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Risultati in sintesi

Gli indicatori economico-patrimoniali, basati sui dati di contabilita, sono quelli utilizzati nei sistemi
interni di performance management e reporting direzionale e sono coerenti con le metriche
maggiormente diffuse nel settore bancario, a garanzia della comparabilita dei valori presentati.

Al sensi di quanto richiesto dal documento “Guidelines on Alternative Performance Measures”, pubblicato
dall’ European Securities and Markets Authority (ESMA) nel mese di giugno 2016, nella presente sezione si
forniscono le definizioni e i metodi di calcolo degli indicatorti alternativi di performance.

I Risultati del Gruppo al 30 giugno 2017 includono gli effetti connessi alla prevista operazione di
cessione di un insieme di esposizioni creditizie classificate a sofferenza (allocate nella voce patrimoniale
150 “Attivita non correnti e gruppi di attivita in via di dismissione”), transazione definita nel Piano di
Ristrutturazione approvato dalla Commissione Europea in data 4 luglio 2017.

RELAZIONE CONSOLIDATA SULL'ANDAMENTO DELLA GESTIONE
Il quadro di sintesi dei risultati al 30/06/17

VALORI ECONOMICI e PATRIM ONIALI

GRUPPO MONTEPASCHI

VALORI ECONOMICI 30/06/17 30/06/16 Var.
Margine di interesse 903,3 1.035,2 -12,7%
Commissioni nette 857,5 940,7 -8,8%
Altri Ricavi 91,9 368,6 -75,1%
Totale Ricavi 1.852,7 2.344,5 -21,0%
Rettifiche di valore nette per deterioramento crediti e attivita
finangiaric (4.677,9) (717,2) fn.s.
Risultato operativo netto (4.091,9) 348,5 n.s.
Utile (Perdita) di periodo di pertinenza della Capogruppo (3.242,0) 302,0 n.s.
UTILE (PERDITA) PER AZIONE (euro) 30/06/17 30/06/16 Var.
Utile (Perdita) base per azione (basic EPS) (110,597) 10,298 n.s.
Utile (Periodo) diluito per azione (diluited EPS) (110,597) 10,297 n.s.
DATI PATRIMONIALI CONSOLIDATI 30/06/17 31/12/16 Var.
Totale Attivo 143.589,5 153.178,5 -6,3%
Crediti verso Clientela 89.713,1 106.692,7 -15,9%
Raccolta Diretta 106.543,9 104.573,5 1,9%
Raccolta Indiretta 96.629,4 98.151,8 -1,6%

di cui Risparmio Gestito 57.603,0 57.180,9 0,7%

di cui Risparmio Amministrato 39.026,4 40.971,0 -4,7%
Patrimonio netto di Gruppo 3.047,7 6.425,4 -52,6%
STRUTTURA OPERATIVA 30/06/17 31/12/16 Var.
Numero Dipendenti - dato puntuale 24.781 25.566 -785
Numero Filiali Rete Commerciale Italia 1.860 2.032 -172

La voce Crediti verso Clientela non include il portafoglio oggetto di cessione, classificato al 30
giugno 2017 tra le attivita in via di dismissione.

RELAZIONE FINANZIARIA SEMESTRALE
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RELAZIONE CONSOLIDATA SULL'ANDAMENTO DELLA GESTIONE
I1 quadro di sintesi dei risultati al 30/06/17

INDICATORI ALTERNATIVI DI PERFORMANCE

GRUPPO MONTEPASCHI
INDICATORI DI REDDITIVITA' CONSOLIDATA (%) 30/06/17 31/12/16 Var.
Cost/Income ratio 68,4 61,2 7,2
R.O.E. (su patrimonio medio) -136,9 -40,5 -96,5
Return on Assets (RoA) ratio -4,5 2,1 -2,4
ROTE (Return on tangible equity) -137,1 -40,5 -96,6

Di seguito gli indici della qualita del credito che includono la quota di portafoglio allocata nelle attivita
in via di dismissione (sia nelle voci Crediti deteriorati che nei Crediti verso Clientela):

INDICI DI QUALITA' DEL CREDITO (%) 30/06/17 31/12/16 Var.
Crediti deteriorati netti / Crediti verso Clientela 16,4 19,0 -2,6
Coverage crediti deteriorati 65,7 55,6 10,1
Crediti in sofferenza netti/Crediti verso clientela 7,4 9,7 -2,3
Coverage crediti in sofferenza 77,5 64,8 12,7
Rettifiche nette su crediti/Crediti verso clientela (Provisioning) 5,5 4,2 1,3
Texas Ratio 139,3 145,0 -5,7

Di seguito gli indici della qualita del credito che non considerano la quota di portafoglio allocata nelle
attivita in via di dismissione:

INDICI DI QUALITA' DEL CREDITO (%) 30/06/17 31/12/16 Var.
Crediti deteriorati netti / Crediti verso Clientela 11,7 19,0 -7,4
Coverage crediti deteriorati 46,7 55,6 -8,9
Crediti in sofferenza netti/Crediti verso clientela 2.3 9,7 -7,4
Coverage crediti in sofferenza 64,2 64,8 -0,6
Rettifiche nette su crediti/Crediti verso clientela (Provisioning) 1,5 42 -2,7
Texas Ratio 97,5 145,0 -47.5

11 Texas Ratio presentato nella tabella include nel patrimonio netto il rafforzamento patrimoniale complessivo, al netto delle obbligazioni
subordinate detenute dal Gruppo e convertite in azioni proprie.

Cost/Income ratio: rapporto tra gli Oneri Operativi (Spese Amministrative e Rettifiche di valore su attivita materiali ¢ immateriali) e Totale
Ricavi (per la composizione dell’aggregato cfr. schema del Conto Economico riclassificato)

Return On Equity (ROE): rapporto tra il Risultato Netto di petiodo “annualizzato” e la media tra il Patrimonio Netto (comprensivo
dell’Utile e delle Riserve da valutazione) di fine periodo e quello di fine anno precedente.

Return On Asset (ROA): rapporto tra il Risultato Netto di periodo “annualizzato” ed il Totale Attivo di fine petiodo.

