VERBALE
DELLA PARTE ORDINARIA DELL’ASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI
TENUTASI IN PRIMA CONVOCAZIONE IL 27 OTTOBRE 2012

Il giorno 27 (ventisette) ottobre 2012 (duemiladodici) in Milano, via
Filodrammatici n. 3, alle ore 11,05, si épre I’Assemblea degli azionisti di
MEDIOBANCA - Banca di Credito Finanziario Societi per Azioni.

A norma dell’art. 9 dello Statuto Sociale assume la presidenza dell’Assemblea,
nella sua qualita di Presidente del Consiglic di Amministrazione, il dottor Renato
Pagliaro, il quale, ai sensi dell’art. 2375 del codice civile, propone che le funzioni
di Segretario siano affidate al notaio prof. Carlo Marchetti.

I’ Assemblea unanime acconsente.

11 Presidente quindi informa, constata e da atto che:

- l'avviso di convocazione dell'Assemblea ¢ stato pubblicato sul sito internet della

societd, in Borsa Italiana S.p.A. e sul Sole 24ore il 27 settembre 2012 con il

seguente
Ordine del giorno
Parte ordinaria
I Bilancio al 30 giugno 2012, relazione del Consiglio di Amministrazione

sulla gestione e della Societda di Revisione; Relazione del Collegio Sindacale;
c?tz/l}bere relative

2. Provvedimenti ai sensi dell’art. 15 dello statuto sociale: nomina di
Amministratori

3. Conferimento dell’incarico di revisione legale dei conti per gli esercizi
2013-2021

4. Relazione sulla Remunerazione

Parte straordinaria

(Omissis);



T
- non sono state presentate da parte dei soci richieste di integrazione dell’ordine
del giorno dell’assemblea né proposte di delibera sugli argomenti di cui sopra ai
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senst e nel termine di 10 giornd di cui all’art. 126-bis del D.Lgs. 58/1998;

- sono stati espletati gli adempimenti relativi all’informativa verso il pubblico, la
‘Banca d’ltalia ¢ la Consob ai sensi di legge; la documentazione relativa
all’odierna Assemblea — che & stata distribuita agli intervenuti - & rimasta
depositata, presso la sede sociale e gli uffici della Borsa ltaliana Sp.A. a
disposizione dei richiedenti nei termini previsti dalla normativa vigente nonché
consultabile sul sifco internet della banca;

- s.o.no presenti, al momento dell’avvio dei lavori assembleari, i Consiglieri di
Amministrazione Signori: Alberto Nagel (Amministratore Delegato), Marco
Tronchetti Provera (Vice Presidente), Francesco Saverio Vinci (Direttore
Generale), Angelo Casd, Christian Collin, Alessandro Decio, Bruno Erinolli,
Anne Marie Idrac, Vanessa Labérenne ed Elisabetta Magistretti;

- sono aliresi presenti tutti 1 Sindaci Signori: Natale Freddi (Presidente), Maurizia
Angelo Comneno e Gabriele Villa;

~ le azioni emesse sono n. §61.129.212 pari a euro 430.564.606;

- la Societa detiene nel proprio portafoglio n. 17.010.000 azioni proprie del valore
nominale di euro 0,50 cadauna, il cui diritto di voto ¢ sospeso;

- alle ore 11,05 sono presenti n. 860 azionisti, in proprio o per delega, che hanno
certificato la loro legittimazione a partecipare alla Assemblea per complessive n.
449.558.640 azioni sociali, aventi diritto ad alirettanti voti per un valore nominale
pari al 52,21% del capitale sociale di euro 430.564.606. '

Il Presidente, quindi, constata che & rappresentata piu della meta del capitale
sociale e dichiara pertanto 1'Assemblea regolarmente costituita in prima
convocazione e valida per deliberare, a termini di legge e di Statuto, sugli

argomenti posti all'ordine del giomo. Proseguendo, quindi:




- informa che l'elenco nominativo dei partecipanti, in proprio o per delega,
completo di tutti i dati richtesti dalla Consob, verra allegato al verbale dell'odierna
Assemblea, come parte integrante del medesimo unitamente all'elenco delle
persone ammesse ad audiendum. Da tale elenco sard possibile ricavare i
nominativi dei soci che hanno espresso voto favorevole alle deliberazioni che
Verranno proposte;

- invita i partecipanti all'Assemblea a far presente eventuali situazioni di carenza
di legittimazione al voto ai sensi della disciplina vigente; nessuno prende la
parola;

- segnala che sono stati effettuati i riscontri per I'ammissione al voto dei soggetti
che, sulla base delle informaziom disponibili, risultino possedere partecipazioni
che comportino obblighi di autorizzazione o di comunicazione;

- informa che, come indicato nell’avviso di convocazione, Mediobanca ha
nominato Spafid S.p.A., societd fiduciaria, quale rappresentante designato per il
conferimento delle deleghe ai sensi dell’art. 135-undecies del D.Lgs. 58/1998
mettendo a disposizione sul sito internet il modulo per il conferimento della
delega. Spafid, in quanto controllata da Mediobanca si trova potenzialmente in
conflitto di interessi. Il Rappresentante Designato ha comunicato che sono state
rilasciate due deleghe per n. 2.721.675 azioni corredate da istruzioni di voto;

- quanto al sistema di votazione, da lettura delle seguenti istruzioni: “La votazione
sugli argomenti all’ordine del giorno sara effettuata, ai sensi dell'art. 12 dello
Statuto sociale, con voto elettronico espresso mediante I’apparecchio che vi é
stato consegnato all’ingresso. Gli apparecchi saranno attivati all’inizio delle
operazioni di voto. L’avvio delle operazioni di voto sara comunicato ed indicato
sullo schermo in sala. Il display dell’apparecchio indichera le generalita
dell’azionista in proprio o per delega e il numero di azioni per le quali questi ha
diritto di esprimere il voto. Quando sara richiesto di procedere alla votazione,
I’azionista o il delegato dovranno esprimere il loro voto premendo uno solo dei

pulsanti presenti sul telecomando contrassegnati rispettivamente con le scritte



“FAVOREVOLE”, “CONTRARIO” oppure “ASTENUTO” per approvare,
respingere o astenersi sulla delibera proposta e immediatamente dopo il tasfo
“OK". Fino a quando quest’ultimo tasto non sard premuio, !'inieressaio poira
modificare ['intenzione di voto. Una volta premuto il tasto “OK” il voto non sara
modificabile. 1l voto cosi espresso sara visualizzato sul display del telecomando
fino al termine delle operazioni di voto. La chiusura delle operazioni di voto sara
comunicata ed indicata sullo schermo in sala. Nel caso di azionisti presenti in
proprio o per delega. e di portatori di pitt di una de?ega, sul display

dell’apparecchio in loro possesso verranno visualizzate in successione le

indicazioni relative alle singole deleghe o ai gruppi di deleghe per le quali sono

chiamati ad esprimere il voto. Nel caso di un rilevante numero di deleghe sono
stati consegnati due o piu telecomandi al fine di consentire comunque [’esercizio
del -dir;ftfo dir ‘voto per tutte le azioni rappresentate. Per ulteriori informazioni
invito gli azionisti e i delegati a rivolgersi al personale presente in sala. Qualora
per motivi tecnici. non fosse possibile avvalersi della votazione elettronica, si
procedera alla votazione per alzata di - mano. I'voti-espressi in sala con modalita
diverse da quelle indicate sono nulli. L’'apparecchio che vi é stato consegnato
dovra essere utilizzato inoltre per entrare ed uscire dalla sala durante i lavori
assembleari; chiedo quindi la Vostra cortese collaborazione affinché si possano
rilevare dall'elenco dei partecipanti allegato al verbale i nominativi dei soggeiti
che si sono allontanati prima di ogni votazione™,;

- invita a consentire che assistano ai lavori alcuni gioralisti (i cui nominativi
saranno tiportati in allegato al verbale) e precisa che in sala sono presenti aliresi
dipendenti del Gruppo e personale di supporto per il coiretto svolgimento dei
lavori;

