di quaoto.precede e, in particolar modo, la necessita Qi dover ricorrere alla nomina di nn esperto da
parte del Tribunale competente, geaercbbe significative incertezze in metito ai tempi di nomina dell’esperto
stesso ¢ ai tempi di emissione della valutaziope di detro esperto, con un possibile impatto aegativo per gl
aziopisd di Mediobanca adecenti al’Offerra e sotwscdror delle Aziond BMPS rel coatesto dell’Offgrts
medesima.
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Per ultcmon informazioni in relazione alP Aumento di Capitale al Se.mzmo delPOffertasi rinvia alla Sezioge 2 del '

preseate Documento Informativo..

Il Documents Tnformaivo contiene dichiarazioni di préminenza sul Gruppo MPS. Tali dichiarazioni sono
formulate ‘dalla Banca sulla base della specifica conoscenza del serrore di appartenenza, dei dati d.isponibi},i e
della propsia esperienza.

Non ¢ possibile, gnrmdre.chc tali dichiarazioni possano essete mantepute o confermate.

Inoltre, le carattetistiche del settore di aftivita e gli obiettivi previsti potrebbero differire da quelli ipotizzati in
tali dxchmxmom a causa di eventi not o ignoti, incertezze ed altri fattori ennaciati, fra Paltro, nella presente
Sezione. -

A

A4

In copsiderazione del fatto che per ciascuna azione Mediobanca portata in adesione all’Offerta satanno

attribuite; sulla base de) Rapporto di Scambio, 2,300 Azioni BMPS, il dsultato dell’applicazione del Rapporto di -

Scambio alle Azioni Oggetto dell’Offerta portate in adesipne all’Offerta da in Aderente potrebbe non essere un-

numero intero di Azioni BMPS (je., laddove un Aderente non apportasse al’Offerta almeno n. 10 Azioni |

Ogpetto dell’Offesta, ovvero un aumero di Azioni Oggetto dell’Offerta pari ad un multiplo intero di 10).
Pertanto, qualora il risuttato dellapplicazione del Rapporto di Scambio alle azioni di Mediobanca portate in

adesione all’Offerta non fosse un numero intero di Azioni BMPS di ouova emissione, & previsto che |

i’mtzrmedxmo incaricato del coordinamento della raccoltd delle adesioni nel’Offerta provvcda all’apgregazione
delle Parti Frazionarie di Azioni- BMPS di pertinenza degli Aderent e alla successiva cessione su Euronext Milan
del numero intero di Azioni BMPS dedvante da tale aggregazione, 4l fini della complcsswa quadratura
(icﬂ’Opt:mztone.

Ultetios inforinazioni in merito al trattamento delle Parti Frazionarie saragao fomitc ael Documento di Oﬁfem.,.

che sard messoa disposiziooe del pubblico a seguito dell’approvazioné da parte di Consob, nei modi € nei-

termini previsti dalla normativa, anche régolamentare, applicabile. -

A15  Rigchi consiessi al prancaro Deli

BMPS, in caso di successo delPOfferta, intcnd;: pxocedf.teial Delisting, ossia alla revoca delle azioni di
Mediobanca dalla quotazione su Buronext-Milan. .

Si ricorda che; come indicato nel Pamgmfo Al del presente Documento Infomnztrvo Pefficacia delPOfferta é

- condizionara, inter dlia, al vedficarsi della Condizione Soglia, ossia il :zgg\ungtmcmo all’esitc del’Offerta, da
" parte di BMPS, della trdlarits di una partedipazione almeno pani al 66,67% del capitale sociale di Mediobanca,
.- ferma restando la facolts in capo a BMPS di modificare e/o dnundiare — in coaformitd alle previsioni di cul

all’articolo 43, comma 1, del Regolamento Emittenti —in tatto o in parte auna o pi delle Condizioni di Bfficacia,
come rappresentate nel Paragrafo A.2 del preseate Documento Informativo. -

Indipendentemente dall’évenmale Dd\simg di Mediobanca, BMPS fon esclude di poter valutare in futuro, a sua
discrezione, la realizzazione di eveatuali diverse operazioni swaordinaric ¢/o di riorganizzazione societaria ¢
azieadale che dovessero essere rtenute opporrune, in linea con gli obiettivi e le motvazioni dell’Offerta anche
al fine di garantire vna migliore integrazione delle atuvita della Banca e di Mediobanca.
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Alla Daba del Documerto Infm:mauvo BMPS non ha assu.nto alcuna dcasmaé in menno 3 eveaniali opcmmom
stedordinarie. c/o di Horganizzazione societaria ¢ aziendale del Grugpe MPS a seguito de[l’aggreg-mone con i
Gtuppo Mt&xobanm, in conseguenza del. perfwonammto dell’@&'arm.

a
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2. INFORMAZIONI RELATIVE ALI’OPERAZIONE

21  Descrizione delle caratteristiche, modalita, teemisi ¢ condizioni del’Operazione

- L’Operazione caasiste nel’Offerta mnuncmm da: BMPS con la Comusicazione del’Offereqte alla Data di

‘Aanuncio (i.e., il 24 gennaio 2025), ai sensi degli articoli 102, primo comma, del TUF e 37 del Regolamento
Emittéati, e promossa tramite il deposito presso la Consob del Documento di Offerta, come da successive
comunicato stampa del 13 febbraio 2025 4i sensi defParticolo 37-#s7, teszo comma, del Regolamento Emittenti.

'QualeICotdspcttivo dell'Offerta, la Ccmunicz:doné delPOfferta ptevede che BMPS riconosca 2 ciascun
Aderente un Corrispetivo unitario rappreseotato da 2,300 zzioni ordinaric di BMPS per ogni aziose di
Mediobanca portata in adesioge all’Offerta. Pertanto, per ogni n: 10 (dieci) Azioni Oggetto dell’Offerta portate

'in adesione all’Offerta saranno cordsposte n. 23 (ventitré) Azioni BMPS di nuova emissione.

Le Azioni BMPS offerte come Corrispettivo saranno emesse nell’ambito dell’Aumento di Capitale al Servizio

dell’Offetta, che sara deliberato dat Consiglio di Amministrazione di BMPS in esecuzione della Delega, qualora '

conferita dal’ Assemblea Stradrdinaria di BMPS che si terri il 17 aprle 2025, -

'Si prevede, inoltre, che PAumento di Capitale al Servizio dcﬂ’bffei'ta veoga eseguito entro il 31 dicembre 2025;
. subotdinatamente a\l'approvazione da parte di Consob del Documento di Offerta e aﬂ’avvcmmento (ovvero

alla dauncia, ove applicabile) delle Condizioni di Efficacia.

Segnatamente, 'Aumento di Capitale al Servizio del’Offerta sard eseguito, eatro il suddetto te'rminq in

corrispondenza della Data di Pagamento, nonché, ove ne ticorano 1 presuppostl, in comispondenza delle date
di pagamento determinate in relazione all’ csecuzxam: dell’Obbligo di Acq\usto e/0 del Dirtto di Acqisto.

. Si segnala che, in caso di (I) adcsone all’Offeru da parte della totalit degli azionisti di Mediobanca destinacadi
della stessa Offerta per tutte le Azioni Médiobanca detennte, (ii) emissione 2 favore dei beaeficiari dei piani di
incentivazione di tutte le n. 16.178.862 Azioni Aggiuntive, e (iif) mancato pagamento da parte di Mediobanca

dell’acconto di dividendo, del relativo saldo e di marncato annullamento delie Azioni Proprie in portafoglio,
YAumento di Capitale al Sexvizio dell'Offerta sar interamente sottoscitto (subase fully diluted), BMPS emetteri
o 2 230 000.000 nuove azioni da assegnare in scambio a tuttl gli Adereati all’Offerta.

Tah azioni rapp:&senrcranno citca il 64% del capitale sociale di BMPS calcolato sulla base del numero di azioni
di BMPS emesse alla Data de! Documento Informativo.-

211  Descrizione della societ‘a'oggett‘o dell’Operazione
.- La denominagione sociale della societa oggetto dell’Opcmmonc ¢ “MEDIOBANCA - Banca di Credio

Finanziario Soderd per Azioni”.

Mediobanca & una somem pez azioai di du:rrto italiano, avente sede legale in Milano, Piazzewa Eatico Cuccia 0.
1, codice fiscale e pumero di iscrizione al Registro delle Imprese di Milano Monzz Brizaza Lodi o. 00714490158.

Mediobanca -¢, inoltre, iscritta all’Albo delle Banche detenuto dalla Banca d’Tralia al numero” 4753, Codice
meccanografico numero 10631 e, in qualitt di socictd capogruppo del Gruppo Mediobanca, all’ Albo dei Gruppi
Bancati con il Codice meccanografico capogruppo numero 10631, nonché aderente al Foado Intetbancario di
Tutela dei Depositi & al Fondo Nazionale di Garanzia. ' .

Alla Data del Documento Informativo, il capitale sociale di Mediabanca & pari 2d Buro 444.680.575,00
| interamente sottoscritto ¢ versato, suddiviso ia n. 833.279.689 azioni ordinade ptive di valore aominale.
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Le azioni di Mediobanca sono ammesse alla ncgoziazion.e su Eorogext Milag, un metcato tegolamentato,
organizzato e gestito dz Borsa Italiana con codice ISIN IT0000062957 e sorio in regime di dematedalizzazione
ai sensi dell’ardcolo 83-bir del TUF. - .
Alla datz del 28 febbraio 2025, Medidbanca r:.sulm detenerc 0. 18.820.138 Amom Propfie, patt al 23%- dd
. reladvo capitale socm]c

Alla Darg del Documento Informitivo, per quanto noto 2a BMPS, Mediobanca nop ha emesso azioni diverse da
quelile ordinade né obbl.lga.zlom convestibili in azioni, né sussiste a.lmn impegno per I'emissione di obbligazioni
copvertibili. '

Alla Dara del Docamento Tnformativo, sulla base delle comuaicazioai diffuse s sensi delPaiticolo 120 del TU -
¢ della Pasve IO, Titolo IIT, Capo I, Sezione I del Regolamento Emittenti, cosl come pubblicate suf sito intetnet
di Consob, gli azionisti che detengoad una quota del capitale sociale o dei diritti d1 voto di Mediobanca superioni
al 3% del capitale soclalc ozdmwo sono indicati nella scguente vabella.

Fincal 5.p.A. _' : g1 °/9'

Isﬁ?mﬁ:;n;imcs o012 | 3,2§3v° i
Francesco Gaetano Caltagitone S
‘ " GammsSdl. | - osten Ve
: Y
" Touale Yeoor 8 5,499% <]
B Belfin SARI. qf - gdﬂné.A.R_';L b " ! T N
= etz Vi spA | . Y Tommw
Banca Mediolanom S.p.A-, Banea Med.lolanum g.p_.A_.__ _ i 2,602%
| Tmal_e '  334% -

&/o coerend con i dai elaborati e pubblicad da altre font (tra cuiil sito mu:met di Med.toba.nca) nel caso mz:m
le successive vadazioni della partecipazione non abbiano farto scatrare alcus obbligo di comunicazioné: ai é
delParticolo 120 del TUF.da parte degli azionisd.

Alta Data del Documento Informativo, tisulta vigente un accordo di consultazione tra taluni sod di Mediobanca,
rconducibile alla fattispecie indicata dellatticolo 122, comma 5, Jew. 2) del TUF. L’accordo non gsulta prevedere
impegni né di blocco 0é di voro sulle Azioni' Mediobanca apportate ma regolare le modalitz di incontro per
condividere riflessioni ¢ considerazioni in merito al’andamento del Gruppo Mediobanca, in va contesto di
paritd informativa rispetto al mercato. Alla Data del Documento Informatvo fanno parte dell’aceordo azionist
deteatoti di n. 98.937.468 azioni di Mediobanca conispandenti 4l 11,87% del capitale sogiale (aggxomamento
alla data del 24 febbraio 2025).
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2.1.2  Descrizione delle condizioni e dei termini dell’Opetazione

_ DOfferta, come descritta al precedente Paraprafo 2.1, & subordinata aﬂ’alpprbvazione (i) della proposta di Delega

per PAumento di Capitale al Servizio del’Offerta da parte dell’Assemblea ‘Straordinada di BMPS e (i) del
Documento di Offerta da parte di Consob, 2l termine della relativa istruttoria in conformiti all’articalo 102
comma 4, del TUF, che potri intetveaire sol6 2 seguito dellottenimento delle Autorizzazioni Preventive (come
infra definite) e del’approvazione, in esercizio della:Delega, del’ Aumento di Capitale al Setvizio dell’Offerta da

pacte del Consiglio di Amministrazione di BMPS,

Inoltre, come gia*indicato nel Paragrafo A1 del prescntn Documento Iaformativo, Pefficaca del’Offerta &

subordinata all’avversmento di ciascuna delle Condiziani di Efficacia, come saranno ulteriormente detragliate '

nel Documento.di Offerta.

Si segnala, inoltre, che BMPS ha alesi presentato le seguenti istanze presso le autotita competenti per

" Tortenimento delle autorizzazioni prevendve richieste dalla normativa applicabile e di settore di cui allarticolo

102, comma 4, del TUR in relazione all’Offerta (e “Autonzzaz:om Preventive”):

a)  istanza'alla Banca Centrale Buropea e alla Bmca d’Italia per le autotizzazioni preveunvc a.ll’acqmmzxonc
della partecipazione diretta di controllo in Mediobanca, nonché- all’acquisizione delle partecipazioni
indirette di controllo in Mediobanca Premier S.p.A. (“Premier”), Compass Baaca S.p.A. (“Compass”),

- ai sensi degli articoli 19 ¢ 22 del TUB;

~b)  comuniczzione preventiva alla Banca d'Imlia per le autotizzazioni preventive/nulla osta all'acquisizione

delle partecipazioni indirstte di controllo in Mediobanca SGR S.p.A, MBCredit Solutions S.p-A.,

MBFACTA S.p.A., SélmaBipiemime Lieasing S.p.A. e Spafid S.p.A., nonché di una partecipazione indirerra

qualificara io Generali Asset Management S.p.A. SGR e Generali Real Fstre S.p.A. SGR, ai sensi, 2
seconda dei casi, degli articoli 19 e 22 de.l TUB, come richiamati dall’articolo 110 del TUB e dell’ardcolo
15 del TUF;

¢  istanza alla Banca Centrale Earopea ¢ alla Banca d’Italia pex (a) Paccestamento preventivo che le
modifiche starutade delPOfferente contestuali e in telazione alPAumiento di Capitale al Servizio
dell’Offerta (e dalla reladva Delegd) non contrastiao con la saaa e prodente gestione delPOfferente, ai
sensi degli arricoli 56 e 61 del TUB, (b) P'autotizzazione preventiva 2lla computabiliti delle auove azioni

emesse pelfambito del suddetto Aumento di” Capitale al Servizio delPOfferta tra i fondi props -

‘dell’Offerente quale capitale primario di classe 1, ai sensi degli articoli 26 ¢ 28 del chola.mcnro (UE)
'575/2013 del Pagamento Eutopeo e dél Consiglio del 26 giugno 2013, (0 Pautorizzazione
all’acquisizione, da parte dell’Offerente, di partecipazioni dirette e indirette che, complessivamente,
superano il 10% dei fondi propri consolidat del grippo bancado del’Offerente, ai sensi degli articoli 53
e 67 del TUB, come attuad nella Parte Terza, Capitolo I, Sez. V, della Ciccolare della Banca d'Traliz 0. 285
del 17 dicembre 2013, come successivamente modificata e integrata, (d) 'autorizzazione all’acquisto di
partecipazioni di controllo, o che consentano Pesercizio di influenza notevole, su imprese finanziarie o
strumeatali di Paesi Extra-UE (diversi da Stati Uniti, Guppone, Canada e Svizzera);

d)  istaoza -2l'TVASS per Vautorizzazione allacquisizione della partecipazione indiretra qualificaty io

Assicorazioni Generali S.p.A., ai sensi degli articoli 68 e ss. del D. Lgs. 7 settembre 2005, n. 209;

" .e)  tutte le altce istanze per Potrenimento delle autosizzazioni preveatve necessarie ai sensi della gormativa

di settore in relazione a.ll’OEfa-m jvi comprese quelle richicste presso le autoriti competent stranieze;

_ voaché le istanze -2lla Banca Centrale Europea ¢ alla Banca dTtalia per Pautorizzazione prevendva
all’scquisizione (indiretra) di una pameapanone che comporti controllo o infloenza potevole in imprese
finanziAde, assicurative o stramentali insediate in uno Stato extra-comunitado. |
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St segnala inoltre che BMPS ha presentato. le seguenti ulterod istanze per le antorizzazioni tichieste 2i fini del
completzmeato del’Operazione (e “Altre Auton.zza.ziom” e, insieme alle Autorizzazioni Preventive, le
“Autonzzamom”) In paxtlcolarc-

® dsuwm p:csentatal istanza di autotizzazione in matexia di antitrust presso PAGCM, i sensi c pes gh efferd
dellarticolo 16 della Legge 10 ottobre 1990 . 287, in quanto idonez 2 dat luogo 2 un’operazione di -

concentrazione soggetta allobhligo di comunicaziooé di cui a.ll’amcolo 16, comma 5,>della Leggc a

. 287/90; - - :

@) & staa prescumta la notifica al’attenzione della Presxdmza del. Cousxgho dei Mm.sm ai sensi e per gh
effetti dell’articolo 2 del Decteto Golde.u Powet; .

(@) & staw presentata alla Commissione Europea la comunicazioae, ai sensi ¢ per gli effett del Regolamcnto
(UE) 2022/2560 relativo alle savvenzioni estere discorsive del mercato interno; ‘e

@v) somo state preséntate le ate jstanze pes l’otu:mmento delle autorizzazioni richieste ai ﬁ.n.l “del
completamento delPOfferta. ‘ ;

A fini di corpletezza (nformativa, si segnala che in data 20 marzo 2025 la Commiss.tonc Eutopea ha rilasciato
il proprio nulla bsrz, senza prescrizioni, limiraziodi o condizioni, ai sensi del Regolamento (UE) 12022/2560
reladivo allesowvenzwm estere distorsive del wercato interno, '

213 Aumento di Capitale al Servizio dell’Offerta

Come smud:cato 1l Corrispettivo dell’Offerta & reppresentato da Aziom BMPS di nuova emissione in éecuz{one
della Delega, ove conferits, in esercizio del’ Aumento di Capitale al Servizio dell'Offerta. 5 f'.--_ :

Le Azioai BMPS saranno emesse esclusivameate quzlom we le Condizioni di Efficacia dell’Offcrtz sxg:no _ .,._.'_7"_2_'
sodchsfzttc o tinunciate, in futto o in parte, da BMPS. o

Comé a.nt:lapato BMPS ha debberato ia conform.ttz a.ll’arucolo 2440, comma 3, del Codice Civile, di zvvalerSL_
della disciplina di “cui agli articoli 2343~z e 2343-guater del Codice-Givile per 1a stima della Azioni Oggetto
dellOfferta, oggetto di cooferimento. Tale disciplina consente, in particolare, di non richiedere la relazione
gmrata di stima dei beni confesid ad opera di un esperto nominato dal Tribuoale nel cui circondzdo ?j\, s fa
societd conferitatia (ossia il Trbunale Sieoa), qualora 1l valore attribuito ai beni conferifi io natura, 2/ e
deteninazione del capitale sociale e dell’eventuale sovmpprezzo siz pad o iaferiore al valore _’ /_' Ak
valutazione riferita 2 una data precedente di non oltre sei mesi il conferimento e conforme ai p
generahmeate ricoposciug per la valutazione dei beni oggerto di conferimento, 2 condizione che | npa:
sia effettuata da va esperto indipendente da chi effettua il conferimento, dalla societd confetitaria e.dgl se
esercitano individualinente o congiuotamente il controllo sul soggetto. conferente o sulla societh m&k‘m '
dotato di adegiata e comprovata professionalita (per ulteriori deagli, si veda Farticolo 234347, comma 2; "

b), del Codice Civile).

La decisione di avvalersi, in linea con la prassi ch mereato in caso ch offenie pubbliche di scambio, di una
valutazione effettuata da un esperto indipendente ai sensi dell’articolo 2343-ter, comma 2, letr. b), del Codice
Civile, ¢ staa altresi ginstificata dall’esigenza di valurare il confetimento di on pacd'xetto azionado significanvo
di azioni di Mediobanca e non di singoli titoli quotati.

- BMPS, petranto, ha conferito 2 KPMG Corporate Finance, divisione di KPMG Advisory S pA. al seasi degli .
articoli 2440, comma 2, ¢ 2343-%r, comma 2, lett. b), del Codice Civile, Fincarico di redigere 1a valutazione delle
Azioni Oggetio dell’Offerta.
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In data 14 marzo 2025, KPMG Corporate Finance, divisione di KPMG Advisory S.p.A- ha reso la propria
relazione di stima delle azioni di Mediobanca, messa a disposizione del pubblico nei termini e con le modalita
previste dalla dormativa, aache regolamentare, vigente per migliore informativa dei soci (disponibile sul sito
ate Govcm:mce Assemb[ec Azwmsu e CdA, all d.muo MM_H

L 'n- g

nonché ol link '

34 l!).',.' m_a 413 \m " Jope

In tale relazione, alla quale si fa integrale tinvio, KZPMG Corpomte Finance, dms:one di KPMG Adwsory S.p.A.
ha concluso che, alla data del 14 marzo 2025, sulla base, della situazione economico- patdmoniale-al 31 dicembre
2024 ¢ degli elementi e dei mgtoch riportati nella propria relazione, il valore equo delle azioni di Mediobaaca’
000 sia inferiore 4d Buro 16,406 per ciascuna azione di Mediobanca, aum dividend, ovvero ad Euro 15,852 per
ciascuna azione di Mediobaaca, ex dmdemi Copia di tale relazione ¢ allegata al presente Documento Informativo
quile Allegato C. _

Si precisa che Particolo 2443, comma 4, del Codice Civile, prevede che, nelle ipotesi in cui la societa conferitatia
abbia optato per la valutazione dei beai conferiti ai sensi della speciale disciplina di cui aglt asticoli 2343-er €
2343-guater del Codice Civile, no o pits soci che rappresentino, e che rappresentavano alla data della delibera
consiliare di aumento, almeno un ventesimo del. capitale sociale precedente 'anumento medesimo, possano
tichiedere, nel teemine di 30 giorai decorrenti dall’iscrizione nel registro delle imprese della delibera coasiliare
di aumento del capitale, che si proceda, su iniziativa degli amministratori € ai seasi ¢ per gli efferti di cni
all’arricolo 2343 del Codice Civile, ad una nuova valutazione dei'beni oggetto di conferimento mediante relazione
glurat diun esperto nommato Aal Tnbuna.le competente (ossia, il Tabunale di Stcnz)

Inoltre, 12 richiamata d_mctp]_ma prevista dagli articoli 2343-fer ® 2343-guater de) Codice Civile, app].icam' 3

unitamente: alle norme che regolano aumento di capitale delegato’ dall’Assemblea al Consiglio di
Ammmistxwone (& in pardcolare, allarticolo 2443, 1tomma 4, primo periodo, del Codice Civile), prevede che

il Consiglio di Amministrazione di BMPS, ai sensi del combinato disposto di cui agli articoli 2343-guater e 2440

del Codice Civile, sia teauto a rilasciare, entro il termine di 30 giorni dall’esecuzione del conferimento ovvero,
se successiva, dalla datz di iscrizione nel Registro delle Imprese di Arezzo-Siena della deliberazione consiliare di
Aumento di Capitale al Servizio delP’Offerta, nna dichiarazione contenente le informazioni di cui alle lettere a),

'b), ©) ed ¢) dell’articolo 2343-guater, comma 3, del Codice Civile; ossia: '4) la descrizione dei beni oggetto di

conferimento (nel caso di specie, le Azioni Oggerto delPOfferta) per i quali non si sia fatto luogo alla relazione
di cui allarticolo 2343, comma 1, del Codice Civile; b) il valote attribuito a detti beat, la fonte' di tale valutazione
e, se del caso, i metodo di va.?utazmnc; Ala dichiarazione che tale valore 2 almeno pad 2 quello loro attribuito
ai fini della determinazione del capitale sociale e delleventuzle sovrapprezzo; ed €) la d1ch1mzzone di idoneitd
dei requisiti di professionalitd e Indipendenza dell’espetto di cui all’articolo 2343-#, comma 2, lettera b), del
Codice Civile. ' ‘

Con rferimento alla dichiarazione contenente le informazioni di cui alle suddette lettere 4), b), ¢) ed &)
dellacticolo 2343-guater,. comma 3, del Codice Civile, si prevede che tale dichiarazione venga glasciata dal
Consiglio di Amministrazione di BMPS che delibererd PAumento di Capitale al Servizio del’Offerra e sia

- contenuta della relativa delibera consiliare che saci iscritta presso il Registro delle Imprese di Arezzo-Siena.

Quanto, invece, alla lettera d) delParticolo 2343-guater, comma 3, del Codice Civile, Particolo 2443, comma 4,
ultimo periodo, del Codice Civile prevede che “l dichiarazione che non sono intervenstti futti eccsgionali o rilepansi che
incidono sulla valutazjone di cut alla kett. b) venga depositata dagli amministratori della confefitaria presso il Registro
delle Imprese solo dopo che sia decorso i texmine di 30 (trenma) giorni, piil sopra descritto, concesso alla

- minoranza qualificata della societd confeditaria per richiedere che i proceda 2 una auova valucazlone ai seasi -

ddl articolo 2343 del Codice Civile.

Isoftre, si precisa che, tenuto conro di quan-to.pre-visto ai sensi dell’acticolo 2343-guater, comma 4, del Codice
Civile, fino 2 quando la dichiarazione degli amminiseratori di BMPS con i contenudti di cui alla lettera d) di tale
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articolo non sia. iscritta nel chlstro delle Imprese di A.rezzo-Sle;a, le Azioni BMPS emesse io esecuzione
dell’Aumcnto di Capitale al Servizio dell'Offerta e che saranno assegnate agli Adereat quale Comspetl:vo
delPOfferts sam.nno indisponibili (¢ petcid-noa poteanno essere almmtc) ¢ doveanno rstnn: dcpo.sltatc presso
BMPS.

Si prevede, altresi,' che-l’isa:izione di tale dichiarazione degll amminisiratori di BMPS presso il competente
Registto delle Imprese avvenga in tempo utile enwo l2 Data di Pagameato per consentire la libera disponibilita
per gli Aderenti delle Azioni BMPS che saranno loto assegnate quale Cotrispettivo del’Offerta alla Data di
Pagamento stessa.

St Prccnsa Pertamo che, nel €aso in cui:

(D enwo il termine di 30 (treata) giomi dalla data di § tscnzxom: nel Registro delle Imprese di Arezzo-Siena
. della deliberazione consiliare di Aumento di Capitale al Servizio dellOfferta, una minoranza quahﬁuta
eseraitasse le facolta di cui all’articolo 2443, comma 4, ded Codica C1vﬂc, ovvero

() entro la Data di Pagamento, il consiglic di ammiaistrazione di BMPS nlevasse che siano interveauti
fatti eccezionali o fatti nuovi rilevant tali da modificare-sensibilmente il valore dei benal confeciti (ossm,
il valore ‘attribuité alle Azioni Oggetio dellPOfferta ai fiai dell’Aumento di Capitale al S“ervleio
dell’Offerta) e tali, quindi, da impedire il ilascio.della sopra sicordatd dichiarazione exletterz d); . -

" 1 Consiglio di Amministrazione di BMPS dovra procedese ad,una nuova valutazione def conferimend in.natura

(0ssia, le Azioni Oggetto dell’Offerta) oi sensi dell'anicolo 2343 del Codice Civile ¢ quindi avviare l’xkro.gdmano X

i valutaziope dei coanferimeati in natura ai seasi dell’articolo 2343 del Codice Civile, chiedendo al Tribunale . 4

competente (OSsm il Tdbunale di Siena) la nomina-di un esperto che predisporrd, in adempimento della discipling . ©) 4~

applicabile, una relazione giurata di sima dei benf coafedti. Inoltre, sempre ai sensi deil’articolo 2343 del Codice

Civile, se dal processo~di verifica della relaziope giurata da parte del consiglio di amministrazione dovesse

rsulrare che il valore dei beni conferia sia inferiore di oltre 1/5 2 qudlo per cui avvenne il conferimeato, BMPS

dovra applicare Je disposizioni in Propomo previste dalP articolé 2343 del Codice Civile.

Cid posto, aache al fine di assicurare che la relazione di KPMG si riferisca 2 una dam precedente di non oltre

sei mesi il conferimento, in conformita all’articofo 2343- fer, secondo comma, letrera b), del codice crvile nop si
esclude comunque che, in prossimita dell'esecuzione della Dele_ga il Consiglio-di Amministrazione di BMPS ...
tichieda n aggiornameato della predettz relazione che rifletta, nefla va.lur.azwnc, informazioni . @omﬂ. 1
Mediobanca ¢ sulla sirnzione conginnturale ¢ di mercato. |

A fini di completezza, si precisa che quanto sopra descrtto troverd applicaz'\on.c, tatis mutandis, ad
s1 vexificassero 1 presuppost per la rdapertura dei termini ¢/o per Padempimento del’Obbligo di '{‘
seasi dell’articolo 108, comma 2, del TUF ¢/o per l'adempimeato della Procedum Congiunta.

-Si segnals, infine, che PwC, in quzl.ttz di societh incaricata della revisione legale dei conti di BWS\%&@&Ve
incaricata ed emetteri il proprio patere sullz congmit del prezzo di ernissione delle Azioni BMPS da offrire
nell’ambiro dell’Offerta, ai sensi dell’articolo 2441, sesto comma, del Codice Civile e dell’articolo 158 del TUF. "
Pertanto, in occasione dell’esercizio della Delegz per 'Aumento di Capitale al Servizio del’Offerta, PwC
provveder 2 emerrere il suddetto parere di congruith del prezzo di emissione delle Azioni BMPS da offrire in
scambio nell’ambito del’Qfferta: In ottemperanza all’articolo 70, comma 7, del Regolamento Emittenti, tale
parere sari messo a disposizione del pubblico nei teomini e con le modalitk previste dalla legge.
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214  Corrispettivo dell’oﬁ‘etm

La Comunicazione ddl’OEEerentc jprevede che BMPS offrira agh aderenti dell’OPS; per ogni n. 10 azioni di
Mediobanca,portate in adesione alPOfferta, quale Cotrispettivo delle medesime, n. 23 azioni ordinarie di BMPS
di nuova emissione avent le medesime caratteristiche-delle azioni ordinarie di BMPS attualmente in arcolaznom:
do6 equivale, 2 un rapporto di n. 2,300 azioni ordinarie di BMPS di nuova emissione per ciascuna azidne di
Mediobanca portata in adesione al’ OPS, fatto salvo quanto infra specificato con riferimento al tratamento delle

‘Parti szlonm:te defivanti dallo scambio. -

1 predetto Rapporto di Scambio & stato determinato dal Constgho di Amministrazione di BMPS sulla base di
propeie analisi ¢ considerazioni, svolte con la consulenza ed il supposto dei propti consulent finanziari ¢, come
indicato nella Comunicazione del’Offerente, il Comispettivo & stato determinato nel prcsupposto che, pdma
della Data di Pagamento dell’Offerta: (x) Mediobanca e/o I'Offerente non approvino o diano corso ad alaina
distribuzione ordinaria (ivi inclusi acconti sui dividendi) o straordinaria di dividendi prelevati da utili e/o altre
tiserve; e () Mcdliobam':/a non approvi o dia corso ad alcuna operazione sul proprio: capitale sociale e/o sulle
azjoni di Mediobanca. -

Come indicato nella Comunicazione dell’Offerente, il Corrispettivo del’Offerta potrebbe essere soggetto ad -
agpiustamenti. In particolare & previsto, inker alia, che “Qualors, prima dllg Data d Pagarients (come infra definita);
*IPEmiittinte ¢/ o POfferens elosessers pagare sn dividsndp (Wi incluso un acsonto sui dividends) ef o effettucre wna distribuzione di

sisérve ai propn agonists, o mmmqw Sfosse staicata dalle Azm;zz Mediobanca ¢/ p dalle azioni di MPS, a seconda del caso, la
cedpla relativa a dividendi deliberati ma non ancora pagati rispettivaments dallEnistente ¢/o da MPS, il Corrispetitvo sard
agthafv per tenere conto del dividendp distribuito (ovvero del relativo acconto) ovvero della riserva distribwita”. Inolixe, la’

. Comunicazione del’@fferente prevede ultério i ipotesi di aggiustamento del Cotrispettivo e, segnatamnenite,

qualsiasi operazione sul capitale sociale e/o sulle azioni di Mediobanca, feama in-ogni caso la facolti

déll'Offerente di avvalersi (o¥vero di raundare ad avvalersi) della relativa Condizione di Efficacia, ove’

applicabile, in relazione 2 detto -singolo evento.

A tale riguardo, si ricorda che in data 6 marzo 2025 il Consiglio di Amministrazione di BMPS ha deliberato di
proporre all’Assemblea ordinaria degh Azionisti della Banca la destinazione di éoraplessivi Euro 1.083 niilioni
defivanti dall’utile netto risultante dal progctto di bilancio al 31 dicembre 2024 (pati a Buro 1.923 ‘milioni), ai

' propri‘Azionist, 2 titolo di dividendo in ragione di Euro 0,86 per azione. 1l dividendo, condizionatarnente alla
sua approvazione assemblearé, sard miesso in pagamento il 21 maggio 2025, con data stacco della cedola 1 19

maggio 2025 (record dasz al 20 maggio 2025).

Inoltre; si evideazia che, in dara 10 febbraio 2025, il Conslgho di Ammigistrazione di Mediobanca ha aanunciato
al metcato — in occasione delPapprovazione della relazione semestrale al 31 dicembre 2024 di Mediobanca ~ la
distribuzione di un acconto-di dividendo ai props soci a maggio 2025 (¢ del relativo saldo a novembre 2025).
Nel caso in cui Iz cedola del suddetto’acconto (e del reletivo saldo) venga cffettivamente messa in pagamento
ovvera Pacconto del dividendo (e il relativo seldo) venga pagato pdma della Data di Pagamento Aell'Offerta, il
Comspcttrvo vertd conseguentemente € coereatemente agpiuseato per tenere conto di tale circostanza.