Return On Tangible Equity (ROTE): rapporto tra il Risultato Netto di periodo “annualizzato” e la media tra il Patrimonio Netto
(comprensivo dell'Utile e delle riserve da valutazione, depurato degli Avviamenti) di fine anno precedente e quello dell'anno in corso.

Rettifiche nette su crediti/Crediti verso clientela (Provisioning): rapporto tra le Rettifiche nette su crediti “annualizzate” e i crediti verso
clientela. Nella prima tabella I'indicatore ¢ determinato escludendo dall”’annualizzazione” le componenti non ticorrenti legate al portafoglio
allocato nelle attivita in via di dismissione.

Texas Ratio: rapporto tra i Crediti deteriorati lordi e la somma, al denominatore, di Patrimonio netto tangibile e Fondi rettificativi dei crediti
deteriorati.

BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA
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RELAZIONE CONSOLIDATA SULL'ANDAMENTO DELLA GESTIONE
Il quadro di sintesi dei risultati al 30/06/17

INDICATORI REGOLAMENTARI

GRUPPO MONTEPASCHI
RATIO PATRIMONIALI (%) 30/06/17 31/12/16 Var.
Common Equity Tier 1 (CET1) ratio 1,5 8,2 -6,7
Total Capital ratio 2,8 10,4 -7,6
INDICE DI LEVA FINANZIARIA (%) 30/06/17 31/12/16 Var.
Indice di leva finanziaria - Regime Transitorio 0,6 3,2 -2,6
RATIO DI LIQUIDITA' (%) 30/06/17 31/12/16 Var.
LCR 226,0 107,7 118,3
NSFR 98,1 87,6 10,5
Encumbered asset ratio * 39,0 49 4 -10,4
Counterbalancing capacity a pronti 19,8 6,9 12,9

* Rapporto tra il Valore contabile di attivita e garanzie vincolate e il Totale di attivita e garanzie (XVII, sezione 1.6, punto 9, del Regolamento
UE 2015/79).

Executive summary

Si riepiloga qui di seguito la dinamica dei principali aggregati economici e patrimoniali del Gruppo
registrata nel primo semestre 2017:

e 1l Gruppo ha realizzato Ricavi totali pari a 1.853 mln di euro in calo del 21,0% rispetto allo stesso
periodo dell’anno precedente principalmente per la flessione del Margine di interesse, delle
Commissioni nette e del Risultato netto dell’attivita di negoziazione. La dinamica dei ricavi ¢
influenzata dall’andamento del Margine di Interesse, pati a circa 903 min di euro (-12,7% Y/Y),
che ha risentito soprattutto dell’andamento negativo degli attivi fruttiferi, in particolare impieghi
con controparte clientela commerciale (contrazione dei volumi medi e calo dei relativi rendimenti),
la cui dinamica ¢ stata solo parzialmente attenuata dalla diminuzione degli interessi passivi. Le
Commissioni Nette del primo semestre del 2017, pari a circa 858 mln di euro, si pongono in calo
dell’ 8,8% rispetto a quelle consuntivate nello stesso periodo dell’anno precedente, penalizzate
anche dalla contabilizzazione del costo della garanzia sulle emissioni governative. Nell’ambito degli
altri ricavi, il Risultato netto della negoziazione e delle attivita/passivita finanziarie del
semestre ¢ risultato pari a circa 43 miln di euro, in forte calo sull’anno precedente che era stato
carattetizzato da maggiori risultati da trading, da cessioni/tiacquisto titoli e da plusvalenze sulle
passivita emesse valutate al fair value. Si evidenzia che il Risultato FVO alla data del 30 giugno 2017
¢ sostanzialmente nullo in virta dell’adozione anticipata prevista dal’IFRS 9 del trattamento
contabile degli utile/perdite connessi al proprio merito creditizio delle passivita valutate al fair value.

¢ Gli Oneri Operativi sono risultati pati a circa 1.267 mln di euro (-0,9% Y/Y). Le Spese per il
Personale, che ammontano a circa 800 mln di euro, hanno registrato una flessione annua del 2,6%
da ricondurre sia alla riduzione degli organici (dovuta in primo luogo alle ca. 600 uscite per Fondo
di Solidarieta del 1° maggio2017), che ai minori accantonamenti sulla componente variabile nel
2017 rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. Le Altre Spese Amministrative del primo
semestre del 2017 sono risultate pari a circa 340 min di euro, in flessione del 4,6% rispetto allo
stesso periodo dell’anno precedente grazie alle iniziative di contenimento strutturale della spesa che
hanno caratterizzato il semestre. Le Rettifiche di valore nette su attivita materiali e
immateriali, pari a circa 128 mln di euro, risultano superiori ai valori del corrispondente periodo
dell’anno precedente per svalutazioni effettuate nel primo semestre sia sulle attivita materiali
(impairment su terreni e fabbricati per circa 8 mln di euro) che sulle attivita immateriali
(svalutazione del valore residuo di un contratto di licenze soffware per circa 10 mln di euro).

RELAZIONE FINANZIARIA SEMESTRALE
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e Le Rettifiche nette di valore per deterioramento di crediti, attivita finanziarie ed altre
operazioni sono risultate pati a circa 4.678 miln di euro, superiori di 3.961 rispetto a quelle
registrate nello stesso periodo dell’anno precedente, principalmente per le rettifiche nette registrate
da inizio anno sul perimetro oggetto di cessione a seguito dell’adeguamento al loro valore di
realizzo (circa -4 mld di euro) e per la svalutazione della partecipazione in Atlante (circa -30 mln di
euro). Il rapporto tra le rettifiche nette di valore per deterioramento crediti annualizzate al 30
giugno 2017 ed i Crediti verso Clientela esprime un Tasso di Provisioning di 554 bps, che si
attesterebbe a 147 bps al netto degli effetti dei crediti in sofferenza oggetto di cessione.

e In conseguenza della dinamica dei suddetti aggregati economici e considerando anche la
plusvalenza realizzata dalla cessione del merchant acquiring a CartaSi (+523 miln di euro) e il
reassessment parziale di DTA da perdite fiscali (+530 mln di euro), maturate e non iscritte in
precedenti esercizi, indotto dal recente provvedimento normativo che ha disposto la riduzione del
beneficio ACE (cfr. articolo 7 del Decreto Legge nr. 50 del 24 aprile 2017), il Gruppo ha registrato
nel primo semestre una perdita pari a citca 3.243 mln di euro, a fronte di un risultato positivo
pati a circa 302 mln di euro conseguito nello stesso periodo del 2016.

