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Mps, corsa a vendere
i diritti di opzione

Al primo giorno di
contrattazione dei diritti di
opzione, dopo I'aumento di
capitale di Mps, il loro prezzo
crolla (-91,43% a 0,6715) travolto
dal peso delle vendite. —apag. 27

Banche

Mps, corsa a vendere i diritti

La banca ora vale 27 milioni

p.27

Mps, corsa a vendere i diritti
La banca ora vale 27 milioni

Credito/1

1l prezzo, che partiva
da 7,837 euro, ¢ crollato
inunasolasedutadel 91,43%
Scendono anche le azioni
del titolo senese, arretrate
del 2,69% a 2,0075 euro

Luca Davi

Comeeraprevedibile, al primogiorno
dicontrattazione deidirittidiopzione,
l'aumentodi capitaledi Monte dei Pa-
schi di Siena si schianta sotto il peso

dellevendite. Unmeccanismoinevita-
bile, vistele caratteristiche inerdiluitive

bile, vistele caratteristiche iperdiluiti
dell’operazione: i 2,5 miliardi di euro
cheverrannoiniettatinellabanca val-
gonocircaioovoltelacapitalizzazione
attuale dell’istituto. Comprensibile
dunque chegliazionisti chenoninten-
dono partecipareal rafforzamentoieri
sisianoaffrettatia vendereil pit1 possi-
bile ai prezzi teoricamente piti alti per
fare cassa e ridurrele perdite.

1l prezzo dei diritti, che partivada
7.837euro, ecrollatoinunasedutadel
91,43%,atterrando sottoquota1euro,
a0,6715euro. Ascendere,anchesein
maniera piti contenuta, sono state le
azioni del titolo senese, arretrate del

2,69% a 2,0075 euro. Complessiva-
mente, rispettoallachiusuradivener-
di,lasomma deivalori di azioni e dirit-
tihabruciatoil 72,9% del proprio valo-
re, per una capitalizzazione di Mps
pre-aumentocheé precipitataacirca
27 milioni. Il calo segue quello di ve-
nerdi,incuilabancaavevaregistrato
unribassodel42%,a9,9 euro.LaCon-
sob, del resto, aveva messo le mani
avantia fronte dell’autorizzazione del
prospetto, mettendo in guardia dal
«rischio» di «una forte volatilita del
prezzodelle azioni» che potrebbe por-

SLLVGLUC QLIVI L LIS PR UOC PR

tare a una «sopravvalutazione del
prezzo dimercato» rispettoal «valore
teorico». A tuttigli effetti, vistiivalori
in gioco, per il Monte oramai si tratta
di una vera e propria Ipo.

IInuovo aumento della pitiantica
bancaal mondo, il settimo degli ulti-
mi 15 anni, comportera I'’emissione
dicircai,25 miliardi diazionial prez-
zodisottoscrizione di 2 euronel rap-
portodi 374 nuovi titoli ogni 3 posse-
duti. I diritti di opzione potranno es-
sere negoziati fino al 25 ottobre ed
esercitati fino al 31 del mese.

L’aspettopositivo e chelasottoscri-
zione dell'operazioneéblindata. Larete
di sicurezza ¢ stata fissata dalle otto
banche d’affari del consorzio, che in
cambiodi 125 milioni di commisssioni
hanno garantito per oltre 8o7 milioni
(cifraacuisiaggiungono garanzie per
somilionidaparte di Algebrise 37da

altri investitori) assicurando cosi il
buonesitodel dealin casodiinoptato.
llgrossodellaricapitalizzazione verra
spartito tra diversi investitori (tra cui
alcuni fondi esposti sui subordinatie
poiAxa, Anima, Fondazioni, Denis Du-
mont, Andrea Pignataro) che sono
prontia mettere sul tavolo finoa 500
milioni, riducendo cosi il reale impe-
gnodellebanche d’affari. Che,da parte
loro, confidano comunquediallocare
il piti possibile tra gli investitori gio-
candolacartadellaripresadellabanca
promessa dal ceo Luigi Lovaglio nel
medio-lungotermine. Lavera partita
si giochera quindi negli ultimi giorni
dell’'operazione,in fase dieserciziodei
diritti, quandosicapiralaverarisposta
delmercato, retail compreso, che oggi
vale circaun quarto del capitale.
Qualcuno guarda pero gia oltre,
come segretario generale del sindaca-
toautonomo Fabi Lando Sileoni, che
vedenel futuro di Siena un’aggrega-
zioneimpostadall’Europadarealiz-
zare entroil 2024. «Durante questo ti-
podioperazioni - commenta-¢’¢chi,
come al solito, pretende o pensa che
Mps si possa comprare con un euro,
come éaccadutoagiugnodel 2017 con
le duebanchevenete. Oppure, in que-
stomomento, ¢’é chi hal'intenzione di
porsicomeil cavaliere bianco: potreb-
beroessere dueotrelebanchearile-
vare Mps, soprattutto per coprire una
propria carenza di capitale».
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MILIARDI
L'aumento di
capitale del Monte
dei Paschi di
Siena é blindato
grazie alla rete di
sicurezza delle 8
banche del con-
sorzio di garanzia

Mps

Andamento di ieri del titolo e dei
diritti a Milano.

MPS
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L’aumento Mps
parte in salita:

i diritti cadono
e Consob apre
il paracadute

Gualtieriapagina 7

Consob apre il paracadute rolling per
favorire gli arbitraggi. Axa conferma:
partecipera con 200 milioni di euro

DI LUcCA GUALTIERI

aumento di capitale

di Mps & partito con

una forte volatilita

su titoli e, soprattut-

to, diritti di opzione. Ieri, nel
primo giorno dell’operazio-
ne da 2,5 miliardi, il carattere
ifperdiluitivo dell’offerta ha
atto subito precipitare i dirit-
ti che hanno chiuso la seduta
con una perdita del 91,4%, a
0,67 euro, mentre i titoli sono
scivolatidel 2,7% a 2,008 eu-
ro. L’andamento non ha sor-
preso analisti e gestori che
gia alla vigilia si aspettavano
forti fluttuazioni. Gran parte
del valore infatti & spostato
sui diritti, il cui prezzo all’av-
vio dell’offerta risultava di
7,83 euro contro i 2,06 euro
delle azioni. L.’anomalia do-
vrebbe essere corretta dal rol-
ling voluto dalla Consob. Da
domani infatti sara possibile

rifichino anomalie di prezzo
sui titoli azionari interessati;

anomalie di prezzo sisonoin-
fatti verificate durante tutte
le principali operazioni iper-
diluitive condotte fra il 2009
€112016 (per esempio le ope-

razioni condotte da Saipem
nel gennaio 2016, da Mps nel
2015 e 2014, da Fondia-
ria-Sai nel 2012, da Seat e Ti-
scali nel 2009).

Se i diritti hanno registrato la
performance pill vistosa, nel-
la seduta di ieri gli occhi del
mercato restano puntati so-
prattutto sulle azioni. I titoli
si sono posizionati di poco so-
pra al prezzo di emissione (2
euro). Se il valore scendesse
sotto quella soglia per gli in-
vestitori diventerebbe piu
conveniente comprare in bor-
sa che esercitare 1 diritti e ci
sarebbe il rischio di un mag-
giore inoptato. Le adesioni
formali e informali raccolte
sinora rendono pero la banca

Siena. Ani-

ma sgr, che

ha un accor-

do di distribu-

zione dei prodotti di rispar-
mio gestito con Mps, fara la
propria parte con 25 milioni.
Il fondo Algebris di Davide
Serra, molto vicino a Lova-
glio, si & impegnato come
sub-garante per 50 milioni e
altrettanti sono stati garantiti
dal finanziere italo-britanni-
co Andrea Pignataro con la
sua societd Ion Group (Pigna-
taro € anche azionista di Illi-
mity, Cerved e Cedacri).
Sull’aumento di Mpsieri & in-
tervenuto anche il segretario
della Fabi Lando Sileoni:
I’operazione «sara un thriller
fino all'ultimo secondo» in
quanto «nell'accordo col con-
sorzio di garanzia, sono pre-
senti alcune, importanti clau-
sole contrattuali che consen-
tono di risolvere 1'accordo, di
fatto, in qualsiasi momento»,
haspiegato Sileoni. (riprodu-

esercitare n via anticipata 1 ¢ ] consorzio di garanziacon-  zione riservata)

diritti, ricevendo immediata-  fidenti sull’esito positivo

mente le nuove azioni. La  {el|’operazione. Proprio ieri B M.PASCHI SIENA
consegna permettera cosi di  j] deputy ceo di Axa Frederic " quotazioni in euro

effettuare I'arbitraggio fra ti-
toli e diritti e di evitare sul na-
scere le anomalie di prezzo.
In alternativa, i diritti di op-
zione potranno essere eserci-
tati secondo il modello tradi-
zionale, con la consegna del-
le azioni di nuova emissione
alla fine dell'aumento. L'ado-
zione del rolling & stata pro-
mossa dalla Consob, dopo nu-
merose consultazioni, per
evitare proprio che, durante
gli aumenti di cqpita_l_e, si ve-

de Curtois ha confermato la
partecipazione del gruppo as-
sicurativo all’aumento per
una quota di 200 milioni:
«L'apporto finale dipendera
dalla domanda degli investi-
tori», ha comunque precisato
il manager. Altri 75 milioni
saranno sottoscritti dal fondo
americano Pimco, interessa-
to a che Mps si raddrizzi dato
che ha in pancia molte obbli-
gazioni su-

bordinate di

06640

DIRITTI GIU DEL 91,43% NEL PRIMO GIORNO DELL’OPERAZIONE. AZIONI IN CALO A 2 EURO

Mps, aumento sull’ottovolante
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Luigi Lovaglio
Mps
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L’aumento azzera i vecchi soci Mps

In Borsa diritti a picco (-91,4%). Allarme Fabi: «<Non pensino di comprarla a un euro»
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DECISIVA LA MANO PUBBLICA MATRIMONIO IN VISTA

Il Mef ha assicurato
1,6 miliardi dopo

Lo Stato deve uscire
dal capitale entro 2 anni

i 5,4 gia messi nel 2017 e cerchera un partner

Marcello Astorri

B La grande fuga dai diritti
d’opzione sull’aumento di ca-
pitale del Monte certifica il
quasi azzeramento dei vecchi
soci della banca senese. Ieri,
nel primo giorno di adesione
all’operazione da 2,5 miliardi
di euro, i diritti di sottoscrizio-
ne riservati ai soci (negoziati
fino al 25 ottobre ed esercitabi-
li fino al 31) hanno segnato un
ribasso del 91,4% (con il prez-
zo crollato a 67 centesimi e le
azioni scese del 2,7% a quota
2,0075 euro). A pesare, la natu-
ra iperdiluitiva dell’aumento,
con 374 nuove azioni da sotto-
scrivere ogni tre possedute.
Ma anche il quadro incerto,
con uno scenario macro in
peggioramento che, come os-
servala Bce, potrebbe rendere
pit complesso il raggiungi-
mento dei target del piano
dell’ad, Luigi Lovaglio. Sull’au-
mento di Mps ieri & intervenu-
to anche il segretario generale
della Fabj, il principale sinda-
cato bancario italiano, Landg
Maria Sileoni, il quale ha sotto-
lineato che l'aumento «va
chiuso entro il 31 ottobre, ma
sara un thriller fino all'ultimo
secondo. Nell'accordo col con-

sorzio di garanzia, sono pre-
senti alcune, importanti clau-
sole contrattuali che consento-
no dirisolvere 'accordo, di fat-
to, in qualsiasi momento».