Sepamtammtt ¢ in ogni caso, il Cortispettivo potra essere ulteriotmente agpiustato al dcorrere depli altd cve_nt\
indicat nella Comunicazione dell’Offereate e sopra menzionati,

L’eventmale aggiustamento del Corrispettivo per cffertodi quanto proccde sari reso noto con le modaliti e tempi
prescrrttl dalla normativa applicabile,

Infine, nel caso in cui il Consiglio di Amministrazione di Mcd.lobanca, in esecuzioge dc]la ddega conferiagli

_QallAssemblea straordinaria di Mediobanca medesima del 28 ottobre 2024, procedesse — prima della Data di

Pagamenro dell'Offerta — al’annullamento delle Azioni Propric acquistate in esecuzione dell’autorizzazione della
medesima Assemblez ordinara di Mediobancs del 28 ottobre 2024, ¢/0 2 eventuali operazioni di dduzione del
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avmero di azioni di Mediobanca in circolazione e/o al pagamento dell’acconco di dmdendo o del relarivo saldo,
¢ fatte salve rimodulazioni e/o modifiche del contenuto e/o defla struttnra de_ll’Offe_m, noa si renderl
necessaco emettere Uintero Ammontare Massimo Azionario. ‘

215  Cdted seguiti per la determinazione del Corrispettivo ]
La Comunicazione deli’Offerente prevede che BMPS offtira agli aderend dell’OPS, per ogni n. 10 azioni di
Mediobanca porizre in adesione all’Offerta, quale Cotrigpettivo delie medesime, n. 23 azionj ordinaie di BMPS
di puova emissione aventi le medesime caratreristiche delle azioni ordinarie di BMPS attualmente in circolazione:
cid.equivale, a un rapporto di n. 2,300 azioni ordinade di BMPS di nuova emissiope-per ciascuna azione di
Mediobanca portatz in 2desione allOPS, fatto salvo quanto 16 specificato con tiferimento al tratramento delle
Pard sz;lonaue derivant datlo scambio,

i p:edetto'_-:appomo di scambio & stato determinato dal Coasiglio di Ammiaistrazione di BMPS sulla base di
proprie analisi e.considerazioni, svolte con la consulenza ed il supporto dei props conisulenti finanziari e, come
indicato nella Comunicazione dell’Offerente, il Corrispettivo & stato determinato nel presupposto che, prima

della Data di Pagemento del’Offerta: (i) Mediobanca €/o 'Offerente non approvino o diano corso 2d alcuns’;
distribuzioae ordinarda (ivi inclusi acconti sui dividendi) o stracrdinaria.di dividendi prelevad da urili ¢/6 altt
riserve; e (3) Mediobanca noa approvi o dia corso 2d alcuna operazione sul proprio capitale socm!e e/ o sulle-_
2zioni di Mediobanca. : { -

Deventuale AgRIuSTAMENtO del Cordispettivo pex effetto di quznto precedc Sari.1eso thoter Besl le’ mo&s.hm cmel .
tempi pmcutu dalla normativa applicabile. o \

Ai fini del’Offerta, in considerazione della namra del Comspettwo rappresentats- da azioni ord.mane : / P
delPOffereste di nuova emissione, offerte in scambio a fronte di azioni ordinade di Mediobanea portate i~ ' ‘
adesione all’Offerta, il Consiglio di Amministrazione di BMPS ha proceduto ad effettvare la valutazione delle
azioni di Mediobanca e di BMPS con Pottica di esprimere una stima relativa dei valor delle stesse, sulla base dei
dati’e delle i_nfo::maz'ioni'pubblicimcutt disponibili. Le considerazioni e le stirne effertnate vaano dunque intese

in termini velativi e con dfedmento limitato al’Offerta. Le aqalisi valutative efferuate dal Consigfio di
Amministrazione, per la determinazione del Rapporto di Scambio, sond state effettuate in ottica comparativa e

" privilegiando it principio di omogeneiti relativa e confrontsbilith delle metodologie di vatutazione applicate: 77 .,

Le metodologie di valutazione e i conseguenti valod economici delle 2zionj di Mediobanca e di BMES sono stati A :}\
individuati 2llo scopo di determinare il numero di Azioni BMPS da-emetfere al servizio d:ll’OPS sulla age
dell’esito della stessa. In nessun caso tali valutazioni sono da considerarsi quali possibili mdxcmom del prezzo 8

' o

" di mercato o di valore, atoale o prospettico, in un contesto diverso da quello in esame. \.:_ ’

Le valueazioni condotte dal Coansiglio di Amministrazione di BMPS sono tiferite alle condizioni ecqﬂomxchc
di mercato alla dara del 23 gennaio 2025, corrispondente al giomo di borsa aperta antecedente la'*Dg;ta (il v
Annuncio e alla sitnazione economico-patrimoniale e finanziada di BMPS e di Mediobanca come riportate nei
resocond intermedi di gestione consolidani 2l 30 setrembre 2024, nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2023
per BPMS, nel bilancio consolidato al 30 giugno 2024 pet Mediobanca, ¢ nei relatvi comunicati scampa e
presentazioni dei tisultat alla comuaniti finanziatia, .

In particolare, it Copsiglio di Amministrazione di BMPS, ai fini della determinazicne del Comspemvo ha
gtenuto di utlizzare:

- /
- il metodo delle Quotazioni.di Boisa;
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- il metodo dei mulapli r.h mercato nella vadante del.prezzo di borsa di societd ccmpambmh quotate sui
relauw udli prospettici; €

A memdologxa dei prezzi Yarget evidenziati dagh apalist di ricerca.’

La scelta delle metodologie ed i tisulrati delle analisi valurative‘svolte da BMPS alla Data di Riferimento ai fini :

della determinazione del rapporto di scambio devono essere letti alla Juce delle seguenti principali limitazioni e
difficolts; * :

_(i) ]2 Banca ha utilizzato ai fini delle sue analisi esclusivamente dat;i e informazioni di natura pubblica;

i cla Bmcz non ha effetrato su Mediobanca alcuna attivits di due dzf;gm.:e finanziaria, leg-a[c,
comme.taale fiscale, industriale o di qualsivoglia nanirg,

(i) alla data di rifeimento non & pubblicamente disponibile un piano mdusu:mle aggiomato, di
Mediobanca con orizzonte terporale omogeneo a quello di BMPS. Di conseguenza, ove rilevarite
- ai fini ddl’apphcxﬂone dei metodi di valutazione, le proiezioni relative all’andamento economico
futuro utilizzate per BMPS sono state desunte sulla base defle stime del Piano Industriale 202428
meatre, per Mediobanca sono state desunte sulla base delle stime fornite dagli analisti di ricerca;

(v)  le analisi condstte riflettono le peculiarit delle metodologie valutative, la cui affidabilita @ limirata
da una serie di fattord intrinsed alle stesse..

Si dporta di seguito una descrizione sintetica di ciascuna delle métodologie utilizzate ';si fini-della detemminazione
del: cornspr:tuvo oggetto dell’Offerta:

_ : ii'di Borsa: il metodo delle Quotazioni di Borsa utilizza i prezzi di mercato quali
informazioni filevant per la stma del valore economico delle sodietd, utilizzando 4 tal fige i prezzi di
" botsa espressi nei corsi azionari registrati in intecvalli di-tempo giudicati significativi e nell’assunto che
esista una correlazione frai prezzi espressi dal mecato pet le azioni delle societ oggetto di valutazione
ed il valore economico delle stesse. La catatreristica principale di tale metodologia fisiede nella
possibilitd di esprimere in termint relativi il rapporto esistente tra i valod delle societd in oggento cosi
* come petcepiti dal mercato. A= 5a
Nel caso specifico, si & sitenuto oppo&uno applicare tale: metodologia adotrando i seguenti critedi: (2) utilizzo
dei prezzi ufficiali delle zzioni del’Offerente & di Mediobanca :egisﬁ:it_i alla Dat4 di Riferimiento; (b) utilizzo
dellé medie dei prezz ufficiali ponderati per i volumi delle azioni di BMPS ¢ di Mediobanca (il c.d. Prezzo Medio
Pondexato per i Volumi) con periodo di nfmmcur.o 1 mese, 2:mesi; 3 mesi, 6 mesi e 1 2nno aatecedenti la Data
di Annu.nao (Le., 124 genaaio 2025).

. Nella seguente tabella sono dportati (f) 1 concambi Imp].ldﬁ e (ii) i premi che il Corrispettivo incorpora sulla base

dei Prezzi Medi Ponderati di.BMPS e Mediobanca rlevaii alla Dara di Rxftnmcuto e pei perodi di seguito

' L_u:dxcau precedent alla Data di Riferimento (inclusa).

Prezzo Medio

Periodo di dferimento
el . Ponderato (Eaxo) Rzppu-rw Premio {mplicito vs.
_ =i di scamblo b
- Rplicico (x) peezd dl mercato
BMPS . Mediobaaca
Vdod sulla base dei poezzl f .
ol 23 gennaio 2025 6953 15,227 2,190 _ 5,03%
Vadod sullz base dellz medin .
ponderata dei prez2i a 1 acsc 6,954 WS .o2127 8,11%

(incluso 23 geanaio 2025)
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Valod sulla base della media ) 25
pondenats’ def prezai 8 2 mesi G547 L 1436Y 2,194 4,84%

(incluso 23 gennaio 2025) 55

L ¢
Vaod sulla base dela media . T _./ . =
ponderatz del prezal 2 3 miesi 6,099 14,508 ' 2379 . 3,31%)
(incloso 23 gennaio 2025)
Valog sulla base dela media : x g -2 ”
poadetata dei prezzi 2 6 mesi | 5,567 14,703 2641 3 (12,91%)
(inclhuso 23 gennaio 2025)

Valori sulla base dclla media : : :
ponderms dei prezzi @ 12 mesi - 472% - 13,928 : 2948 - 1,99%)
(mduso 23 gennaio2025) ! i i e

Metodo dei multipli di mercats: secondo il metodo dei multipli di mercato, il valore di ua’impresa si
determina assummdo a riferimento le indicazioni fornite dal mercato borsistico con n.guardo aimprese
" avend cmtrcusuchc analoghe 2 quella oggetto di valutazione.

1l criterio si.basa sulla determinazione di multipli calcolati’ come i rapporto tra valod bors:suu ¢
. grandezze economiche, patrimoniali e finanziarie di v campione selezionaro di societd oompambl.h I
moltiplicatori cosl determinati vengono applicati, con le oppostune integrazioni e aggnustammn, alle
corrispondenti grandezze della societi oggeno di valutazione, al fine di stimarne un iftervallo di valod. |
Ai fini delPOfferta ¢ sulla base delle cararteristiche proprie del settore bancario e della prassi di mercato
& stato selezionato il multiplo del Prezzo / Utili Prospetrici al 2025 ed al 2026 (i multipli per, gli anni
_ Successivi al 2026 sono stati dtenuti scarsamente significativi, ‘considerando la minore attendlhd.\ta e\

-maggiore varabilith che gcnemlmente canacretizzano le sdmer ch consensus per anni prospettici pm : /
| lontn.m nel tempo).

Il grado di affidabilita di valutazione del metodo dei multipli di mercato dipende da un appropriato.
adattamento del metodo stesso alla specifica valutazione in oggetro. In tal seaso, particolarmente
dlevante rshlta essere affinita, da un puato di vista operativo ¢ finanziado, tra le societd incluse nel
camplonc di dferdmento e qucl.lc oggetto di vahwaziope. La significativita ded nisulizd ¢, mfacu,
dipendeate dalla confrontabilici del campione. T dtoli delle societz prescelte devono inoltre presentate
un buon grado di liquidira e nop riguardare societd i cui corsi pou:cbbeto essere mﬂucﬂzau da pamcglm Z
situazioni coatngenti. 3

Siprecisa che; date le differenze presenti tra § ‘modelli di business di BMPS e di Medioba.nca, :’:
un campione specifico, al fine di megiio riflettere le peculiariti del business di ciascuna d'd%
particalare, ai fini della valutazione di BMPS sono state uiilizzate Intesa Sanpaolo, Um____ =i G
BPM, BPER, Credito Emiliano ¢ Banca Popolare di Soadric mentre, ai fini della vzreii:vzzr e

Mediobaanca, sono stan utilizzat Iatesa Sa.npaolo UniCredit; FinecoBank, Banca Gene:;z.ﬁu\ C"
Mediolzaum. . N

-

T muttipli di mercato sono stati applicad, per BMPS, alle stime per il 2025 e il 2026 desunta dal Piano
Industriale 2024-28 ¢, per Mediobanca, alle stime di consensus per il 2025 e il 2026 deghi analist di ricerca
(come fornite dallinfs provider FactSet alla Data di Rifetimento). :

Nella seguente tabella sono mostrati i multipli Prezzo / Utli Prospertici per il 2025 ¢ 2026 delle sociess N\
selezionate alla Data i Rifedimento, facendo rifecimento alle stime di consensus degli analisti di ricerca
per il 2025 e il 2026, come fornite dal’info provider FactSet alla Data di Riferiniento. Sempre 2 fini®
ilustrativi e per completezza sono mostrati altresi i multipli di Mediobanca sulia base dei prezzi‘alla
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Data di Rifecimento e sulla base dell valorizzazione jmplicita del Cortispettivo basata sul prezzo di SRR |

BMPS alla Data di Riferimento!. _ 4 |
Prezzo /UdH Proapettici
Societi compacabili : i o 2005 ¥ 2026 :
Tatesa Sanpaclo g 2 - = Em doi - AlgAs
UniCredit  : _ 75 ; -I7,'61 2
Baoro BPM i3 8,4x 8,62 :
BPER ; _ T, - 71k
; gzaa;wwm ' - 78 ©g1x
Banca Popolare di So;dﬁo ¢ 88x ¢ 93«
‘Pimlo.oﬂmk 3 e 1B “178x
Banca Geaenli . - ' 153x 147
Banca Mediolannm - . : . i bi'0,7x 10,7=
Mediobanca : ) ' : ' PR 9.2
. Mediobanea al Comispettivo delPOfferta . 10,0x 9.7x

Ai fini dell’analisi valutativa di Mediobanca, alla luce del fatto che una patte consisteate della redditiviti

dit Mediobanca & generata dalla partecipazione qualificata in Assicurazioni Generali S.p.A- (pad al

13,02% 2l 30 giugno 2024), e considerato che quest’ultima societ & quotata, per fa stessa & stata utlizzata
_ la valutazione di mercato.

' : farpst evid T v ‘drrceres J.lmetodo dc.lptezzximgerdctc:mmaﬂvalorc'
d1 una societi su]la base dﬂ prczzx oblcttrvo che gh analisti finanziari pubblicano sulla societa stessa. {
prezzi target sono indicazioni di valore che esprimono ua’ipotesi sul prezzo che pud raggiungere
un’azione sul mercato borsistico ¢ sono derivati da molteplici metodologie valutative vsate a discrezione
del'singolo 20alista di ricerca.

Ai finj dell’apphmz.:onc della metodologia dei prezzi lmgel sono stati utilizzat i prezzi obiettivo delle
azioni ordinarie di BMPS e di Mediobanca cosi come indicati dagli analisti di ricerca che seguono le
societd, cosi come disponibili sino alla Data di Rifedimento, e pubblicati successivamente alla diffusione
deinisultad preliminari 2l 30 settembre 2024 di BMPS e di Mediobanca (comunicati, ﬂspauvnmcntc, in- .
data 8 novembre 2024 ¢ 12 novembre 2024). '

" Le metoddlogie valutadve sopra descritte sono state applicate su base inc:liﬁiduale e di contpuita 2ziendale sia -
~ perla Banca sia per Mediobanca e tenendo conto altresi delle specificitd del’Offerta.

» i, ]
! ]]:ommunﬁddlsmbdhdimimpmmnmp&ﬁekmgiudhiodﬂmdi%mdmmdzﬂbmﬂﬁxiﬁhﬁmadwceziomdi
Mcdiobanea, né cappresentz 4lcuna opinione in medeo a valuzzioal di tnvestiments o disigvestimento rclagvo a qualsiasi strameaco Anzoziado o
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Al fine d.l detwmwe i rzpporto di scambio, si sono identificati, per ognl metodologia di v-alutazom; degli

intervall di valod, ovverd: (i) pet il metodo multipli di mercaso, ua intervallo di™+/--15% rispetto al valore

medio ¢, per () il meeodo dei prezzt orger ¢ evidenziati dagli analisti di decerca, ua valore minimo calcalato come.
-xapporto tfa i prezzi twge;‘mmum di Medioba.nca e BMPS e ua valare massimo calcolatd come rapporio tra i

prezzi karge! moassimi di Mediobanca ¢ BMPS. :

Svlla base delle am]m eEemmm secondo { criterd di valuta.zlonc sopm descnttl somo emerse e sotnomdwa,te
nsultznza :

Spot 2,190x
: _ 3

1 mese z . 2127x

2 rhesi AR . LA = b : 2,1%x

3 mesi . 2379x

6 mesd - e : PO 2,641x

12 mesi ] ! 2,948

‘p/a25 ) ] . o 1937 2,621«

P/E 2026 : 1,880¢ 2543

“3000 revised — Jmrited ascurancs eﬂgqgmmf’ uma relazione avente ad oggetto l’adﬁguatnza, in ziuan
cifcostanze ragoncvoh e non a:lm:mn, nel caso di speae, dei cdtesd adotmu dzl medesirno Cohstgh“

nazionale' ed J.utd:namomlc applicabile per opmztom ds qu&eta oatora. Tale relazione & aﬂ
Documento Iaformatlvo quale AM 10 A ;

2.16 Modahta di ﬁnanmamento deIl’Oﬁ'erra

In considerazione delld patira delPOfferta quale offerta pubbhca di scambio, il Comspettivo dc}.l’Offccta é
rappresentato dalle Azioni BI\rfPS ‘di nuova emissioge.

BMPS non ha assunto né assumeri aleun finanziamento io tda.zione al pagamenta del Cosdispettivo del’Offerta.
Precisamente, BMPS fard froate alla copertura del fabbisogno dedvante dagli obblighi di pagamento del
Corispettivo dell'Offerta — calcolato in ipotesi di adesiope totale al’Offerta stillz base del aumero massimo di
Azioni Oggetro, del’Offerts — mediante PAumento di Capirale 2l Servizio dellOffects.
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Quzlora 2 Seguito del completamento dell’Offerta si verificasséro i presupposti giuridici del’Obbligo di Acquisto
ai sensi dell’acticolo 108, comma 2, del TUR, é/o del’Obbligo di Acquisto ai sensi defPatticolo 108, comma 1,
del TUF, e del Diiteo di Acquista, i sestanti azionisti di Mediobanca avrebberoil diritto, nellambits della relativa
procedura di adersipimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dellarticolo 108, comma 2, del TUF, e/o della
Procedura Congiunta, se dr.l caso, di chiedere il pﬂgamcnto del Cordspettivo Integmlc in Contand ih Iuogo del
Cotrispettivo.

A tal rignardo, 2 cope.:tum dell’evmtmle fabbisogno finanziario d(:xivante da.gli obbhgm di pagamento del
Corrispettivo Integrale in Contanti in lnogo del Corsispettivo, BMPS prevede di fare ticorso a mezzi propd.

-2.1.7 Compagme azionadia di BMPS

* Alla Data del Documento Informativo, sulla base delle comunicazioni ricevute ai sensi dell’articolo 120 del TUR
e delle altre informaziopi 2 disposizione di BMPS, gli azionisti-che detesgono una quota del cipitale sociale o
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o.@

dei diti#ti di volo di DMPS supetioti al 3% dcl eapitale sociale ord
tabella.

1116 di BMPS 5610 indxcau nella seguente

Delfin SARL | DtBaSARL 9,330_%
Heacd BPM SpA. Basico BEM Spa. Ao | s,ooa% .
Anima Holdi‘pg S.pg\. -. - A.mtm Holding S.p.A. 3,9_9;%
| Misisero dellEcsoornia ¢ dee Finarze Micistezo delfBeonamia ¢ dele Finarze 1,731%
R Ausaniz S.cL . o,o::;% E
: B_spcm 158l 0,056%
MK 87801 W -' 004%
Tstinueo ;F-mnmm 21)12-5_.;).1\.' o,ésa%
-G:amms.S.r_l. o,m-%
Cabig'mn:. Freacesco Gactano \ Azufia S.p.A. ) ' 1:191%
VM 2006 ScL N 1,746%
Mumgm 87Sxl o,mﬁ%
Cal2 3004 S.cl 0,127%
_| Firiznziaria Traba 2005 S.xL -0,155%
Tot;le T 5:026% _
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Le percentuali fiportate nella tabella precedente, cosl come pubblicate sul sito internet della Consob e derivant
‘dalle comunicazi6ni effettuate dagli azionisti ai sensi dell’afticolo 120.del TUR, potrebbero non essere aggiorniate
e/o coerenti &on i dad elaborati & pubblicad da a.ltré"fdnﬁ (tra cui il sito incemnet di BMPS), nel caso in cul le
successive variazioni della partecipazione noa abbiano fato scatrare alcun obbligo di comunicazione da pare

degli azionist.

A scopo meramente llustrativo, la tabella che segue mostra la composizione dell’2zionarato di BMPS in caso
di emissione dell’intero Ammontare Massimo Azionatio e quindi- ia uno scenario estremameate prudente e
. secondo vn approccio massimamente conservativo che fattorizza (D) la proposta di distribuzione del dividendo
di BMPS telativo all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2024 recentemeste approvata dal Consiglio di
Amministrazione di BMPS ¢ non ancorz 2pprovato dallAssemblea dei soci di BMPS e (i) le ‘massime o-
16.178.862 Azioni Aggiuative a setvizio dei Pidni di lacendvaziogie (qualora rivist dai competenti organi di
Mediobanca per prevedcmc Paccelexazione, ove previsto dai singoli Piani, sebbene raluni Piani prevedano la
possibilita di utlizzace — in lnogo delle Azioni Aggiuative — anche azioni proprie.di Mediobanca in portafoglio),
senza tenere conto delle eventuali ulreriori circostanze che potrebbero detemiinare una riduzione del nitnero
di azioni di BMPS d3 emettere 4 setvizio del’Offerta (tra cui, 2 Gtolo esemplificativo, le eventuali ipotesi di
aggivstamento per effetto dello stacco dell2 cedola e/o del pagarmento dellaéconto divideado pre- -annunciato .
dz Mediobanea in data 10 febbraio 2025, e/o del reladvo saldo e/o leventuale-ananllamento da partc d.l
Mediobanca delle azioni proprie). ‘ Fo s

Caltagirone Prancesco Gaetano s .
Ministero del’Econoaia ¢ delle Finaaze 42% L B |
Booca Medioknim SpA. 24% ¢
Beaco BEM S.p.A, A 1,8%

Anima i-Iolding SpA ' ) 1,4%

A slonist 69,5% .\

E . -

aziogi che confedscong du:tn speciali d d.l VOL0 0 d.t aitmnamra, divesse: dsﬂe aztonfordiﬂ:me.

Alla Datadel Dociments, Informative, per guanto & conascenza di BMPS; nessun Soggetto esetkita; 11 control[o g .
sulla Banca ai sensi dell'articslo 93 del TYF & nion sussistono patﬁ parasociili rgwitdant BMPS che o ¢
tilevand ai sengi defParticole 122 dél FUR. R

22 . Motivazioni e finalith dell’Operazione
221 Motivazioni dell’Operazione e abiettivi gestionali di BMPS

Pesmo restando che BMPS assumer le proprie determinazioni in merito allavveramento (ovvero al mancato §
avveramento) della Condizione Soglia nei termini che saranno indicati ael Documento di Offerta, obiettivo
dell’Offerta, alla luce delle motivazioni e dei programmi futun relativi 2 Mediobanca, come ultetiormente #fra
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specificato, & acquisire Pintero cap;taje socale di Mediobanca e conseguire il Delisting delle Azioni Oggetto
dell’Offerta, favorendo gli obiettivi di integrazione, di creazione di sinergie € di crescita tra BMPS e Med.lobmca.

Nel “corso dellultimo triennio, BMPS ha costantemente ‘rafforzato i suoi fonddméntali, consohdmldo la
soszem'bihta del proprio modello di businers & migliorando il profilo di rischio, cosi da raggiungere solidi livelli di
redditiviti. Inoltre, il Gruppo MPS ¢é ruscito a superare la maggior parte degli obiettivi del piano, industriale
2022:2026 con due anni di anticipo e con una délle posizioni patrindoniali pift solide in Furopa gettando solidi
presupposti per potet giocare un ruolo attivo ucl pilt 2ampio scenado di consoli.dabzcnto del settore bancatio
italiano.

Aggrcgazzouf: tra BMPS e Mad.lobmca, che sara realizzata nel sispetto dei principi della sana e prudente
gestione, della continuita operauva e del presidio del rischio, mira 2 creare un Nuovo Campione Nazionale,
comhinando due marchi di tlievo riel mercato dei servizi finartziari, con Pobietiivo di rafforzare la sostentbilitd

del modello di business, assicurando solidi livedli di redditivita nel medio- -lungo pédodo.

BMPS siticne che FOfferta rappresenti un'opportunits idedle di ultedore svﬂuppo e crescita per entrambe Je

istituzioni e presenti una s:gmﬁcativa creazione di valore | pcr gli azionisti ‘di entrambe le societd e per tutt gli |

stakeholder.

zgg;egazmne con Mediobanca, qualora realizzata, dard vita al terzo opegatore bancatio naz:omle in termini di
totale attivi, )mpmghl alla clientela, raccolta diretta e #otal fmancial assets ¢ ad un player altamente diversificato,'
resiliente, con cgpabilities distintive e complementari in cidscuna area di business e significativo grado di innovarnvitd
e supporto alla crescita, con potenziale di competere conle prindpali realta bancare italiane ed europee, tramite
la piena valorizzazione del capitale umano esistente. .

In un mercato che & in una fase di consolidamento, BMPS intende svolgere un rualo attivo e quesra ipotesi di
aggzcgzzxoné rappresenta un oppommm unica per rafforzare il proptio posizionamento in determinad ambiti ¢
setrori chiave, ariche per meglio cogliere oPmom future di ciescita. Aumenteri in questo modo il sostegno alle
famiglie e alle imprese; rafforzando il supporto con:rplcssnvo alle prime, sia nellé esigenze di finanziamento che
nella protezione e gestione del dsparmio, € affiancindo le seconde per catturare opportusiti di czescita a livello
domestico ed internazionale. I bénefici ficadranno anche sui texritor e sull'intera economia iraliana.

I nuovo gruppo potra contare sulle competenze distintive di Mediobanca nelle aree di Wealth Management,
Cprpom:c & Investment Banking e Consumer Finance e di BMPS nei settori del Retail e del Commercial
Backing. Inoltre, Ia partecipazione deteouta in Assicurazioni Generali S.p.A. contribuiri altresi positivamente
alla divetsificazione dei ricavi del nuovo Gruppo MPS e sara gestita alla stregua delle restant linee di business
secondo un’attenta disciplina di ottimizzazione del capitale e una forte logica di redditivita aggiustata per.il
rischio. .y e ; .
L’aggregazione permetteri al contempo di offrite ai dipendenti di ciascuna istituzione I'opportunita di sviluppare
la. proptia carriera in un'organizzazione pii ampia, valotizzandone il talento, grazie alle opportuaita di
arrcchimento ¢ integrazione reciproca. Allo stesso tempo, contribuiri ad artrarre muove nsorse di alto profilo,
valodzzandone competenze e professionaliti per consolidare un modello di crescita sostenibile e competitivo.

. Inoltre, POperazione, in linea 'con una b:g;im sotrostante di medio-luago pedodo, permettera di consolidare le

N

strategie di sostenibilit delle due baache, facendo leva sulle fispettive capaciti in ambito ESG per rafforzare il
posizionamento della entit2 combinata e pxomuovcn: Pimpegno a favore delle comuniti ¢ pei territor di

‘radicamento.

Gl clevati .mmdard di governance di BMPS saranno manteauti durante Pintero processo di integ;azionc e post,
garantendo usspatenza, responsabilit e un approccio equilibrato nel rispetto di tutti i portatod di iateresse,
contribuendo cosi alla ereazione di wn modello sostenibile e competitivo di luago periodo.
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222 Programmi elaborad da BMPS e prospetttve industriali relativamente alla Potenziale
Acqguisizione

Di seguito sono descritti programmi fumd -elaborati da BMPS in relaziope a Mediobanca in caso di
perfezionamento dell’Offerta e conseguimento della Potenziale Acquisizione, e precisamente: ) una descdzione
degli obiettivi strategici e industriali di Mediobanca nel Gruppo MPS a'seguito del petfezionamentodell Offerts;
(i) una descrizione delle sinergic consegueat agli obiettivi strategici e industriali di Mediobaoca nel Gruppo
MPS a seguito del perfezionamento dell’Offerta. )

" L'acquisizione di Mediobanca permette di accelerare’ Pattuazione delle linee guida strategiche del Piaco
Industriale 2024-28 di BMPS, che si concentra su: (i) la crescita defle attivita specializzate 2d alea generazione di
commissions; (f) lo sviluppo di ouovi modelli di seivizio per attiviti a valore aggiunto; (iif) Pampliamento delle
soluzioni di finanziamento per le famiiglie e'lo sviluppo di nuovi servizi péx le PMI; (v) il finnovamento ¢
Pottimizzazione delle pmttaforme distribuive; ¢ (v) Padozione di ua approccio ggro-based résk pec una gesnonc e i

« del rischio piy efficace. ¢

BMPS e Mediobanca ope:ano con modelli di business specializzati e presentano molteplici elemend

complemearari, che consentiranno Iz creazione di un Nuovo Cauipione Naziogale con ua modello di businass

distintivo e resiliente, in grado di rispondere 2lle esigenze di famiglie e imprese. Questo sara cmtteﬂzzato da:

" un’ampia gamma di prodott bancad, un mic di funding bxla.ncmto e una solida posmonc patnmonmlc e di

liquidita. . W

In particolare, per le diverse linee di businsss coperte crz.lle due entiti, si prevedono le segueuu lineé gmda ¥

strategiche di sviluppo.

| Reszil B; :
Lesperienza, specializzata mamrata da BMPS nel corso dei deceani consentita Pespansione del buriness Retail d1

Mediobanca, ia particolare delle basi clienti di Compzss ¢ Premier, attraverso Yoffena dei prodotn core di BMPS,

come conti correntl, carte e muul _

Inolre; BMPS potrd valotizzare 12 propria rete di filiali su scala nazionale, permettendo ai cliend di- Ggmpéss,\

Prerme.t e potenzmlmmm di mtta Mediobanca di beneficiare della‘sua presenza capillare per. sodd.'sfaxc fe ptlapng,

_"eb' d!aﬂa't

e

prodotto, nonché nell’agret gatbering, attraverso Vintegrazione di oltre 1.200 consu.lentl finanziari m e
Widiba e Premier, e di citca 500 banker, permettendo:

s il rafforzamento delle ret distributive syl mercato, mantenendo I’attuale dimensione del portafoglio e
gli standard di redditivicd, grazie a una crescita accelerata facilitata dal mgg;ungmento immediato di una
massa crtica nelle ret di eonsulenti finanziar;

a  Paumento della reddiivita e della penetrazione della clientela, attraverso |2 promozione di prodotti
alternativi (2d esempio, fondi di fnvestimento, SICAV) e lallineamento alle best practice di Mediobgaes: /
anche allz clientela BMPS. ’ '




| T |
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L’Opetazione consentiri'di affiancare il potenziale di bilancio di BMPS all’attiviti di Javestment Banking-di
Mediobanca e attivare un programma intenso di svﬂuppo a supporto della crescita delle aziende 'su o 11

~ territorio,

La complementarita tra i segmenti di chm:c]a serviti ('PM[ e I_arge Corporatc) e la gamma di prodott offerti da-
BMPS & Mediobanca ai clienti corporazs consentiri la creazione di un operatore kadernel Corporate & lnvestment
Banking (CI:B) Questo dari vitz 2 un’offerra ampia e compl:ta, coprendo tuth { principali prodow, tra cui:

servizi di commercial banking strettamente legati all’advisory finanziario, Capital Markets, Sfructured Fm:mce CIB,

accesso ed esecuzione nei mercat] finanziari ¢ serviz di :peaalgy finance, comne il factoring.

L’entiti combinata assumeri una posizione di kzdmh:p nei settori del’Equity, Capital Markets e del’M&cA,
consentendo al Gruppo MPS di cogliere oppostumitd di crescita nel segmento mdmarw dove BMPS ha una
presenza consolidata e che sta :egmtcmdo ua significativo sviluppo, atvaverso:

e il potenziamento dell’expertise verticale di Mediobanca nelle aree M&A, Equity & Debt Capital Matkets,
migliorando 1a penetrazione della base clienti combinata attraverso strategie di cross-selling e tg)—m_Afr_‘gg;
» ‘Pofferta di servizi di Advisory, in particolare M&A, ai clienti corporatz di medie e grandi dimensioni;
* ilrafforzamento delPofferta di strudured ¢ specially finanss per il settore m:pomte supportata anche dz2 un
C omxdi ﬁmdngg pit bilaaciato, sfructando la capaditd di raccolta' commerciale di BMPS;
e ['accesso &a parte dei clienti di Premier alla rere di filiali di BMPS presenti su tutto il tervitorio jtalizno.
Copsumer Finance ' : : :
11 posizionamento distintivo di Compass nel settore del credito 2l consumo beneficera di un ulteriore impulso

grazie al potenziamento della partnership esistente con BMPS e all’aumento della peaetrazioge nella base di clieat
retai] attraverso: - _

o la valorizzazione dellexpertise consolidara di entrambe le banche — in particolare Mediobanca —
ell’erogazione di soluzioni di credito 2l consumo, ampliando la gamma prodoti disponibili-¢
migfiorando I'accesso al credito a favore di una elientela diversificata;

e lottimizzazione dellofferta di prodotti quali.prestiti personali, soluzioni di finanziamento e cessione *

del quinto, promuovendo ua modello di servizio effidente e competitivo che iategri le dsorse ¢ l: reti
distdbutive di entrambi i gruppi.