e I volumi di Raccolta Complessiva a fine giugno 2017 sono risultati pari a circa 203 mld di euro
con una crescita delle masse di circa 0,4 mld di euro sul 31 dicembre 2016, grazie all'incremento
della componente diretta solo parzialmente compensato dalla flessione sull’indiretta.

e | Crediti verso la Clientela si sono attestati al 30 giugno 2017 a circa 90 mld di euro, in riduzione
di 17,0 mld di euro sul 31 dicembre 2016. La contrazione dell’aggregato registrata nel semestre ¢
concentrata sui PCT con controparti istituzionali e sul comparto dei deteriorati per effetto sia delle
maggiori rettifiche su crediti rilevate nel semestre sia della riclassifica dei crediti oggetto di cessione
alla voce patrimoniale 150 “Attivita non correnti e gruppi di attivita in via di dismissione”.

e D’esposizione netta in termini di Crediti deteriorati, inclusi nella voce 70 “Crediti verso
Clientela” del Gruppo, si ¢ attestata a fine giugno 2017 a 10,5 mld di euro (-9,8 mld di curo da
inizio anno per le dinamiche sopra descritte). Includendo il portafoglio oggetto di cessione, il valore
si attesta a 15,6 mld di euro (-4,7 mld di euro da inizio anno), con un calo dell'incidenza delle
sofferenze nette (dal 9,7% di dicembre 2016 al 7,4% del 30 giugno 2017) a fronte di una sostanziale
stabilita dellincidenza delle Inadempienze Probabili e delle Esposizioni Scadute. La percentuale di
copertura dei crediti deteriorati, includendo il portafoglio oggetto di cessione, si ¢ attestata a 65,7%
in aumento sul 31 dicembre 2016 di oltre 1.000 bps (la stessa percentuale, al netto di tale
portafoglio, si attesterebbe al 46,7%, in diminuzione di 890 bps rispetto a dicembre 2016).
L’incremento di copertura registrato ¢ legato principalmente alle rettifiche di valore sui crediti
rientranti nel portafoglio oggetto di cessione per circa -4 mld di euro. Il coverage delle Sofferenze
passa da 64,8% di dicembre 2016 a 77,5% di giugno 2017 (64,2% al netto di tale portafoglio).

e Per quanto riguarda i coefficienti patrimoniali, al 30 giugno 2017 il Common Equity Tier 1 Ratio
si ¢ attestato a 1,5% (rispetto al 8,2% di fine 2016) ed il Total Capital Ratio ¢ risultato pari a 2,8%,
che si confronta con il valore del 10,4% registrato a fine dicembre 2016. I valori di CET 1 e Total
Capital Ratio, includendo l'operazione di aumento di capitale, si attesterebbero rispettivamente a
15,4% ¢ 15,6%.

e Al 30 giugno 2017 la posizione di liquidita operativa presenta un livello di Counterbalancing
Capacity non impegnata pari a 19,8 mld di euro, in significativa crescita (circa +13 mld di euro)
rispetto ai valori registrati al 31 dicembre 2016. Tale dinamica ¢ riconducibile al miglioramento della
liquidita commerciale (incremento della raccolta diretta e contestuale riduzione degli impieghi) e alle
emissioni governative effettuate nel 1Q17, che hanno permesso la riduzione dell’esposizione con
BCE.

BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA
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Azionariato

Al 30 giugno 2017 il capitale sociale della Capogruppo Banca Monte dei Paschi di Siena ¢ pari a
7.365.674.050,07 Euro, suddiviso in 29.320.798 azioni ordinarie.

Secondo quanto risulta dalle comunicazioni ricevute ai sensi della normativa vigente ed in base alle
altre informazioni a disposizione, i soggetti che alla data del 30 giugno 2017 possiedono, ditrettamente
e/o indirettamente, azioni ordinarie rappresentative di una percentuale supetiore al 3% del capitale
sociale dell’Emittente e che non ricadono nei casi di esenzione previsti dall’art. 119-bis del
Regolamento Emittenti, nonché sulla base di quanto risultante dal sito istituzionale della Consob, sono
1 seguenti:

% di azioni possedute

Dichiarante sul capitale sociale
ordinario

Ministero dell'Economia e delle Finanze 4,024%

AXASAS 3,170%

*Quota detenuta direttamente e indirettamente periltramite dil2 societa controllate.

In data 28 luglio 2017, nell’ambito della procedura volta al rafforzamento patrimoniale della Banca,
sono stati pubblicati nella Gazzetta Ufficiale della Repubblica Italiana i decreti del Ministro
del’Economia e delle Finanze (MEF) con cui sono stati disposti Papplicazione delle misure di
ripartizione degli oneri, di cui all’art. 22, commi 2 e 4, del Decreto 237 (di seguito “Burden Sharing”), e
P’aumento di capitale della Banca a servizio della sottoscrizione delle azioni da parte dello stesso MEF
(di seguito “Ricapitalizzazione Precauzionale”):

e nell’ambito del Burden Sharing, in conformita a quanto previsto dall’art. 23, comma 3, del
Decreto 237, nonché dall’art. 2 del Decreto Burden Sharing, in data 1 agosto 2017 gli
strtumenti finanziari AT1 e T2 sono stati convertiti in azioni ordinarie della Banca di nuova
emissione al prezzo unitario di Euro 8,65; sono pertanto state emesse n. 517.099.404 per un
controvalore complessivo di Euro 4.472.909.844,60;

e nell’ambito della Ricapitalizzazione Precauzionale, sono state emesse, ad un prezzo unitario di
Euro 6,49, n. 593.869.870 azioni riservate al MEF, per un controvalore complessivo di Euro
3.854.215.456,30.

A seguito del perfezionamento del Burden Sharing e della Ricapitalizzazione Precauzionale, alla data
dell’11 agosto il capitale sociale di BMPS risulta pari ad Euro 15.692.799.350,97 ed ¢ rappresentato da
n. 1.140.290.072 azioni ordinarie, di cui n. 36.280.748 azioni proprie; la partecipazione del MEF al
capitale sociale della Banca ¢ quindi stimata pari al 54% circa prima della transazione da effettuarsi sul
prestito obbligazionario subordinato “Upper Tier II 2008 - 2018 (IT0004352580).