Al termine dell’'operazione
il capitale sara nelle mani di
Mef, banche del consorzio di
garanzia e del gruppo di un
gruppo di investitori istituzio-
nali. Tra questi Axa, che ha
confermato tramite un porta-
voce di partecipare all'aumen-
to di Mps «per un ammontare
fino a 200 milioni di euro».

A partite dal mese di novem-
bre, poi, si riaprira la partita
della vendita della banca, che
non sembra avere la possibili-
ta di un futuro sulle sue gam-
be. Sara della partita anche il
nuovo governo, che avra sicu-
ramente voce in capitolo sulla
cessione, dal momento che il
ministero dell’Economia ha
messo 1,6 miliardi (dopo i 5,4
del 2017) per coprire la ricapi-
talizzazione.

La spada di damocle sul
Monte & pero 'accordo con
I'Europa: «Il Tesoro deve cede-
re il Monte dei Paschi di Siena
entro il 2024», ha ricordato Si-
leoni intervistato a Radio Rai
Uno. «Durante questo tipo di

200

Sono i milioni di euro
che la francese Axa

e disposta a mettere
sull'aumento di Mps

operazioni c’e chi, come al so-
lito, pretende o pensa che
Mps si possa comprare con un
euro, come & accaduto a giu-
gno del 2017 con le due ban-
che venete». Il riferimento, ra-
gionevolmente, dovrebbe es-
sere all’operazione con cui In-
tesa Sanpaolo si portd a casa
al prezzo di un euro le attivita
sane di Popolare di Vicenza e
Veneto Banca, salvate dal go-
verno con soldi pubblici. «Po-
trebbero essere due o tre le
banche a rilevare il Montepa-
schi, soprattutto per coprire
una propria carenza di capita-
le o deficit di coperture sui cre-
diti deteriorati, cercando di
farli apparire come di Mps», &
poi la stoccata di Sileoni.
Possibili indiziate a provare
a prendersi Mps, per dimen-
sioni, sono Intesa, Unicredit e
Bpm. L'ultima di recente, al-
meno a parole, si e sfilata. Uni-
credit & stata in trattative con
il governo Draghi, ma alla fine
non ha trovato un accordo
(chiedevatraié6 e gli 8 miliardi
per accollarsi il Monte). Intesa
invece & sempre rimasta sullo
sfondo. Ma non & detto che il
ceo Carlo Messina non possa
decidere per un nuovo blitz.

ECONOMIA
P [
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e stato nominato alla guida del piu
importante sindacato bancario italiano nel 2010
ed é attualmente nel corso del suo terzo
mandato. Per Mps (a sinistra la sede a Siena) ha
auspicato una soluzione che tuteli l'autonomia
dell'istituto e preservi a tutti i livelli I'occupazione
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Ieri la capitalizzazione era di 96,7 milioni: sono 125 quelli di commissione per le banche

di CAMILLA CONTI

B Nel primo giorno dell’au-

mento di capitale da 2,5 mi-
liardi di Mns, che terminera il

LG Ral NAl VL Py RAS LLA Lilasata T i

31 ottobre, ieri & crollato il
prezzo dei diritti di opzione,
Dopo una serie di sospensio-
ni, sono entrati in contratta-
zigne accusando pei un tra-
collo di oltre il g1%. Quanto al
titolo, ha laseiato sul terreno
di Piazza Affari un altro 2,6%.

Anche alla luce del lungo
elenco di rischi evidenziati
nel prospetto approvato dalla
Consob, la strada della ricapi-
talizzazione & tutta in salita e
il rilancio della banca senese
resta assai precario. Ma c'é
una certezza: il Monte, ora,
vale meno dei costi dell'au-
mento di capitale. La capita-
lizzazione, alla chiusura di ie-
ri, & di 6,7 milioni, Mentre le
commissioni che verranno
pagate alle otto banche del
consorzio che dovranno ga-
rantire l'inoptato dell'aumen-
to sono pari a 125 milieni sul
totale del loro impegno che é
complessivamente di 807 mi-
lioni. Cui si sommano 50 mi-
lioni da parte di Algebris.
Mentre Axa partecipera al-
I'aumento di capitale per un
ammontare fino a 200 milioni
di euro ma 'importo finale
«dipendera dalla domanda
degliinvestitori», hadichiara-
toieriunportavocedellacom-
pagnia francese, partner del
Monte nella bancassicurazio-

ne,
Altri 75 milioni saranno
sottoseritti dal fondo ameri-

cano Pimco, interessato a che
Mpssiraddrizzidatochehain
pancia molte obbligazioni su-
bordinate di Siena. Anima,
che haun aecordo di distribu-
zione dei prodotti di rispar-
mio gestito con Siena, mette-
rainvece sul piatto 25 milioni.
L'amministratore delegato
Luigi Lovaglio, deve convinee-
re gli investitori istituzionali,
privati e retail a credere nel-
I'ennesimo piano di rilancio
dell'istitutodi Rocca Salimbe-
ni. Ovvero, un aumento iper-
diluitivo (374 nuove azioni
ogni tre possedute), tanto che
venerdi la Consob ha emesso
unrichiamodiattenzione sul-
la probabilita che, durante il
periodo di offerta in opzione
delle nuove azioni, si verifichi
una forte volatilita del prezzo
delle azioni dell’emittente.
Intanto, secondo il segreta-
rio generale della Fabi, Lando
Sileoni, bisogna diffidare dei
cavalieri bianchi interessati.
«I] Tesoro deve cedere il Mon-
te dei Paschi di Siena entro i
prossimi due anni, entro il
2024. Ma, molto prima di
quella scadenza, dovra cerca-
re un partner o altri partner.
Durante questo tipo di opera-
zioni, ¢’é chi, come al solito,
pretende o pensa che MPSps
i pOssa comprare con un eu-
ro, come € accaduto a giugno

del 2017 con le due banche ve-
nete. Oppure, in questo mo-
mento, ¢’¢ chi ha I'intenzione
diporsicomeil cavaliere bian-
co: potrebbero essere due o
trelebanchearilevare il Mon-
tepaschi, soprattutto per co-
prire una propria carenza di
capitale o deficit di coperture
sui crediti deteriorati, cer-
cando di farli apparire come
di Mps», ha detto Sileoni, in
un’intervista a Radio Rai Uno.
L’aumento di capitale, avverte
Sileoni, «sara un thriller fino
all'ultimo secondo», in quan-
to «nell’accordo col consorzio
di garanzia, sono presenti al-
cune, importanti clausole
contrattuali che consentono
di risolvere 'accordo, di fatto,
in qualsiasi momento», come
quellarelativa all’«<insorgere o
intensificarsi di atti di ostilita
o0 atti di terrorismo o altre ca-
lamita» o quella relativa a un
«cambiamento negativo sui
cambi valutari, nella politica
italiana e internazionale, nei
mercati finanziari italiani e
internazionali»,

Sono sempre ben accesi i
riflettori della Bee, che ha
espressoun giudizio estrema-
mente cauto sui destini del
Monte: Faumento é «soggetto
a un elevato rischio di esecu-
zione in relazione alla ridotta
capitalizzazionedella bancae
alla delicata congiuntura ma-
croeconomicadomesticaein-
ternazionales.

® RIPRODLIZIOME RISERVATA

PERCORSO IN SALITA L'ad del Monte, Luigi Lovaglio

[Ansa]
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L’aumento di capitale Mps parte con il tonfo in Borsa
Sileoni (Fabi): «C’e chi vuole comprarla a un euro»

mercato e non poche difficol-

ta l'aumento di capitale di
Mps da 2,5 miliardi. Lavvio ¢ arri-
vato dopo una settimana caratte-
rizzata da forti tensioni sul titolo,
che a Piazza Affari ha perso fino ad
oltre il 40%. Loperazione, che ve-
nerdi e stataautorizzatadalla Con-
sob, terminera il 31 ottobre. Per
I'istituto finanziario pitiantico d'Ita-
lia, da anni in cerca di stabilita e ri-
lancio, si tratta del settimo aumen-
to di capitale negli ultimi 14 anni.
Nel giorno del via in Borsa & anda-
to addirittura peggio rispetto alla
vigilia. Dopo una serie di sospen-
sioni i diritti di opzione relativi
all'aumento di Mps sono entrati in
contrattazione, accusando un ri-
basso sempre pill marcato, dal -
19% iniziale al -36%, al -48% fino a
toccare unribassodel 91% sul fina-
le di seduta. La raccolta vede 1,9
miliardi garantiti dal Tesoro (sui2,5
miliardi totali), mentre i fondi re-
stanti dovranno essere reperiti sul
mercato. «Il Tesoro deve cedere
Mps entro il 2024 - ha spiegato il
segretario generale della Fabi, Lan-
do Sileoni -. Ma molto prima di
quella scadenza dovra cercare un
partner o altri partner. Durante
questo tipo di operazioni, ¢'& chi,
come al solito, pretende o pensa
che Mps si possa comprare con un
euro, come ¢ accaduto agiugnodel
2017 conleduebanche venete. Op-
pure, in questo momento, c’¢ chi
hal'intenzione diporsi come il ca-
valiere bianco. Sara un thriller fino
all'ultimo secondo».

Epartito ieri tra turbolenze di

Linflazione nel carrello "=——

Eimse
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IL MERCATO FA SAPERE SENZA MEZZ| TERMINI CHE NON SOSTERRA L’'OPERAZIONE °°“*°

Mps Calvario in Borsa

Crolla del 90%

NINO SUNSERI

M [l mercato rifiuta I'aumento di
capitale di Mps. Il diritto di opzione
crolla del 91,4% da 7,83 a 0.69 euro,
mentre le azioni, che ripartivanoda

il diritto di opzione sull’aumento di capitale. E anche il titolo va gil

2,063 euro dopo lo stacco del dirit-
to, hanno ceduto il 2,7% a 2,0075
euro. All'interno pubblichiamo la
tabella con le parita teoriche. In
base alla chiusura dell'azione il di-
ritto doveva valere 1,24 euro. Invece

& andato molto sotto confermando
che il mercato, stanco di tutti i soldi
che ha perso sul gruppo senese si
vuole liberare dell'investimento in-
differente alle perdite. Questa fuga
preoccupa molto le banche del con-

sorzio di garanzia. Se il prezzo del-
I'azione dovesse scendere sotto la
soglia dei due euro si aprirebbe uno
scenario preoccupante perche di-
venterebbe pil conveniente com-
prare le azioni sul mercato anziche

quelle offerte in aumento di capita-
le. Un dubbio in pid per un'opera-
zione con molte criticith come ha
sottolineato anche la Bee nel pro-
spetto informativo.

a pagina 11

Credito Idiritti per!’aumento perdonoil 90%
Laricapitalizzazione di Mps non piace ai mercati

In una giornata molto positiva il titolo perde il 2% e si avvicina alla linea rossa dei 2 euro

NINO SUNSERI

B Parte fra mille dubbi
Faumento di capitale di Mps.
Unthriller che si prolunghe-
ra per tutta la durata dell’o-
perazione. In una giornata
molto positiva per Piazza Af-
fari (piu 1,86%) c¢'é da regi-
strare il crollo dei diritto
d’opzione relativo all’au-
mento di capitale della ban-
ca. Segno che il mercato non
ha nessuna intenzione di
farsi carico dellanuova chia-
mata di soccorso. Le prece-
denti sono costate 18 miliar-
di. Tutti bruciati visto chela
baneca vale 96 milioni. Meno
della commissione richiesta
dal consorzio bancario per
garantire I'operazione.