- comunica che, secondo le risultanze del libro soci, integrate dalle comunicazioni
ricevute e da altre informazioni a disposizione, risultano partecipare direttamente
o tramite societd controllate, in misura superiore al 2% del capitale sociale pari a

euro 430.564.606, 1 seguentt soci:




Azionista n..azioni pari al

Gruppo UNICREDITO 75.034.635 8,741%
Gruppo BOLLORE’ 51.668.175 6,000%
Gruppo GROUPAMA 42.430.160 4,927%
Gruppo FINSOE 33.334.886 3,871%
Gruppo MEDIOLANUM 29.445.110 3,419%
FONDAZIONE CASSA RISPARMIO

IN BOLOGNA 25.368.135 2,946%
Gruppo ITALMOBILIARE 22.568.992 2,621%
Gruppo BENETTON 18.625.029 2,163%
FONDAZIONE CASSA RISPARMIO

VR VIBL e AN 18.004.604 2,098%
Gruppo FININVEST 17.713.785 2,057%

- in conformita alla normativa vigente, segnala che esiste un accordo relativo alla
partecipazione al capitale di Mediobanca, depositato presso il Registro Imprese di
Milano nonché disponibile sul sito internet, per una percentuale di partecipazione
complessivamente vincolata pari al 42,13%; i dettagli dei soci partecipanti al patto
sono riportati nel documento a disposizione degli intervenuti e vengono allegati al
presente verbale;

- segnala che 1’ Antitrust ha imposto ad Unipol di vendere la quota del 3,83% di
Mediobanca e depositare quindi le azioni in un deposito fiduciario vincolato con
istruzioni “permanenti e irrevocabili di astenersi dal partecipare ad assemblee
Mediobanca e dall’esercitare i diritti di voto connessi”;

- informa che lo svolgimento dell'Assemblea viene, come di consueto, audio/video
registrato all’esclusivo scopo di facilitare la redazione del verbale e che le
registrazioni, completata la verbalizzazione, verranno eliminate;

- prega i partecipanti che desiderano intervenire nella discussione di comunicarlo

al Notaio Prof. Carlo Marchetti che ne prendera nota in un apposito elenco;



- ricorda che ciascun partecipante, quando sarad venuto il suo turno per parlare,

dovra cortesemente parlare dall’apposita postazione a meta sala.

Il Presidente, cosi compiute le formalita di apertura dell’Assemblea ¢ prima di
passare alla trattazione dell’ordine del giorno, rivolge una viva, personale
preghiera a coloro che intendano prendere la parola di essere per quanto possibile
sintetici, non solo come atto di naturale cortesia verso tutti i presenti, ma anche
per consentire il maggior numero di interventi. In ogni caso, invita a contenere in
10 minuti la durata di ciascun intervento, facendo avvertenza che, trascorso tale
- -termine; dopo - un--breve - preavviso;—la-Presidenza-si-avvarra-della facoltd di
interrompere il collegamento
Comunica che il socio Rimbotti si & avvalso della facoltd di porre domande prima
del’Assemblea ex art. 127-ter del TUF, cui sara fornita risposta nel corso
dell’assemblea e che saranno allegate al verbale.

* % %
Il Presidente, passando quindi alla trattazione del primo punto all’ordine del
giomo, recante: “Bilancio al 30 giugno 2012, relazione del Consiglio di
Amministrazione sulla gestione e della Societd di Revisione; Relazione del
Collegio Sindacale; delibere relative” suggérisce, al fine di lasciare pilt tempo
alla discussione, di omettere la lettura del bilancio d’esercizio e di dare la parola
all’ Amministratore Delegato.
L’ Assemblea unanime acconsente.

E quindi I’Amministratore Delegato illustra, con 'ausilio di alcune slides —

allegate al presente verbale — i principali dati relativi all’esercizio, la proposta

deliberativa infra trascritta e gli elementi salienti dei conti al 30 settembre 2012.

Al termine, il Presidente comum'c'é, ai sensi delle Disposizioni della Banca
d’Italia, che il Consiglio di Amministrazione del 27 giugno scorso ha approvato,

previo pareré del Comitato controllo intemmo e del Collegio sindacale, la Politica




in materia di controlli sulle attivitd di rischio e sui conflitti di interesse nei

confronti delle Parti correlate e soggetti collegati, riportata nel fascicolo

distribuito agli intervenuti nonché sul sito della societa. In particolare tale Politica

(che entrera in vigore il prossimo 31 dicembre):

- individua i settori di attivitd e tipologie di rapporti di natura economica in
relazione ai quali possono determinarsi conflitti di interesse;

- stabilisce livelli di propensione al rischio coerenti con il profilo strategico e le
caratteristiche organizzative della banca e del Gruppo;

- istituisce e disciplina i processi organizzativi per I’individuazione e il
censimento delle Parti correlate e dei soggetti collegati nonché per
I’individuazione ¢ quantificazione delle relative transazioni;

- istituisce e disciplina i processi di controllo.

Su invito del Presidente, il Presidente del Collegio Sindacale da lettura delle

conclusioni della Relazione del Collegio all’Assemblea ai sensi dell’art. 153 del
D.Lgs. 58/98, qui riprodotte: “Il Collegio Sindacale, tenuto conto degli specifici
compiti spettanti alla Societa di Revisione in tema di controllo della contabilita e
di veriﬁcd dell ‘attendibilita del bilancio di esercizio, non ha osservazioni da
formulare all’Assemblea, ai sensi dell’art. 153 del T.UF, in merito
all’approvazione del bilancio dell’esercizio al 30 giugno 2012 accompagnato
dalla relazione sulla gestione come presentato dal Consiglio di Amministrazione e
alla proposta di coprire interamente la perdita utilizzando per pari importo le
“Altre riserve” e distribuire un importo di € 42.205,960,60 prelevandolo dalle
Altre Riserve costituite con utili di precedenti esercizi formulata dal Consiglio
medesimo”.

11 Presidente apre quindi la discussione sul primo punto all’ordine del giorno, che

si svolge come segue.



Antolini, d2 lettura di una relazione consegnata al tavolo della presidenza e di
seguito riassunta.

La fondazione di Mediobanca si deve alla personalitd ed al carisma del dott.
Cuccia, il quale aveva elaborato un sistema difensivo fondato sui patti di sindacato
e sulla concentrazione di significativi pacchetti azionari di societd operanti nel
mondo finanziario, dell’editoria, dell’industria. Diverse di tali partecipazioni
vennero collocate in Fondiaria Assicurazioni, la quale a sua volta venne per
iniziativa di Mediobanca trasferita dalla Montedison alla famiglia Ligresti. A
giudizio del socio, cid cui si assiste oggi & un piano socio-politico volto a
deprimere i valori delle quotazioni dei principali titoli italiani, ¢ dunque a
distruggere il capitalismo familiare o di relazione e cosi pure il “salotto buono™
deila finanza italiana. La relazione del socio prosegue osservando che, per
recuperare i crediti nei confronti del Gruppo Ligresti, Mediobanca ed UniCredit
hanno favorito il mondo delle cooperative con a capo Unipol rifiutando le offerte
di Sator e Palladio. Ritiene che il rifiuto sia stato pretestuoso € poco trasparente,
con responsabilitd, si afferma, anche di Consob e Isvap colpevoli di non aver
protetto i principi sanciti dagli articoli 41 e 47 della Costtiuzione. La relazione
ancora prosegue citando alcuni passi di una intervista del dott. Nagel e ritenendo
non veritiere le dichiarazioni dal medesimo rese circa la difesa dell’autonomia di
Mediobanca:

Lamenta infine la struttura “truffaldina” dell’operazione di aumento di capitale di
Fondiaria-SAI, vista la quotazione a circa 3,5 Euro del titolo durante il periodo di
sottoscrizione ¢ la sua successiva caduta sino ad 1 Euro nei tre giorni precedenti
la chiusura dell’operaziene. Conclude interrogandosi su quale sia la posizione di

Consob, Borsa [taliana e Banca d’Italia sul punto.