RELAZIONE FINANZIARIA SEMESTRALE
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Informazioni sul titolo BMPS
Prezzi e andamento del titolo

Bilancio positivo per le Borse europee nel primo semestre dell’anno; la migliore prestazione ¢ stata
quella di Madrid +11,7%, seguita da Francoforte +7,4%, Milano +7,0% e Parigi +5,3%, chiude Londra
con +2,4%. I mercati hanno reagito positivamente agli eventi politici, come le elezioni politiche in
Olanda e in Francia e I'avvio dei negoziati sulla Brexit. Le performance del 2° trimestre sono invece
allinsegna della stabilita: FTSE MIB +0,4%, DAX +0,1%, FISE 100 -0,1%, IBEX 35 -0,2% e¢ CAC
40 in sostanziale parita.

L’andamento semestrale del FTSE Mib ¢ stato influenzato soprattutto dalla performance dell’indice
FTSE IT Banks che dall’inizio dell’anno ha registrato +17,0% (+9,4% nel secondo trimestre).

In seguito alle delibere di Consob del 22 e 23 dicembre 2016 (rispettivamente n. 19833 e n. 19840), ¢
stata temporaneamente sospesa la negoziazione dei titoli emessi e garantiti da BMPS e degli strumenti
finanziari aventi come sottostante titoli emessi dalla Banca dai mercati regolamentati, dai sistemi
multilaterali di negoziazione italiani e dai sistemi di internalizzazione sistematica. La Consob ha
disposto la sospensione fino a quando non sara ripristinato un corretto quadro informativo sui titoli
emessi o garantiti dalla banca e sugli strumenti finanziari aventi come sottostante titoli emessi dalla
Banca.

Dopo la chiusura delle negoziazioni di venerdi 17 marzo 2017, inoltre, il titolo BMPS ¢ stato escluso
dal paniere del FTSE MIB a seguito della revisione dell’indice stesso avviata dalla societa FTSE Russell.
Quest’ultima infatti il 1 marzo 2017 aveva comunicato che, qualora non fosse stata fornita nessuna
indicazione sulla tempistica di ripristino delle negoziazioni, avrebbe proceduto ad escludere il titolo
dall’indice FTSE MIB in occasione della revisione di matzo.

Rating

Di seguito le valutazioni delle agenzie di rating al 30 giugno 2017:

L. Debito Debito Data ultimo
Agenzie di rating . Outlook . Outlook .
a breve termine alungo termine aggiornamento
Moody's Investors Service NP - B3 Under Review Uncertain 27/12/16
DBRS R-5 Under Review Developing B (low) Under Review Developing 24/03/17
Fitch Ratings B Rating Watch Negative B- Rating Watch Evolving 18/05/17

e 11 27 dicembre 2016 'agenzia di rating Moody’s ha posto sotto osservazione il rating BCA (Baseline
Credit Assessment), in vista di un possibile rialzo. Il rating a lungo termine a “B3” e il rating a breve

termine a “NP” (Noz Prime) sono rimasti invariati. L’outlook a lungo termine ¢ “Under Review with
Direction Uncertain”.

e 11 24 marzo 2017 P'agenzia di rating DBRS ha confermato il rating a lungo termine a “B (low)” ed il
rating a breve termine a “R-57, mantenendo 'outlook “Under Review with Developing Implications”.

e 11 18 maggio 2017, 'agenzia di rating Fitch ha confermato i rating a lungo termine a “B-”, a breve
termine a “B” e il Viability Rating a “c”. L’outlook a lungo termine ¢ confermato “Rating Watch
Evolving’ e quello a breve “Rating Watch Negative”.

Successivamente alla chiusura del semestre:

- I'11 luglio, 'agenzia di rating DBRS ha comunicato che prevede di concludere la valutazione sui
rating di BMPS entro poche settimane, dopo l'emissione dei decreti ministeriali contenent le
misure attuative per la ripartizione degli oneri e la ricapitalizzazione precauzionale. E invariata
quindi la valutazione di DBRS: rating a breve termine a “R-5" con outlook “Under Review with
Developing Implications” e rating a lungo termine a “B (low)” con outlook “Under Review with
Developing Implications”,
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il 12 luglio, I'agenzia di rating Moody’s ha innalzato il rating BCA (Baseline Credit Assessment) a “caal”
da “ca” e confermato il rating a lungo termine a “B3”. L’outlook del rating a lungo termine ¢ stato portato
a “Negative” da “Under Review with Direction Uncertain”.

Contesto di riferimento

Nella prima parte dell’anno 'economia globale ha continuato a espandersi a un ritmo discreto, con il
FMI che si attende un’accelerazione della crescita globale al 3,5% nel 2017 e al 3,6% nel 2018 dal 3,1%
del 2016. La positiva fase ciclica ¢ stata associata nella seconda meta del 2016 e nei primi mesi del 2017
ad un ravvivamento dell’inflazione, frutto di un aumento dei prezzi delle materie prime. Tuttavia, la
dinamica dell'inflazione core, depurata dalle componenti piu volatili, si ¢ mantenuta visibilmente pit
moderata.

Nell’area euro la crescita del primo trimestre ¢ stata relativamente robusta, con una variazione
trimestrale del Pil dello 0,6% rispetto al quarto trimestre 2016 che ha portato la crescita annuale
all’1,9%. Gli indicatori anticipatori puntano ad un tasso di crescita simile anche nel secondo trimestre
dell’anno e il consensus si attende una crescita del 1,9% e 1,6% rispettivamente per il 2017 e il 2018.
La prima meta dell’anno ¢ stata particolarmente ricca di eventi sul fronte politico, con le elezioni
olandesi e francesi che hanno scongiurato il pericolo di un’avanzata di forze politiche favorevoli ad una
disgregazione del progetto europeo. Nel Regno Unito si sono tenute a giugno le elezioni anticipate
volute dal primo Ministro May. Il risultato ha indebolito la posizione del primo Ministro May e del
governo conservatore complicando le negoziazioni per I'uscita dall’Unione Europea che hanno preso
avvio il 19 giugno.

