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DEFINIZIONI 

Advisor Finanziari indica, rispettivamente, BofA Securities e il Prof. 
Paolo Gualtieri, in quali hanno agito in qualità di 
advisor finanziari del Consiglio di 
Amministrazione al fine di rilasciare un parere 
sulla congruità dal punto di vista finanziario per gli 
azionisti di BPSO – c.d. “fairness opinion” – del 
Rapporto di Cambio determinato dal Consiglio. 

BPER ovvero la Società Incorporante indica BPER Banca S.p.A., con sede legale in 
Modena, Via San Carlo, 8/20, codice fiscale e 
numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di 
Modena: 01153230360, appartenente al “Gruppo 
BPER Banca S.p.A.” partita IVA n. 03830780361, 
iscritta all'Albo delle Banche al n. 4932 e 
Capogruppo del Gruppo bancario BPER Banca 
S.p.A., iscritto all'Albo dei Gruppi bancari al n. 
5387.6, aderente al Fondo Interbancario di Tutela 
dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia. 

BPSO ovvero la Società Incorporanda indica Banca Popolare di Sondrio S.p.A., con sede 
legale in Sondrio, Piazza Garibaldi n. 16, partita 
IVA, numero di iscrizione al Registro delle Imprese 
di Sondrio e codice fiscale 00053810149, iscritta 
all'Albo delle Banche n. 842 – ABI 05696 

Borsa Italiana  indica Borsa Italiana S.p.A., con sede legale in 
Milano, Piazza degli Affari n. 6.  

Codice Civile o cod. civ.  indica il Regio decreto del 16 marzo 1942, n. 262, 
come successivamente modificato e integrato.  

Consob  indica la Commissione Nazionale per le Società e 
la Borsa con sede in Roma, Via G. B. Martini n. 3.  

Data del Documento Informativo  indica la data del Documento Informativo, ossia il 
24 febbraio 2026.  

Data di Efficacia indica la data – prevista nell’atto di Fusione – in cui 
la Fusione produrrà effetti civilistici. 

Documento Informativo  Indica il presente documento informativo, redatto 
ai sensi dell’art. 70, comma 6 del Regolamento 
Emittenti e secondo lo Schema n. 1 dell’Allegato 
3B del Regolamento Emittenti.  

Fusione ovvero l’Operazione  indica la fusione per incorporazione di BPSO in 
BPER ai sensi dell’art. 2501-ter del Codice Civile, 
con conseguente aumento di capitale della 
Società Incorporante a servizio della fusione di 
importo massimo pari a Euro 190.912.249, 
mediante emissione delle Nuove Azioni che 
saranno assegnate ai Soci di BPSO.  

Gruppo BPER indica, collettivamente, BPER e le società da essa 
direttamente o indirettamente controllate, ai 
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sensi dell’articolo 2359 cod. civ. e dell’articolo 93 
del TUF. 

IAS/IFRS o Principi Contabili Internazionali  indica gli “International Financial Reporting 
Standards”, adottati dall’Unione Europea, che 
comprendono tutti gli “International Accounting 
Standards” (IAS), tutti gli “International Financial 
Reporting Standards” (IFRS) e tutte le 
interpretazioni dell’“International Financial 
Reporting Interpretations Committee” (IFRIC), 
precedentemente denominato “Standing 
Interpretations Committee” (SIC), adottati 
dall’Unione Europea. 

Monte Titoli  indica Monte Titoli S.p.A., con sede in Milano, 
Piazza Affari n. 6.  

Euronext Milan  indica il mercato telematico azionario Euronext 
Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana.  

Nuove Azioni  indica le massime n. 126.936.336 azioni ordinarie 
BPER, prive di indicazione del valore nominale, 
con godimento regolare e aventi le stesse 
caratteristiche delle azioni BPER in circolazione 
alla data di emissione, da assegnarsi agli Azionisti 
di BPSO, in qualità di soci della Società 
Incorporanda.  

Progetto di Fusione  indica il progetto di fusione redatto ai sensi 
dell’articolo 2501-ter del cod. civ., approvato dal 
Consiglio di Amministrazione di BPSO e dal 
Consiglio di Amministrazione di BPER in data 5 
novembre 2025.  

Rapporto di Cambio  indica il rapporto di cambio pari a n. 1,45 azioni 
ordinarie BPER, aventi godimento regolare, per 
ogni azione ordinaria di BPSO, come indicato nel 
Progetto di Fusione.  

Regolamento Emittenti  Il regolamento adottato dalla Consob con delibera 
n. 11971 del 14 maggio 1999, come 
successivamente modificato e integrato.  

Società Partecipanti alla Fusione indica, congiuntamente, BPER e BPSO. 

TUF  Il Decreto Legislativo n. 58 del 24 febbraio 1998, 
come successivamente modificato e integrato.  
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Premessa 

Il Documento Informativo è redatto ai sensi dell’art. 70, comma 6, del Regolamento Emittenti ed in 
conformità all’Allegato 3B, schema 1, del Regolamento Emittenti dato che la Fusione si configura come 
operazione “significativa” ai sensi dei parametri di significatività previsti per le operazioni di fusione di cui 
al medesimo Allegato 3B del Regolamento Emittenti.  