LA FUGA DAIDIRITT

Piazza Affari scarica i diritti
dimostrando tutta la fred-
dezza con cui il mercato
guarda al Monte dei Paschi.
Le opzioni sprofondano del
91,4% da 7,83 a 0,69 euro,
mentre le azioni, che riparti-
vano da 2,063 euro dopo lo
stacco del diritto, hanno ce-
duto il 2,7% a 2,0075 euro,
Grazie al ricorso al metodo
del rolling, che consente gli
arbitraggi tra azioni e diritti,
si sono evitate le anomalie
tipiche degli aumenti iperdi-
luitivi, con il prezzo delle
azioni espresso attraverso i
diritti (2,0054 euro) allineato
aquellodeititoliin Borsa. Ma
ad agitare i sonni delle ban-
che del consorzio di garanzia
el'avvicinarsidella linearos-
sa’ dei 2 euro, sotto la quale
diventa piti conveniente ac-
quistare le azioni sul merca-
to anziché sottoscriverel au-
mento di eapitale. Selasoglia
dovesseessererottail rischio
di un intervento su larga sca-
la per coprire I'inoptato lievi-

terebbe, costringendo gli
istituti che assistono Siena e
Algebris a sottoscrivere azio-
nifinoa4oomilionidieuroe
isubgaranti fino a mezzo mi-
liardo. Tra questi Axa ha con-
fermato che mettera dentro
«fino a 200 milioni di euro».
Quanto a Mps, l'incasso di
tutti i 2,5 miliardi non do-
vrebbe essere a rischio, gra-
zie al costoso cordone sani-
tario.

Anche se riceverli dalle ban-
che, pagate con una salatissi-
ma commissione di 125 mi-
lioni, anziché dagli investito-
ri, non sarebbe certamente
un bel biglietto da visita. Un
ruolo cruciale lo giocheran-
no i fondi d’investimento e i
piccoli investitori nelle cui
mani & custodito circa un
quarto del capitale di Mps, il
cui valore si € ormai azzera-
to. Rischieranno ancora o
giudicheranno la partita
chiusa? Il Tesoro si & impe-
gnato a coprire 1,6 miliardi
relativi alla sua quota del
64,2% mentre il restante 10-
12% € in portafoglio ai fondi.
1l prospetto allunga diverse
ombre su Siena, riportando
le osservazioni della Bee per
un piano industriale giudica-
to troppo ottimistico (il Pil
2023 é visto crescere del
2,5%, ad esempio) e per i ri-
schi di un contenzioso legale
da 7,5 miliardi che potrebbe
impattare sugli indici patri-
moniali , le cui proiezioni al
2024, anche dopo la ricapita-
lizzazionerisultanoinferiori
dilsopuntirispettoallealtre
banche italiane.

1DUBBI DEL CONSORZIO

Cause e capitale sono cosi vi-
sti come possibili «ostacoli»
alla fusione che l'ammini-
stratore delegato Luigi Lova-
glio, promettendo utili per

700 milioni prima delle tasse
nel 2024, dovra chiudere una
volta conclusa la ricapitaliz-
zazione. 1l Tesoro deve ven-
dere Mps «entro due annis
ma «molto prima della sca-
denza dovra cercare un par-
tner», haricordatoil segreta-

ric della Fabi, Lando Maria
Sileoni

«C'¢chi, come al solito, pensa
che Mps si possa comprare
con un euro» oppure chi si
candida a «cavaliere biancos.
Pernonparlaredi «dueotre»
banche che Facquisterebbe-
ro «per coprire una propria
carenzadi capitale, cercando
di farla apparire come di
Mps». Prima perd andra
chiuso l'aumento: un «thril-
ler fino all'ultimo secondos,
per Sileoni, che ricorda le
clausole del contratto di ga-
ranzia che consentono al
consorzio di recedere qualo-
rail successodell'operazione
fosse minacciato da «intensi-
ficarsi di ostilitd» o da «mu-
tamenti» del quadro econc-
mico e finanziario.

S RIPRODUIONE RISERVATA

Il Tesoro
deve cedere
Mps entro
due anni.
Durante
questo tipo
di operazioni,
c'é chi pensa
che Mps si

possa
comprare

€on un euro,
come &
accaduto con
le due banche
venete
Sileoni

Fabi
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| VALORI DI RIFERIMENTO DELL’AUMENTO DI CAPITALE Sebticents
oD T _ MONTE
) I 6 : R’ﬁ@ nel 2024

VALORE DIRITTO COSTO AZIONE = VALORE AZIONE Pﬂu’ / .
ZERO ' :

1,247

2,493

3,74

4,987

6,233
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AL VIA LA RICAPITALIZZAZIONE

Le clausole eirischi
che fanno tremare
il Monte dei Paschi

Il prospetto delfaumento
rivela che le banche

del consorzio possono
revocare gliimpegni

a certe condizioni

Eabi: «Saraunthriller

fino allultimo secondo»
GIOVANNA FAGGIONATO

ROMA

L'aumento di capitale di Monte
dei Paschi di Siena «sara un th-
riller fino all'ultimo secondo».
Lando Sileomni, segretario gene-
rale della Eabi, il maggiore sin-
dacato dei bancari, ha dato la
migliore definizione dell'ope-

razione con cui da ieri Mps cer-

ca di raccogliere 2,5 miliardi di
euro sui mercati. Delle oltre 500
pagine di prospetto, approvato
dalla Consob, decine e decine
sono dedicate a elencare i ri-
schi, la maggior parte dei quali
sono classificati come di «me-
dia probabilita» e quindi di «al-
ta rilevanzan. E tra i primi illu-
straticisonole clausole dell'ac-
cordo sottoscritto il 13 ottobre
scorso dallebanche del consor-
zio di garanzia che, avverte il
documento, «attribuiscono ai
Garanti la facolta di far cessare
l'efficacia dei propri impegni
di garanzia al ricorrere di talu-
nieventi di forza maggiore, ov-
vero di circostanze stracrdina-
rie, nonché a fronte del verifi-
carsiovverodel mancato verifi-
carsi di determinate condizio-
ni». Inoltre, si scopre sempre
leggendo il documento, se le
banche revocassero il loro im-
pegno,nemmenoil fondo Alge-
bris sarebbe tenutoarispettare
i suoi obblighi di sottoscrizio-
ne.Deidiversicasiche darebbe-
ro mani libere agli istituti di
credito, previsti dalle clausole,
ne viene specificato soltanto
uno: se si dovesse pubblicare
un supplemento al prospetto e
dopo la pubblicazione ci fosse
un impatto negativo che a giu-
diziodellestessebanchegaran-

ti possa pregiudicare il succes-
so dell'aumento.

Itempidel romanzo thriller,in
ogni caso, non saranno solo le

duesettimane ad alta tensione
dell'aumentodi capitale,cheie-
risonoiniziateconunacascata
di vendite sui diritti di sotto-
scrizione da parte dei vecchiso-
ci,destinati avedereiloro titoli
fortemente diluiti, per usare
un eufemismao.

Ieri Sileoni ha detto anche che
lo stato deve uscire dal capitale
della banca entro i1 2024 e que-
sto significa mettersi subito al-
la ricerca di un partner termi-
nata la ricapitalizzazione. Non
sitrattadiun giudizioda condi-
videre o meno, ma ancora una
volta di una presa d'atto della
lettura del prospetto.

Nella sua valutazione inviata
allabancail 7 ottobre scorso, di-
ce il documento di registrazio-
ne dell'aumento, la Bce eviden-
ziacheirischisonoaltisul fron-
te del modello di business e
dell'adeguatezza patrimoniale,
e medio alti per quanto riguar-
da l'adeguatezza di liquidita e
la gestione deirischi ela gover-
nance interna.

Rischi ispettivi e gindiziari
Mps, poi, & ancora in attesa dei
risultati ditre diverseispezioni
avviatedalle autorita divigilan-
za:unadalla Consobeduedella
Bce, la prima cominciata a feb-
braio sull’'adeguatezza dei mo-
delliinterni e la seconda avvia-
taad aprilesui criteri di classifi-
cazione dei crediti che potreb-
be portare a richieste di nuovi
accantonamenti e quindi con
«impatti negativi del gruppo».
La Bce ha gia chiesto peril 2023
di inviarle un rapporto sui mo-
dellidi“stresstest”adottatidal-
la banca e prevede gia di invia-
re correzioni nella prossima
primavera.

Alla data di pubblicazione del
documento, le richieste arriva-
te alla banca nei diversi proce-
dimenti giudiziari a suo carico
— petitum — ammontano a 5,5
miliardi, con gli accantona-

menti nel fondo per rischi e
oneri ammontano ad appena
900 milionidieuro. Mentreleri-
chiestestragiudizialiclassifica-
te «a rischio soccombenza pro-
babile» ammontano a 2,2 mi-
liardidieuro.lldocumento,do-
po aver elencato i vari procedi-
menti giudiziari, avverte chele
stime potrebbero cambiare e
che le risorse accantonate po-
trebbero essere insufficienti.
Ma anche se tutto andasse be-
ne, e il piano presentato a lu-
glio fosserispettato—un inedi-
toconsiderato che solo nell'ulti-
mo piano l'istituto ha mancato
sette macro obiettivi — a fine
2024 la banca avrebbe comun-
que un Tier 1 Ratio, I'indicatore
principale della capitalizzazio-
ne, inferiore di 70 punti base ri-
spetto al livello medio delle
banche significative europee.
«Il persistereditale gap,nellun-
go periodo, potrebbe rappre-
sentare un possibile ostacolo a
future operazioni di fusione
con un partner industriale», si
legge nel documento. Enon éil
solo ostacolo: secondo il docu-
mentogliaccordicon Axa, part-
ner industriale che contribui-
sce allaumento fino a 200 mi-
lioni di euro, praticamente il
doppio del valore in Borsa at-
tuale della banca, prevedono
chein casodi cambio di azioni-
sta, Mps possa dover acquisire
le joint venture a sue spese.