Borlenghi, sottolinea come I’esercizio chiuso sia stato caratterizzato dalla crisi del
debito sovrano dei paesi periferici dell’area Euro, da fortissime tensioni sui

mercati finanziari ¢ da un contesto di generale rallentamento dell’economia




italiana. Nel bilancio di Mediobanca sono state conseguentemente registrate
rettifiche e svalutazioni che , insieme ad altri accantonamenti, hanno comportato
la contrazione dell’utile; nonostante cid, il Consiglio propone un dividendo che
perd appare eccessivamente esiguo che forse sarebbe stato preferibile non
distribuire. Auspica quindi che 1’esercizio corrente produca risultati migliori e che
la ripresa economica — di cui si vedono 1 segnali — conduca ad un maggiore
redditivitd. In relazione alla vicenda Fondiaria-SAl, il socio chiede come mai
Imco e Sinergia siano state dichiarate fallite dal Tribunale di Milano nonostante in
passato abbiano attinto liquidita dalle compagnie assicurative controllate. Ricorda
poi che Unipol ha beneficiato della esenzione dall’opa su Premafin, Fonsai e
Milano Assicurazioni a condizione che la famiglia Ligresti non ne traesse
vantaggio: tuttavia, il cosiddetto “papello” indica una buonuscita di 45 milioni
oltre ad altri benefit, di cui Unipol sostiene peraltro di non sapere nulla. A
giudizio del socio, Mediobanca salvando Ligresti salva se stessa, vista
I’esposizione per oltre un miliardo di Euro nei confronti di quel gruppo. Per
questo comportamento ¢ per aver portato Fondiaria-SAI sull’orlo del dissesto e
vicino al fallimento, il gruppo Ligresti non merita alcun trattamento di favore, ma

semmai una sanzione. Chiede un commento su tali vicende.

Laudi, osserva che il bilancio consolidato, pur in un contesto difficile, mostra un
rafforzamento degli indici patrimoniali e risultati positivi dell’attivita bancaria.
Esprime apprezzamento per Dattuale management, per il Presidente,
I’ Amministratore Delegato ed il Direttore Generale, sottolineandone la serieta e
le capacita organizzative. Chiede il costo dei consulenti esterni e I’incidenza sul
costo del lavoro, I’esposizione dell’Istituto nei confronti della Grecia. Domanda
poi chi sia il responsabile per gli investimenti pubblicitari di CheBancal, che egli
ha peraltro avuto modo di apprezzare anche come cliente, rilevando che la
concorrenza di ING appare molto forte. Esprime apprezzamento pure per 1’attivita

di R&S, la quale andrebbe potenziata. Richiama infine alcuni dati positivi del



bilancio, come il core tier 1 in crescita all’11,5%, la riduzione della riéchiosité
degli attivi, ’esposizione azionaria in calo di due miliardi, il profilo di rischio di
talune esposizioni corporafe in significativo miglioramento e ['utile lordo
bancario in crescita del 6%; il tutfo, malgrado le difficoltd congiunturali

soprattutto nella seconda parte dell’esercizio. Annunzia voto favorevole.

Girelli Consolaro, chiede a quanto complessivamente ammontino le obbligazioni
in portafoglio a Mediobanca e del Gruppo. Domanda poi se DIstituto sia
assicurato contro il rialzo dei tassi di interesse sulle obbligazioni di sua proprieta.
- Infine, chiede se siano stati concessi finanziamenti al gruppo RCS, e quali siano 1

relativi tassi.

Gola, rileva che il bilancio evidenzia una perdita per la Capogruppo di 200
milioni e un utile di Gruppo di 81 milioni di Euro, conseguitc grazie ad entrate
straordinarie per 135 milioni, di cui 91 provenienti dalla vendita dell’8,50% delle
--Autostrade-Sud America e 44 dalla cessione di un immobile di proprieta della
Compagnie Monégasque De Banque; senza tali posie straordinarie, osserva, anche
il bilancio del Gruppo si sarebbe chiuso in perdita. Ritiene che il dividendo di 0,05
per azione, fratto dalle riserve, non possa considerarsi soddisfacente per gli
azionisti. Domanda allora come si sia giunti a tali risultati, considerata la presenza
di un Consiglio di Amministrazione di 21 persone particolarmente qualificate e
beneficiarie di un emolumento complessivo di 14 milioni di Euro. La raccolia,
prosegue il socio, € aumentata grazie ad un prestito di 7,5 miliardi ottenuto dalla
Banca Centrale Europea e all’apporto di CheBanca!: in difetto, vi sarebbe stata
una riduzione netta di 5 miliardi. Proprio in merito a CheBancal, chiede come mai
non abbia chiuso il bilancio in positivo, essendosi anzi riportata una perdita di 42
milioni pur con un aumento di capitale di 150 milioni: domanda se nei prossimi
esercizi si preveda il conseguimento di un utile. Ancora, richiama I’incremento

delle attivitd deteriorate (27,4%), e, passando alla vicenda Fondiaria-SAl,
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domanda come sia stato possibile che una banca con un capitale sociale di 430
milioni abbia concesso affidamenti per 1,1 miliardi al gruppo Ligresti, che pure
presentava da tempo significativi problemi di liquidita e da tempo dava corso ad
operazioni infragruppo oggetto di indagini da parte della Magistratura. Sul punto,
segnala inoltre che la dott.ssa Jonella Ligresti, presidente di Fondiaria-SAI, era
anche membro del Consiglio di Amministrazione di Mediobanca, e chiede se non
vi fossero dunque profili di conflitto di. interessi. Conclude dichiarando di non

nutrire fiducia nella gestione dell’Istituto e preannunciando voto contrario.

Facchetti richiama alcuni commenti formulati nell’ambito delle vicende di RCS
dal dott. Della Valle a proposito dei ruoli ricoperti dal Presidente ¢
dall’Amministratore Delegato di Mediobanca, i quali perd, oggi presentano un
bilancio che senza le svalutazioni evidenzierebbe risultati eccezionali. Si domanda
quindi le ragioni dei commenti del dott. Della Valle e ricorda che uno dei primi
azionisti di RCS opera nel difficile settore della saniti e ha concesso un terzo delle
proprie azioni in pegno al Banco Popolare: vi ¢ da chiedersi se vi sia un qualche
accordo contrattuale che possa in futuro consentire 1’acquisizione di tale pacchetto
azionario proprio da parte del dott. Della Valle. La disciplina IAS sulle
svalutazioni, prosegue, ha comportato una notevole contrazione dei dividendi
distribuiti da molte banche e altre societd quotate, cosi diminuendo anche la
capacita di spesa e quindi i consumi degli azionisti: il mantenimento di tali assetit
regolatori svela dunque poca lungimiranza da parte delle istituzioni. Dopo aver
chiesto se Italmobiliare sia considerata da Mediobanca come una parte correlata, il
socio richiama i positivi risultati di Banca Leonardo, che in pochi anni ha
restituito aghi azionisti I’investimento effettuato e nell’ultimo esercizio ha anche
riconosciuto un maxi dividendo: chiede sul punto un commento, ricordando come
Banca Leonardo non sia gravata dal peso di partecipazioni in societd quotate e
dunque dalle svalutazioni. Sul punto, domanda peraitro se non sia possibile

distribuire agli azionisti di Mediobanca alcune di tali partecipazioni (ad esempio
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in Italmobiliare) a titolo di dividendo. Chiede poi informazioni sulla svalutazione
dei cashes di UniCredit, ed in particolare se Mediobanca sia titolare in proprio di
tali titoli o se li abbia sottoscritti solo per conio di aliri soggeiii. Ancora a
proposito delle partecipazioni detenute, domanda se Mediobanca sia favorevole
alla scissione della rete di Telecom Italia ed ai relativi accordi con la Cassa
Depositi e Prestiti. Il debito di Telecom Italia, sotiolinea inoltre & stato ridotto ma
I'utile ¢ diminuito € soprattutto ¢ diminuito il valore del titolo in Borsa, pur in
mancanza di significative distribuzioni di dividendi. La presenza sul territorio di

Telecom Italia, conclude, risulta pitt debole rispetto a quella degli altri operatori.