Py m

_ Oltre ai ricavi addizionali pel segmenti @7 di eatrambe le entita, BI\rﬂ’S avri l'opportunita di ampliare 1a proptia

offerta di bancasuranse atteaverso:

¢ Dlintroduzione di polizze di Credit Protection Insuranse (CPI) sui p‘t«s&d personali di Auova emissione,
aumentando la pepetrazione della base clienti di Mediobanca capitalizzando Pofferta esistente di BMPS;

e il potenziamento della penetraziont della clientela, intcgrz{ndo Yofferta di prodott bancasi con quelli
assicurativi gid presend nel Pomfogho

I2 combinazione dsulta in piepa coerenza con le linee di indinzzo strategico di BMPS definite nel Piano.

Industdale 2024-28 ¢ consentira di geaerare ua significatvo sviluppo dei ficavi, importadt sinergie di costo e di
Sfunding, con up agevale percorso realizzadvo,
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. I rotale delle sinergie arrese daﬂ’Operazione, una volta a regime, & di circa 0,7 miliardi di Buro all’anno agte
imposte, suddiviso in sinergie di rcavo (0,3 miliardi di Euro), sinergie di costo (0,3 miliardi di Eurc) e sinergie
di funding (0,1 miliardi di Euro). I costi #na tantum di integrazione necessati pér realizzare queste sme:gle §000
stimad intomo 20, 6 miliardi di Buro ante imposte e sacanno contabﬂzzmu nel primo anno.

Sul fronte ricivi Poperazione consentirh una geﬂaaz:onc di sinergie per circa Euro 0,3 miliardi a.nnu:, grazie
all’arricchimento ‘dellofferta di prodotd e servizi per famiglie e impeese, allo sviluppo di un’offerta integrata
sulle u'spettivc bast clieati, al rafforzameato delle capaciti delle fabbriche prodotto ed 2 un incremento della
penetrazione e amplismento dei mereatl di rifedmento, secondo gli . obiettivi Sprategici e industriali
dell’Operazione. In pardeolite, si prevede un contrbuto significativo dallanmento della penetrazione dei
prodotti di credito al consumo e mutui, dallintegrazioae della catena del valore degli invesdmeni, dalla
condivisione delle best practizs nell’ asses gathering, dalloffecta di servizi di Advisory ai clieati aorporate di BMPS e dal
‘potenziamento dell'offerta piccoli operatori economid e PMI sfriuetando Ia rete congmnca delld avova enuta.

L’ opcraﬂonc generera allo stesso.tempo significative smcngf. di costo sul fronte delle spese amministeative e
consentirz un’ogimizzazione mirata delle funzioni inisovrapposizione. A questo si aggiuggeranno le economie
denvand dalla ezzionalizzazione del piano investiment wmbined delle due banche, cost da evitare le duphcaznom ey
dii mvestnmenu nelle aree oggetto della combinazione. . — 2 3 N

1 sparmi attesi ammontano a circz E.uro 0,3 miliardi per aano. A ticolo di esempio le leve indudono:

® la centralizzazione degli appromguommenu dei grandl foxmton ed estensione della be.rt prwtz:e ia-
tetmiai di s governance; . ; - K

e Yotumizzazione degli investimena IT e della tmsformamonc digitale per le aree comum, ad csemplo pe_r ; _. i
la ptamfomaa di consumer finance di BMPS; - : PSSR

o [Pottimizzazione delle attivit di supporto di wealzh mmagmmf sia per il Pmratc Bankmg che per PAsset
G-atb&ﬂ.ug '
e lo sw.luppo combinaro della pmtuforma per azieade Corporate nonchc Pottimizzazione;

e Potimizzazione delle duplicazioni delle fanzioni ceatrali, sia in termu‘u opera:m che di dsorse.

Inolcre l’aggmgzzlone permertera di realizzare sinergie di funding pes circa Buro 0,1 miliardi al’anao. graziead -0
un mix di funding pid bilandato, faceado leva sulla capacit di raccolta commerciale di BMPS e ou:mxzzando la “x o
posiziene di wholesals funding dell’entith combiniata. . .

1l progexto industriale, distinguendosi per la significativa complemcnmueta dei due business mode! Q. quale ndncc
significacvamente il rschio di esecuzione), sats realizzato con un’integrazione semplice e costi di ih :"
#na oyt stirsad in cirea Euro 0,6 miliardi al lordo delle imposte, spesabili nel primo anao.

L'Operazione mira, inolire, 2 consentire un’accelerazione nelPutilizzo di Dyfirred Tax Assets (“DTA”) detenvte
da BMPS, facendo leva su uaa base imponibile consolidata pit elevata ¢ iscrivendo a bilancio Euro 1,3 miliardi
di DTA (attualmeate fuod bdmcno), ponaﬂdo il totale a2 Buro 2,9 miliardi. Nei succ&ssm sei aapi, Putilizzo  di
tali DTA genererd va significativo beneficio di capitale (Buro 0,5 miliardi all’anao), in aggiunta al dsuleato netio.

1l gruppo combinato gsulterd rafforzato, coa ua flusso diversificato di ricavi ed una forte resilienza in grado di
competere con successo nei diversi scenar, pecmerendo inoltee una significativa credzione di valore per turd gli
azionist, supportata da una maggiore redditivita rispetto ai business standalons e capace di generare una crescitaa |
doppu cifra delP’utile per azione tettificato per Paliquota fiscale.
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Infine, gli azionisd potranno beneficiare diuna politica di dividendi sostenibile nel tempo, con una crescita del
dividendo per azione, confennando al contempo la solida postzione patrimoniale di BMPS (Common Eguity Tier-
1 ratio pro-fotma pard 4 cicca'il 16% al completamento della transazione).

Si precisa che, alla data del Documesto Informativo, il Consiglio di Amministrazione di BMPS non ha deliberato

“in merito 4 evenmali operazioni straordinarie e/o uorgamzzazlom sodetarie successivamente al buon esito

dellOfferta.

In caso di petfezionamento del’Offerta, anche 2 seguiﬂ:' del Delisting di Mediobanca, BMPS non esclude di
valutare in futuro Popportunita di realizzare eventnali opcrzzxom straordinarie e/0 dorganizzazioni socictatie e
di business, in linea con gli obiettivi e le motivazioni ddl’Opcmﬂone che saranoo riteaute opportune anche al
fine di garantire lintegrazione delle artivita d1 BMPS e di Mcchobauca, cautmpcmndo gli interessi di tutti gh
.rfa.ézboldsr coinvolti.

23  Rapporti con la societd oggetto ddl’dpé:azioge e/con i soggetti da/a cui Je attivith sono stare
acquigite/cedute o ricevute in confedimento

23.1 Rapport signiﬁéaﬁvi intrattenmti di BMPS, dirertamente o indirettamnente tramite soéietd
contxollate, convla societi oggetto dell'Operazione -

Alla Data del Documento Informativo non risultano in essere rapporti o accordi significativi tra BMPS,
dirsttamente o indirettamente tramite socetd’ controllate, ¢ il Gruppo Mediobanca, oltre all’accordo di
distrbuzione in essere con Compass, partner di BMPS nell'attivira di intermediazione del credito al consumo.

232 Rapporti e accordi significativi tra BMPS, le societa da questo controllate, i dirigenti e 1
componemz dell’otgano di amministrazione di BMPS e i sOggcm da/a cui le attivita sono stz.te
acqmscate/ cedute o ricevute in confedimento

Alla Data del Documento Info:qgmt'wb fon risultano in essere rapport 0 accordi significativi tra BMPS, le sue:
societd controllate, i didgenti e i componeoti delllorgano di amministrazione ‘di BMPS- e -gli azionisti di
Mediobanca. ‘ '

A mero scopo di chiarezza, si precisa che taluni soggetri avent partecipazioni, superiori al 3%, in Mediobanca
detengono altresl partecipazioni rilevant (s, supetioti al. 3%) in BMPS. Inolere, un esponente aziendale di
BMPS, nominato come ammuns&atore non indipendente, & uno streteo familiare di un 2zionista rilevaate di
Medloba.nm

24  Docurienta dispogizione del pubblico

I seguenti documenti sono messi a disposiziorie del puhbhco presso Ja sede legale di Banca Monte dei Paschi di
Siena S.p.A., sul sito internet della societd /2 it sezione “Conporate Governance - Qr)eragmm éon le parti
correlate”), nonché sul ‘meccanismo  di stoccaggio autorizzato  “eMarkaSTORAGE” indidzzo

- 1 presente Documento Informativo;

- la Relazione illustrativa del Consiglio di Amministraziope di BMPS, ai sensi delParticalo 2441, comma
4, del Codice Civile e dell’articolo 70 del Regolamento Emittent;
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1

= la relazione volontaria di PwC in mefito ai criterd nilizzati da{ Consiglio di Ameministrazione di BMPS
pcr ]a determinazione del Rapporto di Scambxo nell'ambito delOfferta;
g Rﬂlamone dellEsperto, redatta al sensi dell’amcolo 23432, comma 2, lervera b), del Codice Civile;

T ,Il Documento Informativo ai ‘seasi deli’arueolo 5 del Regolaménto Pasti Co.a:date in :elz.zxone
. alP’Aunesto di Capitale al Servizio dell’Offerta quale opexdzione con parti ‘correlate. : X

. x
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3. | EFFETTI SIGNIFICATIVI DELLI’OPERAZIONE

31 Eventuali effetti significadvi ‘dell"Opet'.é'ziong .sui fattord determinanti che influenzano e
catatterizzano Pattivita di BMPS, nonché sulla natara del business svolto da BMPS stessa

1a Banca dtene che ’Operazione non ivra effeti significativi sui fatrori chiave dell’attivith di BMPS e del suo.

business, considerato che Mediobanca svolge aitivith complementari in settodi e ambiri simili e affini. -

A seguito del’Operazione, la Banca arricchird la propsia offerta di prodotti e servizi per famiplie e imprese,
sviluppando un’offerta integrata sulle rispettive basi clieati, incrementando la penetrazione e 'amphamento dei
mercati di rifedimento. L’aggregazione tra BMPS e Mediobanca, che sari realizzata nel rispetto dei principi della
sana e prudente gestione, della contiauiti.operativa e del ptesidio del dschio, mira a creare nn Nuovo Campione
Nmonz.lc, combinando due marchidi rilievo nél mercaro-dei servizi finanziati, con Pobiettivo di rafforzace la
sostembﬂm del modello di business, assicurando solidi livelli di redditivith nel fedio-lungo pexlodc Si rinvia
per ultcnon mfonnazmm a ugmrdo al Paragrafo 22.

Si rinvia inoltre per u.ltcnon informazioni sugli effetti patrimoniali, econoshici e finanziar ai successivi Pa:zgta.ﬁ
4eb5.

32 Implicazioni delPOperazione sulle linee strategiche afferenti ai rapport commercuh,
finanziari e di preatazxom accentrate di servizi tea le imprese del Gruppo MPS !

Noan si prevedono mphcaztom sigpificative sulle linec matcglche afferenti aJ, rapporti con:u:uc:mh finanziari e
di prestazioni accentrate’di servizi tra e socictd del Gruppo MPS.
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4. . DATIECONOMICI, PATRMONIALIE EINANZ ;

| I CONSOLIDATI E RELATIVI AL,
GRUPPO MEDIOBANCA = ‘ \
41 Dati economid, patdmoniali e ftnanzmn relativi al Grappo Mediobanca

411  Tavola comparauva degli stat patnmomah e dei contl economici ndasszﬁcau relativi agh
" ultimj due esercizi chiusi dal Gruppo Mediobanca -

S nporta.no di seguito. i prospetti consolidati riclassificad dello stato patrdimoniale ¢ del conto economico del
Gruppo Mediobanca per gli esetcizi cb.lusx al 30 giugno 2024 e 4l 30 giugno 2023.

Stato patrimoniale consolidato gclgs.ﬂﬁcago.zl 30.06.2024 e al 30.06 2023

Staro Patgimoniale consolidato ricdassificats _- i

30,06 2024 30 06 2023

: . __ass.
TU5.4095 - 95452 .
“302.3 lufiﬁﬁ;g_:;‘ SR

11,3407 10.471,3
L SZATe 51549 20

$7027 436717
18950 1 s
26284 29833 ' ;
e AR S S e

30062624 30062023 o A
T = - 288, _

63669.9 60.506,2 3.1637

- R AR R L S S T
Ensm& ﬁnmzmed: nagmmzmne ik éA36,7 680
Almc;msmm R e 45987 332
child:lpzsswo 132,6 24,5
Meziprops - 102995 @153)
104,1 089
isultatp d'esexcizior | e s 10260 2474
Tolale del Passivo = del Patsimoio nett 916238 76025

Siriportano di seguito alcune note esplicadve alle vodi di stato patrimoniale consolidato :iclassiﬁcaf’o dl gmguo ¥
2024 del Gruppo Mediobanca, esuatte dal biladicio consolidato del Gruppo Mediobanca al 30 gmgno 24,

I totale attivo di Gruppo crésce da-Euro 91,6 rmha:dl 2 Buro 99,2 miliardi, in gran pacte per la ngglo ¢
di tesoreria fropteggiata da passivits 2 breve. Le principali voci patrimoniali presentano il seguente and‘smmw: 4

Gli impieghi netti di tesoreria, pad 2llo sbilanco di Attivith finanziatie di negoziazione ¢ Impeghi di tesoreria e
cassa e Rzccoln di tesoreria e Passivith finanziasie di negoziazione, passano da'Buro 5 miliardi 2 Buro 6,4
miliardi, per maggiori investiment azionari e obbligazionaii (pad al 30 giugno 2024 dspettivamente 2 Euro 3,9
miliardi ed Buro 3,5 miliardi) volti 2 cogliere oppormnitd di mercato ¢ migliorare il risultato, fronteggiat da
operazioni di rgpo e secured ﬁmmg (n incremento di Euro 6,3 miliardi). Le disponibilitd liquide deposmate presso
fa Banca Centrale Europea si sono ridotte da Euro 3 5 miliards a Buro 2,6 miliardi.
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1 Titoli di debito del banking book ammontano a Euro 11,3 miliardi (+8;3%_ rispetto al'30 giugno 2023), di cui
Buro 6,6 miliardi classificati nel portafoglio Hold #0 Collsat & Sell (HTCAS) ed Buro 4,6 miliatdi nel pottafoglio

" Hold 1o Collect (HTC), € sono costituiti per il 78% da titoli di stato (Euro 8,9 miliardi) di cui Euro 5,4 miliardi

riferiti allo Stato italiano; I'andamento favorevole del mercato migliorala riserva valutativa da Buro™~73,2 milioni
a Buro -9,2 milioni, dducendo le mmusva.lcnza inespresse déi titoli HIC da Bura' 85,4 milioni a Huro 44,2
milioni.

Gli Lmpieghi a clientela si attestano a Buro 52,4 miliardi, pressoché stabili ispétto al 30 giugno 2023, con dna
crescita ded Conssmer Finance (+5,1%, da Buro 14,5 miliardi 2 Buro 15,2 miliardi) - spinto principalmeante dai
presiti pecsonali = che compensa il calo del Corporate and Tnvestment Banking (-3,2%, da Euro 19,6 miliardi a Euro
19 miliardi) che continua a scontare uaa debole. domanda nel comparto I arge Corporate (-4,3%, da Euro 16,7
miliardi a Buro 16 miliardi) malgrado la teauta del Fasring che si antesta a Earo 2,9 miliardi (++3,1% tispetto a
giugno 2023). Nel comparto del Wealth Management si registea ua valore di Euro 16,8 mﬂm:dx sostanzialmente
invatiato rispetto al 30 giugno 2023. :

Le attivitd deteriorate lorde dsultano patl a Euro 1.336,7 mﬂmm, mostrando un andamento sogmn_zjs.lmmtc .

stabile rispetto alld scorso esercizio, un’incidenza sul totale degli impieghi pari al 2,5% ed una copertura pari al
69%. -

1. Titoli dinvesdmento passano da Buro 4,4 miliardi 2 Buro 4,7 miliardi, di cui Euro 3,8 miliardi relativi 2 *

pastecipazioni valutate all’eguity method, Euro 0,3 miliardi a investimend in fondi ed Eu:o 0,6 miliardi a titoli di
capitale (inclusi gli strumend partecipativi).

LaRaccolra al 30 giugno 2024 pari 2 Euro 63,7 miliardi, fegistra uri incremento dspetto allo scorso anno di Buro
3,2 miliardi, dovuto 2: (f) un aumento della raccolea carrolare di Euro 5,3 miliardi conseguente a nuove emissioni
per Euro 8,2 miliardi e rimborsi per Euro 2,9 miliardi, ii) una iduzione di Euro 4,3 miliardi della quota T-LTRO

(che passa. da Euoro 5,6 miliardi 2 Euro 1,3 miliardi) ed infine (ifi) ua incremento della mccolu;. interbancaria pari

2 Buro 2,4 miliardi dovuto all'ingresso di alcune operazioni non ncorre_m:L

. I Mezz propti soao pari a Euro 11,2 miliacdi (Buro 11,3 miliard; a} 30 ghagno 2023): il disultato dellesercizio . |
(Buro 1.273,4 milion)) & in buona parte assorhito dal pagameato dei dividendi (di cui quota 2023 paria Buro

713,4 milioni ed acconto 2024 pati a Euro 421,2 milioni); il calo di Euro 158 7 milioni della riserva da valutazione

di cash flow hedge & in parte bilanciato dallincremeato (pad a Euro 40 milioni) di qudh su}.lc attivit ﬁn:mz;mc'

con impatto sulla redditivita complessiva.

7

Conto econormico consolidato riclassificato’al 30.06.2024 e al 30.06.2023

Conto economico consokidato riclagsificato con crited gestional

0062024 30062023 _ Vadazioni
X Ass. %,
T Rl i e T e e e
ﬂmam di tesorera ! 1722 205,7 @35 = -63%
Com ": _ﬂ_"_':_.-'f.‘daimpmvcm/onmn:w ; Kiavon T 9394 842,8 P 95:5 EE 115%
Va!om.zmou: qumbod g = 516,4 4539 56,5 124%
Magisic inteimediazions . o 36068 3:3034 034 - 9%
Cost del personle @043 - (7283 as2) 10,5%
Spese ammmisatve: ‘ 037D (6848 622 I
Casgi di srutmam 1.5422) (LA13,1) 129,1) 9.1%
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Si npomno di scgmco’alqune note esplmmvc n:lauve alle voi di- conto Econoiriico: consohdﬂo : relaggificato al
30 giugho' 2024 del Grirgpo Medibbanca, éstratte dal bitaticio: consolidare del Gruppo. Mediobanca'al 30, gmguo
2024

U margine di interesse pari a Buro 1.984,8 milioni, registra una cresciea del 10 2% ﬂspen:o allo scorso esercizio -
u:nputab[lc in graa parte alla dinamica’ del Wealth Management. :

" 1 provent di tesoreria ammontano a Buco 172,2 milioni, in flessione del 16,3% ispetto allo scorso 2000.

- Le commissioni nette si attestano a Buro 939,4 milioni (+ 11,5% rispetto al 30 giugno 2023) ¢ cisultano io
prevalenza costisuite dalle seguenti linee di businsss: Weolth Management pad a Buco 489,4 milioni (+8,9% zispetto
allo scorso esercizio), Corporats and Investoient Banksng pani 2 Buro 360,6 milioni (+24,6% dspetto al ;0 glugno T
2023) ed infine i Consumrer si atesta 2 Euro 145,1 milioni (+5,7% rispetto al 30 giagoo 2023). e :

Le Valorizzazioni insurance ed altd investmend ad equity method risultano in crescita del 12,‘4% n'spett'o' al
precedente esercizio a cansa della positva ngi;mm;te di Assicurazioni Genera.h (in crescita da Euro 442,8 mﬂmm _
a2 Buro 503 milioai). s

I costi di struttura si attestano 2 Euro 1.5422 milioni (+9, 1% dspetto allo scorso anno) con u.n\zi\'in'c‘idiu.zn' del
costo lavoro per Buro 804,5 milioni (+10,5% nispetio al 30 giugno 2023) e déllg spese zmmmzsnrauve pcr Euro .
737,7 milioni (+7,7% dspetro al precedente esercizio). La cresdita di organico (+ n.216 dsorse) e gli efferi dal
annove contrattuale si riflettono nella maggior componente fssa della remunerazione cai si agginnge la quota
di variabile. La dinamica dei costi amministrativi zesta collegata alla spesa IT (+8,7%, da Buco 276 milioni 2
-Euro 309 milioni). Si'incrementano inoltre le spese di marketing (+8%) nonché le spese per viaggi e
- fappresentanza, -

. Le rettifiche di valore su crediti si attestano a Euro 252,1 milioni (Buro 270,1 m.lhom regisorad al 30 gmgnq,2023)*’ :
pm ad un costo del rischio di 48 bgs, in dduzione di 4 bps uspetto allo scorso aago. : :

Le rctu.ﬁchc di valore su altre attivitd finaoziade sono positive pct Buro 13,9 milioni (n.:ganvc per Eu:e 7,3
milioni al 30 giugno 2023) dovute in prevalenza's dprese det fondi di invésdinento del porm.foghq &m&mgbwﬁ

Gli Alesi utili/(perdice) pari 2 Euro -90,2 milioni (Buro.-185,8 rhilioni al 30 giugne 2023) di it () Eu.to "50 7
milioni pec i contdbud ai fondi di rsoluzione relativi per Euro 48,1 milioni al Fondo I.nte.tbancado Hoi
Guarantse Schemes) e per Furo 2,6 milioni al Sigh Rewolusion Fund: (i) Euro 31,7 milioni per I deguam ot del i
warchio RAM; (iif) Euro 6,8 milioni di ammortament aggivativi a seguito del dcalcolo della vita utile di ugz
buonz parte dei software IT ed infine @iv) Euro 1 milione riferito al maschio Messier & Associés,

Alla luce.di queste dinamiche, Vesercizio 2024 si chiude con u utle neto di Buro 12273,4 milioni, in 2umento
el 24,1% rispetto 4l dato di Euto 1.026,0 milioni regtsttaro 430 gmgno 2023.
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412 Tavola comparativa degli stati patrimoniali e dei confi economici dclassificati telativi al primo
semestre dell’esercizio in corso del Gruppo Mediobanca :

Si fpormano di seguito i prospetti consolidat riclaséificati dello stato patrimoniale e del conto economico al,31

dicembre 2024 del Gruppo Mediobanca, 2 confronto con i dati dferiti al 30 ghigrio 2024 pet quanto :(gumda lo

stato patrimoniale, ¢ i‘dati riferiti al 31 dicembre 2023 per quaato dguarda il conto economico.

Stato patrimoniale canaolxdz 10 ticlassificato al 31.12.2024 ¢d 4130.06. 2024

Stz(o Pa(nmoma.le consolidato nda.sslﬁwo

Passivits finanziarie dl aegoziazionc T a4

Foudxdclpzssivo o5 .

:-:Mcmpn}pn e e e O 105755 98837
Pammomodlpcrﬁnmm;z.i_ : = Lo 86,2 i :

o e ' 6597 e :2?34 SR
Totsle del Pasiivo.e del Pamimonio et w9917 99263

Si fiportano di seguito 2lcune note esplicative alle vodi di stato patrimoniale' consolidato riclassificato al 31

dicembge 2024 del Gruppo Mediobanca, estratte dalla reldzione finanziaria del Gruppo Mediobanca al 31 -

dicembse 2024.
1l totale attivo di Gmppo cresce da Buro 99,2 miliardi 2 Buro 99,9 miliardi, in dettzgho

Gli memgh.g netd di tesorevia, pad allo sbilancio di Artivie finansiarie di negoziazione e Impeghi di tesoreria e
cassa e Raccolta di tesoreria e Passivith finanziade di negoziazione, passano da Buro 6,4 miliardi 2 Burg 4,6
miliardi per Putilizzo di parte dellz liquiditd depositats presso la BCE (Buto 1,5 miliardi) accomulata per
fronteggiare il dmborso del T- -LTRO; pacallelamente aumentano { depositt paseivi (salid da Euro 0,4 miliardi 2
Euro 1,1 miliardi).

I titoli di debito del banking book passano da Buro 11,3 miliardi 2 Euto 12 miliardi, di cui Euro 5,2 miliardi nel
portafoglic HIC, Euro 6,4 miliardi in quello HTCXS ed Buro 0,4 miliardi in attivics designate al fzir vale; la
posizione in titoli di stato italiani sale da Euro 5,4 miliardi a Buro 6,1 miliardi mantenendo una dvration mediz di
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circa 2 anni; ]I portafoglio vede dserve valutatve posmvc per: Euro 42;8 mﬂlom ¢ plusvalenza f inespresse ¢ del
comparzo HTC per Buro 7,9 milioni . , ,

Gli impieghi 2 clientelz passano dz Euro 52,4 rmhmﬂ a Euro 53“9 ll‘lﬂl.ﬂ.l‘d.l. trainati dalla fipresa del Cosporate and
Investrent Banking (da Buro 19 miliardi 2 Baro 19,9 miliardl) meatre risulea in lieve flessione il comparto Fatoring
(-8,3%, da Buro 3 miliardi 2 Euro 2,7 miliardi) penalizzato daila crisi del settore auto. Il Consumer Finants mantiene
ua #rend di crescita (+2,4% rispetto al 30 giugno 2024, da Buro 15,2 miliardi 2 Enro 15,6 mﬂmdi) cosi come d
Wealth Managsment (+1,4% da Buro 16,9 miliardi 2 Buro 17,1 mxlla.:d.i) )

Le awivitd deteriorate lorde si amestano a Euro 1 379 milioni (Euro 1.336,7 milioni al 30 giugno 2024) con
un’incidenza sugli impicghi pad al 2,5% ¢ una copertira pari al. 69,4%.

1 Titoli d'investimento passano. da Buro 4,7 miliardi 2 Buro S miliardi, di cui Euro 4,1 miliardi relativi
partecipazioni valutate all’equity method, Buro 651 2 milioni 2 investimenti in fondi ed Euro 248,3 miliopi 2 utoh
di eapirale (mc]us.l gh strumenti pam:cxpauw) :

La raccolts si incrementa da Euro 63,7 miliardi a Euro 64,2 mLhard1 con una cocnpouenuc cartolare par 2 Buro
28,7 miliardi (Buro 27,6 milioni at 30 giugno 2024), dopo nuove ernissioni per Buro 3,1 miliardi ¢ gmborsi pet
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Euaro 2 -miliardi, i deposit meakh crescono da Euro 27 0 miliardi 2 Buro 282 m.lha:dx mentre il - ncorso AL

alPiaterbaricario sale da Buro 6,8 m.lha.rd.t 2 Buro 7.3 miliardi.

I Mezzi propd restano invariati a Euro 11,2 miliardi: il risultato del pe.clodo (Euro 660 milioni) & assorbitp da]
" pagamento del saldo del divideddo 2024 (Euro 464 milioni), dal’andamento delle risetve di valutazione: (che
incrementano il passivo da Euro -68,6-milioni 4 Furo -152,3 milioai) per la minor dserva di sash flow bedge (da
Euto 113,7 milioni a Euro -36,6 milion) suettamente connessz allandamento dei tassi di meteato. -

Como economico cousolzdato riclassificato al 31.12.2024 & al 31. 122023

Conto economico consolidato dchsaiﬁaw con criteri gestlopali

30062024 30 06 2023

9‘?3,9 S T oeB

91,8 93,4
Camm.lsm“_f‘ed ﬂmpmmﬂ/amnﬁn E A 5467 422,1 ;
anonm.zime equky method I 203 218,6
_M;mgm: mtcamethmm: : . oo LT ARaTE o 17306
_Costdal EXEETS B @191 (822
Cost di stratrara ' (7803) | q35,4)
Rétwifiche/dptese di valose actre $u iigieghi'alla clientcla 133,49 (329
Rewifiche/siprese di valore nexte su alie ativith fnanziace : 107 5.4 56 os
Al il fpecdite ST ; [ T - 11,6 45,0%
Risultato Jorda : 9313 842,2 891 - 106%
Tenpsses il et S E7) S a0 A%
SLE e e 2 Lo @ @07 G
Ruuluw dx pertineazz d1 teczi” (40,2) (10,3) - (2.9 as

Utile netto - 6597 é11;2 . 485 %
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Si riportano di seguito glcnne note esplicative alle voci di conto economico consolidato dclassificato al 31
dicembre 2024 del quppo Mcchobanca, estratte dalla r&lazxone finanzjaria del Grappo Mediobanca 4l 31
dicembre 2024.- '

A mgrgme di interesse si attesta 2 Buro 978,9 milioni, in calo di Buro 17,6 milioni rdspetto al 31 dicembre 2023

fia con una dmmm ttimestrale in recupero (Euro 493,9 mﬂxom controEuro 485 mzhom)
I ptoventi di tesoredia pad 2 Euro 91,8 milioni si riportano sui hve[h dello scorso anno (Buro 93,4 nmhom')

Le commissioni nette si attestano a Euro 546,7 milioni (+29,5% nsp¢tto al 31 dicembre 2023) e risuleano in
prevalenza costituite dalle seguenti linee di business: Waalth Managerint padi a Buro 270,4 milioni (+12,5% dspetto
allo scotso anno), Corporate and Inyestrient Bzmkmg pari 2 Buro 233,7 milioni (+75,2% rispetto a dicembre 2023)
ed infine il Comsumer che si attesta a Euro 72,2 milioai (Buro 70,9 mﬂxom;a dicembre 2023).

Le Valotizzazioni ssuranse ed aleri investimenti ad equity method sisultano in crescita da Buro 218,6 milioni a Buro
230,3 milioni (+54%) 2 causa della peybmmrwe di Assicueazioni Generali, (da Euro 215,1 milioni a Euro 2267
milioni). Gli altri investimenti concorroas per Euro 3;6 milioni.

I costi di strutmra, pad a Buro 780,1 milioni, risultano in crescita del 6, 1% dspetto al 31 dicembre 2023; nel
detraglio: il costo lavoro si attesta a Buro 419,1 milioni (+9,7% rspetto 2 dicembre 2023) e riflette maggiori
risorse (da fi. 5.369 a 5.510) concentrate nelle aree di business nonché Pallineamento alle performance del variabile
del Corporate and Investient Banking le spese mministrative salgono da Euro 353,2 milioni 2 Euro 361 milioni.

Le rettifiche di valore su crediti restano stabili 2 Euro 133,4 m.Ll(om con un costo del nscbuo pad a 50bps (51
bps lo scorso anno). :

* Le tettifiche di valore su altre artivird finanziade mostrano dprese di valore per Euro 10,7 milioni (dprese per

Buro 5,1 milioni al 31 dicembre 2023), di cui Buro 8,4 milioai collegate al miglibmme_ato del fzir valye dei fondi
di ipvestimento ed Euro 2,3 milioni riferibili 2 fitoli di debito HTC&S.

Gl Altri wiili/(perdite) con saldo negativo di Buto 13,6 milioni (negativo per Buro 25,2 milioni al 31 dicembre
2023) includono costi per: i) Buro 6 milioni derivanti dagli effetti degli earn-ont nelle parinsrship; ii) Buro 3,6

-miliosii per l’adcgmmeuto dei fondi rischi Pnnapa]mentc Iegau a cause e manléve ed infine if) Buro 4 miliodi

relativi 2 costi non ticorrenti.

Alla uce di queste dinamiche, il semestre al 31 dicembre 2024 si chinde con tin utile netto di Buro 659,7 milioni,
in aumento del 7,9% sispetto al dato di Buro 611,2 milioni registrato al 31 dicembre 2023,
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5. DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIART PRO-FORMA DI BMPS

/

.54 Premessa

_Nel presente Pamgrzfo sono presentat i prospett dello stato-pattimoniale consohdato pro-forma at 31 dicembre
2024  del ¢onto economico consolidato pro-forma per Pesercizio chiuso al 31 dicembre 2024 ¢ le celative note
esplicative del Gruppo MPS (le “Inforrnazioni Pmanzmne Cousoltdate Pro-Fotma”).

Le Informazioni Finanziade Consolidate Pro-Rorma sono’ stite prt:dxsposte pet Pinclusione nel preseote
Documento Informativo 4l fine di siflettere retroattivamente, sui dad scorici del Gtuppo MPS, gli effetri dclla
Potenziale Acqu.lsmone

La Potcnzla.lc Acqu.lsmonc sard realizzaca attraverso POfferta p:omoss.a da BMPS, a1 sensi e per gh effett degli

artt. 102 e 106, quatto comma, del TUF, nonché delle appheabllt disposizioni di atmazione del Re nento

Eumittenti, avente 2 oggetto Ja totalitd delle azioni otdinarie di Mediobanca, per un massicio di 0., 833.279.689
azioni ordinarie, rappresentative della totalita ‘delle azjoni ordinanie -emesse da Mediobaoca alla Dara del
Documento informativo (incluse le'n. 18.820.138 azioni propde detenure d2 Mediobanca), nonché le evenmali

Azioni Aggiuative (perun massimo di n. 16.178.862 azioni ordinatie). ' : N

Le azioni ordinarie dj Medtobanca non potranno essere appomte in adesione all’Offesta, quz.lom siano détenu:e _' )

diretameate o iodiretramente’ (aac.hc tramite sodeth fiduciatie o terz), da BMPS ¢, pertanto, ta.lmzmm non -
saranno considerate oggerto dell'Offecta. : {

“Qualora e le Condizioni di Eﬁ;aaz 51200 soddjsfattc o rinhnciate, in tutto © in parte, e leffem venga

finalizzata, ai sensi-della Comuanicazione dell’Offereate, BMPS corrispondera, per aascuna azione di
Mediobanca portata in adesione al’Offerta, un Corfispertivo aoa soggento ad aggrusmmcuto (Eatto salvo qu.-a.nto
di seguito indicato), costituito da n. 2,300 azioai del’Offeteqte di nuova emissione fnvenient daﬂ’Aummto di
Capxmlc al Servizio dell’Offetta. '

Pertanto, per ogni 0. 10 (dxeci) Azioni Oggetto delP’Offerta portzte in adesione al'Offerta satanno com.sposu:
1. 23 (veotixé) Azioni BMPS di nuova emissione. :

- 11 Corrispettivo ¢ stato determinato dal Consiglio di Am.tmmstmz:one di BMPS nel ptesupposto che, prima dellat
" Datz di Pagamento del’Offerta: (x) Mediobanca e/o I'Offereats 060 approviao o diano cotso ad- alcuna
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distribuzione ordinaria (ivi inclusi accont sui dividesdi) o straordinaria di dividendi prelevati da utli e/o altre- <+ "

risetve; ¢ (3} Mediobanca non approvi o diz corso ad alcuna operazione sul propno capinalé $ociale e/o sulle
azioni di Mediobanca. ) L

Come indicato nella Comunicazione delfOfferente, il Cortspentivo dell’Offerta potrebbe essere soggen:to ad -

aggiustament]. In particolare & previsto, ster alia, che “Qualora, priva della Data di Pagamento (come pg‘m dg‘imta),
VEmittente ¢/ 0 'Qfferents doversero pagare un dividends (i incluso un acconto sui dividendi) ¢/ o effessuare una ﬁrb-fb;q_rzom a'i

riserve ai propri agionists, o comungus fosse staseata dalle Azioni Mediobanca ¢/ o dalle azjoni 4i MPS, a seconda demi da_._..

wedola relativa a dividendi deliberati ma ron ancora pagati rispettivamente dallEmittents /o da MPS, il Corvispestive Sard-- N2 ‘

aggiustato por lensre conty del dividendo distribuito (ovvers del relativo acconto) ovvero della risersa distribwita”. Inolte, la
* Comunicazione delPOffecente prevede vheriod ipotesi di aggiustamento del Coxxispettivo e, segnatamente, il
caso in cui Mediobanca dovesse dpprovare o dare corso a qualsiasi operazione sul capirale sociale /o sulle
Azioni Mediobanca, ferma in ogni caso la facolti dell’'Offerente di avvalersi (ovvero di dounciace ad avvalersi)
della relativa Condizione di Efficacia, ove applicabile, in retazione a detto singolo evento.