1l piano adottato a giugno, poi,
prevede stime macroeconomi-
che ottimistiche su tuttii fron-
tiperil 2023,euna crescitamag-
giore al due per cento per 1'Ita-
lia, mentre I'esposizione verso i
titolididebitodellostatoitalia-

Superficie 30 %
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O6a¢e in aumento al 10 per cento
dell'attivo del gruppo. Le nuove
prospettive direcessione sareb-
bero molto preoccupantiperal-
tri istituti, per Mps é solo l'ulti-
mo dei rischi.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

ligap 06640
di patrimonio
afine 2024
potrebbe
rappresentare
«un ostacolo
afuture
operazioni

di fusione»
FOTOAP
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Flop totale di Siena e Tesoro

A picco i titoli per I'aumento di capitale (-91%)
Dal ministero dell’Economia 1,6 miliardi

di SERGIO PATTI
\
un pozzo senza fondo l'opera-
zione di aumento di capitale
messa in piedi dal Monte dei
Paschi di Siena sulle indica-
zioni del Ministero dell’Economia e
Finanze, e nel sostanziale silenzio
della politica e persino della stampa
di settore. Ieri, nel giorno
del debutto dell’operazio-
ne da 2,5 miliardi di euro,
di cui 1,6 messi dallo Sta-
to, Piazza Affari ha sca-
ricato i diritti che danno
diritto a sottoscrivere le
nuove azioni, dimostran-
do tutta la freddezza con
cui il mercato guarda a
Rocca Salimbeni dopo le
delusioni dell'ultimo de-
cennio e i rischi che, stan-
do al prospetto approva-
to dalla Consob, ci sono
ancora. Cosi i diritti sono
sprofondati del 91,4% da
7,83 a 0,69 euro, mentre
le azioni, che ripartivano da 2,063
euro dopo lo stacco del diritto, han-
no ceduto il 2,7% a 2,0075 euro. Se
si dovesse scendere sotto i 2 euro di-
ventera dunque pill conveniente ac-
quistare le azioni sul mercato anziché
sottoscrivere quelle in aumento di ca-
pitale, e questo costringerebbe il con-
sorzio bancario di garanzia e il Fondo
Algebris a sottoscrivere azioni fino
a 400 milioni di euro e i subgaranti
dell’operazione fino a mezzo miliar-
do. Tra questi, Axa ha confermato che
iniettera fino a 200 milioni.

PESSIMO SEGNALE
Quanto a Mps, l'incasso di tutti i 2,5
miliardi non dovrebbe essere a ri-

schio, grazie alla garanzia sull'inop-
tato. Anche se riceverli dalle banche,
pagate con una salatissima commis-
sione di 125 milioni, anziché dagli in-
vestitori, non sarebbe un bel biglietto
da visita. Un ruolo cruciale lo gioche-
ranno i piccoli risparmiatori nelle cui
mani e custodito circa un quarto del
capitale di Mps, il cui valore si € ormai
azzerato. Certo, il prospetto sull'inve-
stimento allunga le ombre su Siena,
riportando le osservazioni della Bce
per un piano industriale giudicato
troppo ottimistico (il Pil 2023 & visto
crescere del 2,5%, ad esempio) e per
irischi di un contenzioso legale da 7,5
miliardi, che potrebbe generare per-
dite ed erosione degli indici di capita-
le, le cui proiezioni
al 2024, anche dopo
la ricapitalizzazio-
ne, - sottolinea la
vigilanza - risultano
inferiori di 150 pun-
ti base rispetto alla
media delle banche
italiane. Cause e ca-
pitale sono cosi vi-
sti come possibili
ostacoli alla fusione
che I'Ad Luigi Lova-
glio, che promette
utili per 700 milio-
ni prima delle tas-
se nel 2024, dovra
cercare di chiudere
una volta conclusa la ricapitalizza-
zione. Il Tesoro, inoltre, deve vendere
Mps “entro i prossimi due anni” ma
“molto prima di quella scadenza do-
vra cercare un partner”, ha ricordato
il segretario della Fabi, Lando Maria
Sileoni, secondo cui “C’e chi, come al
solito, pretende o pensa che Mps si
possa comprare con un euro”.

R et ECONOMIA 4
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Regalo di Stato

Il segretario
i
denuncia
“C’e chi pensa
di prendersi la banca
con un euro”

M UAd di Mps, Lovaglio
(imagoeconomica)

06640
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parte in salita
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A -91%, mentre le azioni hanno ceduto il 2,7% a 2,0075 euro

Il mercato guarda con freddezza alla banca dopo le delusioni
Paolo Algisi inaumentodicapitale.Selaso-  troppoottimistico (il Pil2023 &

glia dovesse essere rotta il ri-  visto crescere del 2,5%, ad

MILANO schio diuninterventosularga  esempio) e per i rischi di un
® Nel giorno del debutto sgalaper coprirgl'inoptat(')'H(e’- contenzioso legale da 7,5 mi-
dell'aumentodicapitaleda2,5 viter ebbe, qostnng@ndo gliisti-  liardidieuro, chepotrebbe ge-
miliardi di euro di Mps, Piazza tuticheassistonoSienaeAlge-  perare perdite ed erosione de-
Affari scarica i diritti che dan- ~ PHiS @sottoscrivere azionifino gliindici di capitale, le cui pro-
nodirittoasottoscriverelenuo- @400 milionidieuroeisubga- jezionial2024,anchedopolari-
veazioni,dimostrandotuttala ranti ﬁno. a mezzo miliardo. capitalizzazione, - sottolinea
freddezza con cui il mercato  Lra questi Axa ha confermato lavigilanza - risultano inferiori
guardaalMontedeiPaschido- lchelllmettqrell,as(tleconda(;hc(lluell-i di 150 punti base rispetto alla
pole delusioni dell'ultimo de- ;= ©1€ Sarala «domanda degli - media delle banche italiane.
cennio e i rischi che, stando al investitori», «finoa200 r{'nhonl Cause e capitale sono cosivisti
prospetto, investire su Siena du?zro». Quantoi'ﬁngs,l 1nc(ells- come possibili «ostacoli» alla
ancoracomporta.Idiritt,daje- 59 btt)uttuZ,Sml 'arhj nondo-— fisione chel'ad Luigi Lovaglio,
rinegoziatiinBorsa,sonospro- 41 oo0¢ GSSEre a fiscilo, 8raZI€ - che promette utili per 700 mi-
fondatidel91,4%da7,83a0,69  Alagaranziasullinoptato.An- jioni prima delle tasse nel
euro, mentre le azioni, che ri- che se riceverli dalle bgnghe, 2024, dovra cercare di chiude-
partivano da 2,063 euro dopo pagate con una salatissima e una yolta conclusalaricapi-
lo stacco del diritto, hanno ce- ~ €OTMIUSSIONE di 125 milioni,  ali7zazi0ne. 11 Tesoro deve
dutoil2,7%a2,0075 euro. Gra- anziché dagli investitori, non — yendere Mps «entro i prossimi
ziealricorsoalmetododelrol-  Sarebbe certamenteunbelbi- - 4y anni» ma anolto primadi
ling, che consente gli arbitrag- g!ﬁttlo da Vlﬁlta' Unruolo ‘L!'L%' quellascadenza dovra cercare
gitraazioniediritti, sisonoevi- (S:I afﬂ?ggﬁféﬁgg&igﬁ% cﬁ- un partner», haricordato il se-
tate le anomalie tipiche degli s?odjto circaunquartodelcapi- & etario della Fabi, Lando Ma:
aumenti iperdiluitivi, con il 416 4j Mps, il cuivalore si & or- riaSileoni. «C'é chi,comealso-
prezzodelleazioniespressoat- i azzerato. I Tesorosieim- Lt pretendeopensache Mps
traverso i diritti (2,0054 euro) pegnatoaversaregli1,6miliar- si possa comprare con un eu-
allineato a quello dei titoli in 4 Yolativi alla sua q’uota del] To»oppure chisicandidaa«ca-
Borsa.Maadagitareisonnidel- g4 99, mentre il restante vAliere bianco», «due o tre»
le banche del consorzio diga- 1129 ain portafoglio ai fon- banchecherileverebberoMps
ranzia ¢ l'avvicinarsi della «i- — gj 1 prospettoallungadiverse  “Pereoprireunapropriacaren-
nea rossa» dei 2 euro, sottola ;- bra GiSiena riportando le Zadjcapitaqudeﬁc{t dicpper-
qualediventapiliconveniente  qcervazioni della Bee perun uresuicr editi deteriorati, cer-
acquistarele azioni sulmerca- piano industriale giudicato cando difarli apparire comedi
toanziché sottoscrivere quelle Mps».

Fi i sprotondano
I
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Sileoni: “C' chi si pone a cavaliere bianco
Sara un thriller fino all’'ultimo secondo”

SIENA

Il Ai tempi della trattativa con Uni-
credit, era stato uno dei pochi a non
chiudere subito la porta. Poil'accor-
do era sfumato e Lando Maria Sileo-
hi, segretario generale della Eabi,
era tornato a tutelare gli interessi
deibancari. Il via libera all’aumento
gli ha offerto di nuovo I'opportunita
di parlare degli aspetti tecnici finan-
ziari. “Il Tesoro deve cedere il Mon-
te dei Paschi di Siena entro i prossi-
mi due anni, entro il 2024. Ma mol-
to prima di quella scadenza dovra
cercare un partner o altri partner”,
ha attaccato il sindacalista, intervi- L =
stato nel corso della trasmissione ra- Laiide Maria Sileoni Segretario generale di Eli
diofonica “Sportello Italia”. “Duran-
te questo tipo di operazioni - ha pro-
seguito -, ¢’e chi, come al solito, pre-
tende o pensa che Mps si possa com-
prare con un euro, come ¢ accaduto
agiugno del 2017 con le due banche
venete, Oppure, in questo momen-
to, c’e¢ chi ha l'intenzione di porsi
come il cavaliere bianco: potrebbe-
ro essere due o tre le banche arileva-
re il Montepaschi, soprattutto per
coprire una propria carenza di capi-
tale o deficit di coperture sui crediti
deteriorati, cercando di farli appari-
re come di Mps”.

Un quadro che per Sileoni ¢ tutt’al-
tro che roseo: “La situazione del
Monte dei Paschi e quella di un bu-
co senza fondo, ma per responsabili-
ta politiche, non per responsabilita
economiche o finanziarie”.

Se il passato per il dirigente della
Fabi e chiaro, il presente porta dritti
alla ricapitalizzazione: “Sara un th-
riller fino all'ultimo secondo.
Nell'accordo col consorzio di garan-
zia, sono presenti alcune, importan-
ti clausole contrattuali che consen-
tono di risolvere I'accordo, di fatto,
in qualsiasi momento. Quella relati-
va all'insorgere o intensificarsi di at-
ti di ostilita o atti di terrorismo o
altre calamita oppure quella in meri-
to a un cambiamento negativo sui
cambi valutari, nella politica italia-
na e internazionale, nei mercati fi- ©  Siena
nanziari italiani e internazionali”. Mips, Axa conferma | sui 200 milioni
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‘L’aumento di capitale di Mps parte in salita

Diritti al -91%, azioni a 2 euro. Sileoni accusa: «C’e chi vorrebbe rilevarla pagando un euro»

MILANO - Nel giorno del debutto dell'aumento di capita-
leda 2,5 miliardidieurodiMps, Piazza Affariscaricai dirit-
tiche danno diritto a sottoscrivere le nuove azioni, dimo-
strando tutta la freddezza con cui il mercato guarda al
MontedeiPaschidopoledelusionidell'ultimodecennioe
irischiche, stando al prospetto, investire su Sienaancora
comporta.ldiritti,daierinegoziatiin Borsa,sono sprofon-
datidel 91,4%da7,83a 0,69 euro,mentreleazioni,cheri-
partivano da 2,063 euro dopo lo stacco del diritto, hanno
cedutoil 2,7%a 2,0075 euro.