Fragapane, si dichiara insoddisfatto del dividendo. I risultati negativi del bilancio
cono causati a suo giudizio da due elementi: la svalutazione dei titol in
pértafoglio, non imputabili alla gestione, e la coﬁcessione imprudente di alcuni
fidi, tra cui quello a favore del gruppo Ligresti. Dichiara dunque di non
condividere l’operato del Consiglio di Amministrazione ed annuncia voto

negativo.

Fornasari, ritiene che 1’esercizio 2012 sia stato uno dei peggiori in assoluto per
varie ragioni: la crisi finanziaria, la critica alla governance da parte del dott. Delia
Valle, la sfortunata vicenda della famiglia Ligresti. A tale ultimo proposito,
auspica che i membri della famiglia vengano definitivamente estromessi da
qualsiasi decisione aziendale. Non riesce comunque a comprendere come sia
stato possibile concedere finanziamenti per oltre un miliardo di Euro ad una
societd avviata verso uno stato di insolvenza. Domanda poi lo stato della causa per
la mancata opa su Fondiaria, ricordando che a suo tempo furono accantonate le

somme necessarie a risarcire gli eventuali danni.
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Il Presidente, interviene per ricordare che ’esposizione dell’Istituto non & nei
confronti della famiglia Ligresti, ma nei confronti della compagnia assicurativa

Fondiaria-SAI

Rocea, dopo aver elogiato il lavoro dell’Ufficio Studi, richiama I’operazione di
emissione warrant del 2009, in cui a suo giudizio vennero commessi errori sia
sulla tempistica, che sul prezzo di esercizio. Riguardo alla vicenda Ligresti, chiede
se Mediobanca abbia effettivamente erogato prestiti per 1,1 miliardi, e, se cosi
fosse, chiede se si tratti del maggior finanziamento mai effettuato ad un unico
soggetto. Richiama quindi le considerazioni svolte da altri azionisti sul conflitto
d’interessi connesso alla presenza nel Consiglio di Jonella Ligresti e osserva come
I’operazione complessivamente si sia rivelata un errore operativo e strategico.
Riferendosi poi a CheBanca!, segnala che la scelta di una maggior severitd sui
tassi comporta un minor interesse da parte dei clienti, come anche dimostrato dalla
minore presenza pubblicitaria della partecipata. Ancora, chiede: informazioni
sulla voce “deterioramento per crediti verso altre banche” di 13 milioni —
invitando piti in generale ad una maggior attenzione ai rischi -, quale sia la ragione
del mantenimento ih portafoglio di alcune piccole partecipazioni come quelle in
Delmi, Santé e¢ Ferretti che non sembrano produrre buoni risultati, ‘se‘le voci
“attivitd finanziarie detenute per la negoziazione” e “attivita finanziarie detenute
per la vendita” possano tecnicamente confluire in una sola posta. Conclude
proponendo di non distribuire il dividendo cosi da rafforzare il patrimonio

supplementare ¢ domandando se il prestito della BCE sia rinnovabile.

Baxa, ritiene che il dividendo proposto sia eccessivamente esiguo e si associa alla
proposta di distribuire ai soci, piuttosto, qualche azione detenuta in portafoglio.
Quanto alla partecipazione in RCS, ricorda I'offerta presentata da Proto
Consulting al gruppo Benetton per acquistare le azioni al prezzo di 2,5 Euro, e

domanda perché la Societa non si sia attivata per aderire a tale proposta. Conclude
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chiedendo chi, tra gli azionisti di Assicurazioni Generali, abbia davvero deciso la

sostituzione dell’amministratore delegato.

Baboni, anticipando il proprio voto favorevole, domanda anzitutto se il costo del
lavoro, ed in particolare il costo di manager e dirigenti, sia diminuito ed in quale
misura; chiede inolire quali azioni si siano poste in essere per recuperare le
sofferenze, i crediti incagliati e quelli scaduti, e quali siano le possibilitd di
recupero per il tramite di azioni legali. Quanto alla vicenda Fondiaria-SAI, chiede
se sia stato predisposto un piano di rientro da parte del nuovo gruppo, tenendo
‘anche conto delle annunciate intenzioni di Unipol di assicurare comunque ai
propri azionisti la distribuzione di dividendi. Il socio invita quindi a dismettere le
pariecipazioni detenute in Italia, quale ad esempio quella in Telco, per
concentrarsi sull’attivitd bancaria vera e propria. Proprio in merito a quest’ultima,
chiede a quale tasso di interesse siano erogati i finanziamenti, e in quali settori
merceologici. Richiama poi i recenti interventi per stabilizzare i rendimenti dei
titoli di Stato e ne domanda gli effetti su Mediobanca. ‘Ancora, chiede se siano
stati ottenuti prestiti dalla Banca Centrale Europea e a quale tasso, ed a quanto
ammontino i crediti deteriorati. Ricorda quindi I’ingente misura delle riserve di
bilancio e delle azioni in portafoglio rammentando come si tratti di risorse in
ultima istanza degli azionisti. Ricorda analogamente la misura del patrimonio di
Assicurazioni Generali: sul punto, invita ad evitare dismissioni immobiliari,
nonostante I’intcresse di qualche azionista. Il socio si sofferma quindi proprio su
Generali, per esprimere il proprio giudizio negativo sulla sostituzione del dott.
Perissinotto, ¢ come in ogni caso la scelta del nuovo amministratore delegato
avrebbe dovuto ricadere sul dott. Balbinot, persona molto stimata anche
internazionalmente. Riferisce, inoltre, che a quanto risulta Generali per poter
distribuire un maggiore utile avrebbe aumentato i caricamenti delle polizze vita,

pratica che egli non ritiene condivisibile. Conclude chiedendo informazioni sulle
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Bonifiche Ferraresi, e condividendo I’opinione di chi suggeriva una distribuzione

di azioni proprie a favore degli azionisti.

Rimbotti, richiama le domande fatte pervenire prima dell’assemblea ai sensi di
legge e, in aggiunta, invita a gestire con la massima attenzione le partecipazioni,
anche interessandosi ai relativi profili gestionali. In particolare, ritiene che la via
di un aumento di capitale di RCS non sia oggi condivisibile. Quanto invece a
Generali, esprime 1’opinione che 1’arrivo del dott. Greco vanifichi gualunque
tentativo di miglioramento. Conclude domandando chiarimenti sull’investimento
in IEO.

Cardillo, Presidente del Sindacato Consumatori Utenti, sottolinea come attraverso
la peculiare struttura di Mediobanca sia possibile comprendere vicende come
quella legata a Salvatore Ligresti, il quale ritiene oggi di dover beneficiare di una
“qualche forma di liquidazione per esser stato per lungo tempo “al servizio” di
Mediobanca; ed il problema, aggiunge il socio, € che non ¢ il solo a trovarsi in tale
situazione.: Quanto alla partecipazione in RCS, sottolinea che non'si tratta a suo
-‘giudizio di una-semplice” “partecipazione™: ritiene piuttosto che' Mediobanca
eserciti-su di' essa un vero e proprio controllo per il tramite degli altii ‘soci del
patto. Da cid deriva che il Corriere della Sera, i cui giornalisti'si stanno in‘questo
periodo occupando di come valorizzare i contenuti web, sia a suo giudizio un
“siornale aziendale™: esempio di una stampa sostanzialmente controliata, che non
risponde a logiche di mercato. La partecipazione in RCS a breve comporterd un
importante esborso per Mediobanca nell’ambito della sua ricapitalizzazione €
rifinanziamento. Il socio prosegue lamentando la sussistenza in Mediobanca di
una serie di conflitti di interesse, manifestatisi ad esempio nella concessione di
finanziamenti a propri azionisti ritenendo che in Italia ’accesso al credito risulta
legato soltanto alle conoscenze, e non al merito. Ricorda poi I’azione di

responsabilitd da lui proposta nella scorsa assemblea in merito ai rapporti con
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parti correlate, anticipando di voler tornare sul punto rinnovando la richiesta di
un’azione di responsabilitd. Torna a Jamentare il mancato rispetto delle logiche
del mercato nelle banche cosi come nella stampa, riferendo di un proprio esposto
al Consiglio dell’Ordine dei giornalisti nei confronti del direttore del Corriere
della Sera per la pubblicazione di un articolo di commento ad un’emissione
azionaria di ENI in cui venivano riportati i pareri positivi di tre soggetti, tuiti perd
interessati all’operazione. Infine il socio, ritiene che Mediobanca debba ritenersi
corresponsabile della incapacitd di denuncia tipica dei quotidiani italiani, e
ricorda infine che le critiche da lui formulate nel corso delle varie assemblee si
rivelano spesso corrette, come ¢ il caso dell’invito a suo tempo rivolto a non
distribuire un dividendo di significativo importo — cui poi fece seguito la
decisione di aumentare il capitaie -, cosi come deil’invito formulato nel passato a

costruire una realtd come poi & stata quelia di CheBanca!.