In Italia la crescita del Pil si ¢ dimostrata nel primo trimestre pit vivace rispetto al recente passato, con
una variazione dell’l,2% in termini annuali, ma rimane sensibilmente al di sotto di quella registrata
negli altri paesi avanzati. Per 'anno in corso e per il 2018 il consensus si attende una crescita attorno
all’'1%. 1 miglioramenti sul fronte del mercato del lavoro rimangono moderati; il tasso di
disoccupazione medio nei primi cinque mesi dell’anno ¢ stato I'11,5% contro un 11,7% medio nel
2016.

Sul fronte dei mercati finanziari, il primo semestre dell’anno ha fatto registrare performance
apprezzabili per tutti 1 maggiori indici azionari, con apprezzamenti attorno al 6-7% per lo Euro Stoxx e
i1 FTSEMIB. I rendimenti obbligazionari a dieci anni, dopo la decisa risalita della seconda meta del
2016, si sono mantenuti in un intervallo relativamente limitato. Il rendimento del Btp decennale ha
oscillato per la maggior parte del tempo in un intervallo compreso tra il 2% e il 2,4%, chiudendo il
semestre al 2,15%, in rialzo di circa 35 punti base rispetto a fine 2016. L’intervallo di oscillazione per lo
spread con 1 titoli tedeschi di eguale scadenza ¢ stato tra i 160 e i 210 punti base, con valori di fine
semestre vicini alla parte bassa dell’intervallo. La risalita dei rendimenti ha causato perdite nel semestre
attorno all’1% per gli indici obbligazionari governativi dell’area euro.

A fronte di questo contesto di crescita apprezzabile e di tenui segnali di risalita dellinflazione, le
maggiori banche centrali hanno segnalato la loro propensione a modificare alcuni aspetti delle politiche
monetarie espansive messe in campo dopo la grande crisi finanziaria. L.a Banca Centrale Europea nel
meeting di glugno ha eliminato dal suo comunicato il riferimento alla possibilita di avere tassi d’interesse
piu bassi in futuro. Inoltre, nel corso della seconda meta dell’anno, dovra fornire dettagli sul futuro
dell’ Asset Purchase Program (APP) che prevede 60 miliardi di acquisti di titoli al mese sino a fine anno.
Negli USA, la Federal Reserve ha provveduto a rialzare 1 tassi nei meeting di marzo e giugno, portando il
tasso sul Fed Funds al 1%-1,25%. 1 membri della Fed prevedono un altro rialzo dei tassi entro la fine
dell’anno e tre rialzi nel corso del 2018.
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Eventi rilevanti del semestre

In data 20 gennaio 2017 la Capogruppo ha comunicato di aver ricevuto dal Ministero dell’Economia e
delle Finanze il decreto con il provvedimento di concessione della garanzia dello Stato a sostegno
dell’accesso alla liquidita ai sensi del Dectreto Legge n. 237/2016 e di aver prontamente avviato le
attivita propedeutiche alle emissioni dei titoli con garanzia dello Stato.

La Capogruppo ha effettuato, in data 25 gennaio 2017, due emissioni di titoli con garanzia dello Stato,
ai sensi del Decteto Legge n. 237/2016, per un importo complessivo di 7 mld di euro: la prima
emissione ha scadenza 20/1/2018, cedola dello 0,5% e nominale 3 mld di euro, la seconda ha scadenza
25/1/2020, cedola dello 0,75% e nominale di 4 mld di euro. I titoli, assistiti da garanzia dello Stato ai
sensi del Decreto Legge n. 237/2016, sono stati sottoscritti interamente dall’emittente e in parte
venduti sul mercato e in parte utilizzati come collaterale a garanzia di operazioni di finanziamento o di
collateral swap. In data 31 gennaio 2017, 'agenzia di rating DBRS ha assegnato un giudizio di rating ai due
titoli con garanzia dello Stato emessi in data 25 gennaio 2017 ai sensi del Decreto Legge n. 237/2016.
Relativamente all’emissione “Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. 360 giorni 0,50% 20.01.2018 con
garanzia dello Stato - ISIN 1T0005240491”, DBRS ha assegnato un rating a breve termine, pari a R-1
(low). Relativamente all’emissione “Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. 0,75% 25.01.2020 con
garanzia dello Stato - ISIN IT0005240509”, DBRS ha assegnato un rafing a lungo termine pari a BBB
(high). La tendenza per entrambe le emissioni ¢ valutata “Stabile”. In considerazione della garanzia
incondizionata e irrevocabile dello Stato Italiano, i rating e la tendenza sono allineati a quelli della
Repubblica Italiana.

In data 3 febbraio 2017, la Capogruppo ha comunicato di aver raggiunto un accordo vincolante con
Istituto Centrale delle Banche Popolari Italiane S.p.A (“ICBPI”), societa leader nella gestione dei
servizi di pagamento a livello nazionale e internazionale, per la cessione delle attivita riconducibili al
business del “Merchant Acquiring’ sulla base di un enterprise value di 520 milioni di Euro. L’operazione
prevede inoltre che BMPS e ICBPI, tramite la sua controllata CartaSi S.p.A., stipulino una partmership di
durata decennale per lo sviluppo e il collocamento, per il tramite della rete distributiva del Gruppo
MPS, di prodotti e servizi di pagamento a supporto della clientela attuale e prospettica del Gruppo
MPS. 1l closing dell’operazione ¢ subordinato al soddisfacimento di alcune condizioni sospensive
standard per operazioni di questo tipo, tra cui espletamento obbligatorio della procedura sindacale di
Legge e di Contratto, 'ottenimento dell’autorizzazione da parte della Banca d’Italia e dell’autorita
antitrust.

In data 6 febbraio 2017, 'agenzia Finh Ratings ha assegnato un giudizio di rating ai due titoli con
garanzia dello Stato emessi dalla Banca in data 25 gennaio 2017 ai sensi del Decreto Legge n.
237/2016. In particolare, relativamente all’emissione “Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. 360
giorni 0,50% 20.01.2018 con garanzia dello Stato - ISIN IT0005240491”, Fitch ha assegnato rating a
breve termine, pari a F2. Relativamente all’emissione “Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. 0,75%
25.01.2020 con garanzia dello Stato - ISIN IT0005240509”, Fizh ha assegnato rating a lungo termine
pari a BBB+. In considerazione della garanzia incondizionata e irrevocabile dello Stato Italiano, 1 rating
sono allineati a quelli della Repubblica Italiana. Nel mese di febbraio i suddetti titoli sono stati
interamente utilizzati sia in operazioni di vendita sul mercato sia come collaterale a garanzia di
operazioni di finanziamento.