A uale viguardo, si deorda che in data 6 marzo 2025, il Consiglio di Amminisirazione di BMPS ha @ bergto di
" proporre all’ Assemnblea ordinaria degli Azionist della Banca la desdnazione di coraplessivi Euro 1.083 -u {on
derivant dall’ntile nexto risnltante dal progetto di bilaacio al 31 dicembre 2024 (pari 2 Buro 1.923 mﬂxoni) \>
propri Azionisti, a titolo di dividendo in ragione di Buro 0,86 pet azione. 1l divideado, condmomtamente alke
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' sua approvazione ﬁscmbleare sari messo in pagamento il 21 maggio 2025, con data stacco della cedola il 19

maggio 2025 (record dats al 20 maggio 2025).

Inoltre, si evidenzia che, in'data 10 febbraio 2025, il Consiglio di Amministrazione d \riedlobam:a ha annuncmo
al mércato— in occasione dcﬂ’approvamonc della relaziope semestrale al 31 dicembre 2024 di Mediobanca —la
distribuzione di. s acconto di divideado ai propri soci 2 maggia 2025 (e del relativo saldo a novembte 2025).
Nel caso in cui la cedola del suddetto acconto (¢ del relativo saldo) venga effettivamente messa in pagamento
ovvero I'acconto del dmdendo (¢ il relativo saldo) venga pagato prima della Data di Pagame.uto dell’Offerta, il
Cordspettivo verea consegucntemente ¢ coerentemente aggiustato per tenere'conto di tale circostanza.

Separatamente e in ogni caso, il Coms[)ctnvo potri essere ulteriormente aggiustato al pcom:::c depgli altd eventi
indicati nella Comunicazioné del’Offerente ¢ sopra menzionati.

L’eventuale aggiustameato del Cortispettivo per effetto di quanto p:eéedc sari reso noto con le médali_::‘a e tempi
prescitd dalla normativa apphcabﬂa

Infine, nel caso in cui i Consiglio di Arministrazione di Mediobanca, in esecuzione della delega conferitagli
dall’Assemblea straordinaria di Mediobanca medesima del 28 ottobre 2024, procedesse — prima della Data di
Pagarmento delPOfferta — allannillamiento delle Azioni Proprie acquistate in esecuzione dell'autorizzazione della
medesima Assemblea ordinaria di Mediobanca del 28 ottobre 2024, e/0 2 evedtuali operazioni di riduzione del
numero di azioni di Mediobanca in circolazione e/o 2l pagamento dell’accono di dividendo 0.del relativo saldo,

‘e fatte- salve rrnodulazioni e/o modifiche del contenuto e/o della stmcmm de.ll’Offcrta, non si readerd

necessario emettere intero Ammontare Massimo Azionario.

52  Simazione patrimoniale e conto economico pro-forma

5.21 Criteri di pzedmpoenmme

* Le Informazioni Finafziarie Consolidate Pro-Forma cedarte in corfbrmits zJ.l’Allegato 20 del cholameum

Delegato (UE) 2019/980 della Commissione, integrato dagli orientamenti in materia di obblighi 'di informativa

. 4i sensi del regolamento sul prospetto (32-382-1138), pubblicate dal’ESMA (e “ESMA Guidelines”) e tecuto
cooto della Comunicazione Consob n. DEM/1052803 del 5 luglio 2001, sogo state predisposte 2l fine di -

similare, secondo aited di valutazione coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di dferimento, gli
effetti della Potenziale Acquisizione sull’andamento economico ¢ sullz situazionc patrimoniale del Geuppo MPS,
come se la stessa fosse virtualmente avvenuta il 31 dicembre 2024 per gli effetti sullo stato patrimoniale

" consolidato pro-fotma e il 1 ‘gennaio 2024 per quelli sul coato economico consolidato pro-forma.

Le Informazioni Fiaanziarie Consolidate Pro-Forma noo sono state predisposte in conformita ai tequisiti del

Regolamento $-X del U.S. Securities Act né secondo 2lcud principio contabile gcnetalmcnre accertato. Inoltre,

le ipotesi sottostanti alle Informazioni Finanziarie Consahdate Pro-Forma non sono state oggetto di revisione
o verifica secondo alcun principio di tcvzsxone generalmente accettato. '

Le Informazioni Finanziadie Consolidate Pro-Forma sono state elaborate in conformita ai principi contahili

+ adottati dal Gruppo MPS pet la redazione del bilando consolidato al 31 dicembre 2024, ¢ devono essere lette

congiuatamente 2 dewo bilancio. Le iaformazioni conrenute nei prospetti contabili consolidati pro- -forma

. rappresentano unga simulazioge, fomita esclusivamente a scopo illusteativo, degli eventuali efferd detivant dalla

Potenziale Acquisizione. Nello specifico, poiché 1 dai pro-forma somo stati pted.lsposu per sflettere
retroattivamente gl effetd di, operazioni successive, pur nel sispetto delle tegole generalmente accettate €

pellvilizzo di ipotesi ragionevoll, vi s000 limid insiti nella natura stessa Qi tali dati. Per loro stessa natura, essi
gon sono in grado di offrire una rappresentazione della situazione patrimomiale e dei risultati prospettci del

emarket
sdir storage

CERTIFIED



emarket

Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited
2 sdir storage

CERTIFIED

Grppo MPS. Pertadio, per una corretta interpretazione delle mfo:mazlom fornite nel prospett contabili
consolidati pro-forma, & uecessmo conﬂdemm i seguenu upetﬁ,

- poiché si tratta di rappresentazioni costruite su ipotesi, qualora la Potenziile Acquisizione fosse stata
effettivamente realizzata alla data presa a dferimento per la ptedisposizione dei prospetti contabili.
consolidati - pro-fonma, i rsultati esposH aci prospetti contsbili consolidati pro-forma non
necessadamente coinciderebbero con quelli effettivamente ottenut; '

- i dafi pro-forma non intendono in 2lcun modo fappresentare una previsione dei risultar futud ¢ non -
} 'dcvono essere utilizzafi in el sepso: i dad pro-forma noq riflettona informazioni prospettiche, in quasto
sono-stati predisposti unicaniente pet tappresentire gh efferd 1solzb1h, oggemivamente misurabili ¢
maggiormente significativi della’ Potenziale Acquisizione, senza teneré coato ‘degli effetd poténziali
derivant da eventuali modifiche nelle politiche gestionali ¢ nelle decisioni operative di BMPS 2 seguito

del completamento della Poteaziale Acquisizione. Pertanto, le rappreséntazioni pro-forma non hanno

- Tobienivo di illugtrare unz sivuazione patimoniale ed economlca attuale o prospe:ﬂcz degli effewi relat;m

alia Potenziale Acqumzxo

= data {a diversa, Ena.hta dei dati pro-forma sispetto a quella dei bilanci orM e poiché gli effetti sono
calcolati in modo differeate tra smto pattimonjale pro—forma e conto economico pro—fozmz, le due:
rappresentazioni devono essere lette e mbefprmtc separatamente, senza Cercare correlazioni contabili tra
di esse. i

Si evidenzia che, in conformiti alla sopracitata regolamentazione nelle Informazioni Finanziarie Consolidate
Pro-Forma non sono riflessi né gli oneri né Je sinergie che desiveranno dalla prospettata operazione per)’éntiti
derivante dell'integrazione del Gruppo Mediobanca nel Gruppo MPS. Ia particolare, i suddett oneri di. .
integrazione del Gruppo Mediobanca all'interno del Gruppo MPS, gon sono stati oggetto di terifiche’ PEor- LAKL
forma jn quanto dguardano ipotesi di azioni funire checprcwstopossmo essere poste in essere solo in caso di=rf 2=
perfezionamento della Potenzisle Acquisizione mediante I'Offerts, al fine di raggiungere gli obiettivi
de_l.l’opcrazlone (che includono anche:le sudderte sinergie), sulla base di atcordi e contratti che saranno
sottoscritti-anch’essi solo in caso di perfezionamento della Potenziale Acquisizione. Padiment, non sono tiflessi

i bepefici fiscali arresi 2 seguito di una pianificazione fiscale successiva all'aggregazione.- In aler termial, &

prospett1 contabili consolidati pro=forma non includono Paccelerazione nellutilizzo delle attivita per itoposte

~ anticipate associate alle perdite fiscali pregresse del Gruppo MPS, conscgucnte all’adesione del Gruppo

Mediobanca al consolidato fiscale di BMPS. .

Le Informiazioni Finatiziacié Consolidite Pro-Péma soiio ‘stite predisposte parrendo sispettivaments O Jal
hilancio consolidito al 31 digembre 2024, del Gruppo MPS, (i) dal bitancio consolidator al 30. ) giugne 2024 e dai
bilanci consolidad semestrali abbreviati al 31 dicembre 2024 ¢ al 31 dicemibre 2023 dét Gmppo’ Modmbm
redatti in conformitd ai principi contabili TAS/TFRS adotrati dalla Unione Europea, noqchq appl(eando' &
rettifiche pro‘forma come descritto nei paragrafi seguenti. Relativamente ‘ai' principi conzabxh ddomu da.{
Gruppo MPS e dal Gruppo Mediobanica pécla plrcdxsposszxene dei dati stofici consolidati, si n;ivla i quaaco )
contenuto nei rispertivi bilanci sopra menzionati (“Page A — Polifiche contabili”). ‘Al tignacdo st segna.l@‘__s,
sulla base delle analisi prelimiriari svalte, 1 suddetd principi dsultano sostanzialmente allinesti in caBoaidie2s>"
gruppi bancar. Tuttavia, si segnala che potrebbero sussistere alcunc differenze desivanti dalla possibilita d.l scclta

tra opzioni diverse previste dai principi contabili IAS/IFRS oppure derivanti da metodologie o parafnerri diversi
uglizzag per la valotizzazione delle attivitd e delle passivit In proposito si rammenta che, nel bilando
consolidato al 31 dicembre 2024, con riferimento agii immohili ad uso funzionale, I Grappo MPS ha adottato

i critedo dellz rideterminazione del yalore, mentre il Gruppo Mediobaaca quello del costo, e con sifedmento
agli immobili detenut 2 scopo di investimento, il Gruppo MPS ha adottato il cdtedo del fair value, mei __11 N
Gruppo Mediobanca quello del costo. Inoltre, 2 partire dal 1° gennaio 2018, data di entrata in v1gorc del prineg \~\\
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contshile TFRS 9, il Gruppo MPS si & avvalso della possibiliti di continuare ad udlizzare integralmente in tema
di “hedgs accounsing” quaato.previsto dal prindpio contabile internazionale IAS 39 (nella versione carved oy
omologata dalla Commissione Europea) per ogni t:ipo!ogm di copertura (sia per le coperture specifiche che per
le copetrure generiche); differentemente, il Gruppo Mediobanca ha scelto di adottare le disposizioni del’IFRS9

per la rllevazione contabile delle coperture ‘specifiche, ad eccezioné degli specifici casi previsti nell TFRS9 (par.

6.1.3) ¢ non disciplinati dallo stesso e ngua:dmu le colxrtuxe gcnenche che, tutavia, non fisultano essere
applicate dal Gruppo Médiobanca.

si precisd, in ogni caso, che le differenze sopra rappresentate saranno annullate in'sede di allocazione del costo

dell’aggregazione (c.d.- “Purchase Prizs Allocation”) 4i sensi dell'TFRS 3, artraverso un processo di allineamento alle
opzioni, consentite dagli FAS/TFRS, adottate dal Grappo MPS e teamite 1a rilevazioné al fair valuz delle ativita e
delle passivita del soggctto acquisito considerando parametd € teéniche vilutative coetenti con quelle utilizzate
dalla Banca. :

1 dati pro-forma :i_pomti d.i seguito non dflettono gli effenti di-evenmali opemzi'oni di cessione di filiali o rami

d’azienda che potrebbero aver luogo nell’ambito. delfindagine condotra dall’aitorith andtrust competente in -

relazione all’agpregazione con il Gruppo Mediobanca. Tali operazioni, alla data attualé, non s0n0 ancora state
definite aemmeno in viz preliminare, rendendo impossibile individuare e quantificare io"'modo puatuale,
oggettivo e verificabile i relativi impatti economidi e patrimoniali. Tuttavia, si precisa che il Groppo MPS ha una
ragionevole aspcttamm che eventuali misure comxettive non avranno comuaque un irapatto significativo.

Gli efferti fiscali sulle singole rettifiche pro-forma ‘sono stati calcolati sulla base di un’aliquota fiscale nominale

- del 33%.

5.22 Fond dei dati utilizzati
Le Informazioni Finanziarie Consolidate Pro-Forma sono state predisposte sulla E;aée delle informazioni
finanzidric dedvant da:
- bilancio consolidato del Gruppo MPS al 31 dicembre 2024, redatto in base ai principi contabili
‘internazionali TAS/IFRS, secondo ‘quatito disposto dalle istruzioni della Banca d’Italia contequte nella
Circolate 262 del 22 dicembre 2005 (e successivi aggiomament). Il bilancio consolidato del Gruppo MPS
- al 31 dicembre 2024 & stato approvato dal Consiglio di Amministrazione di BMPS in data'6 marzo 2025,

'e assoggetmato a revisione contabile da parte della sodieti di revisione PwC che ha emesso la propria’

relazione senza silievi in data 24 marzo6 2025;

-~ bilando consolidato del Gruppo Mediobanca al 30 giugno 2024, redatto in base ai ptincipi ‘contabili
internazionali TAS/IFRS, secondo quanto disposto dalle istruzioni della Banca d'Tralia contenute nella
Circolare 262 del 22 dicembre 2005 (e successivi aggiornamend). 1 bilancio consolidato del Gruppo
Mediobanca al 30 giugno 2024 & stato approvato dal Consiglio di Amministrazione di Mediobanca i data
19 settembre 2024, e.assoggemato 2 revisione contabile da parte della societa di revisione EY S.p.A. che
ha emesso la propaia relazionie senza rilievi in data 25 settémbre 2024; -

- biland consolidat semestrali abbreviati del Gruppo Mediobanea al 31 dikcm'nhrc 2024 e al 31 dicembre
2023, redarti ia base ai principi contabili internazionali TAS /TFRS, in pasticolare il principio contabile JAS

34 relativo ai biland intermedi, ¢ teauto conto delle istruzioni della Banca dItalia contepute mella

Circolare 262 del 22 dicembre 2005 (e successivi aggiomamepti). I bilanci consolidat semestrali abbreviat
SODO stati appxovau dal-Consiglio di Amministrazione di Mediobanca dspettivamente in dara 10 febbraio

J 2025 ed 8 febhsaio 2024, ¢ assoggettati a revisione contabile limirata da parte della societi di revisione
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EY SpA che ha emesso le propae relazioni senza tilievi fispettivameate in darz 11 febbraio 2025 € 9
febbraio 2024.

Le mfotmazioru finanzfadie riferite al conto economico cogsolidato del Gruppo Mediobanca per il peaodo d&i-
- 12 mesi chivso al 31 dicembre 2024 sono state determinate ‘quale sommatoria: {f) del conto economico per il

periodo di 6 mesi chinso 4130, giugno 2024 determinato quale differenza tra il conto ecogomico dell’esercizio

chiaso al 30 gmgno 2024, estratzo dal bilando coasolidato del Gruppo Mediobanca al 30 giugno 2024, e il conto

economico per il'semestre chinso al 31. dicembre 2023, estratto dal bilando consoltdnto semestrale abbreviato

del Gruppo Mediobaaca al 31 dicembre 2023, e (ii) del coato economico del semestre chivso al 31 dicembre
- 2024, estrarto dal bilancio coasolidato semestrale abbreviato del GruppoModAobmca al 31 dicembee 2024. Cid

- In guaoto i bilanci consolidati di BMPS ¢ Mediobanca hanno date di chiusura dell’esercizio sociale divesse,
dspettivamente il 31 dicembre 2024 per Ja Banca e il 30 giugno 2024 per Mediobanca.

5.2, 3 Presentazxone delle Info:mazmni Finanziarie Consolidate Pro-Forna,

I pmspem contabﬂl consolidati pro-forma sono composd dallo stato panimoniale consolidato pro-
. conto economico consalidato pro-forma al 31 dicembre 2024, presentati come segue: !‘

‘- colonna-A “Gmppo MPS 31.12.2024”; s6n0 dportate le mfo::mazxom finanziarie dmvma"dal bﬂancxo ;
consolidato del Gruppo MPS al 31 dicembre 2024; : \ :

- colonna B “Gtuppo Mediobanca 31.12.2024”: sono nportate le informazioni ﬁnan.zmne dmvﬁnu dal -
bilancio consolidato semestrale abbgeviato del Gmppo Mediobanca al 31 dicembre 2024 per quanto
conicerne 1o stato patrimoniale, mentre per quanto concetne il conto economico sono riportate le
informazioni finanziasie per il periodo di 12 mest chinso al 31 dicembre 2024 del Gmppo Mediobanca
ficostruite, come oel seguito dettagliato, sulla base del blandio consolidato del Gruppo Mediobanca al 30
‘glugao 2024 ¢ dei bilaadi consolidad seraestrali abbreviat al 31 dicembre 2024 ¢ al 31 dicembre 2023;

- colonna C “Retttﬁchc pro-forma™:"sond. dportati gli effetti contabili stitmati coanessi alla Potenzw)e
Acquisizione tramite l’Offcrta promossa da BMPS; E

- colonna D “Elisioni”™ sono dportat gli efferti delle elisioni delle poste pid ﬂgmﬁcauvc d1 stito. 2

patrimoniale ¢ di conto ¢conomico tra it Gruppo MPS ¢ il Gruppo Mediobanca, cosi come ‘ ta_ntl dalla o

contabilita del Grippo MPS; ) | ﬂ! -
4

- colonna B ‘T‘ro forma BMPS-Mediobanea 31.12. 2024”: - s0m0 dportad gli importi pro-fe
patdmoniale consalidato al 31 dicernbre 2024 e del conto economico consolidato per I
degivanti dalla somma delle p:eccdam colon.ae

Le rettifiche pro-forma, come illustrato di scgmto sono state effettvate in conformita al pﬂ.napxo
secondo cui le operazioni dlevate nello stato patdmoniale si considerano avvenute alla data di chiusuca del
petiodo di rifedmento, mentre per il conto economico si assume che le operazioni siano avvenute all’inizio del

mcdesu:no periodo.

Come mdxcato in premessa, alla data di predisposizione delle present I.nfor.mzznom Pinanziatie Copsalidate Pro-
Forrna, alcune informazioni che ordinariamente sarebbero disponibili'in sede di predisposizione di dadi pro-
forma non sono ancora note, in quanto 'Offerta non ha ancora avato inizio, le rspettive Condizioni di Bfficacia
non seno ancora state soddisfatre o tinunciate, in ttto o in parté; e; pectaito, i relativi esit re$eanio incerti. A
proposito si precisa che le presesiti [nformazioni Finanziarie Eonsolidate Pro:Forma sono state predispeste sulla \
base diipotesi, valutazioni e valorizzazioni coeread con le informazioni dispénibili-alla data della Comunicazicne ] °
dell'Offerente. '
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5231 Stato pattimoniale consofidato pro-forma al 31 dicembre 2024

10. Cassa ¢ dispoaibili iquide T 2086 =3 = 1533
2. ;‘”m‘:‘" m"’n "_""“’" ALYt ) ‘“‘“’"‘”"“ 651 16315 Erit g mms
o) atinta fnariars ditensc ;abwg Y s e z 19 wsss |
b)mwumdfmm st g . ool e 5 . '1.022
'J“"'m“‘!ﬁ“"t’wﬂ b alsridonans valulare al for . 3 55 &5 . : . EE 1.111 =
valne = 3 - .
0 mmm”ﬁ”mm oy -' 23w 663 g1 -(g) S U7
40, Artivita ﬁ.na.nzimc valugare ol costo :mmomzz;to: 50526 66,810 ° 5 @ 157.332
: .)mm/mm ; Ty, 1 3366 5574 LaRreaiel fDas 8936
1B) crediti serro clientels : T 82160 - 61.236 e > 148.396
50. IDenﬂudibopetm:i y A g4 T 233 "% = 71
70." 'Pastécipazioal ~ - W R0 672 4092 2004 ¢ - - : 16768
9.} Auivith materlai i 2109 sm® R % e
100, ' Amiviel inmaredas 15 1061 (1081 . 156 -
: 5 G4l avsiamtenty e B2 DR 834 %) 5 R 8
0. Acitifseli . - C L zsw. . 4s 10 .S )
o) rormemti . -_ 104 T 10 . 257
‘: b) anticipate AT 2439 (. PR o = 22
M, g oo comsend & grappi df amivicd In-vie "'" 1.129 3 = & . . 1z
B0 Altge ativid 3471 2649 . o 5311

La voce “Avviamhento da operazione” rappresenta Ja differenza tra il costo complessivo dellaggregazione e i
patrimonio netto consolidato diél Gruppo Mediobasica al- 31 dicembre 26024 rettificato come descritto nel
Patagrafo 5.2.4.2. Si precisa che, alla dats di effettivo perfezionamento della Potensiale Acquisizione; nel caso
in cui tale differenza sard positiva si ofiginerd un avviamento che sari psescmmo nello stato pammonmle atavo
tra le artivird immateriali, mentre nel caso in cui tale differenza sarfd negativa si ongneta. un provente da
acquisizione che sard presentato nel contd economico.

Nel caso di spcae, sulla base delle assunzioni ¢ valod walizzat pella :adaz'oné delle pres'end‘lnformxzioﬁi

'Finanziatie Consolidate Pro-Formsa; poiché 1z Potenziale Acquisizione porterehbe 2 uo avvizmento, il relativo

ammontate & stato rappresentato gell'ittivo dello stato patnmanu.lc.
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Corme L.dxcato in ptecedenza, il conto ceonomico cansohdato pet il pedodo di 12 mesi ch.tuso a.l 31, dicembrc
2024 del Gruppo | Mediobanca & stato rcostruito in qm.u'oo la data di chinsura delPescrcizio sodale nsulta esscr:e
i 30 giugno. Nella tabella sottostante & riportato idetmgho circa Je modaliti con cui & statg ncosimmo detto
conto econom.lco consolldato !

® colonna A “01/07/23- 30/06/24” sono npomu i dati dél conto ecodomico dedivant dzl I:nlancto ;
codisolidato del Gruppo Mediobaaca pet Pesercizio chiuso a1 30 giugno 2024; NS W
e colonna B “01/07/23 - 31/12/23": sono riportati i dati ‘del conto economico derivinti dal bdmcto
. consolidato semeserale abbreviato dél Grappo Mediobanca per il seméstre chinso al 31 dicembre 2023;
o colonna C401/01/; 24 = 30/06/24”: sono dportati i dati del conto economico del periodo di sei mesi'
 chiuso al 30 giagno 2024, deferminati quali dlffc:mzz delle colunnc AeB;
- o colonna D “01/07/24 - 31/12/24” sono npor;zu i dad del oonto economxco dmvanu dal bﬂmao
cdasolidaso semestrale abbreviaro del Gruppo Mediobanca per il semestre ‘chiuso 2l 31 diceimbre 2024;
» colopna E“01/01/24 - 31/12/24” sono dpottati i dati del conto écondmico del perodo-di 2 mesi . .
chiuso al 31 dicembre 2024, determinati qualii $omriiatagia delle colonne C e D, ud ) '
p_rec_hsposmonc del conto economico consolidato pro-forms, p;tl’aserazio chiuso al 31 di‘
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524 Note esplicative per Pelaborazione dei Prospett] _Cons;alidaﬁ Pro-Forma

5.24.1 Premessa
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Come indicato in precedenza, la finalith della preseatazione delle Informazioni Finaaziatie Consolidate Pro-

Forma & fornire una rappresentazione retroattiva ~ in conformith con i principi contabili adottatd pcnla-/_ .
predisposizione del bilancio — degli effetti contabili sul conto’ economico ¢ sullo stato patrimoniale: denvaun'.__' £

dalla Potenziale Acqu:smonc

" Al fige di predisporre le Informazioni Finanziade Consolidate Pro-Foanz, sono state uullzzate le segucnu_ _

HMD.ﬂ.ZlODJ_

& il successo cldl’OEcm e, in particolare, l’acqmﬂzlone da psu:cc del Gruppo MPS del 100% dcl cap:tale: s

socta.le di Mediobancz;

® in conseguenza di quanto sopra, la complcta emissione, sottoscazione ¢ liberazione deLLAumenco dx:'

Capxta.le al Servizio dell'Offerca;

e per determinare il costo dcll’aggregaiioﬂe aziendale, il calcolo di un valore unitagio pad a Buro'6,953
per azione BMPS, rappresentato dalla quotazione dlevata alla chiusura del mercato in data 23 gennaio

2025, ossia la data costispondeate, all’ultimo giorno di'borsa aperta antecedente la data in cui BMPS ha

, aaounciato l’O fferca.

Nella p(ed.l.sposmone delle Informazioni Finanziarie Consolidate: Pro-Forma, BMPS ha assuato che tutte le
Coadizioni di Efficacia relative all’Operazionie siano soddisfatte o rinuaciate, in tutto o in parte, ¢ che cutie le -

necessanie autorizzazioni siano state ottenute.

Iooltre, ferme restando le predette Condizioni di Bfficacia, nel caso in cui Vadesione a’Offerea nop dsultasse

* totalitaria residuedi una partecipazione di minoranza rappresentativa delle dmaaeati azioai di Mediobaaca noa
oggerro di scambio con le Azioni BMPS. In proposito, 'TFRS 3 stabilisce che, per ogni aggregazione aziendale,
Pacquirente deve valvtare qualsiasi partecipazione di minoranza aell’acquisita al fir valye oppure in proporzione
alla quotz della partecipazione di minoranza nelle attivid netie identificabili detl’acquisita.

1l costo dell’aggregazione azieadale _rappresentato dal  fasr value delle nuove Azioni BMPS da emertere 2l sexvizio
del’Offerta & da considerarsi preliminare, in quaato non sono ancora ot gli elemend necessari “per una sua
quantificazione definitiva. In parficolare, ai seasi del’TFRS 3, il Jfair value delle nuove azioni emesse da BMPS
sara determinato sulla base della quotazione delle azioni di BMPS nel gtomo di trattazione meedummcntc

antecedente alla data di pcrfemonamcmo della Potenziale Acquisizione.
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5.2.4.2 Rettifiche Pro-Forma -
5.2.4.241.

N

La Potenziale Acquisizione mediante 'Offerta, ponendosi I'obiettivo del conseguimento del controlio su

Mediobanca, rappresenta per BMPS un*‘aggregazione aziendale” (bxrz'um combination) secondo quanto previsto
dai principi coneabili IAS/IFRS. Nell’ambito di tali principi, la rilevézione delle operazioni di aggregazione
aziendale é disciplinara dalPTFRS 3, il quale, nell’otrica della prevalenza della sostanza sulla fortha, non distingue
il trattamento contabile in base alle diverse tipologie di operazioni di finanza straordinaria (fusione, scissione,
conferimento, ecc.), ma prevede un unico trattamento contabile, il cosiddctté “é:guicition method’ o “metodo’
dell acqu.isizionc Cio-comporta che, dal punto di vista dei'principi contabili TAS/IFRS, Ia forma giuridica con
cui viene realizzata Poperazione sia irrilevante per cid che concerne l'impostazione contabile da applicace

all'operazione medesima. Il “metado dell’acquisizione™ previsto dal principio contabile IFRS 3 prevede le
seguent fasi.

Hdentificazione dellscguirerite contabile

1 prindpi contabili IAS/IFRS richiedono che per qualuaque opcrazioﬁx: di aggregazioge sia identificato un
acquirente contabile; mdipendentcmmte dall’acquirente gnmdxco Nel caso specifico, Pacquitente contabile &
identificato in BMPS.

L’TFRS 3 richiede che il costo di ﬁn’.a@r'egazionc a_ncndglc sia determinato come somma del fair value, alla daca
dello scambio: () delle attivitd cedute, (i) delle passiviti sostenute e (jii) d:glf_.\.stn;menlﬁ di capitale emessi

dall’acquirente in cambio-del.controllo sulla societi acquisita. Pertanto, in relazione alla Potesiziale Acquisizione, -

il costo della aggregazione sara rappresentato dal fair value delle Azioni BMPS emesse dalla Banca in cambio delle
Azioni Oggetwo del’Offerta. Trattandosi di azioni quotate, il fair vafue delle Azioni BMPS emesse sari
rappresentato dalla quotazione di Borsa del giombd di trattazione immediatamente antecedente Ia data di

petferionamento della Potenziale Acquisizione.

Allgcazione del e

" Ai sensi del'TFRS 3, la Potenziale Acquisizione deve essere contabilizzata sécor__xdo il metodo dell’acquisizione:
tale metodologia prevede che J'acquitente, alla dara di acquisizione, allochi il costo delPagptepazione (c.d. PPA,.

“Pursbase Price Allpeatior’”) alle zttivita, alle passivita e alle passivita potenziali identificabili dell’entita acquisita

(comprese eventuali attivitd intangibili in precedenza non rilevate dalla’ stessa), Alevandone i relativi fair sabe 2

tale data

La diffefenza residus tra fair value delle aziogi emesse el valore, misurato al fair value, delle atrivith al netto delle
passivith e pa.syvm poteuzmh, considerando altresi Je amiviea mlmatenah non iscritte nel bilancio della sodetd
acqmalta_ _

*  se positiva deve essere isctitta come avviamento (goodm/l) acllattivo dello,stato patrimoniale;

- senegotiva, va iscritta come provento da acquisizione nel conto economico (gain from.a bargain purchase).

[nolire, ferme testando le Condizieni di Efﬁcam, ael caso in cui I’ adcsxone alPOfferta non risulmasse totalitaria
vesiduera unz patiecipazione dt nunomnza rappresentativa delle rimaaeat azioni di Mediobancz non oggetto di

" scambio con le Azioni BMPS, In proposuo, PIFRS 3 stabilisce che, per ogni aggregazione aziendale, Pacquireate
, deve valutare qualmm partecipazione di minorznza nell’acquisita al fair valye oppure in proporzione alla quota

dellz partecipazione di minoranza nelle atuviti nette idendficabili dell’scquisita.

Nelia prcdisposiziént delle presenti Tnformazioni Finanziarie Consolidate Pro-Forma non & stto effermato
alcua processo di valutazione al fair vafue delle atdvita (fatto salvo quanto di seguito indicato in relaziope alla
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partecipazione in Assicurazioni Generali S.p.A. detenuts dal Gruppo Mediobanca), comprese eventali attivitd
immateriali non rilevate in precedenza, delle passiviti e delle passivits potenziali identificabili dellentith acquisita
in quanto eali far value andraano determinad con rifedmento a quella che sard la data di acquisizione, avendo
acquisito informazioai di dettaplio cirea le poste coatabili del Gruppo Mediobanca, ¢ considerando tecniche
valutative e fon informative coerent con quelle usilizZate dal Grappd MPS pex 1 redazione del proprio bilancio
consolidato. Iaolere, YTFRS 3 concede al soggetto acquiteate la possibilicd di vsufruire di ua periodo di 12 mesi
dall’efficacia dell operaztone per la determinazione ia via definitiva di tali vnlon

Al fini delle Informazioni Pmanzlane Coasolidate. Pro-Fozma, st & assunto che 11 farrmlxo‘addle atrivitd e passivita
delleatita acquisita sia allineato al valore contabile di-tali elementi, come riportato nel bilancio consolidato
semestrale abbreviaeo at 31 dicernbre 2024 ded Gruppo Mediobanca, ad eccezione di quaaro segue. I particolare
i patrimonio netto del Gruppo Mediobanca ¢é stato rettificato pet: (I) deconoscere la differeaza tra il fair alue,

sulia base del valore unitario dell’azioge rlevato alla data cordspondente ell'ulimo giotno di borss apetta.

anteccdente la data della 'Comunicaziope delPOfferente, e, il valore contabile della partecipazione in

Assicurazioni Geénerali $,p.A., come risultante dal bilancio consolidato semestrale abbreviaco 4l 31 dicembre
2024, detenuta dal Gruppo Mediobanca; e (ii) stornare le atrivitd immateriali del Gruppo Mediobanca, in linea

cog quanto sar opetato in sede di contabilizzaziode della Pote.nzlale Acquisizione nell’ambito del processo di
“Purchase Price Alocation”, ai sensi dell'TFRS 3. .
La cabella che segue lziporta gli elementi valizzad per la quzindﬁczzionc délla diffetenza tra il fair value ¢ il valore
contabile della paneapazlone in Assicurazioni Generali S, p.A detenuta dal Gmppo Mediobanca. '

" Parrecipazione in Assicucazioni Geneeali S.p.A. (8 (1) 4.001

Quow dewenuca dal Gruppo Midiobanca @) (2) 13.02%

N. azioni 100% Cagiale Sociale Assicurzioas Genersli §.p.A () 1.569.420.00¢

N, szioni Assicurazionl Generali $,p-A. detenwe da Mediobanea @=(INE) 204338.485

Prezzo uffichale Bozsa Tallana 2zione A.mcumzwn.l Gepersti Sp.i. o XL i
- 23/01/2025 (&) €29.386

' Falrwalne Asslcursiiont Géncrik Sih. athZofxm'zs:'(e):(cmen o 6005

Tum:vﬂon el tabiella g000-aspiessi m.mi‘n‘nd,sd cccczipae di (3), ®) (0) o (d):

)&mhﬁmnﬂhuw“mhmapm“ddomwmmddmm
smwhzbbfevhsoddGmeoMmunczﬂﬁdhmbmm

a)mmdmwndaubdhﬂthmdpmh&msﬁwwm"dhmdd
bilancis, cc alé abbeviato del Gropps Modiobanea ol 31 dicembre 224 \

e

Si precisa-che, in sede di efféttiva allocizione del | prezzo deli’aggregzaonc aziendale, ds e&‘e&ua(sx e]la da dr Fe

acquisizione, la valorizzazione al fzir valwe della partecipazione in Assicurazioni Generali S. p-A. po

diversa da quanto sopra rappreseatato, in funzione della quotazione di borsa del gigmo di trattazione a.l.la '

effettiva data di pecfezionamento della Potenziale Acquisizioge.