Galeone, apprezza che nel fascicolo di bilancio sia stato inserito un indice ed
invita- a riportare nelle prime pagine anche Iordine del giomo dell’assemblea.
Apprezza egualmente la scelta degli amministratori di riduire i propri compensi
fissi del 30% e conclude ricordando come rispetto all’originaria missione di
Mediobanca volta a sostenere le grandi aziende italiane oggi gli obbiettivi

gestionali siano piu diversificati.

Marino, ritiene che I'odierna assemblea dimostri la grande attenzione degli
amministratori nei confronti dei piccoli azionisti ¢ conferma la propria fiducia in
particolare nei confronti dell’ Amministratore Delegato. In relazione alla vicenda
del “papello”, su cui & in corso un’indagine della Magistratura che egli confida
possa chiudersi con una archiviazione, chiede di conoscerne contenuto e natura —
se di contratto o di semplice “nota” —, al fine di garantire la massima trasparenza e
proteggere la credibilitd di Mediobanca nei confronti degli investitori italiani e

stranieri. Quanto al bilancio, apprezza la riduzione del costo del personale del 4%
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e il mancato aumento dei compensi degli amministratori; domanda come si sia
conseguita una tale riduzione dei costi, ed in particolare se si sia fatto ricorso a
contratti di solidarietd con il personale. Domanda inoltre citando pag. 227 del
bilancio quali siano le due operazioni con parti correlate che hanno beneficiato
dell’esclusione dalla relativa procedura e conclude rilevando che il dividendo &
effettivamente esiguo, ma che cid si comprende anche alla luce di una situazione

economica di grande crisi.

Leonetti, osserva come il dividendo, rispetto al precedente anno, si ¢ ridotto di
oltre due terzi. Malgrado cid, prosegue, gli amministratori ricevono compensi a
suo giudizio non proporzionati né giustificabili rispetto ai risultati raggiunti;
auspica che, per equitd e solidarietd nei confronti degli azionisti, tali compensi
siano dunque diminuiti, anche nell’ottica di una politica di risparmio dei costi. Si
dichiara disposto a rinunciare al dividendo proposto purché vengano ridotti il
numero dei componenti del Consiglio e i loro emolumenti, ¢ domanda quante
volte all’anno il Consiglio si riunisca. Il socio rileva poi che molte societd
partecipate da Mediobanca sono rette da patti di sindacato, circostanza a suo
giudizio dannosa, in quanto i soci aderenti non possono vendere le proprie azioni
nel momento ritenuto pidt opportuno. Da cid sono derivate significative
svalutazioni nel bilancio di Mediobanca, ed il socio invita dunque a riflettere
sull’opportunita di mantenere un tale assetto. Quanto alla vicenda Fondiaria-SAl,
ritiene che Mediobanca abbia operato per tutelare il proprio credito, ormai
deteriorato, nei confronti del gruppo Ligresti, a svantaggio dei piccoli azionisti di
Fondiaria-SAL. Domanda, ancora, quali intenzioni si abbiano in merito alla
ricapitalizzazione di RCS, ed infine quali siano le previsioni sugli utili e

J’ammontare dei costi pubblicitari di CheBancal.

Creminelli, in relazione alla vicenda Fondiaria-SAl, ricorda che I’obiettivo

principale di Mediobanca era Ja tutela del proprio credito ed esprime quindi
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apprezzamento per I’operazione messa a punto, grazie alla quale Mediobanca &
ora esposta nei confronti del gruppo Unipol, che appare solido e senza rischi di
insolvenza. La vicenda del “papelio”, secondo il socio, rappresenta dunque un
piceolo inconveniente all’interno di un’operazione che si & chiusa per Mediobanca
in modo particolarmente positivo. Sempre sul punto, esprime inolire la
convinzione che non vi fossero alternative rispetto all’aggregazione con Unipol,
unico tra i soggetti interessati a essere in grado di portare avanti 1’attivitd
assicurativa in Italia. Per queste ragioni, il socio si congratula per i risultati
raggiunti, nonostante P’esiguo dividendo distribuito. Dichiara inoltre di avere
“apprezzato la scelta del nuovo amministratore delegato di Assicurazioni Generali,
che dimostra come anche Mediobanca sappia adeguarsi ai tempi e favorire

I'ingresso di forze nuove.

Mancuso, domanda anzitutto quando sia avvenuta ’wltima ispezione ordinaria
della Banca d’Italia ¢ se vi siano state ispezioni straordinarie, aggiungendo
peraltro che i controlli dell’Autoritd di' Vigilanza non appaiono molto efficaci,
come a suo giudizio testimoniato anche dalla vicenda dei prestiti di Mediobanca a
favore di Fondiaria-SAI. Chiede poi a quanto ammonti il prestito della BCE,
importo che il Presidente precisa subito essere pari a 7,5 miliardi di Euro.
Proseguendo, il socio sottolinea come le somme rivenienti da tali prestiti siano
destinate secondo I’opinione comune ad aiutare la ripresa, il lavoro e la piccola e
media impreéa; chiede quindi quale parte del prestito sia stata impiegata a tali
scopi e quale sia stata quella dedicata ai mutui per le famiglie. Ancora, domanda
se Consob abbia formulato qualche osservazione sul progetto di bilancio, e rileva
che 1 dipendenti risultano aumentati di circa 50 unitd: su tale ultimo profilo
raccomanda di monitorare i costi, specie quelii inerenti la nomina e la retribuzione
dei dirigenti. Dopo aver stigmatizzato la scarsa presenza di consiglieri all’odierna
assemblea, raccomanda di tenere sotto controllo i costi inerenti le consulenze, ¢

chiede se Mediobanca ne abbia su possibili progetti di ristrutturazione societaria.
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Quanto alla vicenda del “papello”, chiede all’ Amministratore Delegato di fornire
qualche spiegazione, in particolare se egli st sia spontaneamente rivolto alla
Procura o sia stato chiamato. La fusione Fondiaria-SAI/Unipol, prosegue, sara
una delle pitt grandi operazioni della storia assicurativa italiana e dara luogo ad
una delle maggiori compagnie in Europa. L’operazione era inevitabile anche
nell’ottica della famiglia Ligresti, dal momento che per le societa della famiglia
era gia stata riconosciuta una situazione di “fallimento tecnico”, che avrebbe
potuto sfociare anche in responsabilita penali. Sulla vicenda sottolinea anche che
la capitalizzazione del gruppo Fondiaria-SAI in questi anni & diminuita
notevolmente, a svantaggio di tutti i soggetti coinvolti, inclusa Mediobanca. Per
quanto riguarda infine il dividendo, il socio ritiene che sarebbe stato preferibile

non distribuirlo.

Cosi terminati gli interventi, il Presidente invita I’Amministratore Delegato a

procedere con le risposte.