Graziealricorsoalmetododelrolling, che consentegliar-
bitraggitra azioni e diritti, si sono evitate le anomalie tipi-
che degli aumenti iperdiluitivi, con il prezzo delle azioni
espressoattraversoidiritti (2,0054 euro) allineatoaquel-
lodeititoliin Borsa. Ma ad agitareisonni delle banche del
consorzio di garanzia & I'avvicinarsi della «linea rossa»
dei 2 euro, sotto la quale diventa piu conveniente acqui-
stare le azioni sul mercato anziché sottoscrivere quelle in
aumento di capitale. Sela sogliadovesse essere rotta il ri-
schiodiuninterventosulargascala percoprirel'inoptato
lieviterebbe, costringendo gli istituti che assistono Siena
e Algebrisasottoscrivere azionifinoa 400 milionidi euro
eisubgarantifinoamezzomiliardo. Tra questiAxahacon-
fermato cheiniettera, a seconda di quella che sarala «do-
manda degli investitori», «fino a 200 milioni di euro».
Quanto a Mps, I'incasso di tuttii 2,5 miliardi non dovreb-

be essere a rischio, grazie alla garanzia sull'inoptato. An-
che se riceverli dalle banche, pagate con una salatissima
commissione di 125 milioni, anziché dagli investitori,
non sarebbe certamente un bel biglietto da visita.

Un ruolo cruciale lo giocheranno i piccoli risparmiatori
nelle cui mani & custodito circa un quarto del capitale di
Mps, il cui valore si & ormai azzerato. Il Tesoro si € impe-
gnato a versare gli 1,6 miliardi relativi alla sua quota del
64,2% mentreilrestante 10-12% éinportafoglioaifondi.
Il prospetto allunga diverse ombre su Siena, riportando
leosservazionidella Bce perunpianoindustrialegiudica-
totroppo ottimistico (il Pil 2023 é visto cresceredel 2,5%,
ad esempio) e peririschi di un contenzioso legale da 7,5
miliardidieuro,che potrebbe generare perdite ed erosio-
ne degliindici di capitale, le cui proiezionial 2024, anche
dopolaricapitalizzazione, - sottolineala vigilanza - risul-
tano inferiori di 150 punti base rispetto alla media delle
bancheitaliane.ll Tesorodeve vendere Mps «entroipros-
simidue anni» ma «molto primadiquellascadenza dovra
cercare un partner», ha ricordato il segretario della Fabi,
Lando Maria Sileoni. «C'é chi, come al solito, pretende o
pensa che Mps si possa comprare con un euro» oppure
chi si candida a «cavaliere bianco», «due o tre» banche
cherileverebbero Mps «per coprire una propria carenza
dicapitale odeficitdi coperture suicreditideteriorati, cer-
candodifarliapparirecome diMps».

L'inflazione non ha piu freni
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Mps, Sileoni (Fabi): ¢’¢ chi la vuole
usare per coprire i suoi Npl

Mentre aumento di capitale "sara un thriller", dice il sindacalista

cedere il Monte dei Paschi di Siena entro i prossimi due anni, entro il 2024.
Ma molto prima di quella scadenza dovra cercare un partner o altri partner.
Durante questo tipo di operazioni, c’e€ chi, come al solito, pretende o pensa
che Mps si possa comprare con un euro, come & accaduto a giugno del
2017 con le due banche venete. Oppure, in questo momento, c’é chi ha
I'intenzione di porsi come il cavaliere bianco: potrebbero essere due o tre le
banche a rilevare il Montepaschi, soprattutto per coprire una propria

carenza di capitale o deficit di coperture sui crediti deteriorati, cercando di
farli apparire come di Mps. La situazione del Monte dei Paschi di Siena &
quella di un buco senza fondo, ma per responsabilita politiche, non per
responsabilita economiche o finanziarie”. Lo ha detto il segretario generale
della Fabi, Lano Maria Sileoni, secondo quanto riporta una nota durante la

trasmissione Sportello Italia in onda su Radio Rai Uno.

“Voglio ricordare, poi — ha proseguito — che il 14 ottobre I'attuale
sottosegretario al’Economia, Federico Freni, per la prima volta ha detto
che la banca non pud rimanere stand alone cioé Mps non pud rimanere da
sola; quindi, non & ipotizzabile né desiderabile che rimanga sola. Dunque,
due settimane per chiudere 'aumento di capitale e poi nei giorni successivi
occorre iniziare a costruire la fusione per privatizzare l'istituto,
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considerando che ci sono impegni presi dal Tesoro, azionista al 64%, con
I'’Antitrust europeo”.

Quanto allaumento di capitale “che va chiuso entro il 31 ottobre, sara un
thriller fino all’'ultimo secondo. Nell’accordo col consorzio di garanzia, sono
presenti alcune, importanti clausole contrattuali che consentono di risolvere
I'accordo, di fatto, in qualsiasi momento. Ci sono le clausole, quelle piu
semplici, come l'insorgere o intensificarsi di atti di ostilita o atti di terrorismo
o altre calamita che ha consentito a chi ha garantito 'aumento di capitale di
recedere dall’accordo. Non solo — ha rilevato ancora Sileoni — I'accordo
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potra essere risolto anche di fronte a qualsiasi cambiamento negativo sui
cambi valutari, nella politica italiana e internazionale, nei mercati finanziari
italiani e internazionali. Ecco perché sto parlando di thriller”.

askenewus
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# / News / Corporate Italia / Mps, al via I'aumento/ Sileoni (Fabi): il Monte non si compra a 1 euro. Diritti ko, i rischi dell'operazione

4 CORPORATE ITALIA

di Luca Gualtieri ed Elena Dal Maso
® tempo di lettura

Parte I'aumento di capitale di Mps da 2,5 miliardi, il titolo vira in rosso, i diritti crollano. Il documento
sull'operazione ventila un burden sharing nel caso cui il rafforzamento venga sottoscritta solo parzialmente.
Ma le adesioni dei privati sono gia molto alte. Le due ispezioni della Bce e i paletti del consorzio | L'ultimo
palio di Mps, chi corre in soccorso dellaumento di capitale: Pignataro, Serra, Axa. E si guarda gia
allaggregazione | Per la Bce I'aumento di capitale di Mps € ad alto rischio di esecuzione | IL PROSPETTO |
Mps, parte l'aumento di capitale a 2 euro per azione. Concambio iper diluitivo: 374 a 3

Nel giorno di avvio dell'aumento di capitale da 2,5 miliardi di euro, lunedi 17
ottobre, il titolo Mps, che la scorsa settimana ha subito profondi ribassi, € sospeso
con un aumento teorico dell'11% per poi virare in rosso (-2,6% a 2,009 euro). Per
contro i diritti crollano fino all'88% rispetto ai 7,837 euro del valore iniziale a 0,915
euro. Nelle prime due ore di negoziazione sono stati trattati 168mila diritti pari allo
0,16% del capitale pre aumento. Il possesso di tre diritti consente di sottoscrivere 374
nuove azioni al prezzo di 2 euro ciascuna.

Nel frattempo, il bond subordinato con scadenza al 2028, quello piu liquido da 750
milioni di euro, vede il prezzo salire leggermente a 73,51, mentre il rendimento alla call,
nel 2023, si muove laterale al 143,94% dopo aver toccato il 370% per timore del
mercato che la banca non riuscisse a portare a compimento il rafforzamento

patrimoniale.

Mps non pud permettersi una sottoscrizione anche solo parziale dellaumento di capitale
iper diluitivo. In quel caso infatti la banca senese rischierebbe di andare incontro a

scenari molto penalizzanti per soci e obbligazionisti, fino a quello di burden sharing,
cioé la riduzione o I'azzeramento del valore nominale di azioni e bond subordinati. E'
quello che emerge dall'avviso della Bee alla banca in merito all'operazione in atto che

Consob ha fatto pubblicare venerdi 14.

Le modalita dell'aumento

L'operazione avverra in forma scindibile. Saranno emesse massime 1.249.665.648

Mps, al via I'aumento/ Sileoni (Eabi): il
Monte non si compra a 1 euro. Diritti ko, i
rischi dell’'operazione
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azioni ordinarie da offrire in opzione agli attuali azionisti di Mps al prezzo di 2 euro nel
rapporto di 374 nuove azioni ogni 3 azioni Mps possedute. Il prezzo di
sottoscrizione incorpora uno sconto del 7,79% rispetto al prezzo teorico ex diritto (il
cosiddetto Terp) delle azioni del Monte calcolato sulla base del prezzo ufficiale di
chiusura di borsa all'11 ottobre 2022.

Il titolo, che prima dei dettagli dell'aumento scambiava attorno a 26 euro, venerdi &
crollato del 42,11%, il giorno prima del 33%. Mps, che prima degli ultimi cali
capitalizzava 250 milioni, deve portare a termine una ricapitalizzazione da 2,5 miliardi,
dieci volte tanto.

Lunedi gli analisti di Intesa Sanpaolo, che su Mps hanno sospeso il rating, ritengono
"positiva la possibilita di completare I'aumento di capitale, che & essenziale per
consentire alla banca di portare a termine il suo piano industriale e rafforzare la

solidita".

Nel primo pomeriggio, il colosso assicurativo francese Axa conferma di aderire al
rafforzamento con 200 milioni di euro. Per permettere al ceo Luigi Lovaglio di
effettuare I'operazione, il Mef ha confermato la sua partecipazione per 1,6 miliardi
(corrisponde al 64% delle quote), Anima partecipa con 25 milioni di euro. Al consorzio
di garanzia si aggiunge Algebris in qualita di garante e sub-underwriter per una quota
complessiva di 50 milioni, la stessa con cui ha aderito Andrea Pignataro, a capo del
colosso lon, come ha scritto MF-Milano Finanza.

Sileoni (Fabi): non si compra Mps a 1 euro
"Il Tesoro deve cedere il Monte dei Paschi di Siena entro i prossimi due anni, entro il

2024. Ma molto prima di quella scadenza dovra cercare un partner o altri partner.
Durante questo tipo di operazioni, c'é chi, come al solito, pretende o pensa che Mps
si possa comprare con un euro, come € accaduto a giugno del 2017 con le due
banche venete. Oppure, in questo momento, c'é chi ha l'intenzione di porsi come il

cavaliere bianco: potrebbero essere due o tre le banche a rilevare il Montepaschi,

soprattutto per coprire una propria carenza di capitale o deficit di coperture sui
crediti deteriorati, cercando di farli apparire come di Mps".

Lo ha detto il segretario generale della Fabi, Lando Sileoni, in un'intervista a Sportello
Italia su Radio Rai Uno. L'aumento di capitale, avverte Sileoni, "sara un thriller fino
all'ultimo secondo” in quanto "nell'accordo col consorzio di garanzia, sono presenti
alcune, importanti clausole contrattuali che consentono di risolvere I'accordo, di fatto,
in qualsiasi momento", come quella relativa all' "insorgere o intensificarsi di atti di ostilita
o atti di terrorismo o altre calamitaa o quella relativa a un "cambiamento negativo sui
cambi valutari, nella politica italiana e internazionale, nei mercati finanziari italiani e
internazionali".