Sullz base delle informazioni disponibili alla Data de! Documento Informativo, a seguito della Potenziale
Acquisizione emesgesd un avviamento da rilevare nel bilancio consolidato del Gruppo MPS. L'avviamento
esposto nel prospetti contabili consolidati pro-forma rappeesenta convenzionalmenee la differenza tra il
patimonio netto consolidato del Gruppo Mediobanca, rertificato come di seguito descritto, ¢ il costo
preliminace dell’aggregazione, detenminaro nel seguito esposto.
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Pertanto, la quantificazione definitiva &cﬁ‘avwzmcnto/pxdvmw da acquisizione satk soggetra alle variazioni

legate ai seguent aspetti:
1. il patrimonio netto contabile del Grizppo Mediobanca alla data di acquisizione;

2. eventuale nccessit di uniformare i criteri contabili di classificazione e valufazione di attivita e passmm,

adotati dal Gruppo Mediobanica, 2 quelll del Gruppo MPS; -
3. ladeterminazione alla data di acquisizione del maggior/minor valote (fair valye) delle attivits e passmm
.del Gruppo Mediobanca (anche in relazione alla pattecipazione in Assicurazioni Generali S. p-A.), fispetto
ai telativi valori contabili di iscriziong, e la valdrizzazione delle ultedord artivitd immateriali, passivita e
pzss:vita potenziali che potrebbero non essere attualmente riconosciute nel bilancio, ma larm.u iscrizione
2richiesta nel processo di PPA; = -
4. b quotazione delle azioni di BMPS nel giorno di negoziazione immediatamente ptecedentc a.lla data di
completamerito della Pomnmalc Acqmsmoue c.hc sard utilizzato per detexinidace il valore definitivo del

costo dell’agpregazione;
5. lapercentuale di adcsxone aﬂ’OpcrazJone

In relazione agh impatti connessi al puato 3), le principali postc patrimoniali del Gruppo Mediobanca per le
quali occorreed determinare il relativo fair valde da confrontare con i valon di cadco contabili sono rappresentate
dalle “Attivita finanziarie valutate al costo ammortizzato” (Crediti verso banche e Crediti verso la cliefitela), dalle
“Partecipazioni”, dalle “Atrivith materiali” (in patticolare immobili ad uso funzionale ¢ immobili detenutia scopo
di investimento) ¢ dai “Titoli in circolazione”. Oltre a cid, dovraano essere ticonosciuti | valor di eventuali

-attivith immatetiali attualmente non iscritte (ad esempio, intangibili relitivi alla clientels) e delle passivith
" potenziali. Si prevede che tutte le rettifiche riflesse nelle Informazioni Finanziade Consolidate Pro-Porma

avranno ua ifpatto permanente sul Gruppo MPS 4 seguito del completamento della Potenziale Acquisizione
ad esclusione della rettifica relativa alla rilevazione dellavviamento e delle spese accessorie connesse
all’esecuzione dcll’Opemztoae, le quali saranno sostenute come oneri una fanfum per il completamento della
Potenziale Acquisizione. ' F

Ai fini della determinazione delle rettifiche pro-forma, il costo totale della Potenziale Acquisizione é stato
calcolato assmeudo un valore anitario delle azioni di BMPS pari 2 Buro 6,953, basato sulla quotazione rilevata
alla chiusora del mercato il 23 gennaio 2025, la data cortispondente all’iltitho giomo di borsa aperta antecedente
la data in cui BMPS ha annundiato 'Offerta (ie. 24 geanaio 2025), e ipotizzando la piena adesione all'Offerta da
parte degli azionisti di Mediobanca: Si segnala che, ai sensi dell’TERS 3, il valore finale del costo della Potenziale
Acquisizione sar determinato in base al prezzo delle azioni di BMPS nella data di negoziazione immediatamente
prcccdcme alla data di completamento delld Potenziale Acquisizione.

11 costo preliminare dell’aggregazione aziendale cosl determinato, padi 2 Buro 13.326 mihom, 2 stam con&onta.to
con il patrimonio nerto consolidato del Gruppo Mediobanca al 31 dicembre 2024 rettificato come descritto nella
tabella che segue, comprensivo dell'utile di periodo.

11 patrimonio netto del Gruppo Mediobanca rettificato & rsultato pad complmstvamcntc aEuro 12.178 milioni.
La differenza emersa a seguito del confronro tra il costo preliminare dell’agpregazione wmdal: e il patrimonio
netto rettificato del G—mppo Mediobanca & risultata par 2 Euro 1.148 milioni.

' Aziom Mediobanea (a) (1)

N. di Azdoni BMPS derivand dalPaumento di Caphale (£)~(a)*(b) 1.916.543.285
Quotazioec di dferimento 2} 23.01.2025 (d) : €6,953
Aumentd di eapitale (lnchuso sovrapprezzo) BMPS ()=(d*(© ) 13328
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Costo di acquisiziane (/= Aumento di capitale BMPS (incluso 13326
sovrapprezzo) (¢)
Patimonio acto Geuppo Medipbanca al 311224 @(2) ' : - 11235
Atﬁvi&imnmea'diGmppoM:diobmaJl 12240) O . 1.061
Mcguu'num) 4l faic value partecipazioae in Assicorziond Genenh

< SpA G - . : 2004
Eam.rnomc netto retdﬁcm Gruppo Mediobanca 31.12.24 da
confrontars coa il costo di acquisizione (1)=(g)- (h)+(i) . s

Tutmv:.!onndhuhd[ammapmwmmdmm 2d ecceziane di (), (). (c) e(d),chcsono
espressi In unird '

(1) L'arnmonizre include le p. 18.820.138 azioni proprie dctcnulc dal Gouppo Mediobanca alla
Data del Docoment informativo. .

, (2 Sommuroria delle voci: “120, Riserve da valutazione™, “150. Riserve™, “160, Sovrappeezz di
emissione”, “170. Capicale”, *180. Azionl propric”, “200. Utlle (Pexdita) desezeizio” dello smto
patdmoniale passivo del qugpo Mediobanea al 31 dicembre 2024, In particolare, l'mearm dj*
, -Euco 11.235 miliani include Buro 2146 milioni diferid al.controvalore delle aziaai propsie ally ¥
s medesims data.

(3) Voce “100. Anivita immateriali” ddlo st pmnmomale anivo del Gruppo Mediobanca al
31 dicembre 2024.

Nell'zrabito delle rettifiche pro-forma ¢ stato altresi considerato Peffetro coninesso alle spese accessorie ineseati '

POfferta, stimate in complessivi Buro 80 milioni (iva esclusa) di natura non rcorreate in qmmr.o sostenute

esclusivamente pet Pesecuzione dell’Offerta. Dell'importo complessivo sopra deato, sulla \y‘lse delle .
informazioni preliminasi al momeato disponibili, Buro 60 milioni soao stat coasiderati direnamente a\tmbmbj.h- e

all'emissione delle Azioni BMPS a servizio dell’Offerta ¢, sulla base di quanto previsto dalio TAS. 32, ncondom

al netto del correlato effetto fiscale (pad a Buro 24 milioai), 2 nduzione del patimonio netto, La testanfe parb::

dei costi accessori stimati, pad 2 Euro 20 milioai, ¢ stata impurara tra Je spese amministrative del conto

economico consolidato pro-fotma, ¢osi come previsto- d2ll'TFRS 3 con i relativi benefidi di fiscalid ¢orreote,
- calcolati 2d un’aliquota nominale del 33% (Buto 8 milioni), i mputau alla voce “Imposte sol reddito dell’esercizio

delloperativiti cortente” coaglcmcameme agli efferti sulla minore ﬂvalutamonc della fiscalita diffesita attiva pm
-a Boro 22 milioni.

Di conseguenza, impatto dell’acquisizione sul patnmomo getto consohda:o pro-formz, pat a Euro 2' 03'.
milioni, & detenninato come segue:, -

- zumento di capitale sodale BMPS, oltre sovrapprezzo, par a complmsm Euro 13.326 miliool;”; .
- climinaziope del Pammomo aetto del Gruppo Medlo‘oanca pad a Euro 11 2’55 mjltom, ‘i.w.:';

inclusa), ¢ del relativo cffero fiscale (Buro 10 milion).

Come precedentemente menzionato, tra i fattoti che, determineranao-una differenza tra Pavviamento finale e
Yimposto provvisorio indicato nelle Informazioni Finanziarie Consolidate Pro-Forma, vi & if ptezzo delle aziooi
di BMPS alla data di negoziazione immediztamente precedente 2l completamento-della Potenziale Acquisizione.
A tal riguardo, si evidenzia che una vatiazione del 10% nel valore unitario delle azioni di BMPS nel giormo
precedente Iefficacia giuridica del’Offerta, dsperto al valore di Bure 6,953 (udlizzato come riferimento per la
determinazione del costo preliminare dell’aggregazione), determinerebbe usa vmazonc dellavviamento pad 2
Euro 1.333 milioni. La segueate tabella illustra come si modificz Iimporto s stimato nei diversi scenar.

Quomiongds rifesieio (g) 6258 | 6,993 7,648 . 83 9,039
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N. azioni dz emettere (b) : 1.916:543.285

1916543285  1.916.543285 1.916.543.285 |
Auments di cspizke BMPS (incluso ] |
sovnppeez2s) (9= (3).x (b) A - 11593 14.658 1599 17323 i
Casto di acquisizione (d)=(c) 11993 ¢ 13132 14.658 15.991 1733 -
Pattimonio netto rerificato Gruppo | | < ) |
Mediobanca (e) 12178 AT8 12178 _ 12178 . 4 12178 =
[.Aw'nmcm.o prowvisosdo. (d)-(&) x (189) ! 2.480 3813 £ 5.146
vasiazioni S (1333 |

1333 2665 | 3.998 l
- - |

“Un ulteriore elemnento che incidefa sulla diffeze.nza tea l’mammto deﬁmuvo ¢ Pimporto provvisorio nportato

nelle Informazioai Finanziarie Consolidate Pro-Forma & il criterio che sard adottato per 1z vilutazione delle |
‘interessenze di minoranza. la particolare, come richiamato id precedenza, qualora le i interessenze di minoranza (
sizno valutate in proporzione alla quota della partecipazione da loro detenuta nelle attiviti nette identificabili 2
dell’acquisita e POfferta non vesisse integralmente sottoseritta, Uimporto definitivo dal.l’avmamcnto porrebbe :
subire vatiazioni.

La tabella sottostzme illustra come - nell’ipotf:si-'_d._i adozione del suddetro ctiterio di valutazione delle
' interessenze di minoranza e di Offerta non integralmeate sottoscritts - Vimporto provvisorio dell’avviamento.
possa varare nei diversi scenad di successo dell’Offerta;’ 2 pamire dalla Condizione Sogjia.

) Quotazione di riferimento (2)

N. ioqi da emettece (B) 1724888957 153323468 1.277.759.408

Avments di capitale BMPS (incluse sovrapprezza) (0= '
@x @) 11.993 10.661 . '8.884

Costo di acquisizione (d)—(c) 11993 ' 10.661 8.884

Paimonio nefto petdf .'Gmg_go" diob a (a) 10960 : 9.742 ._s.1_1'9_ ¥
[Ammmmmvm%&@}ie) o 918 | _'.7315

Vadasioni s s _ 19 g sy

52422, ' Blisioni

Con siferimento alla calonna “Blisioni”, sono ‘state indicate le pi significattve poste reciproche di stato
-patrimoniale e di conto economico tra 11- Gruppo MPS ed il Gruppo Mediobanca, cosl come tisultanti dalla
_contabiliri del Gruppo MPS. Le elisioni effettuate sono eappresentate da:

‘

= Attivitd finanziarie valutate al fair value ton impatto 2 conto economico per Furo 19 milioni, relative

' integralmente a titoli di debito oggetio di elisione con le “Passivitd finanziarie valutate 2l costo
ammortizzato” (rappresentat esclusivamente da “Titoli in ciscolazione™);

- Astivird finanziade valntate al fair vale con itnpatto sulla redditiviti complessiva per Euro 9 milioa, dferite
interamente 2 titoli di dehito oggetto di elisione con le “Passiviea - finanziarie valutate al costo
ammortizzato” (rappresentad esclusivamente.da Titoli in citcolazione);

- “Atdvita finanziarie vaunate 2l costo. ammortizzato™ per, Euro 4 milioni, interamente riferibili a credid
verso banche, nel dctnagjio ad operazioni di pronti contro termine, oggetto di elisione con le “Passiviti
Bnanziatie valutate al costo ammortizzato” (rappresentati esclusivamente da “debiti verso banche™); =

- “Altre atrivitd” pec comple.ssm Euro 9 milioni (rappresentate da commissioni di collocamento) oggetto
di elisione con “Altre passivia”.

- “Intercssi atiivi” e “Interessi passivi” per Buro 1 milione;
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- - “Commissioni atdve” e Commissioni passwc per Buro 35 milioni.

Si precisa che e elisioni dei rapport reciprod sono state dctcrm.mate sulla base dei saldie de].le vod di bilancio
rsultanti dalta conrabiliti del Gruppo MPS. Noa & stata possibile una ticonciliazione puntale dei comsponc_l_enu
saldi in capo al Gruppo Mediobarica in quanto alla Data del Documento Informatvo POfferente non ha accesso )
alla contabiliti 2nalifica del Gruppo Mediobanca; 'attivita di riconciliazione punnrale dei rapport reciprod poer2
essere svolta salo a valle del perfezionamerito dellz Potenziale Acquisizione. '

5.3 Ind_u:aton Pro-Forma per azione di BMPS
531 Datistosici e Pro-Forma pex azione

Il oumero di azioni utilizzato per il calcolo dei dafi storici & determinato come segue: per il “Risnltato economico -
netto perazione”, si fa riferimerito alla media ponderata delle azioni in circolazione Bellesercizio 2024 (“oumero
médio di azioni BMPS™), pari al 31 dicambre 2024 2 n. 1.259.689.706; per il “Risultato economico netto per
azione diluite”, si considera la samma tra il “numero medio di azioni BMPS” ¢ il oumero medio di 2zioni
potenzialmente diluitive, fatuspccm non presente per il Gruppo MPS al 31 dicembre 2024; Laﬁne, pc
. “Patrimonio netto per azioae”, si prende in considerazione il numero puatuale di dzioni in chcoJa.zxone al 31
dicembre 2024, pasi a a. 1,259, 689 2706, come riportato nel hilancis copsolidato del Gruppo MPS al 31 dicembre
2024. Con -riferimento ai dari storici del Gruppo Mediobanca, il calcolo ¢ riferito al 30 gingno 2024 pes il--
“Risultato economico netro per azione” e per il “Risultato economico netto per azione diluito”, e a1 31 dicembre
2024 per il “Pattimonio netto per azione”. Nel dettaglio: per il “Risultato economico nerto per azione”, sifa .|
siferimicnto alla mediz ponderata delle azioni in dircolazione pad al 30 giugno 2024 2 4. 826.608.063 ( numeto _
medio di azioni Mediobanca”); per il “Risultato economico aetto per azione dihuito”, si considera la sompa fra : [\
1l “numero medio di azioni Mediobagca” e il numero medio di-azioni potenzialmente diluitve, pari peril Grapps
Mediobanca. al 30 giugno 2024 2 1. 6.487.718, come riportato nel bilancio consolidato del Gruppo Mediobaaca
al 30 giugno 2024; inbne, per } “Parrimonio netto per azione”, si prende in considerazione il aumero puntuale
~ di azioni in circalazione al 31 dicembre 2024, pad a o 822, 151 614, come npomm nel bilando conselidito
semestrale abbreviato de_l Gruppo, Mediobanca al 31 dicembre 2024. .

Per il calcolo dei dati pro—forma, il numero di mom di tiferimento & dc:l::n:niuato come segues per il "RJ A
economico netto per azione”, st considerz la somma tra il “numerc medio di azivni BMPS” in cu'colgzr

, 3t dicembre-2024 ¢ il namvero di Azioai BMPS derivand dall’Auriéiito di Gapitale al Servizio dellOfferta
n. I 916 543285 per 11 ‘RJsultato €conomico netto per azlonQ dzlmto" sx utilizza la somnia deh mxme:q’m dio”:

cm:olazxone BMPS al 31 chccmbrc 2024 e il aumero di Azioai BMPS desivind daILAumento dxl(-:apt
Servizio delPOfferta, come sopra.

Risulrare ecosomico acaa ger azionc
Risulcaro cconomico pezo pes azione diluits
Panimonio actto per 2zione . 9,247 13,665¢

™ T dati saao estracd dal bilagcio consalidato del Gmppo Mediobiara al 3 giugao 2024.”
{**) 1 dad sono caleolad sulla basz delle informagioni preseati nel bilancio consolidaro scmestrale sbbreviato def Gruppo Modiohanea 21 31 dicembre

2024,
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53.2 Note sulle variazioni sxgm.ﬁcanve déi dari per azione

1l dsultato economico netto stofico del Gruppo MPS ¢ pad 2 Euro 1.951 mitioni ed mclude una componénte

non ricorrente pad a Buro 987,5 milioni relativa alla rivalitazione di attivita fiscali differite, come riportato ael
bilancio consolidato del Grappo MPS al 31 dicembre 2024. I 'dati pro- ~formmia dei risultati economidi netti per

azione variano rispetto ai dati stotici a causa del combinato effedto indétio dall’s dusxene del rsultato'del
:Gruppo Medmbancz ¢ dallincremento della numerosita delle azioni BMPS.

1 dad pro-forma dCl nsultm economici netti pm azione includono quindi la citata, componentc fon ficogrente &
pon fattorizzano le sinergie che desiveranno dalla Potenzizle Acquisizione, rsultando pectanto poco significativi.
Come indicato ia precadcziza, BMPS si attende che il gruppo combinato permetta una significativa créazione di
valore per tutti gli azionisti, supportata da voa maggiore redditivitd rispetto: 4l bisiness: standalome e capace di

" generare una crescita 2 d0ppla cifra dellutile per'azione rettificato pec 1’a.hquora fiscale,

54  Relazione della societh di revisione sui dati econonici, patrimoniali e finanziadi pro-fotma
In data 2 aprile 2025, 1 sodietd di revisione PwC ha emesso la propria relazione concersiente Pesame delle

Informazioni Finanziade ‘Consolidate Pro-Forma al 31 dicembre 2024 Copia di uale relazione & allegata al
preseate Documento Informativo quale Allegato B. !

Tale relazione e le mfo_rmamom En_anzmne pro-forma cui essa si diferisce sono conformi a quclle depositate

presso lasede legile dtBMPS'e, successivamente alla data in essa riportata, PwC non ha svolto aleuna procedura

di revisione finalizzata ad aggiornare il contenuto della suddetta relazione.
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6. PROSPETTIVE DI BMPS E DEL GRU'PPO AD ESSA FACENTE CAPO

61  lIndicazioni generali sulPandamento degli affaci di BPMS dalla chiusura de]l’esaramo cui si
riferisce I'ultimo bilancio pubblicato -

Alla date del Documento Informativo, non si tavvisano elementi-che possano dzncnni.nm una vatiazioge o
cambiamento in metito alla Guidance di MPS diffusa nel’ambito della P:csenmzmnz dei Risulezi del Gruppo
MPS 2024 (come descritta el paragrafo successivo). I sisuleat dcl pmno mmaixc 2025 saranno pubblicat
secondo il relativo calendario finanziario presente sul sito MPS (auii A

62 Elementi di informazione in relazione alla ragionevole previsione dei risultati dell’esercizio in
corso

In linea con Ja Guidance di MPS diffusa nelPamnbito della Preseritazione dei Risultati del Gruppo MPS 2024, nel

2025 il i dei ricavi del Gruppo MPS beneficera délla crescita delle commissioni, mentre & attesa una flessione -

del marginé di interesse, che, in linea con le dinamiche di sistema, dsentira di tassi di interesse in diminuzione.

Gli oneri operativi s0n0 dttesi in aumento nel 2025, principalmente per gli effettd del dnnovo del Contratto %

Collettivo Nazionale di Lavoro (CCNL) del settore creditizio e finanziado e per gli investimeoti-in ambito
tecnologico da implementase per abilitace la trasfo:mmoue digitale del Gruppo MPS, come indicato ael leo
Industriale 2024-28. - .

‘Ll costo del credits & atreso su livelli mﬁmon a quelli. del 2024, grazic ad efficad pmcesﬂ d1 g&uoae de!_. {

portafoglio degli impieghi. b5 &
In tale contesto, Ja reddidvité ¢ attesa almeno sugli stessi livelli dell’anoo precedente, grazie alla solxdu:a operauv'a
del Gruppo. S

Tnolre, il Gruppo MPS continuefta a genetare capitale ia modo orgamco mantenendo una posizione di capxtalc
su livelli elevati, con un CETY ratio previsto per i 2025 superiare al 18,5%, in linea con 1a Guidance.

Si evidenzia che l’evollmone prevedihile della gﬁuone del Gruppo MPS sopra m.ppzescﬂtzm pon tiene conto
degli impatti attesj dall’Opc:mom:

T
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: Documentmone allegata

~ Allegato A: Relazioric volontaria di Pnccwan:thouscCoopers SpA. sui metodi utllizzati dagli

amshinistratori di BMPS per la determinazione del Rappo:to di Scambio udl’amb;to deﬂ’OHem

Allegato B: Relazlone di PnccwaterhouscCoopers S.p.A. concemedte Yesame de1 dati ‘economici,
patrimoniali e ﬂm.nzm.n pro-fomm,

Allegato C: Relazione di KPMG Advisoty Sip:A., in qualitd di esperto indipendente ai sensi dell’articolo
234312y, comma 2, lettera b), del Codlce Civile, aveate ad oggctto la valutazione delle Azioni Oggctto
del’Offerta ogpetto di conferimento in natura;

Allegato D: Relazione illustrativa di- cui alPacticolo 2441, comma 6, del.Codice Clvi]::, redatta dai

componenti del Consxgho di Amministrazione.
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. NELL’AMBITO DELI’OFFERTA PUBBLICA DI SCAMBIO PROMOSSA DA BANCA I
'MONTE DEI PASCHI DI SIENA SPA SULLA TOTALITA DELLE AZIONT DI .

Al Consiglio di Amministrazione della

b L)
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RELAZIONE VOLONTARIA DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE. [N'DIPENDENTE sul’

DEI PASCHI DI SIENA SPA PERLA DE‘I'ERMINAZ[ONE DBL RAPPORTO DI SCAMBIO

MEDIOBANCA - BANCA DI CREDITO FINANZIARIO SPA
Banca Monte dei Paschi di Siena SpA

Siamo stati incaricati dal Consiglio di Amministrazione della Banca Monte dei Paschi di Siena SpA (di-
seguito, anche 1a “Banca”, “BMPS” o "Offerente” o “Societd”™), nellambito dellofferta pubblicadi ~ ~
scambio (di seguito, “OPS” 0 “Offerta”) volontaria promossa in data 24 gennaio 2025 dalla Banéa ed
avente ad oggetto la totalitd delle azioni ordinarie di Mediobanca — Banca di Credito Finanziario SpA
(di seguito, “Mediobanca”), di effettnare un esame limitato (“limited assurarice engagement") dei
eriteri valutativi (@i seguito, anche 1 "Criteri”) adottati dal Consiglio di Amministrazione: (di seguito,
anche gli “Amministratori”) di BMPS perla determmanone del rapporto di scambio e delle modaliti
applicative degli stessi. .

I Criteri sono fllustrati dagli Amministratori nell'allegata felazlone illustrativa, approvata dal Gonmgho :
di Amministrazione (di segito, la “Relazione degli Amministratori” o 1a “Relazione™), nel paragrafo 2
dal titolo “Criteri per la determinazione del rapporto di scambio tra azioni BMPS e azioni Mediobanca

‘e per la conseguente determinazione del numero massimo di azioni BMPS di:nuova emissione” e,

redatta ai sensi dell'articolo 2441, comma 6, del Codice Givile e ai sensi. dell’ articolo 125-tér del D. Lgs.
n° 58 dél 24 febbrei6 1998 come successivamente modificato (di segurto, “TUF") e dell’articolo 70 del .
regolamento adottato con deliberazione Consob n° 11971 del 14 maggio 1999 come successivamente
modificato (di segcuto il “Regolamento Emittenti?).

L’Offerta prevede che, per ciascuna azione di Mediobanca portata in adesjone all’Offerta, BMPS offrira
un corrispettivo unitario rappresentato dan® 2,300 azioni ordinarie di nuova emissione di BMPS
rivenienti dall'aumento di capitale al servizio dell’Offerta (i seguito, il “Rapporto di Scambio”).

Il Rﬂpporto di Scambio & stato determinato dal Consiglio di Amministrazione di BMPS sulla base di
proprie analisi e considerazioni, svolte con il supporto dei propri consulenti finanziari.
Come indicato dagli Arhministratori nella Relazione, il Rapporto di.Scambio potrebbe essere oggetto di

aggmstamem

La valutamone déi beni oggerto del confenmento esrzta effettuata, ai sensi dell’articolo 2343~ ter,
comma 2, lettera b), da KPMG Adeory SpA; la quale ha émesso in data 14 marzo 2025 la propria
relazione d‘L stima. k

i ‘PricewaterhouseCoopers SpA

Sedeleplghmmo 20145Phuanu‘roniz Tel: o2 77851 Fax 027765240 cspi!thoaaleE\uoé.agu,ooo.oo Lv CF. e P.IVA e Reg. Imprese
mmmu&;%ﬁo@ Iscritta-al n° ugﬁq-;ddkcdmdmkmmaulmh - Altii Uffici: Ancona 60133 Via Sandro TofH 1
Tel. 6722132911~ Batrd 70122 Via Abate Girma 72 Tel. 680 5640211 - Berganio 24321 Lamgo'Belotii’s . Tel 035 229601 = Bologna 40324 Via
Lulgl Carlo-Parind 13 Tel. 031 6186211 - Brescia 25121 Vidla:Duca dAcsta 28 Tel. 630: 4697501 = Cataiin g5129 Corso Italia 302 Tel 095
7532311 - Firenze 50 m%&mﬂ;s?&%gm Genova 16121 Plizza Plecapietra § Tel. 020 lei 80121 Via ded Mille 16
Te). 081 36161 - Padova 35138 Via'Vicenea 4 049673431 ‘Palermo 9oL Via Marchiese Ugo 60 091349737 = Parma 43121 Viale
Tmza/A Tel.optmm.x Pescara 63127/ Plivza Ettore Trollo 8. Tel. 085 4545711 - Rmoocmumopoehadaq Tel. 66 570251 -
Tormoxom@m?alédmxo Tel. o-ussém hema&:u%ddh&mmaa Tel 0461237004 - Treviad 31100 Viale Palissent go
0422 696911 - Trieste mwmaﬂuﬁsﬁmmmm Udlnnwoo\na?mue.ca “Tel. 0432 25780 - Varese 21100 Via
A]bu:zh(a T&w&s@g—mewmwcnlmmx-Vms&oohml?omé\mdnlfngTel.o«.;zmn

www.pwc.com/nt



Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited S_r‘nor‘ket
i~ sEor age

CERTIFIED

i

Responsabihti degli Amministratori

Gli Amministratori di BMPS sono responsabili della redazione del pa.rag;rafo 2 della Relazrone, sopm
citato, jn cui sono indicati i Criteri selezionati dagli stessi e le modalita della loro-applicazione per la
determinazione del Rapporto di Seambio. Sonio altresi responsabili per quella parte del controllo
Jinterno che essi ritengono necessariz al fine di consentire 1a deterthinazione del Rapporto di Scambio
che non eontenga errori significativi, dovati a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali.

Indipendenza della societa di révisione e géstione dellaqualita,

. Abbiarmio rispettato i priricipi sull'indipendenza e gli altri principi etici dell'Tntérnational Cade of
Ethics: ~for Professional Accountants ( mclud:’ng InternationalIndependence. Standards) (Mﬂd Code)
-emesso dall'International Ethics Standards Board for Accountants, basato su principi fondamentah
di integxitd, obiettivitd, competenza e diligenza profas:onale riservatezza e comportameuto RS
professionale, 2 7 _'-'-"3'
f
La nostra societa di revisione apphca I‘Intematwnal Standard on Quality Mm-nagenwnt b} (ISQM
- Italia 1), che richiede di configurare, mettere in atto e rendere operatwo un sistema di gestione della | .
qualiti che include direttive e procedure sulla conformita ai principi etici, ai pnncxpx profess:ona]x e
aIIe disposizioni di legge e dei regolamenti apphcabﬂL : W]

Responsabilita della societh di revisione

F nostrala responsabilita di esptimere in modo indipendente una conclusione, sulla base delle
procedure svolte, circa Y'adegiiatezza, in quanto nel caso di specie ragionevoli e non arbitrari, dei
Criteriadottati dagli Amministratori per la déterminazione del Rapporto di Scambio e sulle modalita
applicative degli stessi rispetto alla prassi valutativa ed.alla tecnica professionale, nazionale ed
internazionale, applicabile per operazioni di questa natura. ;

11 nostro lavoroé stato svalto seéondo i criteri indicati nel principio I_ntmnanqnal Standa.rds on

Assurance Standards Board per gh mmnch.t che conswtono in un esame limitato, 'I'ale pmmp{o
richfede 1a pianificazione & lo syolgimento di procedure al fine di acquisire un hveno;&a@:ma gt
(“assirrarice”) limitato che i Criteri adottati dagli Amministratori per la determinazioné del Rapporto
di Seambio siano adeguati, in quanto ragionevoli e non arbitrari: el ¢as0. di spécis, e correttamente -.
apphcztx af fini délla determinazione del Rapporto. di Scambio nd]'ambzto ‘dell’QP Pért‘anfo, il nostm‘__:
incarico (“limited assurance engagemnent™) ha comportato up’estensione di lavoro: mfenore 2. queﬂa -
pecessaria per lo svolgimento di un esame completo secondo I'ISAE 3000 revised (‘?eas/ogablé o
assurance engagement") e, conseguentemente, non ci consente di avere Ia sicurezza di eg eteh&
conoscenza di tutti i fatt e le circostanze significativi che potrebbero essere 1dent|ﬁcah conlo
svolgimento di tale esame.

La presente relazione & emesasa su base volontaria e non rappresenta il parere previsto dall'articolo
2441, comna 4, primo periodo, e comma 6, del Codice Civile e 158 del TUF, che ha ad-oggetto il prezzo’ -
di emissione delle nuove azioni BMPS nell'ambito dell’aumento di capitale a] servizio dell’OPS.
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Criteri di determinazione del Rapporto di Saimblo adottal:l dagli/ Anu:njmsu-atom e
relativi risultati

Al fini dell’Offerta, in considerazione della nstura dél comspethvo, rappresentato da azioni ordinarie

dell’Offerente di nuova emissione offerte in scaimbio a fronte di azioni 6rdinarie di Mediobanca portate
in adesione all’Offerta, il Cou51gho di Amministrazione di BMPS riferisce di avere proceduto ad’
effettuare 1a valutazione delle azioni di:Mediobanca e di BMPS con J'ottica di esprimere una stima
relativa dei valori delle stesse, sulla base dei dati e delle informazioni pubblicamente disponibili. Le
considerazioni e le stime effettuate dagli Amministratori devonp dunque essere intese, secorido quanta
riportato nella, Relazione, in tenmini relativi'e con riferimento limitato all’Offerta. Le analisi valutative
effettuate dal Cons:gho dx Amministrazione per la determinazione dél Rapporto di Scambio sono state -
effettuate iu ottica éomparativa é privilegiando il principio:di omogeneitd rﬂaﬁva é confrontabilita
delle meto&ologle di valutanone applieate.

Le metodologie di valutaz.wue e i conseguent valori economici delle -aziond di’ Medlobanca edi BMPS

somp stati individuati dagli Amministratori allo scopo di determinare il nurero di azioni di BMPS da

emettere al servizio del’OPS, sulla base dell’esito della stessa. Pértanto, secondo quanto riferito nella

Relazione, in nessun caso tali valutazioni sono da considerarsi quili possibili indicazioni del prezzo di
mercato o di valore, ath.tale o prospéttico, m un contesto diverso da quello in esame.

Le valutazioni condotte dal Copsiglio di Ammmxstranone di BMPS soyo riferite alle condmom
economiche e di mercato alla data del 23 gennaio 2025, corrispondente al giorno di borsa aperta

“antecedente la data di annuncio dell’OPS (1a “Data di Riferimento®), e alla situazione economico-

patrimoniale e finanziaria di BMPS e di Mediobanca come riportate nei fésocontiintermedi di gestione
consolidati al 30 settembre 2024, nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2023 per BMPS, nel bilancio
consolidato al 30 giugno 2024 per Mediobanca, e nei relativi comunicati 3tampa e presentazioni dei
risultati alla comunit finanziaria.