L’ Amministratore Delegato si sofferma anzitutto sull’andamento della gestione,
per ricordare come tutti gli intermediari finanziari che operano nel Sud Europa si
trovano da qualche anno ad essere penalizzati dalla crescita dello spread, a sua
volta derivante dall’incremento del rischio sovrano. Pil in generale, diversi Paesi
hanno visto banche fallite o nazionalizzate: diventa dunque particolarmente
importante verificare il processo di stabilizzazione dell’Euro, € quindi verificare
se 1 meccanismi messi a punto a tale scopo dalle istituzioni wverranno
effettivamente applicati. Nel contempo, I’Italia sta attraversando wun periodo di
recessione particolarmente severa, che ha portato ad una contrazione del PIL
destinata a proseguire anche ’anno prossimo e che vede aziende e famiglie in
crescente difficolta. In questo quadro, 1 margini rivenienti dall’attivitd bancaria
subiscono una notevole contrazione, considerata anche 1’impossibilita di trasferire

sulla clientela I’incremento del costo del funding. In questo contesto la reazione ¢
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stata di una maggiore selezione nell’attivita di credito, per cercare di proteggere il
piut possibile la marginalita degli impieghi. L’elevata volatilita dei corsi di borsa e
la mancata ripresa del mercati azionari europet impone pol una riflessione
sull’esposizione all’equity: riflessioni che, naturalmente, verranno condivise con
il Consiglio di Amministrazione anche alla luce dell’evoluzione del quadro
normativo. D’altra parte, se il bilancio non avesse sofferto delle svalutazioni sulle
partecipaziomi il risultato sarebbe stato apprezzabile e di conseguenza pil
maggiore il dividendo. Cita infine un dato significativo: a fine giugno 2007 le

principali sei banche italiane avevano una capitalizzazione di borsa di 170 miliardi

aumenti che peraltro Mediobanca non ha mai chiesto ai propri soci avendo anzi
sempre distribuito dividendi, con ’eccezione del 2009.

Il dott. Nagel passa quindi alla vicenda Fondiaria-SAI, oggetto di numerosi
interventi e richieste di chiarimento. Al 30 giugno scorso, ’esposizione nei
confronti del gruppo era di circa 1.120 milioni, suddivisi in 73 milioni su
Premafin e circa 1.050 milioni su Fondiaria-SAI e Milano Assicurazioni. Tale
esposizione nacque sostanzialmente nel 2001/2002, quando I’Istituto aveva un
credito nei confronti di Premafin di 330 milioni, uno subordinato nei confronti
dell’allora SAI, funzionale all’acquisizione della Fondiaria, di 400 milioni, ed una
ulteriore esposizione nei confronti di Fondiaria di circa 200 milioni. L’esposizione
nei confronti di Premafin venne quindi azzerata a seguito delle indicazioni
dell’ Antitrust del dicembre 2002 relative alla posizione su Generali, per poi essere
riattivata nei limiti di 70 milioni nel 2004 nel contestc di un’operazione di
finanziamento in pool di complessivi 340 milioni. Occorre sul punto rilevare che
guando questa operazione di finanziamento in pool su Premafin venne accesa, il
pacchetto di maggioranza della Fondiaria-SAI aveva un valore di mereato—borsa
di 860 milioni di Euro, pari a circa due volte ¢ mezzo il complessivo
indebitamento di Premafin. A fine del 2005, il valore crebbe sino a 1,2 miliardi di

Euro, con conseguente ulteriore miglioramento del rapporto tra debito ed asset
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posseduti. Il finanziamento su Premafin aveva perd durata decennale, con
scadenza, quindi, nel 2014. La restante e piu significativa parte dell’esposizione,
come gia ricordato, si concentrava e si concentra sulle due compagnie assicurative
quotate del gruppo, vale a dire Fondiaria-SAI e Milano Assicurazioni: mai,
sottolinea il dott. Nagel, Mediobanca ha erogato finanziamenti in qualunque
forma tecnica a favore della famiglia Ligresti o delle holding personali ad essa
riconducibili, quali Imco e Sinergia.

In merito dunque all’esposizione nei confronti di Fondiaria-SAI,
I’ Amministrazione Delegato rammenta che, successivamente al 2002, Ia
regolamentazione ha visto il moltiplicarsi di forme tecniche di finanziamento
subordinate a favore di compagnie assicurative e banche. Il mercato italiano di tali
strumenti ha raggiunto nel periodo 2002-2008 1’importo complessivo di 40
miliardi: tali strumenti erano connotati da un vantaggioso rapporto tra rischio e
rendimento e per di piti nei confronti di soggetti, come appunto le compagnie
assicurative o le banche, sottoposte ad una stringente regolamentazione e
vigilanza.. Nel periodo inolire la Compagnia ha registrato risultati
particolarmente positivi (dal 2004 al 2007, rispettivamente, vengono conseguiti
utili per 445, 586, 601 e 620 milioni di Euro) con una capitalizzazione di borsa
che raggiungé nel 2006 i 6 miliardi Il tutto senza alcuna erogazione a beneficio
delle societa personali dei membri della famiglia Ligresti. D’altra parte, la
governance di Mediobanca prevede che la valutazione dei rischi sia affidata
primariamente al Comitato Esecutivo e comunque nessun azionista ha mai indotto
o raccomandato la concessione di crediti ad alcuno. La storia dei finanziamenti a
Fondiaria-SAI ¢ dunque quella di una serie di prestiti erogati in un periodo
favorevole, con forme tecniche vantaggiose per 1’Istituto: nessuna coercizione,
nessuna raccomandazione, nessun intervento di soci o del patto . Con il senno di
poi, naturalmente, tutto pud essere migliorato, e dunque forse sarebbe stato piu

saggio limitare gli importi dell’esposizione, tenuto comunque conto che il livello
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di partenza con cui si & confrontato DPattuale gestione dell’Istituto era
rappresentato da circa 800 milioni.
Si giunge cosi, prosegue ancora I’ Amministratore Delegato, al 2009, quando ii
gruppo Fondiaria-SAI ha iniziato a registrare andamenti tecnici pegativi e
Mediobanca ha immediatamente avviato un attento  monitoraggio,
raccomandando, come di consueto avviene in questi casi, una pronta ed adeguata
ricapitalizzazione. Nel 2010 viene annunciato un accordo tra Fondiaria-SAI la
famiglia Ligresti e Groupama, alle cui trattative Mediobanca non aveva peraltro
partecipato, ma che aveva in ogni caso accolto con favore, considerato che
I'interesse dell’Istituto non & certo fondato su giudizi o preferenze di tipo
personale, ma solo orientato a proteggere le prospettive di rimborso delle proprie
posizioni creditorie. L’accordo tuttavia, non si & poi potuto concretizzare, ed a
quel punto .U_niCredit ha oréa;fﬁzzato I"operazione di aumento di capitale e di
rinnovo della governance effettuata nel 2011: con essa si & provveduto
all’ingresso di amministratori indipendenti, alla nomina di un nuovo direttore
- generale, al rafforzamento-del ruolo dei comitati. L’ operazione appariva dunque
come una sia pure parziale soluzione dei problemi: ciononostante, con il brusco
innalzamento degli spread, i ratios del gruppo si sono rapidamente deteriorati.
Mediobanca si ¢ allora subito attivata indirizzando una lettera a Fondiaria-SAI,
con cui si raccomandava un nuovo aumento di capitale ¢ offriva la propria
disponibilitd per organizzare 1’operazione. Ci si ¢ quindi messi subito alla ricerca
di soggetti disponibili a partecipare a questa nuova ricapitalizzazione,
naturalmente prediligendo alire compagnie assicurative anche internazionali,
come tali soggette alla medesima vigilanza ed alla medesima regolamentazione. A
differenza di quanto sta accadendo oggi, a quel tempo Fondiaria-SAI non attirava
alcun competitor europeo: I'unico interesse che si & potuto riscontrare & stato
quello di Unipol, che ha avuto la determinazione di dare vita ad un progetto grazie
al quale Fondiaria-SAI oggi pud dirsi in una posizione di sicurezza. L’obiettivo di

Mediobanca, ribadisce, ¢ sempre stato quello di fare quanto possibile per
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ristabilire i ratios del gruppo cosi da consentire una prospettiva di rimborso: ad
Unipol, quindi, occorre solo esprimere gratitudine. Certo, qualunque operazione
che preveda una significativa ricapitalizzazione pone il piccolo azionista di fronte
ad una difficile alternativa: o si investe nuovamente una significativa quantita di
denaro, o si rischia di perdere 1’originario investimento. Ma si tratta, purtroppo, di
una conseguenza inevitabile quando una societad si trova in uno stato di
sottocapitalizzazione.