TUTTI I RISCHI DELL'AUMENTO MPS

Il rischio per gli obbligazionisti

Il rischio dell'operazione é riassunto nel prospetto informativo approvato venerdi
14 ottobre dalla Consob. "A fronte del mancato rispetto dei livelli di guidance o di
requisiti patrimoniali, I'autorita di vigilanza pud imporre misure correttive specifiche, tra
cui la richiesta all'emittente di presentare un piano di ripristino dei livelli patrimoniali che
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sia proporzionato, in termini di severita e tempistica, all’entita della violazione in termini
di scostamento dai requisiti richiesti", spiega il prospetto.

Che prosegue: "si ricorda che in caso di violazione del livello di Tscr (i coefficienti
imposti con la decisione sul capitale, ndr) in ultima istanza possono essere imposte
misure quali I'attivazione del burden sharing e la ricapitalizzazione precauzionale",
puntualizza la banca. A fine giugno, precisa il documento, il totale delle passivita
rilevante a fini burden sharing é di 1,75 miliardi, pari all'importo totale dei prestiti

subordinati emessi.

Nel documento di venerdi la Bce mette in evidenza che il costo dell'aumento da 2,5
miliardi € di 132 milioni di euro, di cui 125 richiesti dal consorzio delle banche

collocatrici ( Mediobanca, BofA, Credit Suisse e Citi) e da Algebris, che hanno
sottoscritto l'inoptato. Un prezzo che produrra un effetto negativo sui target della
banca in merito al Tier 1 di 15 punti base nel 2024 e di 13 punti base nel 2026.

Le due ispezioni della Bce

Sotto certe condizioni la provvista di capitale potrebbe non rivelarsi sufficiente anche
tenendo conto dell'aumento: "sussiste il rischio - precisa infatti il prospetto - che, a
conclusione dell’attivita ispettiva da parte di Bce, I'autorita di vigilanza ritenga
necessario imporre dei requisiti aggiuntivi, in termini, di Rwa, rispetto a quelli gia
previsti dai modelli interni del gruppo, se questi non venissero giudicati soddisfacenti. In
questo caso, € possibile che il gruppo si trovi ad operare al di sotto del livello di
guidance anche in caso di piena esecuzione dell’aumento”.

Mps comunica infatti di essere sotto esame su due fronti. Da un lato & in corso
un'ispezione sui modelli interni di rating, per i quali si attende un'autorizzazione nel
terzo quadrimestre del 2022. In questo caso il rischio & che "la Bce identifichi modifiche
ai modelli proposti dall'emittente che comportino un incremento di Rwa superiore a
quanto previsto".

Dall'altro lato si € invece conclusa una ispezione sul rischio di credito "per cui si &
gia tenuto il consueto exit meeting e per la quale si attende il rapporto conclusivo nel
terzo quadrimestre del 2022". In questo caso il rischio - precisa il prospetto - € che
"siano rivisti i criteri di classificazione e, conseguentemente, accantonamenti sui
portafogli oggetto di ispezione con conseguenti impatti negativi sul patrimonio del

gruppo”.

Il rischio di credito

Il prospetto ricorda che "nel’ambito della Srep Decision 2021, la Bce ha evidenziato
che in assenza di aumento di capitale, il gruppo é destinato a violare i requisiti
patrimoniali, violazione destinata a protrarsi anche negli anni successivi. Inoltre,
anche in caso di piena esecuzione dell’aumento di capitale, i margini sopra il livello di
guidance permangono comunque sottili, anche alla luce degli ambiziosi obiettivi
industriali del piano".

Nel documento particolare attenzione va inoltre al tema del credito. A oggi, spiega il
prospetto, Mps "€ in linea con gli obiettivi di copertura degli npe esplicitati nella Srep
Decision 2021". Tuttavia si ricorda che nello Srep, "la Bce ha evidenziato come i
clienti affidati dal gruppo Mps abbiano beneficiato in maniera significativa delle
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misure di supporto pubblico statale, sia in termini di moratorie che di garanzie
rilasciate, e che quindi I'emittente & esposto al rischio che, nel momento in cui tali
misure vengano meno, la qualita del portafoglio crediti possa sensibilmente
deteriorarsi".

Il rischio di credito viene ancora considerato un fattore di rischio a fronte del "ritardo
nell'implementazione del sistema di intercettamento del deterioramento del merito
creditizio, delle carenze nella governance delle modifiche dei modelli del rischio di
credito utilizzati ai fini del calcolo dei requisiti patrimoniali e dalle generali incertezze
connesse con gli impatti della pandemia, della guerra in Ucraina e dall’evoluzione delle
condizioni macro-economiche".

I rischi di mercato

In questo ambito la casistica contemplata dal prospetto &€ ampia. "il rischio di mercato -
spiega il documento potrebbe essere generato da cambiamenti nel generale andamento
dell’economia e dei mercati finanziari nazionali e internazionali, da politiche monetarie e
fiscali, dalla liquidita dei mercati su scala globale, dalla disponibilita e costo dei capitali,
da interventi delle agenzie di rating, da eventi politici a livello sia locale sia
internazionale, da conflitti bellici e atti di terrorismo, dalla diffusione di epidemie che
abbiano impatti sulla salute pubblica e sul’economia. Nel contesto attuale tale rischio
puo manifestarsi anche per effetto dell’'incremento globale dell'inflazione e dei prezzi
delle materie prime a fronte, tra 'altro, del proseguire delle ostilita in Ucraina, nonché
dell'ulteriore incremento atteso dei tassi di interesse che potrebbe essere posto in atto
dalla Bce, gia evidente nelle aspettative di mercato a partire dal primo trimestre
dell’'anno", conclude il prospetto.

| paletti del consorzio

L'accordo con il consorzio sulla garanzia € stato il punto di svolta dell'operazione che
partira lunedi 17. Il prospetto si sofferma anche sulle condizioni di quell'intesa
ricordando che il contratto prevede la possibilita per gli istituti "di risolverlo
anticipatamente, venendo meno al conseguente impegno di sottoscrizione delle
azioni eventualmente rimaste inoptate al verificarsi di taluni casi". Tra questi casi
"vi & la pubblicazione di un supplemento al prospetto" che produca un numero
consistente di "revoche effettuate dai sottoscrittori durante il periodo di offerta” o un
"impatto negativo sulla domanda nel corso dell’offerta in borsa sia tale, secondo il
giudizio di buona fede dei joint global coordinators (previa consultazione con la societa
nella misura in cui quest'ultima sia prontamente disponibile a partecipare a tale
consultazione), da pregiudicare in maniera significativa il successo del’aumento di
capitale".

Al momento pero diversi osservatori ritengono remoto un rischio di questo genere.
Soprattutto alla luce degli impegni formali e informali raccolti nell'ultima settimana dal
ceo Luigi Lovaglio e dal pool dei collocatori capitanato da Mediobanca, BofA, Credit
Suisse e Citi. Con gia prenotato mezzo miliardo dei 900 milioni circa di nuovo capitale
da trovare sul mercato (gli altri 1,6 miliardi li assicura I'azionista Tesoro), c'€ insomma
fiducia che l'operazione possa andare in porto.

Mps, 2 miliardi di aumento di capitale all'anno negli ultimi 15 anni

Mps, che ha avviato la sua storia a Piazza Affari nel 1999 all'epoca a un prezzo attorno
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3,85 euro, valeva fino a venerdi 23 settembre 0,3 euro per 300 milioni di
capitalizzazione dopo una serie di aumenti che hanno azzerato il valore in mano agli
investitori. Infatti, negli ultimi 15 anni la banca senese ha rafforzato il patrimonio per 5

miliardi di euro nel 2008, nel 2009 ancora 1 miliardo sottoscritto dallo Stato attraverso
i Tremonti Bond. Di nuovo, nel 2011, altri 2,15 miliardi di euro, nel 2013 furono invece 4
miliardi sottoscritti dallo Stato (i Monti Bond). Nel 2014 si trattd di altri 5 miliardi, nel
2015 di 3 miliardi, nel 2017 di 8,3 miliardi di cui 5,4 miliardi versati dallo Stato come
ricapitalizzazione precauzionale e la restante quota di 2,9 miliardi come conversione di
prestiti subordinati. Con I'aumento del 2022 da 2,5 miliardi si arriva a 31,5 miliardi,
circa 2 miliardi I'anno. (riproduzione riservata)

Ultimo aggiornamento: 17/10/2022 14:24

Condividi

Mps: il consenso Bloomberg
vede un utile netto di 20 milioni
nel terzo trimestre, Deutsche
Bank una perdita

Mentre l'azione € in preda alla volatilita nel primo giorno dell'aumento
di capitale c'é gia chi guarda ai conti del terzo trimestre 2022 (3
novembre). Tra ricavi, margine di interesse, commissioni, utile e Cet1
ecco le stime del consenso

di Francesca Gerosa Pubblicato il 17/10/2022 10:30

Prende il via oggi I'aumento di capitale da 2,5 miliardi di euro di Mps iperdiluitivo.
Dopo il crollo di venerdi scorso, 14 ottobre (-42,11% a 9,90 euro), c'é alta volatilita
sull'azione, prima sospesa in asta con un rialzo teorico del 7,5% a 2,219 euro e poi
in ritracciamento a 2,004 euro (-2,86%). | diritti, che in avvio non sono riusciti a fare
prezzo, ora cedono 1'84,69% a 1,20 euro. Borsa ltaliana venerdi ha comunicato i
valori di rettifica del prezzo di riferimento del titolo a 2,063 euro, per effetto dello
scorporo del diritto di opzione, mentre il prezzo di partenza del diritto € stato
fissato a 7,837 euro. L'aumento di capitale costera alla banca 132 milioni di euro,
soprattutto in commissioni pagate alle istituzioni finanziarie che garantiscono
I'operazione. | garanti hanno firmato accordi di prima allocazione per 410 milioni,
mentre sono in corso trattative per stipulare ulteriori accordi per la parte restante
destinata al mercato. |l 3 novembre i conti del terzo trimestre In attesa di capire se la
ricapitalizzazione avra successo (termina il 31 ottobre con i diritti negoziabili fino al
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Perché 'aumento di capitale di Mps e iniziato con molta incertezza.
Tutti i dettagli. L'articolo di Emanuela Rossi

Parte con grande incertezza in Borsa I'aumento di capitale di Montepaschi. Nel giorno in cui inizia il
percorso per il risanamento dell’antichissima banca senese, infatti, il titolo risulta in calo e i diritti d'opzione
crollano. Occorre ricordare che venerdi Mps aveva lasciato sul terreno il 42% portando a -61,3% la
performance nelle ultime due sedute.