Al fini della definizione del Rapporto di Scambio, il Consxgho di Ammm.xstrazmne di BMPS ha
ritenuto di utilizzare:

1. il metodo delle quotazioni di borsa;

2. il metodo dei multipli di mercato nella variante delprezzo d.lbOrsa di societa comparabih
" quotate siti relativi utili prospettm,

3. lametodologia dei prm target evidenziati dagli analisti di ricerca.

Come illustrato dagli Amministratord, il metodo'delle quotazmm di borsa utilizza i prezzi di mercato
quali informazioni rilevanti per la stima del valore economico délle societd. A tal fine, si utilizzano i
prezzi di borsa, espressi dai corsi azionari registrati in intervalli di tempo considerati mgmﬁcahvy con
I'assunzione ¢he esista una corrélazione tra'i prezzi di mercato delle azioni delle sociétd oggetto di
valutazione e il valore economico delle stesse. La caratteristica principale di tale metodologla risiede
pella possibilita di esprimere in termini relativi il Tapporto esistente tra i valori delle societd in oggetto
cosi come pereepiti dal mercato. :
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Nel caso specifico, il Consiglio di Amministrazione di BMPS ha ritenuto opportuno applicare tale
metodologia adottando i seguent criteri: (a) utilizzo dei prezzi ufficiali delle azioni dell’Offerente edi
Mediobanca: reglstratl alla Data di Riferimento; (b) utilizzo delle medie dei prezzi ufficiali ponderati
per i volumi delle 2zioni di BMPS e di Mediobarica (11 ¢.d. Prezzo Medio Ponderato per i Volwmi),con
periodo di riferimento 1 mese, 2 mesi, 3 mesi, 6 mesi-e 1 anno antecedc.ntz la data di annuncio (ie., i

24 gennaio 2025).

1 secondo metodo vtilizzato dagli Amministratori & il metodo dei multiphi di mercato, secondo cui, il
* valore di un’impresa si determina assumendo a fiferimento le indicazioni fornite dal mercato
borsistico con riguardo:a:imprese aventi carattanstxche analoghe a quella oggetto.di valutamone

1l criterio si basa splla determinazione di multrph calcolati come il rapporto tra valori borslstm e

- grandezze economiche, patnmomah e finanziarie di un campione selezionato di societd comparabili. I
moltiplicatori cos determinati: vengono applicati, con le opportune integrazioni e aggmstament:, alle
camspendentl gravdezze della; Sodietd: oggettodi valutazwne, al fine di.stitnarne un intervallo:di valori
Come silegge nella Relazione degh Amministratori, ai fini dell’Offerts e sulla base delle carafteristiche-
proprie:del settore bancario e.della prassi di mereato; & stato selezionato: il: mulhplo del Prezzo / Utli
Prospettidi al 2025 ed al:2026. I multipli per gli anni suecessivi al 2026 sono stati ritenuti: daghi A
Amministratori scarsamente significativi in considerazionedella: mmorefattendibmta emaggiore: « ¢
variabilita che generalmente caratterizzano le stime di consensus per anni prospettici pii Jontami nel-
tempo. In patticolare, i multiphi di mercato sono stati applicati, per BMPS, alle stime per'il 2025 ¢ il
2026 desunte dal Piano Indtistriale 2024-28 e, per Mediobanéa, alle stime di consensus per il 2025 e il.
2026 degli analisti di ricerca (come fornite dall'info provider FactSet alla Data di Riferimento). Come
si‘evince dalla Relazione degli Amministratori, il grado-di affidabilith di valutazione del'metodo dei
multipli di mercato dipende da un appropriato adattamento del metodo stesso alla specifica
valutazione in oggetto. In tal senso, particolarmente rilevante risulta essere 'affinita, daun punto di
vista opérativo e finanziario, tra le societa incluse nel campione di riferimenta e quelle oggettodi
valutazione, L significativitd déi risultati &, infatti, dipendente dalla conﬁ'onmbﬂrté del campione. T .
titoli delle somerﬁ prescelte devono iroltre presentare un buon grado di hqnndxté e non riguardare
societA i cui corsi potrebbero essere influenzati da particolari situazioni contingenti.

Gl Amministratori precisano nella Relazione che, date ] differenze presentitra i modelli' di busmess
di BMPS e di Mediobanca, hanno utilizzato per ciascuna di esse un campione specifico, al fine di
meglio riflettere le peculiarit del business di ciasenna societd interessata dalla valutaziope.In.
particolare, ai fini della va.lutzzmpe di BMPS sono state utilizzate Intesa Sanpaolo SpA., UniCredi

FinecoBank SpA, Bauca G&nerah spA e Banca Mediolanum SpA. ,

Al ﬁm dell’analisi valutativa di Mediobanca, alla luce del fdtio che una parte ccmsxstenfe del]a sua
redditivita & generata dalla partecipazione qualificata in Assicurazioni Generali SpA
30 giugno 2024), e considerato che quest'ultima societa & quotata, gli;Amm:i:‘nistraton‘ AN f

riferimento alla valutazione di mercato della stessa. SN
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Lultima metodologaa valutativa prescelta dagli: Amministratori e richiamata nella loro Relazione & xl
metodo dei; prm target evidenziati dagli analisti di ricerca, clie determina il valore di una societa sulla
base dei prezzi obiettivoche. gh analisti finanziari pubblicano sulla societa stessa. I prezzi target sono i
indicazioni di valore che esprimone un’ipotesi sul prezzo che pud raggiungere un’azione sul mercato |
borsistico e sono derivati da molteplict metodologie valutative usate a‘discrezione del singolo analista i
di ricarea. Ai fini dell'applicazione della metodologia dei prezzi target, gli Amministratori hanno
utilizzato i prezzi obiéttivo delle azioni ordinarie di BMPS e di Mediobanca cosi come indicati daghi
analisti di ricerca che seguonole societ3, disponibili sino alla Data di Riferimento, e pubblicati
successivamente alla diffusione dei risultati preliminari al 30 settembre 2024 diBMPSedi
Mediobanca (comunicati, rispettivamente, in data 8 novembre 2024 ¢ 12 novembre 2024)

Gli Amministratori riferiscono di aver applicato i Criteri su base individuale e in 1potem di continuitd
aziendale sia per BMPS che per Mediobanca, tenendo altresi conto'delle 3pec1ﬂc1ta dell'Offerta,

Alfine di-determinare il Rapporto di Scamblo, gli Amministratori fiferiscono di.avere mennﬁcaro degh
intervalli di valore per ciascuna metodologia di valutazione, vale a dire: (i) per il metodo raultiph di
mercato, un intervallo di +/- 15% rispetto al valore medio e, per (ii) il metodo dei prmt target

evidenziati dagli analisti di ricerca, un valore minimo caleolato come rapporto tra i prezz target i
minimi di Mediobanca e BMPS e un valore massimo calcolato come rapporto tra i prezzi target :
massimi di Mediobanca e/ BMPS.

P/E2025 TR ' 1,937x - 2,621%
: 2,543%

2,433%

Come descritto nella Relazione, la scelta delle metodologie valutative adottate dagli Amministratori ai
fini della determinazione del Rapporto di Scambio e i rélativi nspltatl ottenuti devono essere letti alla
luce delle seguenti principali limitazioni e dxfﬁcolta valutative:

- la Banca ba utilizzato ai fini delle sue analisi esclusiyamente dati e informazioni di natura
pubblics; _

o laBanca non ha effettnato.su Medicbanca alcuna attivitd di due diligence finanziaria, legale,
commerciale, fiscale, industriale o di qualsivoglia natura;

58
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e 413 data di riferimento non & pubbhczmente dmpombﬂe un:piano industriale apgiornato di

- Médiobanca con orizzonte temporale omogeneo a quello: .di BMPS. Di conseguenza, overilevante -

ai fini dell’applicazione dei metodi di valutazione, le proiezioni relative all’andamento
econpmico futtro utilizzate per BMPS sono state desunte sulla base delle stime del Piano
Industriale 2024-28 (il “Piano MPS”) mentre Qer Mediobanca sono state desunte sulla base
. .delle stime forhite dagli anahsu diricerca (le ¥S8time Mediobarica” e, msxeme al Piano MPS, i
“Dati Previsionali”); )
e  leanalisicondotte riflettono le peculiarita delle metodologie valutatwe, la cui affidabilita é
- limitata da una serie di fattori intrinseci alle stesse.

In considerazione d1 qu,gnto riportato sopra, come pid dettagliatamente descritto al pamgrafo 3 della

Relazione, il Consiglio di.Amministrazione di BMPS ha individudto, all'intérno dei range identificati

dallapplicaziorie delle metodologje precedentemente evidenziate, un Rapporto di Scambio pa.n a
2,300. ,

Procedure svolte dalla societa di revisione ‘,-'“" Tas”
Le procedure svolte si sono basatesul nostro ghudizio pmfaswnale e hanno compreéo Qolloqm,
prevalentaneme con il personale di BMPS responsabile per la determinazione del Réppm‘to di -
Scambio e con i consulenti ﬁna.nzm.n della Societ3, analisi di documenti, ricalcoli ealt;e procedure
volte all'acquisizione di evidenze ritenute utili. -

‘In particolare, abbiamo svolto le seguenti principaii procedure:

<8 esame della Relazione. degli Amministratori approvata -dal Consiglio di Amministrazione, con ‘
specifico riferimento al paragrafo.2 relativo ai Criteri per la determinazione. del Rapporto di
Scambio;

. esame dei Criteri selezionati per la determinazjone del Rapporto di Scambio;
esame della documentazione predisposta per il Consxgho di Amministrazione del 23 gennaio
2025 che ha deliberato in merito all'OPS, inclusa la ddcumentazione predisposta dai consulenti
finanziari;

. msenssnoue c.on la Duuzone della Sccieté econ x conmﬂenh ﬁ.nmman della. stwsa, aventea&" -

determmazmne del Rapporto:di: Smmblo
. nseantro della campletezza enon contraddxttoneth delle motwazmm addotte dﬁgh
' ratoriin mierito 4t Criteri‘da essi selmonati ai fini:della determis ‘Que del Rapporfé

= ns

di Scambio,
o analisi, in termini di mgmrxevolma enon arbitrariet, dei Criteri valutativi, selwonau dagh
Ammiinistratori per la stima dej valori economici di BMPS e di Mediobanea.ai ﬁm'ddla T

determinazione del Rapporto di Scambio e della loro uniforrita di applicazione; N

. analisi, perlefinalitd dellincarico, della valutazaoxxedel]e azioni Mediobanca oggétto dape- S

conferimento di cui alla relazione: di. stims, ex arficolo 2343-te.r, &omma 2, léttera b)-del Codice
Civile, redatta dall’esperto all'nopo nominato;
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. verifica della coerenza delle grandezze di n.fenmento e dei dati economico-patriinoniali utilizati
dagli Amministratori nell’applicazione dei Criteri con le fonti di riferimento;

e ricalcolo dei risultati derivanti dall'applicazioné dei Criteri selezionati dagli Amministratori al
fine di verificarne la sostanziale cofréttezza algebrica;

» sviluppo diranalisi'di sensittvita, néll'ambito déi Criteri selezionati dagli Ammm1straton perla
determinazione del Rapporto di Scambio nonché di autoniomi spunti valutativi, con I"obiettivo di
‘verificare quanto i risultati potessero essere influengati da variazioni uel]e 1potes; valutative e
nei pa.rametn assunfi;

‘s ottenimento di specifica lettera di attestazione sottoscritta da] legale rappresentante della
: Societd.

Nell’ambito del nostro.incarico non abbiamo effettuato una vilutaz_ione e’conomica delle societd
coinvolte nel’OPS. Tale valutazione & stata svolta esclusivamente'dal Consiglio di Amministrazione
con il supporto dei propri consulenti finanziari.

Limiti intrinseci riscontrati dalla societ di revisione nello svolgimento delle procedure

Ferme le limitaZioni riscontrate dagli Amministratorinella determinazione del Rapporto di-Scambio,
cosi come indicate al paragrafo 2 della Joro Relazione, 51 segniala anche quanto segne:

. con riferimento alle metodologxe di mercato si premsa chele quotazioni di borsa, pur
rappresentando valori espressi dal mercato, sono soggette a fluttiazioni anche significative a
causa della volatilita def mercati e 2 eventi di natura straordinaria‘o speculativa. In particolare,
V'attuale contesto di mercato risulta caratterizzato da notevole incertezza imputabile a rilevanti
tensioni geo—polmche, unitamente all’annuneio di importanti operazxom di consolidamento e
riassetto del settore baneario italiano. I¥evoluzione di tale contesto non & ad oggi prevedibile né
SONo snmabih eventuali conségnenze di natura economica, ﬁ.nanzmna, politica e gociale. Tale
difficolta valutativa & mitigata, nel contesto di tno scambio azionario, dalla stima relativa tra i
due titoli oggetto di scambio. Inoltre, nello svolgimento delle nostre attivith sono state condotte
analisi di sensibilita facendo riferimento a parametri finanziari e di mercato) aggloman alla Data
di Riferimento ed-alla media dei corsi azionari rilevata su differenti onzzonn ternporali ritenuti

: congrui in considerazionie del suddetto contesto;

. le risultanze dell'applicazione del metodo dei multipli di borsa pur essendo basate su un
campione di societa comparabnh statisticamente rappresentativo, scontano un differente
posizionamento di mercato e un diverso livello di competitivita fra le societh comparabili del
campione selezionato, nonché una differente dimensione aziendale delle stesse. Al fine di
mitigare tale difficolt valutativa, sono state sviluppate autonome analisi di sensibilitd;

. non risultando disponibile alla Data di Riferimento un piano industriale aggiornato di
Mediobanca con orizzonte temporale omogeneo a quello di BMPS, gh Amministratori hanno
fatto riferimento esclusivamente a metodologie di mercato. Inoltre, ai fini dell’applicazione del
metodo dei multipli di bors4 gli Amministratori hanno fatto riferimento ad-una differente base
informativa per le dne societa oggetto di valutazione. In particolare, gli Amministratori hanno

" fatto riferimento, per Mediobanca, alle Stime Mediobanca desuxite dal consensus degli analisti
: di ricerca, mentre per quanto rignarda BMPS banno considerato le stime desnnte dal Piano
. . -MPS Tali difficolt sono state mitigate mediante lo svﬂuppo di autonomi spunti valutativi;
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. i Dati Previsionali, sia ove rivenienti da piani economico-finanziari sia quando desunti dal:
consensus degli analisti di ricérea, si basano per 16ro natura su un insieme di ipotesi di
realizzazione di eventi futuri e di azioni che dovranno essere mtraprae -da parte delle societd
oggetto di $tima; tali ipotesi includono, infer alia, talune assunzioni ipotetiche, che dipendono
da fattori che sono in‘tutto o in parte al di fuori dell'influenza delle societa medesime e che
presentano perloro natara profil di-incertezza connessi anche ai possibili cambiamenti
strutturali di mercato; a causa dell’aleatoriet) connessa alla redlizzazione di qualsiasi evento
futuro, sia per quanto concerne il concretizzarsi dell’accadimento, sia per quanto riguarda la
misura e 12 tempistica della sua manifestazione, lo scostamento tra le stimé el relativo valore
consuntivo potrebbe essere significativo;

o le valutazioni condotte dal-Consiglio di Amministrazione di BMPS sono riferite alle condizioni
-economiche e di mercatg alla data del 23 gennaio 2025 (teuto conto anche degli andamenti'di
borsa dei titoli nei mesi precedenti) corrispondente al giorno di borsa aperta antecedente alla
data dell'annuncio dell'OPS.

Conclusioni

Sulla base della docunientazione esaminata e dellé procedare sopra descritte, temxto conta della natura
e portata del nostro Javoro indicate nella presente relazione, fermo restando quanto evidenziato 4l
precedente paragrafo “Limiti intrinseci riscontrati dalla societd di revisione nello svolgzmento delle
procedure”, non sono pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci facciano ritenereche i Criteri
adottati dagh Amministratori della. Banca Monte dei Paschi di Siena SpA pér la determinazione del
Rapporto di Scambio, cosi come indicati nel paragrafo 2 della Relazione degli Amministratori, non -
siano da ritenersi ade.guan in quanto npelle circostanze ragionevoli e non arbitrari nel caso d.l specie; e
che gli stessi non siano stati correttamente applicati, ai fini della determinazione del Rapporm di
Scambio, individuato in n° 2,300 azioni ordinarie di nuova emissione di BMPS'per ciascuma aziotie di~
- Medigbanca portata in adesione all’'Offerta.

Limitazione all'utilizzo.

. La presente relazione & stata redatta s base volontaria ad esclusivo benieficio del Consxgho d1 5

_Amministrazione della Banca Monte dei Paschi di Siena SpA nell’ambito dell'OPS. La stessa, pertanto
non pud essere: :m'hzzam in tutto 0 in parte, per altri scopi. Non assumiamo la reaponsab_xlité

agrgmmarela pr&nente relazwneper aventi o cxmostanze che,dovessero mamfestarm dopo- Ia‘cfa

.odierna. W

Firenze, 18 marzo 2025

PncewaterhonseCoopers SpA
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redatta ai seosi dell’articolo 125-%r da D.Lgs. 58 del 24 febbraio 1998 come successivamente modificato (“TU¥F") ed
ai sensi dell’art. 70 del regolamento adotrato con deliberazione Consob a. 11971 del 14 maggio 1999 come

—_—

BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA S.PA.
ASSEMBLEA STRAORDINARIA DEGLI AZIONISTI

17 aprle 2025 (u.nicz coﬁ'voczzionc)
RELAZIONE. HLUSTRATIVA DEL CONSIGT..IO DI AMM]NISTR.AZIONE
SUL PUNTO 1) AIL’ORDD\TE DEL GIORNO'

successivamente modificato (“Regolamento Emittenti”).

PROPOSTA DI A‘I’I‘RIBUZIONE AL CONSIGLIO DI AMMINTISTRAZIONE, Al SENSI DELL’AR

2443 DEL CODICE CIVILE, DELLA FACOLTA, DA ESERCITARS] ENTRO IL 31 DICEMBRE 2025

DI AUMENTARE IL CAPITALE SOCIALE IN UNA O PIU VOLTE, IN VIA SCINDIBILE, CON
ESCLUSIONE DEL DIRITTO DI OPZIONE AI SENSI DELL'ART. 2441, QUARTO COMMA, PRIMO
PERIOPO, DEL CODICE CIVILE, DA LIBERARE MEDIANTE CONFERIMENTO IN NATURA, A
SERVIZIO DI UN’OFFERTA PUBBLICA VOLONTARIA DA PARTE DI BANCA MONTE DEI
PASCHI DI SIENA S.P.A. AVENTE AD OGGETTO LA TOTALITA DELLE AZIONI ORDINARIE DI
MEDIOBANCA - BANCA DI CREDITO FINANZIARIO SOCIETA PER AZIONI; CONSEGUENTE
MODIFICA DELL'ART, ¢ DELLO STATUTO socm;a, DELIBERAZIONI INERENTI E

CONSEGUENTL

IL PRESENTE DOCUMENTO NON DEVE ESSERE DIVULGATO, PUBBLICATO O DISTRIBUITO, IN TUTTO O IN PARTE, DIRETTAMENTE O
INDIRETTAMENTE, IN AUSTRALLA, CANADA O GIAPPONE (O IN QUALSIAST ALTRO PAESE, IN O DA QUALSIASI GIURISDIZIONE IN CUI LA SUA
DIVULGAZIONE, PUBBLICAZIONE O DISTRIBUZIONE COSTITUISCA UNA VIOLAZIONE DELLE LEGGT O DEI REGOLAMENTI APPLICASILI IN TALE
GIURISDIZIONE). LB INFORMAZIONI FORNITE IN QUESTO DOCUMENTO NON COSTITUISCONO UNOFFERTA DI VENDITA DI STRUMENTI
PINANZIARI O UNA SOLLECITAZIONE D1 UN'OFFERTA D1 ACQUISTO D1 ALCUNO STRUMENTO FINANZIARIO IN ALCUN PAESE O GIURISDIZIONE IN
CUT TALE OFFERTA O SOLLECITAZIONE NON SIA AUTOREZZATA OVVERO AD ALCUNA PERSONA A CUT NON SIA CONSENTTYO DALl A LEGGE PARE
TALE QFFERTA O SOLLECITAZIONE.

NOT-FOR RELEASE, FUBLICATION OR DISTRIBUTION, IN WHOLE OR IN PART, DIRECTLY OR INDIRECTLY IN AUSTRALIA, GANADA OR JAPAN (ORIN
ANY OTHER COUNTRIES, INTO OR FROM ANY JURISDICTION WHERE TO DO SO WOULD CONSTITUTE A VIOLATION OF THE RELEVANT LAWS OR

REGULATIONS OF SUCH JURISDICTION). THE INFORMATION PROVIDED TN THIS DOCUMENT DOES NOT CONSTITUTE AN OFFER TO SELL ANY
SECURITIES OR A SOLICITATION OF AN OFFER TO BUY ANY SECURITIES IN ANY COUNTRY OR JURISOICTION IN WHICH SUCH AN OFFER OR

SOLICTTATION IS NOT AUTHORIZED OR TO ANY PERSON TO WHOM IT [S NOT LAWFUL TO MAKE SUCH AN OFFER OR SOLICFTATION.

BANCA MONTE DEY PASCHI D1 STENA S.P.A.

toumiles Orionania ¢ trgarilinaria degfi Azjesiti del 17 aprile 2025

emarket
sdir storage

CERTIFIED



“scindibile, con esclusione del diritto di opzione ai.sensi dell'art. 2441, quarto comma, primo periodo, del codice eivile;

Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited

CERTIFIED

Rlegone Hlitraie dl Gorifefs i At v il pinls 1 alf il el Giorws - Parte Strsoiioria

. RELAZIONE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE REDATTA Al SENSI DELL'ART. 125-TER .

DEL TUF ED-Al SENSI DELIARTICOLO 70 DEL REGOLAMENTO EMITTENTI

Signori Azionist,

" il Cossiglio di Améhinistrazione diBanea Monte dei Paschi di Siena S.p.A. (ln “Banca” o ld “Societd”, o I'“Offerente”

o “BMPS”) Vi ha convoeato in Assemblea Stradrdinaria il 17 aprile 2025 alle.ore alle are 10:00, in uaica conivocazione,
per ‘sottoporre alla Vostra approvazione il sopra riportato argomento, .posto 2l punto 1 dell ordine del giome,
concemente la proposta di attibuzione al Consiglio di Arministrazione, ai.seasi dellart. 2443 del codice civile, della
facolta, da esercitacsi-entro.il 31 dicembre 2025, di aumentare il capitale sociale della Banca in una o pia \_vol_ge. invia'

& con emissione di un pumero massimo di 2.230.000.000 azioni ordinarie ("“Ammontare Massimo Azionario™),cof* :
godimento tegolare e aventi le-stesse carattesistiche di quelle in circolazione alla data di emitsione, il cui prezzodi ;' "
emissione sard determindto dal Coansiglio- di Amministrazione in copformiti alle previsioni di legge, da Tibérate [ IS
mediante conferimento in natura, 2 sérvizio dell’offecta pubblica di scambio velontaria da parte di BMPS avente 2d
oggetto la.totalita delle azioni ordinarie di Mediobanca - Banca di Credito Finanziatio Societh per Azioni"\(l""@iimemd :
di Capitale al Servizio dell’Offerta”), annuaciata in data 24 gennaio 2025 coo la comunicazione diffusa ai sensi degli.

“drticoli 102, comma 1, del TUF e 37 del Regolamento Emittend (la “Comumcmone de[l’Oﬁ‘exeme" d.LSpo,mbalc su.l_ o |

sito istitnzionale della Banca al /mé LY - : ; gs:.
Mpn_tamﬁmg € promossa in data 13 febbraio 2025 mcd;mtc i presenmonc 4 séasi dell art. 37—ier del Regolamento
Emittenti - alla Consob, intsr afia, del docomento d’offerta predisposto sulla base dello schema 2A dell’Allegato 2 del
Regolamento Emiittenti che sari seso disponibile con le modalita & nei tempi prescritti dalla normativa applicabile,
come, da successivo comumcato pubbhcato da BMPS in pm data, 2i sensi dellart 37-;4,»' comma 3 dcl Regolamcnto

La proposta di modifica statutaria concernente il conferimenco della delega al Consiglio di Amrinistrazione di BMPS,

ai sensi delPaét. 2443 del codice civile, ad aumentare il capitale sociale della Banca (iz “Delega”) & descritta nella
preseate relazione illustrativa (la “Relazione”) in conformit 2 quaato preyisto dall’art 2441, comma 6, del codice
civile, dafl’ast. 125-ser dek TUF, dall’art. 70 del Regolamento Emittenti e dall’Allegato 3A, schemaa:t. 3 del medesimo.
Regolaménto Emittenti. La- gresente Relazione, per opportuna informazione degli Azionisti, mcludc dleresi aleuge, oy
informazioni relative al prospertato Auments di Capitale al Servizio dell’ Offecta, che si prevede sraﬁegmm in csercxzw' A
della Delcga, tenendo conto di quanto previsto dall’Allegato 3A, schema n. 2 del Regolamento . mectmu i

EEE . 20

1. DESCRIZIONE DELL’OPERAZIONE, E MOTIVAZIONI DEILA PROPOSTA DI
CONFERIMENTO DELLA DELEGA

Il Consiglio di Amministrazione della Banca, in data 23 gennaio 2025 (raccolto il paxercl favorevole.; motivato e
vincolante, del Comitato per le Operazioni con Pasti Cofrelate, rilasciato in pad data e messo a disposizione del mercata
nei termini di legge), ha deliberato di promuovere un’offerta pubblica di scambio volontatia (*“OPS” o “Offerta”), &

S - 2 .
4nimlilea Ordinaria ¢ S iraordivoria dighi Agionisti 2el 17 qprile 2025 BANCA MONTE DEIPASCHI DI STENA SPA.
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ai sensi degli articoli 102 ¢ 106, comma 4, del TUF, avente ad oggetto la totalith delle azioni ordinadé eimesse da
Mediobanca - Banca di Credito Finanziadio Societi per Azioni (‘Mediobanca” o “Emittente”), societd con azioai
quotate su Buronext Milan (“Eoronext Milan™), mercato regolamentato organizzato e gestito da Borsa Iraliana S.p.A.,
ivi incluse le azioni ptoprie detenute da Mediobanca. L’Offerta & stata anpunciata al mexcato e 2 Consob in data 24
gennaio 2025 mediante la Comunicazione dell’Offerente e mediante apposito comunicato stampa diffuso ai senst

ddl’e.mcolo 17 dci Regolammto (UB) n. 596/2014 (dlsponﬂ:nh sul sito xstmmanalc ‘della Banca al Ak

Come pri- chfﬁzsammtc illgstrato nella Comunicazione dell OEﬁ:tdm: (cu.l si fa mtegtalc finvio e, in particolare, ai
paragrafil2 el 3), BMPS ha deciso di promiuoyere POffetta per I’ acqwsmone di Mediobanca, con Pobiettivo di creare
ua nuovo campione bancario italiano attraverso Punione di due tra i marchi pig d:stmtm del mercato dei setvizi
finanziax. !

BMPS ritienc che POfférta rapptesenti un’opportunita ideale di ulteriote sviluppo ¢ crescita per entrambe le istituzioni
e ptesenti una significativa creazione di valore per gii azionisti di enrrambe le societa e per tutti gli sakebolder.

I.’ag_gzega.ziouc con Mediobanca, qualora tealizzata, darh vita al terzo operatore bancaric nazionale in termini di totale

attivi, impieghi alla clientela, raccolta diretta e fotal financial nsrets € ad na player altamente diversificato, resiliente, con ”

cgpabiliies distintive e complertientari in ciascuna area di -businers e significativo grado di innovativiti e supporto alla
crescita, con poten.zxalc di competete con le principali reslea bancarie italiane ed eurépes, tramite la piena valonzzazlone
del eapitile umaao esistente.

In un mercato che & in una fase di elevato consolidamento, BMPS intende svolgere na ruolo amivo e questa ipotesi di’

aggtegazione mpp:esv_nm un’oppormniti unica per rafforzare il proprio posizionamento in determiinati ambiti € setton
chiave, anche per megho cogliete opzioni fyture di crescita. Aumenteri in questo modo il sostegno alle famiglic e alle
imprese, rafforzando il supporto complessivo alle prime, sia nelle esigenze di finanziamento che nefla protezione ¢
gestione del disparmio, ¢ affizacando Je seconde per catmurare opportuaiti di crescita a livello domestico ed
ifiternazionalé. T benefid fcadranno anche st eertitod e sullintera economia italiafia’

1l nuovo grappa potri contare sulle competenze distintive di Mediobanca nelle aree di Wealth Managemert, Corporate |,

& Investment Banking ¢ Consumet Finance e di BMPS nei setrori del Retail e del Commiercial Banking. Inoltre, 1
partecipazione detenuts in Assicurazioni Generili contribuird alfresi positivamente alla diversificazione dei dicavi del
auovo Gruppo e sarh gestita alla stzegua delle restand linee di business secondo un’attenta disciplina di ottimizzazione
del capitale e una forte logica di sedditivith aggiustata pcz il dschiio.

L’aggregazione pemettech al contempo di offcire i dipendenti di ciaseuna istitazione Fopportunita di sviluppare la
proptia carriera in un’organizzazione pid ampia, valogizzandaue il talento, grazie alle opportanits di acdechimento e
integraziope reciproca Allo stesso tempo, contribuird ad attrarre nuove risorse.di alto profilo, valodzzandooe
competenze e p;ofessionaiiﬁ per consolidare ua modello di crescita sostenibile ¢ compedtivo,

La combinazione risulta in piens coerenza con le linee di indirizzo strategico di BMPS definite nel piano indostriale

2024-2028 e consentir & generare ua significativo svilappo dei ricavi, impostanti sinergie di costo e di_fimding, coo ua

agevole percorso realizzativo.

Sul fronte Heavi Voperazione consentith ana generazione di sinergie per circa Buro 0,3 miliardi anovi, grazie
allarricchimento del’offerta di prodott e servizi per famiglie e imprese, allo sviluppo di un’offerta integratz sulle
rispettive basi clienti ed 2 un incrementd della penetrazione ¢ zmpliamento dei mercati di rifedmento. In pz.mcolare,
atiraverso:

Asicsblen Ondingria o S traoedinaia degli Agionisti del 17 aprile 2025 RANCA MONTE DEI PASCH! DI STENA 5.P.A.
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Retail Banking — Yintroduziane di prodotti di BMPS alla bise clienti di Compass Banca S.p.A. (“Compass™)
¢ Mediobanca Premier S.p.A. (“Premier?”), con Ja messa 2 disposizione della rete di filiali di BMPS, a favorire
un’erogazione scalabile di servizi & una pit profonda pcnc:razlone del mercato. A ncolo di esempio le leve di
crescita includono: ; .
.0 Contie Carte — per il cosiddetto daily banking; ' -
o Mutui— facendo leva sulla sperimentata capacitd commerciale-della rete BMPS, anche nel soddisfare
le esigenze della clientela di correlati prodotti assicurativi;

o Bancassurance — esteasione dellofferta assicurativa alla clientela di Premier;
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0 Consumer Finance — ampliamento della distribuzione con 12 messz a disposizione della reteﬁha.h& T

BMPS, arricchendo Poffesta con prodotti assicurativi, intetnazionalizzando la. value prapaﬁﬁpn Versc

nuovi mercat;

Private Banking — I'estensione de.lla bist practies Mediobaaca alla clientela di BMPS anche : a:mwcrsu i pxodotu
di awmmgmmtdl Mediobanca (e.g. investimenti altérnatyi);

Asset Gathering — Yintegrazione di Premict e Widiba per creare una cete di consulead ﬁnan.zmn gha s.cala per
comapetere con i Agy player, supportata da una piattaforma digitale distiotiva, con lintroduzione di oiy’ offena
integrata di prodotti di asset management & valonzza.ztoue delle aapabilitiss BMPS ik ambito assicurativo;

Corporate & Tnvesement Banking — aﬁin.ncm:e il potenziale di bilancio di BMPS all’argviti di Iavestment
Baaking di Mcdlobmca ¢ attivate un prograrma iatenso di svituppo 2 supporto della crescita delle azieade su
watto il territorio. Allo stesso modo fate leva sullesperienza specializzata in Advisory e Ma:kets di Mediobanca
pex voa diffusiosie estesa alla cligntela sarporate di BMPS.

L’opetazione genererd nel contempo significative. sinergie di costo sul fronte delle spese amministrative & consentira
un’ottimizzazioge mirata delle funzioni in sovrapposizione. A questo 'si aggiungeranno le economie detivand dalla
razionalizzazioné del piano investiment ambined delle due banche, cost da evitare l¢ dnphcmom di mvamﬂnu aelle
aree oggerto della combinazione. . 7

1 risparmi amesi ammontano a circa Euto 0,3 miliardi per anno. A titolo di esempio le leve includono:

la cenualizzazione degli app:ovwgwmmenu dei grandi fornirori ed estensione della best pract i
s05t governante, .

Pottimizzazione degh mvcsumena IT e della trasformazione digirale per le aree cormni, ad acmpxé‘ap,ggl?’w-/“ "

piattaforma di consumer finance di BMPS;

Pottimizzazione' dclle atdvitk 8i supporto di wealth mamgement sia per i Puvate Baoking che per l’Asset
Gathering;

lo svilappo combinato dcllz piatraforma per aziende Corporate uonche Potdmizzazione delle fabbriche
prodorto (¢.g., MBFACTA e MPS Pactoring);

Peliminazione delle duplicazioni delle fanzioni centrali, sia ist rermini opetatvi che di dsorse.

BANE4 MONTR DEJ PASCHI DLSTENA SPA.

co Onlnarice Sty g Aoniss il 17 spie 2025
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Inoltre, 'aggregazione permetters di realizzare sinergie di funding per circa Earo 0,1 miliardi all’anno grazie 2d ua mix
di funding pinn bilanciato, facendo léva sulla capacita di raccolta commczuzlc di BMPS & ottimizzando la po&zlone di
wholesale funding dell'entith combinata, -

I progetto industriale, disdnguendosi per la sxgmﬁcxtxva cdmplémentmcté dei due business model {la gquale r_iduce
significativamente il sischio di esecuzione), sach realizzato con un’integrazione semplice e costi di integrazione wa
tantur stimati in circa Euro 0,6 miliardi al lordo delle imposte, spesabili ael primo aano.