Lo schema 1 dell’Allegato 3B del Regolamento Emittenti è stato adattato ai fini della predisposizione del 
presente Documento Informativo per tenere conto (i) della natura della Fusione i cui effetti 
determineranno l’estinzione dell’Emittente, (ii) della circostanza che sia la Società Incorporanda che la 
Società Incorporante sono società con azioni quotate sul mercato regolamentato italiano e (iii) che la 
Società Incorporanda è controllata dalla Società Incorporante.  

Il Documento Informativo è stato redatto al fine di fornire agli azionisti di BPSO e al mercato esauriente 
informativa in merito alla Fusione per incorporazione di BPSO in BPER ai sensi dell’art. 2501-ter del Codice 
Civile, con conseguente aumento di capitale sociale di BPER a servizio della Fusione di importo massimo 
pari a Euro 190.912.249, con emissione delle Nuove Azioni che saranno assegnate agli azionisti di BPSO. 

La Fusione si colloca a valle dell’offerta pubblica di acquisto e scambio volontaria totalitaria (l’“Offerta”) 
ai sensi degli artt. 102 e 106, comma 4, del TUF, nonché del Regolamento Emittenti, promossa da BPER e 
avente ad oggetto n. 451.835.777 azioni di BPSO, rappresentative di circa il 99,66% del capitale sociale di 
BPSO (ivi incluse le azioni proprie direttamente o indirettamente detenute, di volta in volta, da BPSO). 

L’Offerta è stata promossa per un corrispettivo – per ogni azioni BPSO portata in adesione all’Offerta – 
pari a n. 1,450 azioni di BPER di nuova emissione in esecuzione dell’aumento di capitale sociale a 
pagamento e scindibile di BPER al servizio dell’Offerta, deliberato dal Consiglio di Amministrazione del 
29 maggio 2025 nell’esercizio della delega allo stesso attribuita dall’Assemblea straordinaria dei soci di 
BPER in data 18 aprile 2025 ai sensi dell’art. 2443 cod. civ., da eseguirsi anche in più tranches, con 
esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, primo periodo, cod. civ. (il 
“Corrispettivo” e l’“Aumento di Capitale”). 

In data 3 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato l’aumento del corrispettivo dell’Offerta e, quindi, di 
riconoscere, per ciascuna azione di BPSO portata in adesione all’Offerta, un corrispettivo unitario, non 
soggetto ad aggiustamenti (fatto salvo quanto indicato nel Documento di Offerta, come infra definito), 
rappresentato dalla predetta componente in azioni del Corrispettivo e da una componente aggiuntiva in 
denaro pari a Euro 1,00 (l’“Incremento del Corrispettivo”). 

In data 11 luglio 2025, si è concluso il periodo di adesione all’Offerta, avviato in data 16 giugno 2025, ad 
esito del quale, in data 18 luglio 2025, BPER è venuta a detenere complessivamente – tenuto conto delle 
(i) n. 263.633.476 azioni di BPSO, pari a circa il 58,15% del capitale sociale di BPSO portate in adesione 
all’Offerta, e (ii) n. 1.550.000 azioni di BPSO, pari allo 0,34% del relativo capitale sociale, detenute 
direttamente da BPER – n. 265.183.476 azioni di BPSO, rappresentative di circa il 58,49% del relativo 
capitale sociale, come indicato nel comunicato sui risultati definitivi dell’Offerta pubblicato in data 15 
luglio 2025. 

Sempre in data 15 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato che, sulla base dei risultati definitivi 
dell’Offerta poc’anzi menzionati, ai sensi e per gli effetti dell’art. 40-bis, comma 1, lett. a) del Regolamento 
Emittenti, avrebbe avuto luogo la riapertura dei termini dell’Offerta. 
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In data 25 luglio 2025, si è concluso il periodo di riapertura dei termini dell’Offerta, previsto per le sedute 
del 21 luglio, 22 luglio, 23 luglio, 24 luglio e 25 luglio 2025, ad esito del quale, in data 1° agosto 2025, BPER 
è venuta a detenere complessivamente – tenuto conto delle (i) n. 263.633.476 azioni di BPSO, pari a circa 
il 58,15% del capitale sociale di BPSO portate in adesione all’Offerta nel corso del periodo di adesione, (ii) 
n. 1.550.000 azioni di BPSO, pari allo 0,34% del relativo capitale sociale, detenute direttamente da BPER, 
e (iii) n. 100.660.069 azioni di BPSO, pari a circa il 22,20% del relativo capitale sociale, portate in adesione 
durante il periodo della riapertura dei termini – n. 365.843.545 azioni di BPSO, rappresentative di circa 
l’80,69% del capitale sociale di BPSO, come indicato nel comunicato sui risultati definitivi della riapertura 
dei termini dell’Offerta pubblicato in data 28 luglio 2025. 

In considerazione di quanto precede, alla data odierna BPSO è controllata da BPER ai sensi dell’art. 2359 
cod. civ., dell’art. 93 del TUF e dell’art. 23 del TUB, ed è soggetta all’attività di direzione e coordinamento 
di BPER ai sensi degli artt. 2497 e ss. cod. civ. 