Sempre venerdi erano stati recapitati a Siena due “avvertimenti”. La Consob ha infatti evidenziato che
I'aumento — che ha “caratteristiche di forte diluizione” — porta con sé “il rischio che durante il periodo di
offerta in opzione delle nuove azioni si verifichi una forte volatilita del prezzo delle azioni dell’'emittente,
inclusa una sopravvalutazione del prezzo di mercato rispetto al suo valore teorico”; la Bce ha invece
affermato che — pur con la ricapitalizzazione — Mps presenterebbe un gap di capitale rispetto alla media
delle banche italiane ed estere fatto che “"potrebbe rappresentare un possibile ostacolo a future

operazioni di fusione con un partner industriale”.

L’AUMENTO DI CAPITALE

La ricapitalizzazione da 2,5 miliardi di euro — ha fatto sapere venerdi scorso la stessa Rocca — sara
“interamente garantita”. La banca ha sottoscritto contratti di garanzia per un importo massimo di 857

milioni di euro, di cui 807 milioni con il consorzio di garanzia composto da Mediobanca, Bank of America,
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Credit Suisse, Citi, Sch, Barclays, SocGen e Stifel — disgiuntamente fra loro e senza vincolo di solidarieta. EGLI TIMVI

10

Altri 50 milioni, invece, arriveranno dal fondo Algebris. Il Tesoro, proprietario del 64,23% del capitale,
fornira 1,606 miliardi di euro mentre gli impegni di investitori terzi sono pari a 37 milioni.

Di oggi la notizia che Axa partecipera all'aumento di capitale di Mps per un ammontare fino a 200 milioni
di euro. “L'esatto ammontare finale dipendera dalla domanda degli investitori” ha detto all'’Ansa un
portavoce della compagnia assicurativa francese che é stata identificata tra i sub-underwriter il consorzio
di garanzia ha girato oltre la meta del rischio di inoptato di cui si ¢ fatto carico.

COME STA ANDANDO IN BORSA

Come comunicato venerdi a chiusura di seduta, le azioni di Mps oggi hanno ricominciato a trattare con un
prezzo di riferimento di 2,063 euro, per effetto dello scorporo del diritto di opzione, che viene negoziato
separatamente. Il prezzo di partenza del diritto, che consente di sottoscrivere 374 nuovi titoli ogni tre
posseduti, era stato fissato in 7,837 euro.

All'avvio i diritti e il titolo non riuscivano a fare prezzo, in seguito il titolo & stato scambiato ma a meta
mattina é stato sospeso per eccesso di volatilita con un rialzo teorico che superava il 16%. Stesso copione
per i diritti dopo un calo teorico del 36%. A meta seduta il titolo viaggia a -2,6% e i diritti presentano un
calo del 90%

IL CALENDARIO DELL'OPERAZIONE

Leggi il numero completo del
quadrimestrale di Start Magazine
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di opzione che potranno essere esercitati fino al 31 ottobre. | diritti non sottoscritti, invece, saranno offerti
alla Borsa, attraverso I'asta dell'inoptato, il 1° e il 2 novembre e il loro esercizio dovra avvenire entro il 3
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della ripresa.

Intanto, proprio nel giorno dell’avvio dell'aumento, non usa mezzi termini Lando Maria Sileoni, segretario

generale della Fabi, il primo sindacato del credito. "Il Tesoro deve cedere il Monte dei Paschi di Siena
entro i prossimi due anni, entro il 2024. Ma molto prima di quella scadenza dovra cercare un partner o
altri partner. Durante questo tipo di operazioni, c'é chi, come al solito, pretende o pensa che Mps si possa
comprare con un euro, come € accaduto a giugno del 2017 con le due banche venete” ha detto
intervistato a “Sportello Italia” su Radio Uno Rai. “Oppure, in questo momento, c'é chi ha l'intenzione di
porsi come il cavaliere bianco — ha aggiunto -: potrebbero essere due o tre le banche a rilevare il
Montepaschi, soprattutto per coprire una propria carenza di capitale o deficit di coperture sui crediti

deteriorati, cercando di farli apparire come di Mps".

Per quanto riguarda la ricapitalizzazione, I'operazione “sara un thriller fino all’'ultimo secondo” perché
“nell’accordo col consorzio di garanzia sono presenti alcune, importanti clausole contrattuali che

|

consentono di risolvere I'accordo, di fatto, in qualsiasi momento”, come quella relativa all"insorgere o

intensificarsi di atti di ostilita o atti di terrorismo o altre calamita” o quella relativa a un “cambiamento L
. ) . . e . . . e T Scarica il paper
negativo sui cambi valutari, nella politica italiana e internazionale, nei mercati finanziari italiani e

internazionali”.
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LANCI AGENZIE DI STAMPA

MPS: Sileoni, c'é chi lo vuole a 1 euro o per tappare buchi Aumento sara un thriller fino alla fine,
consorzio puo sfilarsi (ANSA) - MILANO, 17 OTT - "ll Tesoro deve cedere il Monte dei Paschi di Siena
entro i prossimi due anni, entro il 2024. Ma molto prima di quella scadenza dovra cercare un partner
o altri partner. Durante questo tipo di operazioni, c'e chi, come al solito, pretende o pensa che MPS
si possa comprare con un euro, come € accaduto a giugno del 2017 con le due banche venete.
Oppure, in questo momento, c'é chi ha l'intenzione di porsi come il cavaliere bianco: potrebbero
essere due o tre le banche a rilevare il Montepaschi, soprattutto per coprire una propria carenza di
capitale o deficit di coperture sui crediti deteriorati, cercando di farli apparire come di MPS". Lo ha
detto il segretario generale della Fabi, Lando Sileoni, in un'intervista a Sportello Italia su Radio Rai
Uno. L'aumento di capitale, avverte Sileoni, "sara un thriller fino all'ultimo secondo" in quanto
"nell'accordo col consorzio di garanzia, sono presenti alcune, importanti clausole contrattuali che
consentono di risolvere l'accordo, di fatto, in qualsiasi momento", come quella relativa all'
"insorgere o intensificarsi di atti di ostilita o atti di terrorismo o altre calamita" o quella relativa a un
"cambiamento negativo sui cambi valutari, nella politica italiana e internazionale, nei mercati
finanziari italiani e internazionali". (ANSA). ALG 2022-10-17 13:54 SOA QBXB ECO

MPS: Fabi, alcune banche in campo per coprire proprie carenze = (AGI) - Roma, 17 ott. - "Il Tesoro
deve cedere il Monte dei Paschi di Siena entro i prossimi due anni, entro il 2024. Ma molto prima di
quella scadenza dovra' cercare un partner o altri partner. Durante questo tipo di operazioni, c'e’ chi,
come al solito, pretende o pensa che MPS si possa comprare con un euro, come e' accaduto a giugno
del 2017 con le due banche venete. Oppure, in questo momento, c'e' chi ha l'intenzione di porsi
come il cavaliere bianco: potrebbero essere due o tre le banche a rilevare il Montepaschi,
soprattutto per coprire una propria carenza di capitale o deficit di coperture sui crediti deteriorati,
cercando di farli apparire come di MPS. La situazione del Monte dei Paschi di Siena e' quella di un
buco senza fondo, ma per responsabilita' politiche, non per responsabilita' economiche o
finanziarie". Lo ha detto il segretario generale della Fabi, intervistato da Americo Mancini e Paola
Nania durante la trasmissione Sportello Italia in onda su Radio Rai Uno. (AGl)lla (Segue) 171405 OCT
22

MPS: Fabi, alcune banche in campo per coprire proprie carenze (2)= (AGl) - Roma, 17 ott. - "Voglio
ricordare, poi, che il 14 ottobre I'attuale sottosegretario all'Economia, Federico Freni, per la prima
volta ha detto che la banca non puo' rimanere stand alone cioe' MPS non puo' rimanere da sola;
quindi, non e' ipotizzabile ne' desiderabile che rimanga sola. Dunque, due settimane per chiudere
I'aumento di capitale e poi nei giorni successivi occorre iniziare a costruire la fusione per privatizzare
I'istituto, considerando che ci sono impegni presi dal Tesoro, azionista al 64%, con I'Antitrust
europeo. Quanto all'aumento di capitale "che va chiuso entro il 31 ottobre, sara' un thriller fino
all'ultimo secondo. Nell'accordo col consorzio di garanzia, sono presenti alcune, importanti clausole
contrattuali che consentono dirisolvere I'accordo, di fatto, in qualsiasi momento. Ci sono le clausole,
quelle piu' semplici, come l'insorgere o intensificarsi di atti di ostilita' o atti di terrorismo o altre
calamita' che ha consentito a chi ha garantito I'aumento di capitale di recedere dall'accordo. Non
solo. L'accordo potra' essere risolto anche di fronte a qualsiasi cambiamento negativo sui cambi
valutari, nella politica italiana e internazionale, nei mercati finanziari italiani e internazionali. Ecco
perche' sto parlando di thriller" ha spiegato il segretario generale della Fabi. (AGl)lla 171405 OCT 22



MPS: SILEONI, 'BANCHE IN CAMPO PER COPRIRE PROBLEMI SU CREDITI DETERIORATI' = Roma, 17
ott. (Adnkronos) - "Il Tesoro deve cedere il Monte dei Paschi di Siena entro i prossimi due anni,
entro il 2024. Ma molto prima di quella scadenza dovra cercare un partner o altri partner. Durante
questo tipo di operazioni, c'e chi, come al solito, pretende o pensa che Mps si possa comprare con
un euro, come € accaduto a giugno del 2017 con le due BANCHE venete. Oppure, in questo
momento, c'e chi ha l'intenzione di porsi come il cavaliere bianco: potrebbero essere due o tre le
BANCHE a rilevare il Montepaschi, soprattutto per coprire una propria carenza di capitale o deficit
di coperture sui crediti deteriorati, cercando di farli apparire come di Mps. La situazione del Monte
dei Paschi di Siena & quella di un buco senza fondo, ma per responsabilita politiche, non per
responsabilita economiche o finanziarie". Lo ha detto il segretario generale della Fabi,Lando Sileoni,
intervistato su Radio Rai Uno. "Voglio ricordare, poi, che il 14 ottobre I'attuale sottosegretario
all'Economia, Federico Freni, per la prima volta ha detto che la BANCA non pu0 rimanere stand alone
cioé Mps non puo rimanere da sola; quindi, non € ipotizzabile né desiderabile che rimanga sola.
Dunque - ha sottolineato - due settimane per chiudere I'aumento di capitale e poi nei giorni
successivi occorre iniziare a costruire la fusione per privatizzare I'istituto, considerando che ci sono
impegni presi dal Tesoro, azionista al 64%, con I'Antitrust europeo". Quanto all'aumento di capitale
"che va chiuso entro il 31 ottobre, sara un thriller fino all'ultimo secondo. Nell'accordo col consorzio
di garanzia, sono presenti alcune, importanti clausole contrattuali che consentono di risolvere
I'accordo, di fatto, in qualsiasi momento. Ci sono le clausole, quelle piu semplici, come l'insorgere o
intensificarsi di atti di ostilita o atti di terrorismo o altre calamita che ha consentito a chi ha garantito
I'aumento di capitale di recedere dall'accordo. Non solo. L'accordo potra essere risolto anche di
fronte a qualsiasi cambiamento negativo sui cambi valutari, nella politica italiana e internazionale,
nei mercati finanziari italiani e internazionali. Ecco perché sto parlando di thriller" ha spiegato il
segretario generale della Fabi. (Mge/Adnkronos) ISSN 2465 - 1222 17-0TT-22 14:31