L’operazione mira, inoltre, 2 "consentire ug ‘accelerazione nellnfilizzo di Deférred Tax Assetr ¢DTA”) detenute: da

BMPS, facendo leva sit una base imponibile consolidaca pm elevata ¢ iscrvendo a bilancio Buro 1,3 miliardi di DTA

(atualmente fuori bilaricia), porrando il totale 2 Euto 2,9 miliardi. Nei successivi sei anni, lutihzzo di rali DTA genererd
‘o significativo beneficio di capitale (Buro 0,5 miliardi all’anna), in aggiunta al gsultato netto.

Il gruppo combinato dsulterd rafforzato, con un flusso diversificaro di rcavi ed’ una forte résilienza. | in grado d:
competere con successo nei diversi scenari, permenendo inoltre una significativa creazione di valore per tutti gli
azionisti, supportata da una maggiore redditivita dspetro ai businass standalone € capace di generare una crescita a doppia
cifra del'utile per azione: '
Gli azionist potranno beneficiare di una politica di dividendi sostenibile nel tempo, con una crescita del dividendo per
. azione, confermando al contempo la solida posizione patmoniale di BMPS (Comrion Equity Tier 1 ratip pro-forma pari
" adrecail 16% al compleamento della transazione).

‘Tnfine, si procederd al consolidamento delle strategie di sostenibilitd delle due banche, facendo leva sulle u'spd:tive
capaciti in ambito FSG per rafforzare il pos&zsorumcnto dellz entitd combinata e pmmuovezcl impegno a favore delle
comuniti e nei territod di radicamento.

Gli elevati standard &i governance di BMPS satanno mantenud durante Pintero processo di integrazione ¢ paﬂ" garantendo
trasparenza, responsabiliti ¢ ua approccio equilibrato nel dspetro, di tutd i postator diiateresse, contribuendo cosl #lla
creazione di un modeﬂo sostemhle & competitivo di lungo petiodo.

Pano salvo quanto segue, POfferta prevede. che, pet ciascuna azione di Mediobanca, portata in adesjone all’Offerta,
BMPS offrira un cortispettivo unitarig rappresentato da n. 2,300 azioni ordinarie di nnova ‘emissione di BMPS @
“Corrispettivo”) rivenienti dall’Aumento di Capitale al Servizio delPOfferta.

Come indicato nella Comunicazione delPOfferente, il Corrispettivo dell’Offerta pom:bbc essere soggetto ad
aggiustamend. In particolare & previsto, fnr alia, che'* Dnalors, prinra della Data di Pagaments (ome infra definita), VEmittents
ef o FOffstents dovessero pagare un dividendo (i incluso s acconto st disidendi) ¢/ o ffattuare una distribugione di riserve ai propri
azionishs, 0 comungue  fosse stacata dalle Azgoni Medipbanea ef o dalle azgioni di MPS, a seconda o) caso, Ja cedola relativa a dividends
deliberati ma non ancora pagati rispettivaments dalFEmittente o/ » da MPS, il Corvispettion sari agginstatd per tenere conto del dividendo

distribuito (ovvero del elative acconto) ovvero della riserva dictribuita”. Taolire, la Comunicazione del’Offerente prevede ultediod -

iporesi di aggiustamento del Cotrispettivo e, segnatamente, qualsiasi operazione sul capitale sociale del’Emittente e/0
sulle azioni di Mediabanca, ferma in ogni caso 12 facolta delP’Offerente di avvalexsi (ovvero di tinunciare ad avvalersi)
deDa relativa condizione di efficacia, ove applicabile, in selaziode 2 derto singolo evento.

A rale riguardo, si ricorda che in dats 6 marzo 2025, il Consiglio di Amministazione di BMPS ha deliberato di proporre

all’ Assemblea ordinaria degli Azionisti dellz Banca la destinazione di-complessivi Buro 1.083 milioni desivand dal’utile

ot nerto dsultante dal progeto di hilancio al 31 dicembre 2024 (pad a Euro 1.923 m:.boni) ai propd Azzomsu a ttolo di
v,
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dividendo in ragione diBuro 0,86 per azione. Il dividendo, condizionatamente alla sua approvazione assembleare, sac
messo in pagamento il 21 maggio 2025, con data-stacco della cedola i19 maggio 2025 (record dee 20 maggw 2025).

. Inoltre, s evidenzia chp, in data 10 febbraio 2025, il Consiglio di 'Amministrazione di Mediobanea ha annunciato al
metcato - in occasione del’approvazione della relazione semestrale al 31 dicembre 2024 di Mediobasez - la
distribuzioak di un acconto di dividendo ai props-sodi a maggio 2025 (e del relarivo saldo 2 povembre 2025). Nel caso
ia cui la cedola del suddetro acconro (e del relativo saldo) veaga effettivamente messa in pagamento ovvero lacconto
del dividendo (e il relativo saldo) venga pagato prma defla data di ‘pagamento dellOfferta, il Comspemvo verrz
conscgucntmnmte e coérentemente aggiustato pet tenetc conto di tale citcostanza,

Separatimente e in ogni caso, il Comspctnvo potr essere ulﬁmonncnte z.ggmstz.to 4l deorrere dﬁgh altri eventi indicati

" nella Comunicazione delOfferente ¢ 3opra menzionan

S

Infine, nel caso in cui I Consiglio di Amministrazione di Med.loba.uca, in esceuzione della dclegz couf'eutz.gil
dalPAssemblea straordifiada del’Emitteate del :28 ottobre 2024, procedesse - prima della data d.l,pagzm&l(:o
del'Offetra - alPannullamedto delle azioni propde scquistate in esecuzione dell'autorizzazione della medesima
Assemblea ordinaria di Mediobanca del 28 ottobre 2024, €/0 4 eveqruali operazioni di riduzione del nuniub di azionk
di Mediobanca in &ircolazione e/o al psgamento-dellacconto di dividendo o del reladvo saldo, ¢ fate salve
rimodulazioni e/o modifiche del contenuco e/o della strutrura dell’Offa-ta, non si renderi necessario emettére lintero
Ammontate Massimo Aziopado. ‘,\'. 2

L’Anmento di Capxmlc 2l Sexvizio delP’Offerta z cui si rifexisce 12 proposta di De]ega & pectanto finalizzato all’cnmsﬂone” “1
delle azioni ordinarie di BMPS da &ffrire quale cortispettivo delle azioni Mediobanca'portate in adesione all' Offerta,
anche come eventialmente rimodulata 'e/o modificats. lafatd, Padesione all’Offerta da pase degli azionisd di
Mediobanca implica, da un puaro di visra tecaico-giuridico, il conferimento in natura di azioni ordinarie di Mediobanca
in favore di BMPS, 4 fronte della sottoscrizione dell’Aumento di Capitale 2l Servizis dell’Offerta, che cosutu.lsce,
qumdj, presupposto impresciodibile dellOfferta.

La proposta di confetimento della Délega al Consiglio di Amministrazione di BMPS oggetto della pracnte Relazione

¢ quindi funzionale e strumeatale all’Offerta annunciaca di BMPS con 12 Comunicazione del’Offerente e promossa in
data 13 febbraio 2025 mediante il deposmo d&l documento di. fouu in Consob

91%2 A
(a cui si ufr;uace la presenthf_lazronc) e () alla delibanmone, da parte. dc_l Censxgho di Ammmstnzléng, pzc?ictte AR
Aumento di Capitale’al Seevizio dell'Offerta liv-esetcizio della Delega; il titto subdrdidtamente all’cg teniifiento delle

autorizzazioni deseritre nel paragnfo 1.4 della Comunicazione del’ Offerente (3i veda anche infra; 21 1 ¢ agr:

Ia proposta:di conferise al Conmglro di Amministrazione 12 Delega trova giustificazione nel faito che m!esmmcnto iy
dsulta maggiormente aditto a garantire fessibilith, dspeztd, alla delibera di anriénto di capitale dlrettam'hne Ashumiy
dall’ Assemblea dei sodi, necessaria nella determinazione dei termini e defle condizioni delloperazione di un aumen.fe
di capitale.al servizio del conferimento di aziont derivante da un’offerta pubblica di scambio e, quind, per efferto, 2
tispondere e adattarsi alle caratteristiche dell’Offa-ta, anche come eventualmente fimodulata ¢/0 modificata. Come
" peraltro confermato sia in precedenti con strutmare pacagonabili al’Offerta, sia in opemzom simili, attualmedre if,
corso, lo stramento della Delega permette inolre di coordinare in modo pii efficiente gli adempimenti previsti W
normativa codicistica in matedia-di esecuzione del’aumeato di capitale da liberarsi in natora, con la disciplina pred
dal TUF e dai regolameot attuztivi Consob per l2 promozione, lo svolgimento e il perfezionamento di un’affe

- 6 ‘ v
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pubblica di scambio voloatariz; cid con patticolare riferimento 2l possibile utilizzo della Delega, ad esito dell’Offerta,

anche 2i fini delP’a dempimento all'obbligo di acquisto ai sensi dellart. 108, commi 1 e 2, del TUF ¢/0 al potenziale

esexcizio del dititto di acquisto sulle rimanent azioni di BMPS ai sensi dell’art. 111 del TUF, ove applicabili.

Sulla base dei contenuti dell’Offerta e tenendo conto: () del’ammontire del dividendo proposta da BMPS 'seppur noa
ancor deliberato dall’Assemblea (pati-a Buro 0,86 per azione), (i) delle massime n. 16,178.862 azioni aggrntive (le
“Azioni Aggluntive”) che potrebbero essere emesse da Mediobhanea a secvizio dei piani di intentivazione di lnago
termine basati su gazioni (i “Plani:di Incentivazione” o “Piani”)! (qualora rivisti dai competenti organi di Mediobanca
per ptevederne Paccelerazione, ove previsto dai singoli Piani, e fermo restando che taluni di essiprevedorio la possibilita
di utilizzare — in lnogo delle Azioni Aggiuntive — anche azioni proprie di Mediobanca in portafoglio ¢ impregindicate
le limitazioni sottostanti allemissione di Azioni Aggiuntve nell’ambito dei Piani), e (i) della circostanza che, alla data
della presente Relazione, il Consiglio di Mediobanca non ha ancora deliberato in merito alla distribuZione dell’acconto
di dividendo ai propri soci (pre-annunciato da Mediobanca in data“10 febbraio 2025) e all’anqullamento delle azioni
propue in portafoglio, il Coasxgho di Amministrazione di BMPS, sulla base dei contenuti del’Offerra e -a scopo di
estrema prudenza e secondo un approccio massimamente conservativo, ha deliberato in n. 2.230.000:000 il aumero
massimo di azioni di BMPS da emettere 2 servizio del’Offerta,

Conseguentemente, alla luce di mtro quanto precede, si precisa che PAmmontare Massimo Azionario oggetto di Delega
al Consiglio" di Ammiaistrazione, ai sensi della presente Relazione, potrebbe rsultare ridotto per effetro della
distribuzione dell’acconto di dividendo (e del relativo saldo), dellevenmale anmillemento delle 4zioni propde da parte

‘di Mediobanca e dell’attribuzione di azioni proprie ai beneficiari dei Piani di Incentivazione (qualora rvisti dai

competenti organi di Mediobanca per prevedetne Paccelerazione, ove previsto dai singoli Piani), in luogo delle Azioni

Agginntive (ferme restando le disposizioni di legge e regolamentari apphcabﬂx ai suddetd Piani), ove dett evend °

intervengana piima della data di pagamento dellOfferta.

La proposta di Delega prevede dunque che 'Aumeato di Capltale al Servizio delPOPS possa essere deliberato dal
Consxgho di Amministrizioné entro il 31 dicembre 2025, anche in uda o phit volte e in via scindibile, per ia ammoatate
pati a2 Euro 5917 per ogni azione di nuova emissione (importo corrispondente 2l valore nominale implicito,
motondaw al terzo decimale, delle azioni di BMPS attualmente emesse, quale dlevato alla data della presente
Relazione?) e, duaque, fatto'salvo quanto indicato nei paragrafi che seguono, per I'Afnsoatare Massimo Azionado
(Le, massime n. 2230.000.000 azioni BMPS) e pe.r ug ammontare di capitale sodale pad a massimi Buro
13.194.910.000, oltre cvcnruale SOVrapptezzo.

La Delega proposta 1mplxca ex loge Pesclusione del diritto di opzione ai sensi dellart. 2441, quarto comma, pl:im'b
pcnodo del codice cvile (in caso d.l aumento di r_apmle sociale da liberarsi mediante conferimenti di beni in ‘naturs),

! Sulla base delle infortnaziont pubbliche, i seguent Piani dl Incentivazione di lungo termine basaii su azioni e che poteebbero essere servit, is
wao o in parte, da 2zioni di Mediobanca di ntova emissioe approvati dall'Brrirtente medésime risultno attaalmente in essece:

1., Piavo di performanz shares 2015; approvato dalPassembles ordinaria di Mediobanca def 28 ortobre 2015 (¢ aggiornaro dall’asserbles

ordinada del 2B orwobre 2019);
Ty Long Terw Incemtive Plan 2019-2023, approvaw dall’assembles ordinaria di Mediobanea del 28 ontobee 2019;
ik 3, Long Ters Inantive Plan 20232028, approvato dallassemblea ordinada di Mediobanca del 28 owobre 2023; ¢
*— 4. Piano di azionadueo diffuss ¢ co-investimento-2023-2026, approvato dallassemblea ordinaria di Mediobanca del 28 ottabre 2023,

2Q'valare nomm.ale implicito & calcolato come 1 rapports tca Magtuale capitale sodiale di BMPS ¢ i numero di azioai athmlmente cmesse.

N

. ) -
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iu'q_uz.nto le azioni di BMPS di nuox;a emissione saranno sottoscritte ¢ liberate mediante confedmento a Eavo}e d -
BMPS delle azioni di Mediobancg portate in adesione 2l’Offerta e sarango, pertaato, rdservate agli aderead all’Offerta.

Restando ferme turte le facolth e prerogative del Consiglio di Ammigistrazione in metito all’operazione (ivi inchasa, ai
mesd fini di chiarezza, la possibilitd di dmodulare e/o modificare il contenuto €/0 la stattura delYOfferta e/o
individvare modaliti diverse e/o wlteriot per dare esecuzione alla stessa), si da awo che il nundero di nuove azioni che
verranno emesse in sede di esercizio della praseate Diclega dipeadeti dal livello di adesioni effettivamente raccolte in
sede di Offerta e/o, fermo il tispetto dellammontare missimo di cui sopra, anche in ragione di evenmuali suddetre
vagiazioni che dovessero essere apportate alPOfferta nel rispetto delle dlsposmom applicabili. '

Si precisa da ultimo che, in relazione al p:os-pettato Aumento di Capitale al Servizio dell’Offerta, sono stati apphczu le
misure e i presidi di cul al“‘Regolamento Operigoni con Parti Correlaté”, adomato con delibera Consob n. 17221 del 12
. marzo 2010 sm.i. (il "Regolamento OPC”) e del “Regolaments di Griggpo in tema di Gestione adempiments preserittivi in
matiria & panti correlate, soggerss collegati- ¢ obbligazioni deghi aspomenti bancar? (il “Regolamento BMPS”), adottato dal
Consiglio di Adwministrazione di BMPS in ofremperanza al Regolamento OPC, nonché alla Circolare Banca d'Tralia n. -
285/13, Parte Tesza, Cap. 1] e successive modifiche ed integrazioni, in mateda @i attivith di rischio e confliti- 'd.i
- interesse nei confrond di soggett oollega.'a Cid in quanto taluni soggetti aventi partecipazioni, supediosi al"3%,,i0
Mediobanca detengono altresi partecipazioni rilevant (id et superiori al 3%) in BMPS ¢, pertento, uczdono nella
definizione di part correlate “discrezionali”. La procedura prevista nel Regolamérito OPC e nel Regolamento BMPS
¢ stata debitameaté espletata’ € si & conclusa con jl rlascio di un pamu: favorevole in merito alla cogvenienza ¢
correttezza sostanziale & procedurale dell’Offerta e, in particolare, de).l’opera.zlouc di Aumento di Capita.lc al Servizio:
del’Offerta, da parte del Comitato per le Operazioni con Parti Correlare di BMPS, composto da am.m.m,tsmcon :
indipendenti. Per naa completa illustrazione delle attiviex svolee, si davia al docamentg informativo redatto al‘xc@;_l_
dellart’5 del Regolamento OPC, pubblicato sul sito istiuzionale della Banca wowgrappompsit. ‘

. 11 Comicato per le Opetszioni con Part Correlate; olre ol citato patere, & statd pol huovamente interedsato con
dferimento alla propoesta di aumeanto di capitale da sottoporre all’Assemblea degli Azionisd convocara per il giorno 17
aprile 2025 al fine, tra Paltro, di verificare la coerenza della stessa dspewo ai termiai ed alle condizioni della
Comuaicazione dell’Offerente. In seno 2 tale discussione, & stato evidenziato che, alla data della presente relazione,
fian sono; ifteivenuti mutamenti. dspetto a quidto gid esplicitato: nel parete, Hlasciato in data 23. geanaio 20 :
Comzm:o pet le. Operdzioni ‘con Pari Cotrelate continuers quiadi 4 monitorare landamento della co;ﬁp

AZIONT MEDIOBANGA E PER LA CONSEGUENTE DETERMINAZIONE DEL Num_' :
MASSTMO DI AZIONT BMPS DI NUQVA EMISSIONE g

2.1. Premessa

La Comuaicazione dell’Offerente prevede che BMPS offrita agli aderent dell’OPS, per ogni n. 10 azioai di Mediobanca
portate in adesione all’Offerta, quale Comispettivo delle medesime, n. 23 azioni ordinade di BMPS di nuova emissione
avent le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie di BMPS atwalmente in circolazione: cid equivale, 2 ua
rapporto di n. 2,300 azioni ordinaric di BMPS 4i nuova emissione per ciascuna 2zione di Mediobanca portata in

Atambiea Ordinario ¢ S tondinaris dglt Ao hi déd 17 aprile 2025 ’ BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA SP.A.
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adesiope alPOPS, fatto salvo quanto infrz specificato nel successivo Paragrafo 5 con riferimento a! rattamento delle
patti frazionarde detivanti dallo scambio. 2

Il predetto mp_pono-d.i-scambm & stuto detesminato dal Consiglio di Armiaistrazicae di BMPS sulla base di proprie
analisi e coasiderazioni, svolte conla consulenza ed il supporto dei ptopsi consulénti finanziari e, come idicato nella

Comunicazione del’Offerente, il Cortispettivo & stato determinato nel presupposto che, prima della data di pagamento *

delPOffesta: (x) 'Emittente /o0 POfferente non approvino o diano corso ad alcuna distribuzione ordinaria-(ivi inclusi
acconti sui dividendi) o straordinaria di divideadi prelevati da ntili ¢/o altre riserve; e (j) 'Emittente non approvi 6 dia

. corso ad alcuna operazionésul proptio capitale sociale e/o sulle azioni di Mediobancs.

L'eventuale ‘aggiusmmcnto del Corrispettivo per effetto di quanto precede sara feso oto con le modalita e nei tn;:mpi
ptescritti dalla noftativa applicabile.

2.2. Crteri valutativi selezionati dagli . Ammuuatmton per la determinazione del rapporto di scambio

Al fini del’Offerta, in considetazione della fiatura del Corrispettivo, rappresentato da azioni ordinatie dell'Offerente

di-nnova emissione, offerte in scambio a fronte di azioni ordinade dellEmirtente portate in adesione all’Offerta, il

- Consiglio di Amministrazione di BMPS ha proceduto ad effettuare |2 valurazione delle azioni di Mediobanca e di BMPS.
con l'ottica di esprimere una stima relativa dei valodi delle stesse, sulla base dei dati e delle informazioni pubblicametite -

disponibili. Le considerazioni ¢ le stime effermate vaario dunque intese in termini relativi e con dfedmento limitato
alPOfférta, Le analisi vahuative effermate dal Consiglio di Amministrazione, per la determinazione del rapporto di
scambio, sono state effettuate in ottica comparativa e pnvﬂcgu.udo il principio di omogeneiti relativa e confroneabilita
delle metodologie di valutazione applicate. ; :

Le metodologie di valutaziogie ¢ i conseguent valori economici delle azioni d.l Mediobapca e di BMPS sopo stati
individuati allo scopo di determinare il rumero di 2zioni di BMPS da emettere al servizio del’OFS, sulla base dell’esito
della stessz. In nessun caso tali valutazioni sono da considerarsi quali possibilli indicazoni del prezzo di mercato o di
valore, atthale o prospettico, in un contesto diverso da quello in ésame. - :
Le valutazioni condotte dal Cohsiglio di Amministrazione di BMPS sono. riferte. alle condizioni economiche e 'di
mercato alla dati del 23 gennaio 2025, comspondente al giomo di borsa aperta antecedente la data di annuncio
del’OPS (la “Data di Riferimento”) e alla simazione econom.tco—pammomale e ﬁmmzum & BMPS e di Mediobanca
come riportate nei resocopti intermedi di gestione consolidati al 30 settembre 2024, nel bilancio consolidato al 31

dicembse 2023 per BPMS, nel bilancio consolidato al 30 giugno 2024 per Medmba.nca € néi relarivi comunicat stampa
e pmscnta.z:om dei gsuleati alla comu.n.rtz finanziaria.

In particolare, il Consiglio di Amministrazioge di BMPS, ai fini della detemunmone del Corrispettivo, ha ritenato di
utlizzace:
- il metodo dc]lc Quotazioni di Borsa;
- il metodo det muldpli di mercato nella vadante del prezzo di borsa di societi comparabili quotate sui relativi
utili prospetrict; e
+  Ja merodologia dei prezz targsz‘ evidenziati dagli analist d1 gicerca,

La scelta delle metodologie ed i risultati delle analisi valutative svolte da BMPS alla D4t di Riferimento ai fini della
determinazione del rapporto di scambio devono essere lert alls luce delle seguenti principali limitazioni e difficolti:

® la Baaca ha utilizzato ai fini delle sue analisi esclusivamente dad e informazioni di natura pubblica;

. , 5
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(1) la Banca non ha effetrato su Mediobanca alcuna attivies di due dwgam finanziaria, lepale, commemalc,
fiscale, industriale o di qualyvoghz aatura;

(i) alla data di rifecimento aon & pubblicamente disponibile un piano industriale aggiormato ch Mediobanca
con orizzonte tempotale omogeneo 2 quello di BMPS. Di conseguenza, ove rilevante ai fini
dellapplicazione dei metodi di valutazione, le projezioni relative all’andamento economico futuro
utilizzate per BMPS sono state desuate sulla base delle stime del Piano Industrisle 2024-28 mentre, pet
Mediobanca sono state desunte sulla base delle stime fomite dagli analist di ricerca;

(v)  le analisi condotre riflettono lé peculiaritd delle metodologle valunative, la cui affidabilith & limitata da unz
serie di fattod intrinseci alle stesse. .

Si dpotta di seguito una descrizione sintefica di ciascuna delle metodologie utilizzate ai fini della determinazione del,
corrispetdvo oggetto dell’Offerca: :
Mértoto delle azioni di Borsa: i metodo delle Quotazioni di Botsa udlizza i prezzi di mescato quali
mfonmz:om ajcvann per ¢ 1a stima del valore economico delle societa, urilizzando a tal fine i prezzi: -di borsd -
espressi nei corsi azionan registrati in-intervalll di tempo giudicat ﬂgmﬁcatrv: ¢ nell'assunto ‘che ‘esista-una -\
co,trelaztonc fra i pre2zi espressi dal mercato per le 2zioni delle societd oggetto di valutnzxonc ed il valore: . ¥
" econdmico delle stesse. La cardttesisticz principale di tale merodologia dsiede nella possxbd.\ta di‘'espdmere in -/
termini relativi il tapporto esistente ura i valod delle sodiet in oggetto cosi come pcrcepltl dal mercato. "

Nel caso spedfico, si é ditenuto opportuno applicare tnle metodologia adottando i seguenti citeri:' (3) utlizzo
dei prezzi ufficiali delle azioni delOfferente ¢ di Mediobanca registrati allz Data di Riferimento; (b) utlizzo
delle medie dei prezzi ufficiali pondmu pet i volumi delle azioni di BMPS e di Mediobanca (il cd- Prczzo
Medio Ponderato peri Volumi) con penodo di rifecimento 1 mese, 2 mesi, 3-mesi, § mesi e 1 anao antecedentd
la data di annuncio (Ze., i 24gt=.umlo 2025).

Nella seguente tabella sono ripottad (i) i concambi implicid e (i) i premi che il Cotrispeitivo incorpora sulla
base dei Prezzi Medi Ponderad di BMPS e Mediobaaca dlevati alla Data di Riferimento e nel pedodidi se.gu.lto
indicat pteoedcnu a]la Data di Riferimento (inclusz).

Pediodo di rfedments “Prezza Medio " Rﬂpp'orﬁ;J Prcmm;mphclto ve.-
Pondesaro (Buro) « di scambio prezzl dimeréatd . 1
L _ ¥ ' Implicito (x) LR
BMPS . Mediobanca . y
Valod sulla bass 361 prezzi - IR =
4123 geansio 2025 6953 15227 _ 2,190
Valod sulls base della tmedia : -
ponderara dei prezzia 1 mese 6954 . 14,795 AV1
(mcluso 23 gennaio 2025) -
Valon: sulla base della media :
pooderaca dei prezai 2 2 mesi . 6,547 * 14363 ° . 2,194 4,84%- °
(ncluso 23 gennaio 2025)
“Valon sull Sase dells media 6,099 14,508 2579 G
poadersta del prezzia 3 wesi L .

- . - 10 “
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(incluso 23 genmaio 2025)

alon sl base dela meda

ponndezzta dei prezzi a 6 fesi . 5567 14,703 2,641 (12.91%)
(incluso 23 gennaio 2025) ’

Valori sulls base della media = : 3
pondersta dei prezzi 2712 mesi 4,724 13,928° 2948 . (21.99%)
(incluso 23 geanaio 2025) E

multipli di mercato: secondo il metodo'dei multipli i mercato, il valore di un’impresa si detetmina
assumc:ndo a nfmmmto le indicaziofi formite dal mercato bossisfico con nguaxdo 2 imprese ave_uu _
caratteristiche analoghe 2 quella ogpetto divalutazione.

1l criterio si basa sulla determinazione di muldpli calcolati come il rapporto tra valord borsistici ¢ grandezze
economiche, patrimoniali ¢ finanziade di un campioge selezionato di societd comparabili. 1 moldplicatoti cosi
determinati vengono applicati, con le opportuae mtegrazxoru e aggiustament, alle cosrispondenti grandezze
della societd oggetto di valutazione, al fine di stimarne un intervallo di valori. Ai fini del’Offerta e sulla base
delle caratteristiche proprie del settore bancatio e della prassi di mercato & stato selezionato il multiplo del
Prezzo / Udli Prospettici al 2025 ed al 2026 ({ multipli per gli anni successivi al 2026 sono stat ritenut
scarsamente significativi, considerando la minore attendibiliti ¢ maggiore variabiliti che pgeneralmeate
caratterizzano le stme di consensus per anni prospettici pitrlontani nel tcmpo)

Il grado di afidabilint’ di ‘valutazione ‘del metodo dei multpli i mercato dipende da’ un, appropriato
adatramento del metodo stesso alla specifica valutazione in oggetto. In tal senso, particolarmente rilevante
dsulta essere Paffinitd, da un punto di vista operativo e finanziario, tra le sociéth incluse nel campione di
riferiniento ‘e quelle oggetto di valutazione. La 'significarivitd dei rdsuleati ¢, irifatti, dipendente dalla
confroneabilitd del campioge. I titoli delle societa prescelte devono inolite presentare un buon grado di

. liquidith e non tiguardare societd i cui corsi,potrebbero essere influenzati da particolari sicuazioni contingenti.

8i precisa che, date le differenze preseati tra { modelli di businsss di BMPS e di Mediobanca, si & utilizzato un
campione specifico, al fine di meglio riflerece [e peculiariti del busingss di ciascuna delle societa. In patticolare,
ai fini della valutazioné di BMPS sono state utilizzate Intesa Sanpaolo, UniCredit, Banco BPM, BPER, Credito
Emiliano ¢ Banca Popolare di Sondsio mentre, i fini della valutazione di Mediobancs, sono stati utilizzat
Intesa Sanpaalo, UniCredit, FinecoBank, Banca Generali e Banca Mediolanum.

T sutipli di mexcato sono stad applicati, per BMPS, alle stime per il 2025 e it 2026 desuata dal Piano Industriale
2024-28 e, per Mediobanca, alle stime di consemsus pex il 2025 e i 2026 degli analisd di dcerca (come fomite
dall’info provider FactSet alla Data di Rifetimento).

~ Nella seguente tabella sono mostrati i multipli Prezzo / Utili Prospcttic@' pet il 2025 e 2026 delle socierd

selezioniate alla Data dj Riferdimento, facendo rifedmento 2lle sdme di consensus depli 2nalisd di ticerea per il
2025 e i1 2026, come fornite dailinfo provides FactSet alla Data di Riferimento. Sempre 2 fini illustrativi ¢ per

1
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completezza sono mostrati altres] i muldpli di Mediobanca sulla base dei prezzi alla Data di Riferimento e sulla
base della valorizzazione implicita del Cotrispettivo basata sul prezzo di BMPS alla Data di Riferimento’.

3

i " Prezwo/Udl Prospetrici
§ocle,té comparabili 2025 2026
Intesa Ssmpwlo 82 ’ 8,1x
UniCredir .75 : 7,6x'

| B:moo BEM 84x 8,6x
BPER 72x P
Credito Fmilano 7.8 R 2
Banca Popolare di Sondsdo _88x ) 9,3x
FiaccaBank ©186x ) 17,8¢
Banca Genenall 15,3 | 7%,
Binca Mediolanum 10,7x . 10,7x
Mediobagca 9,6x. .I . 9,2x
Mediobanca al Cordsperttivo dell*Offerta | 16,07( 9,7x .

di deerea

Al figi dcﬂ’spphmz(onc della metodologia dei prezzi 2arget, sono stati wtilizzad i prezz: obxcu:n;é dc'li
ordinarie di BMPS ¢ di Mediobanca cosi come indicati dagli analisti di ricexca che'seguono le sodeti);ceﬁn' =

»

wna somc& suﬂa base dei prezzi obmtuvo cbcrgh am.hsn ﬁnanzmn pu.bbhmno sulh soacu stessa. I p: :
* ‘targer-sono indicaziori di walore che esprimono un’ipotesi sul prezzo che pud raggiungere unwone sul
meréato borsistico e sono.dexivati da moltéplici métadologic valutative usate’a dtscrcuomdei"émgelb anahstz

Ai fioi delVapalisi vahutativa dellEmitcente, alla huce del fatto che una parte consisteate della redditivich
dc:].l’Em.ittcnte ¢ generata dalla pa:b:cipazione quz.liﬁcam in Assicumzioui Generaﬂ S. p.A_ (pan' al 13 02% al 30

e-azioni

Al

3 11 contenato dellx wabellz di cai sopre 0oa Comporta alewa giudizio da pacte di BMPS su aleuna sociert bancariz ivi indicats, 8d eceezione &
Mediobanca, oé rzppresenta alcuna opinionc in merito 2 valutazioni di investimente o disiavestimento relativo A qualsiasi serumento fnanziado

o dtolo.

Asaonbles Ordinara ¢ Stroasilinasy degh Axmlsi'de 17 it 2025
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preliminari al 30 settembre 2024 di BMPS e di Mcd:obmca (comunicati, rispettivamente, in data 8 novembte

|
come disponibili sino alla Data di Menmmm e pubblicati successivamente alla diffusione dei sisultati ' \
|
|
2024 ¢ 12 riovembre 2024), !

Le metodologie valutative sopra descritte sono state applicate su base’individuale e di continuiti aziendale sia per la
Banca sia per Mediobanca e tenendo conto alwresi delle specificiti del.l’Offe:m

|
: l

I
Al fine di déterminate il rapporto di scambio, si sono identficati, per ogni metodologia di valutazione, degli intervalli i)
di valori, ovvero: () per il metodo multipli di metcato, urr intervallo di +/- 15% tispetto al valore medio ¢, per G il ‘
metodo dei prezzi farget evidenziati dagli analisti di ricerca, un valore minimo calcolato come rapporto tra i prezzi faget
minimi di Mediobanca ¢ BMPS e un valore massima calcolata cofne rapporto tra { prezz farget massimi di Mediobanca
e BMPS. ’

Sulla base delle analisi effettuare secondo { criteri di valutazione sopra descritti sono emerse le sottoindicate risultanze.

¥ 2.190x

2127x _ - |
2,194x
2,379x
2,641x
2.948x
: 1937x 2621 : '
-P/E. 2026 - 1,880x 2,543x
y o Ey S A e s S 3 R Cn s S T e ' 2.046x d 2,433)(

Infine, si precisa che, il Cons:gho di Ammnrstmuone di B].\/f[’S ha coanferito mandato a]]a societa incaricata della

revisione legale dei.cont di BMPS, PricewaterhouseCoopers S.pA. (“PwC™), di predisporre su base volomtada e

secondo i crited indicati nellISAR “3000 revised” — limited ascurance engagement’ una relazione avente ad oggetto
I’adeguatezza, in quanto nelle circostanze ragionevoli e non arbitrard, nel caso di specie, dei crteri adottat dal medesimo
Consiglio per la determinazione del rapporto di scambio nell’OPS, rispetto alla: prassi valutadva ed alla tecnica
professionale nazionale ed internazionale applicabile per operazioni di questa natura,

Contestnalmente alla pubblicazione della presente Relazione, verra messa a disposizione del pubblico anche 12 predetta
relazione di PwC redatra su base volontaria, 2 fini di pit completa e punruale informativa agh 2zioaist di BMPS in
vista del’Assemblea in sessione straordigaria dei medesimi. Si fa pestanto integrzle dovio alla suddetta relazione per
ogni ulteriore infommazione al diguardo. '

3. DETERMINAZIONE DEL PREZZO DI EMISSIONE DELLE AZIONI DI NUOVA EMISSIONE,
RAPPORTO DI ASSEGNAZIONE PREVISTO

7y
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1§ prezzo di emissione delle azioni BMPS da emetrere nell’ambito dell’ Auménto di Capitale a Scm.zno delPOffarta sard
determinato dal Consiglio di Amministrazione in sede di esetcizio della Delegz, ai sensi ¢ ael rispetto deﬂ‘art 2441,
sésto comma, del codice civile.