1117 febbraio 2017 ¢ stato convertito in legge il DL 23 dicembre 2016 n. 237 le cui principali vatriazioni
apportate riguardano le norme sulle deferred tax asset (DTA), la modifica delle condizioni in merito al
ristoro del titolo subordinato Upper Tier II 2008-2018 e del valore delle azioni necessario per calcolare il
prezzo delle azioni da attribuire ai titolari degli strumenti e prestiti.

In data 28 febbraio 2017, con riferimento alla prospettata operazione di acquisizione della piattaforma
di recupero crediti in sofferenza di Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. (c.d. Project Julied), di cui
all’offerta vincolante presentata da Cerved Group S.p.A. in data 13 novembre 2016 e gia oggetto di
precedente comunicazione del 14 novembre 2016, Cerved Information Solutions S.p.A. (MTA: CERV)
holding direzionale al vertice del gruppo Cerved e primario operatore in Italia nell’analisi del rischio di
credito e nel credit management, e Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. comunicano che (i) le
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condizioni sospensive previste contrattualmente per il perfezionamento di Project Juliet non si sono
verificate entro il termine previsto del 28 febbraio 2017 e, pertanto, ’accordo relativo a tale progetto ¢
da intendersi privo di efficacia e (i) Cerved Information Solutions S.p.A. ha manifestato la propria
disponibilita ad estendere il suddetto termine sino al 30 giugno 2017. In questo contesto, Cerved
Information Solutions S.p.A. e Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. rendono, in ogni caso, noto che ¢
aperto un confronto tra le parti per esplorare forme alternative di partnership industriale nel settore della
gestione dei crediti in sofferenza.

In data 9 marzo 2017 il CdA ha approvato una proposta preliminare di Piano di Ristrutturazione che ¢
stata inviata alle Autorita Competenti per avviare il confronto volto alla finalizzazione del piano stesso
e alla sua approvazione da parte delle Autorita.

In data 15 marzo 2017 la Capogruppo ha emesso un titolo con garanzia dello Stato ai sensi del Decreto
Legge n.237/2016, cosi come successivamente modificato dalla legge di conversione n. 15/2017, con le
seguenti caratteristiche: nominale 4 mld di euro, scadenza 15/3/2020, cedola 0,75% (ISIN
IT0005246423). 11 titolo, assistito da garanzia dello Stato ai sensi del Decreto Legge n. 237/2016, cosi
come successivamente modificato dalla legge di conversione n. 15/2017, ¢ stato sottosctitto
interamente dall’emittente ed ¢ stato successivamente in parte venduto sul mercato e in parte utilizzato
come collaterale a garanzia di operazioni di finanziamento o di collateral swap. 1’ emissione si aggiunge
alle due gia effettuate il 25 gennaio scorso per un importo di complessivi 7 miliardi di Euro. Nella
stessa data del 15 marzo, 'agenzia Fiteh Ratings ha assegnato un giudizio di rating al titolo con garanzia
dello Stato emesso dalla Banca. In particolare, relativamente all’emissione “Banca Monte dei Paschi di
Siena S.p.A. 0,75% 15.03.2020 con garanzia dello Stato - ISIN IT0005246423”, Fitch ha assegnato un
rating a lungo termine pari a BBB+. Successivamente anche I'agenzia DBRS ha assegnato in data 17
marzo 2017 al medesimo titolo un giudizio di rating pari a BBB (bigh). In considerazione della garanzia
incondizionata e irrevocabile dello Stato Italiano, il rating ¢ allineato a quello della Repubblica Italiana.

In data 12 aprile 2017 il Consiglio di Amministrazione della Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. ha
nominato, quale nuovo membro del Comitato Rischi, il Consigliere indipendente Massimo Egidi. 11
Comitato Rischi ¢ conseguentemente oggi cosi costituito: Roberto Isolani (Presidente), Stefania
Bariatti, Daniele Bonvicini, Antonino Turicchi e Massimo Egidi.

In data 24 aprile 2017 ¢ stato approvato il Decreto Legge n. 50 (pubblicato nella Gazzetta Ufficiale nr.
95 del 24 aprile 2017 — S.O. nr. 20) che ha modificato, con effetto dal 2017, la normativa sottostante
alla deduzione ACE (Aiuto alla Crescita Economica).

La versione definitiva del Decreto Legge n. 50, post emendamenti sul testo originario intervenuti nel
corso dell’iter di conversione in Legge (cft. Legge del 24/06/2017 n. 96), all’articolo 7 prevede - con
effetto dal periodo d’imposta 2017 - una riduzione dell’aliquota (rendimento nozionale) da applicare
agli incrementi della propria dotazione patrimoniale rilevanti ai fini del beneficio ACE (sostanzialmente
quelli realizzati dal 2011 in avanti).

Nel concreto, I'aliquota dell’agevolazione ACE per il 2017 passa dal 2,3% al 1,6% e, a regime, per gli
esercizi successivi dal 2,7% al 1,5%; pertanto, rispetto alla normativa previgente, la riduzione delle
aliquote diminuira ammontare delle deduzioni dai redditi imponibili del 2017 e degli esercizi
successivi, ridimensionando Peffetto del beneficio fiscale in questione.

Oltre a tale effetto, per il Gruppo MPS la modifica normativa in questione ha comportato anche
impatti rilevanti sul probability tfest e quindi sulla capacita di iscrivere DTA. In prospettiva, infatti, le
minori deduzioni ACE ridurranno I'assorbimento dei redditi imponibili futuri che potranno essere
destinati in misura maggiore alla compensazione delle perdite fiscali pregresse.

In data 26 giugno 2017, ¢ stato firmato un accordo vincolante con Fondo Atlante II (gestito da
Quaestio Capital Management SGR S.p.A.) per lacquisto del 95% dei titoli Junior e Mezzanine
nell’ambito dell’operazione di cessione delle sofferenze (per maggiori dettagli si rimanda al paragrafo
“L’operazione di cessione delle sofferenze”).