Mps: Sileoni, diffidare di 'cavalieri bianchi' interessati 'Resposabilita politiche dietro situazione
banca' (Il Sole 24 Ore Radiocor Plus) - Roma, 17 ott- Nel futuro del Monte dei Paschi c'e
un'aggregazione imposta dall'Europa da realizzare entro il 2024. "Durante questo tipo di operazioni
- commenta il segretario generale del sindacato autonomo Fabi Lando Sileoni - ¢’é chi, come al
solito, pretende o pensa che MPS si possa comprare con un euro, come € accaduto a giugno del
2017 con le due banche venete. Oppure, in questo momento, c’e chi ha l'intenzione di porsi come
il cavaliere bianco: potrebbero essere due o tre le banche a rilevare il Montepaschi, soprattutto per
coprire una propria carenza di capitale o deficit di coperture sui crediti deteriorati, cercando di farli
apparire come di MPS. La situazione del Monte dei Paschi di Siena - aggiunge Sileoni intervistato su
Radio Rai Uno - & quella di un buco senza fondo, ma per responsabilita politiche, non per
responsabilita economiche o finanziarie". red-Ggz (RADIOCOR) 17-10-22 14:54:17 (0393) 5

MPS: Sileoni(Fabi), alcune banche in campo per coprire proprie carenze Milano, 17 ott. (LaPresse)
- "Il Tesoro deve cedere il Monte dei Paschi di Siena entro i prossimi due anni, entro il 2024. Ma
molto prima di quella scadenza dovra cercare un partner o altri partner. Durante questo tipo di
operazioni, c’eé chi, come al solito, pretende o pensa che MPS si possa comprare con un euro, come
e accaduto a giugno del 2017 con le due banche venete. Oppure, in questo momento, c’e chi ha
I'intenzione di porsi come il cavaliere bianco: potrebbero essere due o tre le banche a rilevare il
Montepaschi, soprattutto per coprire una propria carenza di capitale o deficit di coperture sui crediti
deteriorati, cercando di farli apparire come di MPS. La situazione del Monte dei Paschi di Siena e
quella di un buco senza fondo, ma per responsabilita politiche, non per responsabilita economiche
o finanziarie". Cosi Lando Sileoni, segretario generale della Fabi, intervistato nel corso della
trasmissione 'Sportello Italia' in onda su Radio Rai Uno. "Voglio ricordare, poi, che il 14 ottobre



I’attuale sottosegretario all’lEconomia, Federico Freni, per la prima volta ha detto che la banca non
puo rimanere stand alone cioeé MPS non puo rimanere da sola; quindi, non & ipotizzabile né
desiderabile che rimanga sola. Dunque, due settimane per chiudere I'aumento di capitale e poi nei
giorni successivi occorre iniziare a costruire la fusione per privatizzare |'istituto, considerando che ci
sono impegni presi dal Tesoro, azionista al 64%, con I’Antitrust europeo", aggiunge Sileoni. (Segue).
ECO NGO1 mch/ntl 171350 OTT 22

MPS: Sileoni(Fabi), alcune banche in campo per coprire proprie carenze-2- Milano, 17 ott.
(LaPresse) - Quanto all’aumento di capitale "che va chiuso entro il 31 ottobre, sara un thriller fino
all’ultimo secondo", aggiunge Sileoni. Per il quale "nell’accordo col consorzio di garanzia, sono
presenti alcune, importanti clausole contrattuali che consentono di risolvere I'accordo, di fatto, in
qualsiasi momento. Ci sono le clausole, quelle piu semplici, come l'insorgere o intensificarsi di atti
di ostilita o atti di terrorismo o altre calamita che ha consentito a chi ha garantito I'aumento di
capitale di recedere dall’accordo. Non solo". "L’accordo potra essere risolto anche di fronte a
qualsiasi cambiamento negativo sui cambi valutari, nella politica italiana e internazionale, nei
mercati finanziari italiani e internazionali. Ecco perché sto parlando di thriller", ha spiegato il
segretario generale della Fabi. ECO NGO1 mch/ntl 171350 OTT 22

MPS: SILEONI, ALCUNE BANCHE IN CAMPO PER COPRIRE PROPRIE CARENZE DI COPERTURE SU
CREDITI DETERIORATI (1) (9Colonne) Roma, 17 ott - «ll Tesoro deve cedere il Monte dei Paschi di
Siena entro i prossimi due anni, entro il 2024. Ma molto prima di quella scadenza dovra cercare un
partner o altri partner. Durante questo tipo di operazioni, c'e chi, come al solito, pretende o pensa
che MPS si possa comprare con un euro, come e accaduto a giugno del 2017 con le due banche
venete. Oppure, in questo momento, c'e chi ha l'intenzione di porsi come il cavaliere bianco:
potrebbero essere due o tre le banche a rilevare il Montepaschi, soprattutto per coprire una propria
carenza di capitale o deficit di coperture sui crediti deteriorati, cercando di farli apparire come di
MPS. La situazione del Monte dei Paschi di Siena & quella di un buco senza fondo, ma per
responsabilita politiche, non per responsabilita economiche o finanziarie». Lo ha detto il segretario
generale della Fabi, intervistato da Americo Mancini e Paola Nania durante la trasmissione Sportello
Italia in onda su Radio Rai Uno. (SEGUE) 171410 OTT 22

MPS: SILEONI, ALCUNE BANCHE IN CAMPO PER COPRIRE PROPRIE CARENZE DI COPERTURE SU
CREDITI DETERIORATI (2) (9Colonne) Roma, 17 ott - «Voglio ricordare, poi, che il 14 ottobre
I'attuale sottosegretario all'Economia, Federico Freni, per la prima volta ha detto che la banca non
puo rimanere stand alone cioeé MPS non puo rimanere da sola; quindi, non & ipotizzabile né
desiderabile che rimanga sola. Dunque, due settimane per chiudere I'aumento di capitale e poi nei
giorni successivi occorre iniziare a costruire la fusione per privatizzare l'istituto, considerando che ci
sono impegni presi dal Tesoro, azionista al 64%, con I'Antitrust europeo. Quanto all'aumento di
capitale «che va chiuso entro il 31 ottobre, sara un thriller fino all'ultimo secondo. Nell'accordo col
consorzio di garanzia, sono presenti alcune, importanti clausole contrattuali che consentono di
risolvere l'accordo, di fatto, in qualsiasi momento. Ci sono le clausole, quelle piu semplici, come
I'insorgere o intensificarsi di atti di ostilita o atti di terrorismo o altre calamita che ha consentito a
chi ha garantito I'aumento di capitale di recedere dall'accordo. Non solo. L'accordo potra essere
risolto anche di fronte a qualsiasi cambiamento negativo sui cambi valutari, nella politica italiana e
internazionale, nei mercati finanziari italiani e internazionali. Ecco perché sto parlando di thriller»
ha spiegato il segretario generale della Fabi. (red) 171411 OTT 22



ANSA/L'aumento Mps parte in salita. La partita del retail Diritti -91%, azioni a 2 euro. SILEONI, c'e
chi la vuole gratis (di Paolo Algisi) (ANSA) - MILANO, 17 OTT - Nel giorno del debutto dell'aumento
di capitale da 2,5 miliardi di euro di Mps, Piazza Affari scarica i diritti che danno diritto a sottoscrivere
le nuove azioni, dimostrando tutta la freddezza con cui il mercato guarda al Monte dei Paschi dopo
le delusioni dell'ultimo decennio e i rischi che, stando al prospetto, investire su Siena ancora
comporta. | diritti, da oggi negoziati in Borsa, sono sprofondati del 91,4% da 7,83 a 0,69 euro, mentre
le azioni, che ripartivano da 2,063 euro dopo lo stacco del diritto, hanno ceduto il 2,7% a 2,0075
euro. Grazie al ricorso al metodo del rolling, che consente gli arbitraggi tra azioni e diritti, si sono
evitate le anomalie tipiche degli aumenti iperdiluitivi, con il prezzo delle azioni espresso attraverso
i diritti (2,0054 euro) allineato a quello dei titoli in Borsa. Ma ad agitare i sonni delle banche del
consorzio di garanzia e l'avvicinarsi della 'linea rossa' dei 2 euro, sotto la quale diventa piu
conveniente acquistare le azioni sul mercato anziché sottoscrivere quelle in aumento di capitale. Se
la soglia dovesse essere rotta il rischio di un intervento su larga scala per coprire l'inoptato
lieviterebbe, costringendo gli istituti che assistono Siena e Algebris a sottoscrivere azioni fino a 400
milioni di euro e i subgaranti fino a mezzo miliardo. Tra questi Axa ha confermato che iniettera, a
seconda di quella che sara la "domanda degli investitori", "fino a 200 milioni di euro". Quanto a Mps,
I'incasso di tutti i 2,5 miliardi non dovrebbe essere a rischio, grazie alla garanzia sull'inoptato. Anche
se riceverli dalle banche, pagate con una salatissima commissione di 125 milioni, anziché dagli
investitori, non sarebbe certamente un bel biglietto da visita. Un ruolo cruciale lo giocheranno i
piccoli risparmiatori nelle cui mani e custodito circa un quarto del capitale di Mps, il cui valore si &
ormai azzerato. Il Tesoro si € impegnato a versare gli 1,6 miliardi relativi alla sua quota del 64,2%
mentre il restante 10-12% ¢ in portafoglio ai fondi. Il prospetto allunga diverse ombre su Siena,
riportando le osservazioni della Bce per un piano industriale giudicato troppo ottimistico (il Pil 2023
e visto crescere del 2,5%, ad esempio) e per i rischi di un contenzioso legale da 7,5 miliardi di euro,
che potrebbe generare perdite ed erosione degli indici di capitale, le cui proiezioni al 2024, anche
dopo la ricapitalizzazione, - sottolinea la vigilanza - risultano inferiori di 150 punti base rispetto alla
media delle banche italiane. Cause e capitale sono cosi visti come possibili "ostacoli" alla fusione
che I'ad Luigi Lovaglio, che promette utili per 700 milioni prima delle tasse nel 2024, dovra cercare
di chiudere una volta conclusa la ricapitalizzazione. Il Tesoro deve vendere Mps "entro i prossimi
due anni" ma "molto prima di quella scadenza dovra cercare un partner", ha ricordato il segretario
della Fabi, Lando Maria SILEONI. "C'e chi, come al solito, pretende o pensa che Mps si possa
comprare con un euro" oppure chi si candida a "cavaliere bianco", "due o tre" banche che
rileverebbero Mps "per coprire una propria carenza di capitale o deficit di coperture sui crediti
deteriorati, cercando di farli apparire come di Mps". Prima pero andra chiuso I'aumento: un "thriller
fino all'ultimo secondo", per SILEONI, che evoca le clausole del contratto di garanzia che consentono
alle banche di recedere qualora il successo dell'operazione fosse minacciato dall' "intensificarsi di
ostilita" o da "mutamenti negativi" del quadro economico e finanziario. (ANSA). ALG 2022-10-17
19:27 S57 QBXX ECO