Inolire, in sede di esercizio della Delega, ove conferit, fermmo il limite costtnito dal valore che PEsperto Indipendente,
nella propria relizione di stma 6 in aggiornamenti della stessa, ha atiribuito o attribuird alle azioni di Mediobanca -
oggetto di confeumento ai gensi degli actt. 2440,-comma 2 e 2343-7zr del codice avﬂe il Consiglio di Amministrazione
di BMPS dctc:m_.mcm quanta patte del prezzo di emissione andrd imputata 2 capltah: sodale ¢ quanm 2 riserva
. sovrapprezzo, con la precisazione che, come indicato al Paragrafo 1: (i) con tiferimento alla porzione del prezzo di
emissione da imputate 2 capitale socialé, la stessa sari pad 2 Buro 5,917 per ogni 2zione di auova emissione di BMPS
(impotto cotrispondente 2l valore nominale implicita, artotandaco al terzo decimate, delle 2zioai di BMPS atrualmente
emesset, qda.le rlevato alla data della presente Relazioae) €, dunque, per PAmmontare Massimo Azionario (i, massime °
. 2.230.000.000 azioni BMPS)- ¢ per uo ammontare di capitale sociale par 2 massimi Euco 13.194.910.000, oltre ..~ —un,
evenmale sovrapprezzo, ¢ (ii) 12 sestante patte del prezzo di emissione sard imputata a fisexva sovmpprezzo e

Si precisa che, ia conformita ai priaipi contabili internaziogali applicabili, l'incremento del pammomo "aetto di’ BMPS
che sard registrato in. termini contabili, non sard basato sul prezzo di emissioae - determinato dal Con‘agho di
‘Amministrazione in sede di esercizio della Delega, bensi cordsponderi al fair valve delle azioni BMPS che saraano.
assegnate agli aderenti al’Offerta; mle fair makue corrispondeti al prezzo di borsa dell'azioae BMPS alla: data di o :
effetrazione dello scambio con le azioni Mediobanca pottate in adesione all’Offerta. : =

Si precisa che PwC, in qualita di societs incaricata delia revisione legale dei cont di BMPS, & stata incarica ed emetters. . ="

il proptio parere sulla congruitd del prezzo di emissione delle azioni di BMPS, da-offrire nell’ambito deB’Offerts, ai
sensi dell’art. 2441, sésto comma, del codice civile e dell’att. 158 del TUF. Pertanto, in’ occasione dell’esercizio délla
Delega per ’Aumento di Capitale al Servizio del’Offerra, PwC provvederi a emeteere il suddetio patete di congruith
- del prezzo di emissione delle azioni di BMPS da offrire in scambio nelPambico delP’Offerra.

In ottemperanza all'art. 70, cémma 7, del Regolamento Emiteend, tale pm:re di PwC sard messo 2 chsposmom: del

- pubblico nei termini e con le modaliti previste dalla legge.

4. VALUTAZIONE DKI BENI OGGETTO DEL CONFERIMENTO DI CUI ALLA RELAZIONE DL
' STIMA EX ARTICOLI 2440, COMMA 2, 2343-TER, COMMA 2, LETT. B), E 2343- QUATER;
CODICE CIVILE.

Come ptCV]StO dalle dLspomom apphﬂb]ll del codice avile pex le i lpol:eSI di confeu.menu in namra, xl

agh artt, 2343-qwalerc 2443, comma 4) del cochce civile per 12 sdma delle azioni di Mediobancz oggerto del confm.&lmto i
in natura

Tale disciplina consente di non rchiedere la perizia giurata di stima dei beni conferti a opera di va esperto, nominato
_ dal Tribunale ael cui circondatdo ha sede la sodierd conferitaria, nel caso in cui, ai seasi dell’art. 2343-fer del codice’ ¥
civile, “d valore attribuity, af fini della determinagone 2ol capitale soviale ¢ dell'sventuale sovrapprezzo, ai beni in natura [.. ] co;g;‘éniz %

41 valore nominale implicite & calcolats come i 1appormo tra l’munic capitale sociale di BMPS ¢ il numero di azioni amralmente emesse.
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ia pari o inferiors [...] al ﬂalare ritultante da una valutazione riferita ad una data precedente & non obve soi mesi i conferiments ¢
conforme af principi ¢ criteri generalmente riconoscinti per la valutazions dei beni oggetto del conferimento, a condizions che essa provenga da

. un esperty indipendents da ci effettna il conferimento, dalla societd e dai soci che esercitano sndividualnrents o congiantamente il controlls

sul soggetto conferente 0 sulla societd medesinia, dptato di adeguata e comprovata professionalita”.

La Baaca ha conferito tale incarico 2 KPMG Corporate Finaace, divisione di KPMG Advssozy Sp.A @“‘Espeno
Indipendente”) che, in data 14 marzo 2025, ha reso 1a propria relazione di stima delle azioni di Mediobance, messa 2
disposiziofie ‘del pubblico: contestualmente alla presente Relazione, con le modalita previste dalla normiativa, anche
regolamentare, vigente, ai fini di uoa pit completa e puntuale informativa dei sod di BMPS in vista dell’Assemblea
(dlsponnaﬂc sul sito intermet della Ba.nm, sezibne Corpnmte Gawmam = A.:rm;b!w Azwmm ¢ CM allmdmzzo
42 oonché al * Jink g j Tentapubblicay t5ta

La dedsione di avvalersi, ia linea con la prassi di mercato in caso di of.fem‘-pubblichc di scambio, di nng valutazione
effettuata da un esperto indipendente ai sensi dell’art. 2343-fer, comma 2, lew. b), del codice civile, & stata altresi
giustificata dall’esigenza di valutare il confmmmto di un pacchetro azionado significativo di azioni di Mediobanca e |
non di-sifigoli titoli quotati.

Nella relazione dell’Espetto Indlpendeme dlla quale si fa integrale rinvio, questi ha concluso chie, alla data del 14 marzo
2025, sulla base della situazione econotnico-pattimoniale 2l 31 dicembre 2024 ¢ degli elementi e dei metodi npomu
nélla propria relazione, il valore equo delle aziodi di Mediobanca non sia infétiore ad Euro 16,406 per ciascuna azione
di Mcrhobmcz cum dividend, ovvero ad Buro 15,852 per ciascuna azioge di Mediobanca, ex dividend.

Cxo posto, anche al fine di assicurare che la relazione dcll’E.spmo I.nd.tpcm:lente si rferisca 4 una data ptecedencc di
non oltre sei mesi il conferimento, in conformita all'art. 2343-1sr, secondo comma, lettera b), del codice dvile nod si

esclude comunque che, in prossimita dellesecuzione della Delegs, il Consiglio di Amministrazione di BMPS richieda

un aggiomnamento della predema telazione che rifletra, nélla valutazione, infoérmazion aggiorniate su Mediobanca e sulla

.situazione congiunturale e di mercato.

Per mutd gli altd aspett relativi alle modalits di esecuzione dei conferimeti in nafura e alla ;elzzioné dell’Esperto
Indipeadente si dnvia alla disciplina di legge e, in particolare, agli artr. 2343-tr, 2343-guater e 2443, comma 4, del codice
civile. '

5. IND}CAZIONEH,'DEL NUMERO, DELLA DATA DI.GODIMENTO E DEL PREZZO DI
EMISSIONE DELLE NUOVE AZIONI OGGETTO DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN NATURA

Come illustrato al precedente Paragrafo 1, in caso di esescizio da parte del Coasiglid di Ammiaistraziane della Delega,
ove conferita, 'Aumento di Capitale al Servizio del’Offerta avea ad oggetto PAmmontare Massimo Azionatio ¢,
dunque, massime n. 2.230.000.000 azioni ordinarie di BMPS da emeuetsi liberarsi mediante conferimento in natura
a favore di BMPS delle azioni di Mediobanca portate in adesione all’Offerts; in coe_renza con la stessa, sulla base del
tapporto di scambio indicato nella Camugicazione del’Offerente, le azioai di nuova emissione di BMPS da-liberate
mediante conft:dmeﬁr.o in natura delle azioni di Mediobanca cosrispondoao 2 n. 23 azioni di BMPS per ogni o 10
azioni di Mediobanca portate in adestone all'Offerta.

Qualora il dsultato dell’applicazione del rappotto di scambio alle azioni di Mediobanca portate in adesione all'Offerta

oon fosse no numero intero di‘azioni BMPS di nuova emissione, & previsto che Iintermediario incasicato del
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coordinzmento della raccolta delle adesioni nel’Offerta provveda all'aggregazione delle parti frazionarie di azioni di
BMPS di pértinenza degli.aderent e alla successiva cessione su Euronext Milan del numero intero di azioni di BMPS
decivante da tale aggregazione, ai fini della complessiva quadeatura dél’operazione. Ulrediod informazioni in mesito af
tramamento defle parti frazionade szranno fornite nel documento di offerta, che sard messo a disposizione del pubblico

a seguito dell’approvazione da parte di Consob, nei modi e nei termini previsti dalla normativa, anche regola.mentarc
applicabile.

- Si tappreseata, inoltre, che PAmmontare Massimo Azionario oggctto della Delega al Conslgho di Amministrazioge di
cti alla presente Relazione & stato incrementato da 0. 1.916.543.285 (ripottato nella Comunicazione delP’Qffetente) a
n: 2.230.000.000 anche al fine di assicurare capienza di tucti i seguenti’possibili scenari, secondo un approccio

_ massimamente conservativo: (D) la proposta di dismibuzione del dividendo di BMPS: (pati 2 Euro 0,86 per azione)
relativo all’eseccizio chiuso al 31 dicembre 2024 recentemente approvata dal Consiglio di Amministrazione di BMPS ¢
non ancora approvato dall'Assemblea dei soci di BMPS e (i) ipotetica emissione di massime n. 16.178.862 Azidni
Agginotve (qualora i Piani di Incentivazione vengano gvisti dai competentd organi di Mediobaaca per prevedeme
Paccelerazione, ove previsto dii singoli Piani, sebbene taluni Piani di .cssi prevedano la possibilita di udlizzare — in
luogo delle Azioni Aggiuntive — anche azioni propric di Mediobanea in portafoglio e impregiudicate le limitazioai
sottostaad al’emissione di Azioaj Agg;unuve pelPambito det Piani).

Si predsa, infige, che il suddetto Ammontare Massimo Azionado non tene conto, 4 utolo esemplificadvo, dello smcoo .
della cedola e/o del pagamento delacconto di dividendi pxe—a.n.uu,ncmo da Mediobanca in data 10 febbraio 2025 e/ o
del relativo saldo e/o del’eventuale annullameénto da parte di Mediobanca delle azioni propde. Il verificarsi di ol
fattispecie; infatt, non renderebbe necassatio emettete Pintero Ammontare Maséima Azionasio, -

Le azioni ordinasie di BMPS, che saranno emesse 2 seguito dellesercizio della Delega, avranao il mc&c_simo godimeato
delle azioni ordinarie BMPS in circolazione 4lla data della relativa emissione e, pertanto, anribuiranno ai loro possessori
: pa.ri diritti dspeto alle azioni di BMPS gia in circolazione al omento dell’emissione ¢ sam.uno ammesse 2 negoziazione
su Euronext Milan 2 partire dalla data di' pagameaqto del corrispetdvo oggetto del’Offerea T prez20 di emissione delle
azioni di BMPS che saranno offerte nellPambito del’Offerta (lacluso il relativo sovrapprezzo) sarh determinato dal ,
Coasiglio di Amministrazione ia sede di esercizio dcllz Delega ai sensi dell’att 2441, sesto comma, del.codice civiles ..

6. STRUTTU RA DEIL’INDEBITAMBNTO FI'NANZIARIO DELLA SOCIETA

dell'indebitamento finanziario di BMPS

7. INFORMAZIONI SUI RISULTATI DELL*ULTIMO ESERCIZIO E INDICAZIONI ‘G
SULL’ANDAMENTO ° DELLA GESTIONE E SULLA PREVEDIBILE CHIUSURA
DELL’ESERCIZIO IN CORSO ) :

Ia data 17 aprile 2025 I'Asseroblea di BMPS & chiamata, in'sede ordinaria, ad approvate il bilancio di esercizio reladvo

allesercizio chiuso al 31 dicembre 2024 e la distribuzione del dividendo. Si dovia alla relazione del Consiglio &

Ammiinistrazione con rifedmento ai puati 1.1 e.1.2 allordine del giorrio dell’Assemblea (parte ardinaria), e ai relativi

allegati — messi a disposizione del pubblico ai-sensi della normativa applicabile — per una completa informativa cirea i

risultad (2nche consolidat) di BMPS dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2024, nonché per indicazioni sul’andamento
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della gestione nell’esercizio in corso, sulla preved.bde chiusura di quest'ultimo e la proposta di distdbuzione' del
dividendo. _

s, CONSORZI DI GABA‘NZ_IAE /0DI COLLOCAMENTO
Ia relazione all’Aumeato di Capitale al Servizio dell’Offerta, trattandosi di un aumento di capitale sociale al servizio di

un’offerta pubblica di scambio, non;sono-previst consorzi di garanzia e/o di collocamento.

9. EVENTUALI ALTRE FORME DI COLLOCAMENTO PREVISTE

Non sono previste altre forme di collocamento.

10. AZIONISTI CHE HANND MANIFESTATO LA DISPONIBiLITA A SO’ITOSCRIV'ERB LE
AZIONI DI NUOVA EMISSIONE

La sottoscrizione dell’ Aumento di Capitale al Servizio dell’Offerta potri avvenire unicamente per efferro dell adcsmne
all’Offerta medesima, una volta avviato il periodo di adesione che, ai sensi dell'art. 40, cornma 2, lett. b), del
cho]ammto Bénitteniti, sari concordato con'Borsa Italiana e avri una durata compresa tra un minimo ch 15 e un
massimo di 40 giomni di borsa aperra, salvo prosoga.

Alla data délla presente Relazione, non vi sono azionisti di Mediobanca che abbiano manifestaw 1a disponihilita alia

sottoscrizione delle azioni di BMPS per effetto: dcl.l’adcsmne alPOfferta.

_ 11. RIFLESSI TRIBUTARI DELI’OPERAZIONE SULLA SOCIETA

1l conferimento delle azioni di Mechobanca oggetto dcl]’Offt:rtz non comporta oned ﬁscah di alcuin tipo sull’emittente
conferitario BMPS.

12. COMPAGINE AZIONARIA DELLA SOCIETA A SEGUITO DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN
NATURA

In considerazione della natara dell’Avmento di Capitale 21 Secvizio del’Offerta e delle variabili connesse ai dsultati
del’OPS medesima, non & possibile prequere la composizione della compagine azionada di BMPS alPesito
del’esecuzione di tale aumeato di capuale 2 -

La percentuale. di diluizione degli atniali azionist el capitale sociale di BMPS dnpendem dalPesito delPOfferta, in

" quanto il aumero di auove azioni di BMPS da emettere pell’ambito dell’Aumento di Capicale al Servizio dellOfferta
dipenderd — oltre che da evenmuali aggiustamenti del cordspettivo del’Offerta (come infra ﬂluswato) dal numero di *

azioni Medigbanca che satango portate in adesione al’OPS medesima.

_ In ceso di: (i) adesione all’OPS da pa-te delld oralith degli 2zionisti di Mediobanca destnatari della stessa OPS-per tatie

le azioni detenute, (i) revisione dei Piani di Incentivazione per prevedetne accelerazione ed emissione 2 favore ded

- beneficiari dei Piani di Incentivazione-di tucte le n. 16.178.862 Azioni Agginative, e (i) mancato pagamento da parte

Y ’ 17 ' .
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di Mediobanca dell'acconto di dividendo, del telativo sz]do e di mancato aonullamento delle azioni proprie in.
portsfogho Aumento di Capitale al Servizio dell’OPS sarh interamente sotroscticto (su base Sully diluted) ¢ BMPS
emetterd n. 2.230.000.000 nuove azioni da assegnare in scambio a tutti -gli aderent allOfferta Tali azioni
r2ppreseateranno cirea il 64% del’ capltale sociale di BMPS caleolato sulla base del aumero di azioni di BMPS emesse’
alla data della preseate Relazione., :

A scopo meramente illustrativo, la tabella che segue mostea Ia composizione dell'azionatiato di BMPS in caso di
emissione deJ.l intero Ammontate Massimo Azionario.

] ﬁrz_ﬁfr\iﬂwpwﬂ%w Fionan

Delfia S.a.rl. 15,7% T e ¥4
Caltegitone Franceseo Gaetano 5,3%
Ministero dell’Economia & delle Finanze - 2%
Bauca Medialanum S.p.A. C T 21%
Banco BFM S.p.A. 1,8%
Anima Holding Sp.A. 1,4%
Alui azionist - 69,5% X e
- Totale . S T100% h

Alla dara della presente Relaziode, per quanto 2 conoscenza di BMPS, non risultano sussistese patti parasociali ta i
soci di BMPS, né vi ¢ alcuna persona fisica o giurdica che eserciti il controllo sulla Banca ai sensi dell’ace. 93 del TUF.

13. EFFETTI ECONOMICO-PATRIMONIALL E FINANZIARI PRO-FORMA DELI’AUMENTO DI
.CAPITALE SULL’ANDAMENTO ECONOMICO E SULLA SITUAZIONE PATRIMONIALE
DELLA SOCIETA . .

Nel p:escnte paragmfo vengono presentate le prncipali grandezze pammomalt ed economiche pxo- omxfi
all’aggregazione dei dati del gruppo facente capo 2 BMPS (I “Gruppo MPS”) e del gruppo.
Mediobmca (il “Gruppo Mediobanca”) al 31 dicembse 2024 ponché alcune note di commento. . F*

Gli effetti pro-forma dellaggregazione aziendale con il Grappo Med.loba.nca sulla situazione eéonomy
del Gruppo MPS sono stati dcu:rmmau su].la bzse di  quasto fiportato nella comummzlonc Consob n

patrimoniale del Gruppo MPS, come se la stessa fosse virtualmente avvenuta il 31 dicembre 2024 pet gh effettl sﬁ'ﬁof
stato patrimoniale consolidaro pro-forma e il 1° gennaio 2024 pet quelli sul conto economico consolidato pro-forma..

1 dzd pro-forma 5000 stati predispost pattendo dal Bilancio Consolidato 2024 del Gruppo MPS redawo ia conformita
ai principi contabili IAS/IFRS, e dalla Relazione Semestrale al 31 dicernbre 2024, dal Bilancio al 30 giugno 2024 e dafla
‘Relazione Semestrale al 31 dicembre 2023 del Gruppo Mediobanca, redatt in conformiti ai prndpi coatabili
IAS/IFRS, ¢ applicando le retdifiche pro-fonna determinate simulasido I'applicazione di quasto p:cvtsto dalPTFRS 3
per le operazioni di Aaggregazione aziendale.

Nel detraglio, per il Gruppo Mediobaaca il conto economico del periodo di 12 mesi chiuso al 31 dicernbre 2024 & stato
definito quale sommatoria: ) del conto economico per il periodo di 6 mesi chiuso al 30 giugno 2024, determinaews
quale differenza tra il conto economico dellesercizio chiuso al 30 glugno 2024 estrarto dal Bilancio al 30 giugno 2024
¢ il conto economico per il semestre chiuso al 31 dicemhre 2023 estratto dalla Relazione Semestrale al 31 dicembre
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2023 e (ii)-del conto economica dél semestre chmso al 31 dicembre 2024, estratto dalla Relazione Semestrale al 31 *

dicembre 2024.

Af fini della determinazione delle rettifiche pro-forma, il costo complessivo dell’aggregazione & stato determinato
assumendo ua valoré unitario dellazione BMPS di Euro 6,953 rappresentato dalla quotazioné rlevata alla chinsara del
mercato in data 23 geanaio 2025, ossia la data cotrispondente all’ultiftiv giomo di borsa aperta antecedente la data in
cui BMPS ha annunciato POffesta (ie. 24 gednaio 2025) e ipotizzandé un’adesione totalitaria al’Offerra da parte degli
azionisti di Mediobancs, ossia considerando n. §33.279.689 azioni di Mediobanca porﬁtc in adesione 4ll'Offerta, pad
alla totalita delle azioni di Mediobanca (comprese le n. 11.277.075 azioni proptie detenute da Madiobanca) alla data del
23 gennaio 2025, corrispondent a n. 1.916.543.285 azioni di auova emissione di BMPS su!la base del (' ofrispettivo
determinato pet POfferta.

A riguardo, si predisa dunque che, per le finalita del presente esexcizio pro-forma, ai fini del calcolo.del costo
preliminare dell'acquisizione, non 'si & tenuto contq di eventuali aggiustameentd del Corrspettivo cosi come previsti dafla
Comunicazione dell’ Offereate.

11 costo dellacquisizione tappresentato dal fasr mlw ddle nuove azioni BMPS da emettere al servizio de.’ll’OFferta éda
considerarsi preliminare, in quanto non sono ancora noti gh elementi necessari peruna sua quantificazione definitiva.
To particolare, ai seasi dell’TFRS 3, il fair sakus delle nuove azioni emesse da BMPS saci determinato sulla base della
quotazione delle azioni BMPS alla dara di trattazione immediatamente antecedente aﬂz data di perfezionamento
dell’opesazione.

Il costo preliminare dell’ acqum.zlone cosl detenmmto par a Euro 13.326 milioni, ¢ stato confrontato con il patrimonio
netto consolidato del Gruppo Mediobanca al 31 dicembre 2024, comprensivo dellutile di pedodo. Si precisa che, ai

- fini della determinazione delle rettifiche pro-forma, nor ¢& stato efférthato alcun processo di valutazione al far vake
" delle attivita (fatto salvo quanto di seguito indicato in relazione alla partecipazione in Assicarazioni Generali SpA
deteanea dal Gruppo Mediobdtica), delle passivitd e delle passivitd potmziaj. i identificabili:dell’entita acquisita in quanto - ]

tali fair value andéaniio determinati alla data di acquisizione e avendo acquisito informazioni di dettaglio circa le poste
contabili del Gruppo Medicbanca. Ai fini della determinzzione delle semifiche pro-forma di si & limitati () allo storno
delle attivita immareriali de! Gruppo Mediobanea, in liiea con quanto sard operato nell’ambito del processo di Purchase
Prite Allscation (PPA) e .(ii) alla valutazione al fair value della pastecipazione detenuta dal Grippo Mediobanea in
Assicurazione Generali 8.p.A. sulla base del valore unitado de).la relativa azione rilevato aﬂa chiusura del mercato in
data 23 gennaio 2025.

I patrimonio netto del Gnppo Mediobanca cosl determinato é risultato pard complessivamente-a Eum 12.178 milioni.
La differenza emersa 2 seguito del confronto tra il costo preliminare dell’acquisizione e ﬁpammomo netto consohdato
pro ‘foma del Gruppo Mediobanca & risultata pari 2 Euro 1.148 milioni.

Come indicafo in precedenza, tra gli elementi che Jmpbchemn.uo una differenza fra il goodwill definidvo e l'importo
provvisodo indicato nelle informazioni findnziarie pro-forma al 31 dicerbbre 2024 vi & fa quotazione delle azionidi
BMPS del giono di trattazione immediatamente antécedeinte alla data di petfezionamento dell’operazione.

- In aggiuate, si precisa che, gel caso in cui 'adesione all'Offertz non tisultasse totalitasia, fermo restando le condizioni

di efficacia dell’offerta, staate la possibilita prevista d2WTFRS 3 di valutare al fzir palue qualsiasi partecipaziane di
minoranza nel soggetto acquisito, nel caso spedfico rappresentativa delle eventuali fimanent azioai Mediobanca non
oggerro di scambio con le azioni di BMPS, Pimporto del goodwil/ dilevato nel Bilancio Consolidato del Grappo MPS
potrebbe comunque essere determinato con riferimento alla totalita delle azioni Mediobanca, disultando pertanto del
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medesimo importo tspetto alllipotesi di adesione toralitania all'Offerta. Alternativamente, sempre nel caso in aui
Padesione alPOfferta non dsulrasse-totalitariz, Limporto del gooduwill potrebbe essere determinato come differenza fra il
costo dell’Acquisizione e 'ammontare della percentuale acquistata delle attivitd nette del Gruppo Mediocbaacz e
consegucntemente varare id funzione del numero di azioni Mediobanca portatc in adesione all’Offcrtn e qmnd: oggetto
di scambio con l¢ azioni di BMPS. :

. 1 dad'pro- form%i tengono coaro, inoltre; dell’elisione delle piﬁ-signi.ﬁcativc poste teciproche di stato patrimoniale ¢ di
conto ecogomico rta il Gruppo MPS ¢ il Gruppo Medjobanca, facendo riferimento esclusrvamr:nuc af dad dichiarat
dal Gruppo MPS. . -

Si precisa, infine, che Jé rettifiche pro-forma tengono conto delle spese accessbre inerenti allesecuzione
delfoperazione stimate in massimi-Buro 80 milioni circa iva esclusa, sulla base dellimporto autorizzato dal Cousiglio
di Aduministrazione di BMPS del 23 geaniaio® 2025 nell’ipotesi di pieao successo delloperazione. Dellimporto
complessivo sopfa citato, sulla base delle informazioni preliminad al momeato disponibili, citca Burg 60 milioni iva
escluse sono stati conaldmu direttamente attribuibili alf'emissione delle azioni a servizio delP’Offerta e, sulld base di
quanto prevuno dallo IAS 32, ricondotti, 2l netto del comrelato effetro fiscale, a riduziosie dell’auments di capitale. La
restante parte dei costi accessord stimati, pari a citca Buro 20 milioni iva esclusa, ¢ stata imputata a conto economlco
cosl come previsto dall'TFRS 3, tea i Costi operativi pro-forma. &
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St sdportano di seguito le principali grandezze patrimoniali ed economiche pro-fo:ma risultanti da.llxaggregazwne dm--":""’;

dad del Gruppo MPS e del Gruppo Mediobanca al 31 dicembre 2024. '

€/mid
; Gruppo: Pro forma BMPS-
Dadi patrimondali _’ifgpzzu Mediobanca .| Mediobanca
: [ 31122024 3L12.24
3 Finaaziamenti neti verso-clientela . | 7a - ) 11340
Finanziameat detexiorati neati clieatela AELR | Y 04 23
Adivieh in tioli 174 248 422 _
[ {
Gross NPL rado 38% 21% 3,1%. R
—_— - . ;\\ :.
NPE coverage 44.5% 69,4% 54,2% R
Raceolea diretra bancara 94,0 64,7 158,7
Raccolia indicetta chiencals 1032 - 78,6 1818
g LY = » .- -
. 20
Assciubloa Ordinaria & Strsordinarin degli Axiowisti del 17 gprile 2025 BANCA MONTE DE! PASCHI Dj STENA S.PA.




-

T 0 S [ S ©

Teleborsa: distribution and commercial use strictly prohibited

Ratrgine Wnstradiva de) Chivdlgho di Ammisintrogiot sul punto 1. o Drdine del Giarrto ~Parks Straondnaria

™

2

Margine di interesse 123 s 42
Commissioni Nette 15 09 2.4
Margine di intermediazione 39 - 30 69
' Costi operativi e 1.6 G7
Udle (Perdita) della opcmmnu corrents al lcmdo delle 15 18 320
imposte : " Y

Udle (Perdira) d'eserazio di peatncoza  della | ° ; :

: 0 13 3206

Capogmppo : & 2
Goodwill n.a, na. 1,1

U daty pm-ﬁmm epe corts di Euro 20 milioni tva 2schusa rgﬁrm alle spese accescorie correlats aﬂ'azgumzmm da pyputare a conto economvieo sulla bare
delle ny’omaz:am al morments disponibil,

1 dato pro- ]mua tigne rowty di Esira 20 milioni iva exclura riferiti alle spese ansreorie cormlate all'agpisizions da imputara a conto emmw»‘m' sulla bare

- Aovsliles Ordisariz + Stmmondinaris degll Azionisti oel 17 oprike 2025

delle informacioni ol momento d'lMl.blE ¢ del consegpente relativo effetty fiscale.

Si precisa che i sudderd dati pro-forma non fiflettono gli effetti di eventuali operazioni d.l cessione di filiali o o rami di
attivitd che potranno avvenire nel contesto dellistrutroria svolra dalla competente Autoftd antitrust relativamente alla
concentrazione con il Grappo Mediobancama che 2d oggi non sono ancora state definite neanche preliminarmete €
pertanto, risulta impossibile idchﬁﬁcame e quandficarne le consistenze economico-patrimoniali in mapiera puntuale,
oggettiva ¢ verificabile, fermo restando che la ragionevole aspettativa del Gruppo MPS ¢ che eventuali misure corrertive
nog §iano comunque tali da mmdezc in marniera rlevante sul’operazione.

Si evidenzia che i dati pro- forma rappresentano una simulazione, formnita ai soli fini d}ustxanvl, dei possibili effetti che

potraano derivare dall’acquisizione. In particolare, poiché i dati pro-forma sono costruiti per riflettere retroattivamente

gli effeai di operazioni successive, nonostante il dspetto delle regole comunemente accettate e Iutilizzo di assunzioni

fagionevoli, vi sono dei limiti conaessi alla nztura stessa dei dad pro-forma ¢ pon sono per loro namura in grado di

offrire uoa tappresentazione della situzzione economica e patdmoniale prospctuca ‘del Gruppo MPS. Pertanto, per
una corfetta interpretazione delle informazions fornite dai dati pro-forma, & necessario considerare i seguenti aspetti:

. tratrandosi di rappresentazioni costruite su ipotesi, qualora acquisizione fosse stata :c_a.lmenw realizzata alle
dare ptese a riferimento pet |2 predisposizione dei dati pro-forma, non necessariamente si sarebbero otvenuti gli
stessi risultati rappreseatati nei dad pro-forma; -

o 1 dati pro-form2 non intendono ia alcun modo rapptesentare una previsione dei rsultati futuri ¢ nos devono

" petranto essere atilizzati in tal senso; i dati pro-forma non riflettono i dati prosperrici in quanto sono predispost

in modo da rappresentare solamente gli efferti isolabili oggetivamente misurabili dell’acquisizione, senza

tenere conto degli efférti potenziali dovuti a variazioai delle condizioni di mercato, delle politiche della ditezione

¢ a decisioni operative di BMPS conseguend altesito di tale operazione. Pertanto, le rappresentazioni pro-forma

aon intendono naﬂigu.razc unz situazione patrimoniale ed econormica atuale o prospettica degli effetti relativi
all’acquisizione; . '

v
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* . in considerazione delle diverse finalita dei dati pro-forma rispetro 2 quelli di un normale bilancio ¢ paiché gli
effetti sono calcolati in modo diverso con sifesimento allo Stato patrimoniale consolidato pro-forma e-al conto
economico consolidato pro-forma, gli stessi vanne lerti e interpretad separatamente, senza ricercare
collegathenti contabili tra di essi. '

Si evidenZia che, in conformiti a quanto previsto dalla Comuaicazione Coasob n. DEM/1052803 det 5 luglio 2001,
aei Prosperti Consolidati Pro-Forma non sono riflessi né gli oneri né le sinergie che deriveranno dalla prospettata
operazione per Ientith derivante dall’aggregazione del Gruppo MPS ¢ del Gmppo Mediobanca. In particolare, i costi
di integrazione del Gmppo Mediobanca alliatemo det Gruppo MPS stimati pa 2 citca Buro 0,6 miliardi (ante imposte
& una tanturi) Don sono stati oggetto di rettifiche pro-forma in quanto rigaardano ipotesi di azioni foture'che & previsto
possang essere poste in essere solo in caso di perfezionamento de]l’acqmsxznone mediante POfferts, al fine di
taggiungere gli obiettivi defPoperazione (che includono anche le suddecre sinergie), sulla base di accordi ¢ contratti che
saranno sottoscritti anch’essi solo in caso di perfezionaments della predetta acqmsmone Pariment non erovano !
fappresentazione, in accordo alla suddetta normasiva, i beaefid fiscali attesi a seguito di una pianificazione f ﬁsca.le 3
successiva all'aggregazione. In alui termmini, i Prospeti Consolidati Pro-Forma non includono l'accelcramone
ell'utlizzo delle Attivicd per imposte aoticipate assodiate alle perdite Esca.h prcg;:esse del-Gruppo MPS, consegucnte
aJl’adcsmnc del Gruppo Medmba.nca al consolidato fiscale di BMPS. g

I dzti pro-forma non $ono stati oggetto di esame da paste della societi di :evisione.

14.MODIFICHE STATUTARIE X
L'attribuzione della Délega al’Avmeato di Capitale al Servizio del’Offerfa comporta la modifica dell’art. 6 dello Scatuto
sociale di BMPS che, core infra precisato, & subordinata alla positiva conclusione del procechmento di accertamento
presso Jz Banca Centrale Buropea i sensi degli acte 56 e 61 del TUB.

" §i dpora di segujto Pesposizione 2 confronto del predetto art 6 nel testo v1gentc e quelo pmposto con la preseate
Relazione assurmend6 Y'approvazione delle deliberazioni oggetro della presente Relazione (il testo di cui si propone
Pinsedmento é evidenziato in carattere gmsserto) .

i3 il
Si consideri che, Pesécuzione del’Aumento di Capitale a Servizio dell’Offerta comportcxé ultedor modxﬁch dello;, :3,‘\

Statuto socizle al fine di: (i) aggiornare il capitale sociale della Banca ed il numero delle azioni rispetto alle gotr : gnziem
intervénute e (n) cancellare |2 descrizione della delibera assembleare di cui alPart. 6, comma 4. {F “

- = —
Testo vigente , Testo proposto “\ el

Art. & ) ’ Art. 6

1. 1l capicale della Societs & di Buro 7_.453.450.7l88,44 1. (Invanato)
(settemi