E’ in un simile contesto, prosegue ancora, che si colloca la vicenda del “papello™:
un gesto di disponibilita ad ascoltare le ragioni di chi — a torto o a ragione — si &
sentito escluso da una operazione di salvataggio che ha comportato un

avvicendamento nella responsabilita del gruppo.

.- Oggi, in ogni caso, Fondiaria-SAI ha una propria prospettiva per il futuro, e di cid

occorre essere anche grati a quegli istituti di credito che, insieme a Mediobanca,
hanno partecipato all’aumento di capitale, assumendosi un rischio su di un Paese,
come & oggi P’Italia, su cui nessuno vuole rischiare. L’alternativa sarebbe stata
quella del commissariamento della Compagnia, che avrebbe comportato un danno
gravissimo tanto per gli assicurati quanto per gli azionisti di minoranza. Il futuro &
" invece oggi quello di. un nuovoe gruppo con prospettive di redditivita, di
patrimonializzazione e di sinergie favorevoli; un gruppo, oltretutto, interamente
italiano. Infine, I’operazione, nell’ottica di Mediobanca, comporta la possibilita di
vedersi rimborsata parte della propria esposizione, per circa 250 milioni di Euro,
gia nel prossimo esercizio, fermi gli impegni assunti con 1’ Antitrust di accettare il
rimborso al nominale da parte di altri istituti.

11 dott. Nagel passa dunque ad alcuni quesiti di dettaglio formulati nel corso degli
interventi.

Del “dividendo” osserva che certo si fratta di un importo contenuto: tuttavia, il
Consiglio ha ritenuto di dare un segnale di soliditd tenuto conto che la banca
presenta un core fier 1 ratio dell’11,5%. La distribuzione di azioni proprie

potrebbe essere una opzione, ma occorre attendere che il corso di borsa sia piu
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elevato di quello attuale, considerato che le azioni proprie sono in carico a 12,55
Euro. L’importo dei titoli di stato posseduti dal Gruppo, prosegue, ¢ di 9,2
miliardi di Euro, mentre quello deiie obbligazioni corporate & di 6,6 miliardi: vi &
una copertura per il caso di rialzo dei tassi. Quanto ai rapporti di credito con il
gruppo RCS, precisa che Mediobanca ha concesso una linea di credito, al
momento non utilizzata, ai tassi di mercato vigenti al momento della concessione.
Il Consiglio, prosegue ancora, ha ridotto il proprio emolumento rispetto al triennio
precedente del 30%. Conferma poi che la raccolta LTRO & di 7,5 miliardi: si &
trattato di una erogazione importante che testimonia lo stato di grave stress in cui
si trova tutto il sistema. Quanto invece a CheBancal, ricorda come I’iniziativa
nacque in un momento molto diverso da quello attuale e pertanto le previsioni
allora formulate non possano essere oggi considerate attuali. Al contempo, alcune
intuizioni alla base del progetto si sono rivelate, proprio per il significativo
mutamento di scenario, particolarmente felici: in un momento in cui le banche non
hanno pill accesso ai mercati internazionali, la possibilita di contare su di un
canale come CheBanca! ¢ motivo di tranquillitd ed indipendenza. Il Gruppo oggi
dispone di liquidita per 22 miliardi ¢ CheBancal ha circa 12 miliardi di depositi.
Nell’esercizio in corso non vi & peraltro un particolare incentivo ad incrementare
la raccolta, perché mancano vantaggiose opportunitad di impiego: I’obicttivo &
dunque quello del mantenimento delle masse, di un aumento della componente
della raccolta in conti correnti non onerosa, di un miglioramento dei ricavi
ricorrenti: le spese per pubblicita e marketing verranno modulate su tali obiettivi.

Con riferimento ai rilievi su una politica di concessione di crediti rivolta a soggetti
in conflitto di interessi, I’ Amministratore Delegato sottolinea che il Gruppo ha
un’asset quality tra le migliori in Italia a dimostrazione che i finanziamenti
vengono erogati non gia per ragioni di vicinanza personale ma esclusivamente
valutando il merito di credito. Naturalmente, vi sono aree in cui Si sono
manifestate difficoltd, in particolare nel credito al consumo, che evidentemente &

orientato ad una clientela diversa da quella corporate: tuttavia, in tali settori i
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margini sono piu elevati, in grado di coprire le perdite. La crescita delle attivita
deteriorate che si registra in bilancio dipende dalla variazione del criterio di
contabilizzazione: dal primo gennaio la voce include i crediti scaduti da oltre 90
giomi, e non pitt da oltre 180. A perimetro omogeneo, I’incremento sarebbe stato
solo dello 0,7%.

Il dott. Nagel, sempre dando riscontro agli interventi dei soci, fa poi presente
come rispetto alle posizioni di Diego Della Valle vi siano piul punti di contatto che
di divergenza. Quanto alle svalutazioni, rammenta che i principi IAS obbliganc a
spesare sul conto economico Je minusvalenze che non si riassorbono entro 24
mesi, ¢ come dunque a tale prescrizione sia necessario attenersi. Il confronto tra
Mediobanca ¢ Banca Leonardo non pud considerarsi significativo, viste le diverse
struttura e dimensione.

Ancora, precisa che Mediobanca possiede in proprieta titoli Cashes emessi da
Unicredit in origine per 350 milioni di Euro ¢ successivamente in parte venduti;
la parte rimanente & stata svalutata per 133 milioni di Euro, per un valore di carico
attuale di 135 milioni. Dopo aver confermato che Italmobiliare ¢ una parte
correlata, il dott. Nagel con riguardo ad eventuali operazioni di Telecom Italia
sottolinea che qualunque progetto verra esaminato dal proprio Consiglio
nell’esclusivo interesse di Telecom Italia stessa. In generale, qualunque iniziativa
volta a contenere l’erosione dei’ margini a fronte della continua evoluzione
tecnologica merita comunque di essere presa in seria considerazione e viene
pertanto guardata con favore, anche al fine di supportare I’andamento del titolo.

A proposito della causa inerente la mancata opa Fondiaria-SAI, ricorda che la
Corte di Cassazione in tre det giudizi pendenti ha affermato il principio secondo
cui I’omissione dell’offerta pubblica di acquisto obbligatoria impone ai soggetti
che non vi abbiano provveduto di risarcire il danno: cosi facendo, la Corte ha
anmﬂlato tre precedenti sentenze favorevoli della Corte d’Appello di Milano, la

quale dunque & ora chiamata a valutare nuovamente i profili di fatto e determinare
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il danno risarcibile. Un adeguato fondo rischi & stato comunque da tempo
stanziato.

in memnto invece all‘operazione di aumento di capitale tramite emissione di
warrant pol non conclusasi, I’ Amministratore Delegato sottolinea come se critica
deve esservi non ¢ tanto sulla misura del prezzo di esercizio, quanto piuttosto sulla
scelta di fare ricorso allo strumento tecnico dei warrant: quando si intende reperire
capitaleé preferibile sollecitare il mercato in via immediata e diretta. A proposito
poi della svalutazione di 13 milioni di crediti verso banche, precisa che in realtd
10 di questi 13 milioni derivano da una cessione di un’operazione con una
-controparte non bancaria.