In data 30 giugno 2017 ¢ stata perfezionata la cessione a CartaSi S.p.A. (“CartaSi”), controllata di
Istituto Centrale delle Banche Popolari Italiane S.p.A (“ICBPI”), societa leader nella gestione dei
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servizi di pagamento a livello nazionale e internazionale, delle attivita di BMPS riconducibili al business
del merchant acquiring (1 “Merchant Acquiring’), per un corrispettivo di 536 mln di euro. L’operazione,
annunciata lo scorso 3 febbraio, prevede anche una partnership commerciale di durata decennale tra il
Gruppo e CartaSi per lo sviluppo e il collocamento, per il tramite della rete distributiva del Gruppo, di
prodotti e servizi di pagamento a supporto della clientela attuale e prospettica del Gruppo.

Eventi rilevanti successivi alla chiusura del semestre

In data 3 luglio ¢ stata perfezionata la cessione a ICBPI delle partecipazioni dell’11,74% di Bassilichi
S.p.A. e del 10,13% di Consorzio Triveneto S.p.A. detenute da BMPS.

In data 4 luglio 2017, la Commissione Europea ha annunciato di aver approvato il Piano di
Ristrutturazione 2017-2021 (i1 “Piano di Ristrutturazione”) del Gruppo per consentire la
ricapitalizzazione precauzionale ai sensi del Decreto Legge n. 237/2016, come convertito e
successivamente modificato (la “Ricapitalizzazione Precauzionale” e il “Decreto 237”) della Banca in
linea con la normativa dell'Unione Europea (“UE”).

In data 12 Luglio 2017 I’agenzia di rating Moody’s ha innalzato il rating individuale della Capogruppo
(Baseline Credit Assessment — BCA) a ‘caal’ da ‘ca’ ed ha confermato il rating di lungo termine a ‘B3’.

In data 28 luglio 2017, nell’ambito della procedura volta al rafforzamento patrimoniale della
Capogruppo, ai sensi del Decreto Legge n. 237/2016, come convertito e successivamente modificato
@il “Decreto 237”), sono stati pubblicati nella Gazzetta Ufficiale della Repubblica italiana i decreti del
Ministro del’Economia e delle Finanze con cui sono stati disposti 'applicazione delle misure di
ripartizione degli oneri, di cui all’art. 22, commi 2 e 4, del Decreto 237 (rispettivamente, il “Burden
Sharing’ e il “Decreto Burden Sharing’), e 'aumento di capitale della Banca a servizio della sottoscrizione
delle azioni da parte dello stesso MEF (rispettivamente, la “Ricapitalizzazione Precauzionale”, il
“Decreto di Ricapitalizzazione” e le “Azioni BMPS riservate al MEF”).

Nell’ambito del Burden Sharing, in conformita a quanto previsto dall’art. 23, comma 3, del Decreto 237,
nonché dall’art. 2 del Dectreto Burden Sharing, in data 1 agosto 2017 gli strumenti finanziari di seguito
indicati sono stati convertiti in azioni ordinarie della Banca di nuova emissione al prezzo unitario di
Euro 8,65 (Ie “Azioni Burden Sharing”):

e [T0004352586
e XS0122238115
e XS0131739236
XS50121342827
XS50180906439
X$50236480322
X$50238916620
XS0391999801
e XS0415922730
e XS0503326083
e XS50540544912

Fatta eccezione per quanto di seguito indicato, in relazione al prestito obbligazionario subordinato
“Upper Tier II 2008 — 2018 (1T0004352586) le Azioni Burden Sharing conferiscono ai rispettivi titolari i
medesimi diritti amministrativi e patrimoniali delle azioni BMPS in circolazione e saranno
contraddistinte dal codice ISIN provvisorio IT0005276768 fino a quando non sara stato pubblicato il
prospetto ai fini della loro ammissione a quotazione sul Mercato Telematico Azionario organizzato e
gestito da Borsa Italiana S.p.A. (il “Prospetto di Quotazione”). A seguito della pubblicazione del
Prospetto di Quotazione da parte della Banca - attesa, previa autorizzazione della Consob per il
prossimo autunno - le Azioni Burden Sharing acquisiranno il codice ISIN delle azioni BMPS attualmente
in circolazione, ovvero I'T0005218752.
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Le Azioni Burden Sharing derivanti dalla conversione del subordinato “Upper Tier II 2008 — 2018”
saranno, invece, contraddistinte dal codice ISIN provvisorio I'T0005276776, al fine di permettere una
piu agevole gestione della transazione che verra proposta da BMPS, ai sensi dell’art. 19, comma 2, del
Decreto 237 (la “Transazione”), i cui termini saranno resi noti in autunno dopo I'approvazione delle
Autorita competenti.

Ove vengano trasferite dai rispettivi titolari al di fuori della Transazione (fatta eccezione per i
trasferimenti mortis causa), le Azioni Burden Sharing derivanti dalla conversione del subordinato “Upper
Tier 11 2008 — 2078 ” acquisiranno automaticamente i seguenti codici ISIN:

e IT0005276768, ove il trasferimento avvenga prima della pubblicazione del Prospetto di
Quotazione;

e IT0005218752, ove il trasferimento avvenga successivamente alla pubblicazione del Prospetto
di Quotazione.

In ogni caso, a seguito della chiusura del periodo di adesione alla Transazione, il codice ISIN delle
Azioni Burden Sharing detivanti dalla conversione del Titolo Upper Tier II diverra quello delle azioni
BMPS attualmente in circolazione (IT0005218752).

Gli aventi diritto riceveranno le Azioni Burden Sharing secondo i tempi tecnici dei sistemi centrali di
regolamento.

Le Azioni BMPS riservate al MEF sono state emesse ad un prezzo unitario di Euro 6,49, a fronte della
sottoscrizione per cassa da parte del MEF ai sensi del Decreto Ricapitalizzazione avvenuta in data 2
agosto 2017, e contraddistinte dal codice ISIN provvisorio IT0005276768 fino a quando non sara stato
pubblicato il Prospetto di Quotazione, per poi assumere il codice ISIN delle azioni BMPS attualmente
in circolazione (IT0005218752).