Il dott. Nagel si riferisce quindi alle politiche dell’Istituto a proposito delle
partecipazioni in portafoglio, per ricordare come negli ultimi anni sianc state
vendute partecipazioni per circa 3 miliardi di Euro: da Fiat a Ciment Frangais, a
Fondiaria-SAI. Gli investimenti nel frattempo effettuati si inquadrano in
operazioni di investment banking, concepite e realizzate per sostenere la crescita
dei propri clienti. E’ il caso ad esempio della partecipazione in Delmi, la quale si
ricollega all’acquisizione da parte di A2A di una partecipazione in Edison.
Considerato il mutamento di scenario cui si & assistito dal 2007 ad oggi, & ovvio
che alcune di tali operazioni registrano oggi una minusvalenza; ma non sempre &
cosl, come dimostra ad esempio I’investimento nella societa autostradale cilena.
Dopo aver precisato che nell’ambito del rifinanziamento presso la BCE le
obbligazioni garantite dallo Stato ammontano a circa 3,5 miliardi,
I’ Amministratore Delegato, a proposito di RCS MediaGroup, osserva come il
settore vede una tendenza dei ricavi pubblicitari al ribasso, ricavi diffusionali a
stento confermati, ed una crescente propensione dei consumatori a forme di
fruizione online piuttosto che cartacea. In tale quadro, Mediobanca ha cercato
anzitutio di depotenziare eventuali posizioni di conflitto di interesse negli organi
sociali, lasciando che nel Consiglio fossero rappresentati perlopitt i mondi

dell’economia, delle istituzioni e del settore industriale di riferimento. Si & poi
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proceduto alla nomina di un nuovo amministratore delegato, nell’auspicio che vi
possa essere un rilancio dell’andamento economico e patrimoniale del gruppo. In
un momento come questo non sarebbe peraltro responsabile non accompagnare il
gruppo nella fase di rilancio: & giusto avere la pretesa, comune a tutti gli azionisti,
di un piano sufficientemente sfidante, ma ¢& altrettanto giusto sostenere la societa
nel suo nuovo percorso. Pertanto, Mediobanca ritiene oggi pitt utile porre la
societa ed il suo management nelle condizioni di poter lavorare piuttosto che
cercare vie di disimpegno.

In relazione invece all’avvicendamento al vertice di Generali, I’ Amministratore
Delegato ricorda che i rappresentanti di Mediobanca hanno condiviso, nell’ambito
del Consiglio della compagnia, 1°opportunita di una evoluzione nella posizione del
CEOQ. La ragione di fondo & stata quella della necessita di porre le basi per una
nuova fase, mediante un nuovo responsabile che avesse una visione del gruppo
piu allineata alle aspettative del Consiglio nella sua collegialitd. Vi ¢ stata sul
punto grande armonia, anche con i consiglieri della minoranza. D’-altra parte, con
il nuovo Amministratore Delegato vi & una assoluta identitd di vedute, con
riferimento al modo di concepire il gruppo, concentrato sul settore caratteristico
assicurativo piuttosto che su quello bancario.

Proseguendo con ulteriori risposte di dettaglio, il dott. Nagel ribadisce che a
perimetro omogeneo i cinque componenti-interni del Consiglio hanno ridotto ii
proprio compenso fisso del 30%, senza ricevere alcun bonus aggiuntivo, come del
resto accade da quaiche tempo. Si & inoltre rinunciato a qualunque tipo di
“paracadute”, a differenza di quanto succede in diverse altre realtd. Mentre nel
segmento corporate non vi sono particolari sofferenze, torna a ribadire, ve ne
sono naturalmente nel credito al consumo, settore nel quale la fase del recupero
del credito & del resto fisiologica. Le rettifiche di valore sui crediti passano da 349
a 468 milioni: tuttavia, se nel raffronto con I’anno passato si elimina una ripresa di
valore per 75 milioni su una singola posizione, I’incremento risulta limitato al

10%fisiologico considerando 1’aumento dei prestiti personali.
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Dopo aver dato riscontro ad alcuni quesiti preassemblari come da documento
allegato, I’ Amministratore Delegato torna su RCS per ribadire che Mediobanca
non controlla la societd, né svolge, come da lunga tradizione, alcuna attivita volta
ad otftenere un trattamento favorevole sulla stampa. Sul ruolo in generale dei patti
di sindacato, ricorda come la loro fisionomia sia molto cambiata negli ultimi anni.
Quello di Mediobanca, ad esempio, oggi raccoglie una percentuale di capitale
sociale inferiore al 50%, e si riunisce sostanzialmente per esaminare il bilancio e
la semestrale, per predisporre la lista dei candidati agli organi sociali e, se del

caso, per esaminare eventuali operazioni straordinarie. Qualunque patto, inoltre,

- perde di efficacia nel caso di lancic di un’offerta pubblica di acquisto. Aggiunge

che 1 patti, nella configurazione pil leggera che ormai stanno assumendo,
risultano migliorare, anziché offuscare, la trasparenza nella gestione delle societa:
quando i soci devono assumere 1e proprie decisioni per il tramite di un patto, esse
vengono documentate e rese note, cosa che invece non accade in quelle societa in
cui i soci assumono le proprie determinazioni per vie informali.

Dopo aver garantito che, anche per il tramite del Presidente, le indicazioni di
natura organizzativa dei lavori assembleari saranno prese nella giusta
considerazione, il dott. Nagel precisa che la riduzione del costo del personale &
stata del 6%, concentrata prevalentemente presso la Capogruppo: vi & stata la gia
citata riduzione del compenso del Consiglio di Amministrazione per il triennio
2012/2014, la rinegoziazione dei contratti con i cinque manager apicali, la
diminuzione del bonus pool. Le operazioni con parti correlate che hanno
beneficiato della esclusione della relativa procedura sono riportate nella apposita
tabella di bilancio (pagina 228): si tratia anzitutto della garanzia prestata
nell’ambito dell’aumento di capitale di UniCredit, svolta a condizioni di mercato
anche perché effettuata congiuntamente a molti altri primari istituti di credito
internazionali. Si tratta, in secondo luogo, del rifinanziamento in pool Telco
garantito da azioni Telecom Italia, operazione per la quale valgono le medesime

considerazioni.
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Ribadisce, ancora, che 1 compensi degli amministratori non possono considerarsi
troppo elevati, perché anzi sono stati ridotti, ¢ che comunque 1’andamento
bancario non pud in alcun modo considerarsi negativo. I Consiglio di
Amministrazione, precisa a completamento dei quesiti proposti, si & riunito 9
volte nell’esercizio; 1’ultima ispezione generale della Banca d’Italia si & svolta tra
il settembre 2010 ed il gennaio 2011, con esito favorevole; ’unico settore in cui si
¢ registrato incremento di personale & in Compass, in dipendenza dell’apertura di
12 nuove filiali; non sono state richieste consulenze strategiche per I'Istituto.

11 dott. Nagel, infine, precisa che il colloquio avuto con il-Pubblico Ministero per
la vicenda Fondiaria-SAI ¢ stato sollecitato da un invito a comparire emesso dal

Pubblico Ministero medesimo.

11 Presidente, a sua volta, con riferimento alla posizione in IEO sottolinea come
non necessariamente 1’obiettivo di redditivita e la creazione di valore di una
impresa deve tradursi nella distribuzione di dividendi. La logica di IEO ¢ piuttosto
quella del reinvestimento della propria redditivita- che nell’ottica del socio &
-comunque egualmente idonea ad accrescere il valore dell’investimento-effettuato.
L’istituto peraltro oggi non attraversa una fase congiunturale’ favorevole, ma gia

- nel 2013 dovrebbe avvicinarsi ad una posizione di équilibrio.

Facchetti, in replica, chiede se sia verosimile ipotizzare una prossima scissione di
GPI al vertice del gruppo Camfin. Informa, inoltre, di.aver acquistato azioni
Mediobanca a 3,8 Euro, lasciando al venditore 1’incasso -del dividendo ed
ottenendo dallo stesso un finanziamento- di 6.000 Euro a tasso zero sino alla
consegna dei titoli: chiede un giudizio sulla convenienza di tale operazione.

Il Presidente osserva che non intende fornire giudizi o raccomandazioni su
operazioni su titoli Mediobanca. _

Gola, si dichiara soddisfatto delle risposte in merito a Fondiaria-SAI ed annunzia

voto favorevole anziché contrario come precedentemente comunicato.
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