Le Azioni Burden Sharing ¢ le Azioni BMPS riservate al MEF saranno ammesse a negoziazione sul
Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A. a seguito della
pubblicazione del Prospetto di Quotazione.

Con 1l perfezionamento del Burden Sharing e della Ricapitalizzazione Precauzionale, alla data dell’11
agosto 2017, il capitale sociale di BMPS risulta pari ad Euro 15.692.799.350,97 ed ¢ rappresentato da n.
1.140.290.072 azioni ordinarie, di cui n. 36.280.748 azioni proprie.

La Ricapitalizzazione Precauzionale ha determinato un rafforzamento patrimoniale complessivo, al
netto delle obbligazioni subordinate detenute dal Gruppo e convertite in azioni proprie, supetiore a 8§
mld di euro.

In data 2 Agosto 2017 la Capogruppo comunica di aver raggiunto con Cerved Group SpA (“Cerved”)
e Quaestio Holding SA (“Quaestio”) un’intesa vincolante per la cessione della propria piattaforma di
crediti in sofferenza. L’operazione prevede la cessione ad una societa ad hoc costituita da Cerved e da
Quaestio della piattaforma di recupero crediti in sofferenza di BMPS e la sottoscrizione di un contratto
di servicing pluriennale per la gestione in outsonrcing dei flussi futuri a sofferenza di tutte le banche italiane
del Gruppo. Il contratto di servicing non include 1 crediti classificati a sofferenza al 31 dicembre 2016 ed
oggetto del piano di cessione di complessivi 28,6 mld di euro. L’operazione di cessione della propria
piattaforma rappresenta uno degli interventi compresi nel Piano di Ristrutturazione di BMPS
recentemente approvato ed ¢ finalizzata al miglioramento delle performance di recupero crediti in virtu
della partnership industriale con un importante operatore specializzato nella gestione dei crediti in
sofferenza, che garantisca elevati standard qualitativi allineati alle bes practice di mercato. 11 corrispettivo
della cessione ¢ pari a 52,5 mln di euro cui potrebbe aggiungersi un earn out per un importo massimo
pari a 33,8 mln di euro, basato sul raggiungimento di risultati economici conseguiti nell’arco temporale
sino al 2025. 11 closing dell’operazione, previsto entro il primo trimestre 2018, ¢ soggetto oltre che
all’approvazione dell’autorita di vigilanza anche al completamento della procedura di ricapitalizzazione
precauzionale prevista dal Piano di Ristrutturazione e della cartolarizzazione dei crediti in sofferenza di
BMPS con sottoscrizione det titoli mwezzanine da parte di fondi gestiti da Quaestio.
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In data 3 agosto 2017, ¢ stato siglato ’accordo tra il Gruppo e le organizzazioni sindacali in merito al
“Fondo di Solidarieta per la riconversione e riqualificazione professionale, per il sostegno
dell’occupazione e del reddito del personale del credito” che prevede 'uscita nell’anno 2017 di ulteriori
1.200 risorse in aggiunta alle n. 600 gia realizzate al 1° maggio 2017, in linea con gli obiettivi del Piano
di Ristrutturazione, che prevede, tra l'altro, una revisione del dimensionamento di tutte le strutture
organizzative del Gruppo pati a circa 5.500 risorse, da realizzarsi, in prevalenza, attraverso manovre di
accompagnamento all’uscita (circa 4.800 attraverso 'attivazione del “Fondo di Solidarieta”). L’accordo
prevede 'apertura del periodo di adesione volontaria al “Fondo di Solidarieta” orientativamente a fine
agosto.
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Strategia

11 Piano di Ristrutturazione approvato in data 4 luglio dalla Commissione Europea punta ad un ritorno
della Banca ad un adeguato livello di redditivita, con un ROE target >10% al 2021, e poggia sui
seguenti 4 pilastri:

1. piena valorizzazione della clientela Retail e Small Business grazie ad un nuovo modello di business
semplificato e altamente digitalizzato;

2. rinnovato modello operativo, con un focus continuo sull'efficienza, che portera ad un target di
cost/income ratio infetiore al 51% nel 2021 e ad una riallocazione alle attivita commerciali delle risorse
impegnate in attivita amministrative;

3. gestione del rischio di credito radicalmente migliorata, con una nuova struttura organizzativa del
Chief Lending Officer (“CLO”), che consentira di rafforzare i processi di early detection della Banca e
migliorare il tasso di cura, e che portera un costo del rischio inferiore a 60 bps e un NPE ratio lordo
inferiore al 13% nel 2021;

4. rafforzata posizione patrimoniale e di liquidita, con target al 2021 che includono un CET1 >14%, un
Loan to Deposit Ratio <90% e un Liguidity Coverage Ratio (LCR) >150%, con al tempo stesso una
significativa diminuzione del costo del funding.

11 Piano di Ristrutturazione include la dismissione della pressoché totalita del portafoglio di sofferenze
al 31 dicembre 2016 per 28,6 mld di euro lordi.

In particolare, il Piano di Ristrutturazione ¢ coerente e riflette gli impegni assunti nei confronti di DG
Comp (i “Commitments”) ed ¢ in linea con 1 parametri della SREP decision 2017. In tale documento,
ricevuto in data 19 giugno 2017, la BCE ha indicato alla Banca di mantenere a livello consolidato, a
partire dal 2018, in termini di Tota/ SREP Capital Requirement un ratio pari all’'11%, che comprende un
requisito minimo di Pillar 1 dell’8% e un requisito aggiuntivo di Pillar 2 del 3% (P2R), interamente in
termini di Common Equity Tier 1 capital.

Di conseguenza, BMPS deve rispettare i seguenti requisiti a livello consolidato a partire dall’l gennaio
2018:

* 9,44% CET1 Ratio su base #ransitional
* 12,94% Total Capital Ratio su base transitional

comprendendo, oltre al P2R, I'1,875% in termini di Capital Conservation Buffer e 1o 0,0625% in termini di
O-SII Bufter (Other Systemically Important Institutions Buffer). 11 Capital Conservation Bufter e ’'O-SII Buffer
saranno a regime rispettivamente nel 2019 con il 2,5% e nel 2021 con lo 0,25% (quest’ultimo su base
transitional avra un coef