I termini e le condizioni mediante i quali la Fusione sarà perfezionata sono indicati nel Progetto di Fusione 
redatto ai sensi dell’articolo 2501-ter del cod. civ. e nelle relazioni degli amministratori redatte ai sensi 
dell’articolo 2501-quinquies del cod. civ., approvati dai consigli di amministrazione di BPSO e di BPER in 
data 5 novembre 2025. 

Il Progetto di Fusione e le relazioni degli amministratori sono allegati al presente Documento Informativo.  

Gli azionisti di BPSO e di BPER sono stati convocati in Assemblea straordinaria, in unica convocazione, 
per il giorno 12 marzo 2026, per deliberare in relazione all’approvazione del Progetto di Fusione. 

In virtù della struttura dell’operazione e del rapporto di controllo di BPER su BPSO la Fusione è 
qualificabile come una “operazione con parti correlate di maggiore rilevanza” ai sensi del Regolamento 
Parti Correlate adottato dalla Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 e successivamente 
modificato con delibera n. 17389 del 23 giugno 2010, recante disposizioni in materia di operazioni con 
parti correlate (il “Regolamento Parti Correlate”), nonché del “Regolamento in materia di operazioni 
con parti correlate” approvato dal Consiglio di Amministrazione di BPSO in data 11 novembre 2010, come 
successivamente modificato. Il documento informativo relativo ad operazioni di maggiore rilevanza con 
parti correlate è stato pubblicato da BPSO in data 12 novembre 2025 ed è a disposizione del pubblico 
presso la sede legale di BPSO nonché consultabile sul sito internet di BPSO https://istituzionale.popso.it 
nella Sezione “Investor Relations”, area dedicata “Fusione di Banca Popolare di Sondrio-BPER”. 

Il presente Documento Informativo incorpora mediante riferimento anche le informazioni e i dati 
contenuti nel predetto documento informativo relativo ad operazioni di maggiore rilevanza con parti 
correlate. 
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1. AVVERTENZE 

Si indicano di seguito i principali fattori di rischio inerenti alla Fusione.  

1.1. Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse derivanti dall’Operazione 

Alla data del presente Documento Informativo, BPER detiene n. 365.843.545 azioni di BPSO, 
rappresentative dell’80,69% del capitale sociale della Società Incorporanda. BPSO detiene, direttamente 
e indirettamente, n. 3.599.815 azioni proprie, rappresentative dello 0,79% del capitale sociale. BPER 
detiene quindi il controllo di BPSO ai sensi dell’art. 2359 del codice civile, dell’art. 93 TUF e dell’art. 23 TUB 
ed esercita sulla stessa BPSO l’attività di direzione e coordinamento ai sensi e per gli effetti degli artt. 
2497 e ss. del codice civile e degli artt. 60 e ss. TUB. 

Il Consiglio di Amministrazione di BPSO, con riferimento alla Fusione, ha seguito la Procedura OPC in 
tema di operazioni con parti correlate di maggiore rilevanza, in applicazione dei criteri del Regolamento 
Parti Correlate e degli artt. 3.2.2 e 6.2 della Procedura OPC. L’Operazione è stata, quindi, approvata dal 
Consiglio di Amministrazione previo parere favorevole del Comitato Parti Correlate, composto da soli 
Amministratori non esecutivi, non correlati e indipendenti. In particolare, ai sensi dell’art. 6.2(b) della 
Procedura OPC, in data 5 novembre 2025 il Comitato Parti Correlate, composto dai Consiglieri Gabriele 
Beni, Cristiano Cincotti e Giuseppe Recchi, ha espresso, all’unanimità, parere vincolante favorevole 
sull’interesse della Società alla realizzazione dell’Operazione, nonché sulla convenienza e correttezza 
procedimentale e sostanziale dell’operazione di Fusione medesima. 

I componenti del Consiglio di Amministrazione di BPSO in carica alla data del Documento Informativo 
sono: Andrea Casini (Presidente, indipendente), Giuseppe Recchi (Vice Presidente, indipendente), Elvio 
Sonnino (Consigliere Delegato), Gabriele Beni (indipendente), Cristiano Cincotti (indipendente), Elena 
Conforti, Roberto Giay, Stefano Vittorio Kuhn, Maria Chiara Malaguti (indipendente), Simone Marcucci, 
Annamaria Massimetti, Pierluigi Molla, Severine Melissa Harmine Neervoort (indipendente), Alessandra 
Ruzzu (indipendente), Silvia Stefini (indipendente). 

Si segnala, inoltre, che: 

- il Presidente Andrea Casini ricopre l’incarico di Presidente in Finitalia S.p.A., società del Gruppo BPER; 

- il Consigliere Delegato Elvio Sonnino ricopre l’incarico di Dirigente di BPER, Presidente di BPER Real 
Estate S.p.A. e Vicepresidente presso Banco di Sardegna S.p.A., società del Gruppo BPER, e, alla data 
del presente Documento Informativo, detiene n. 235.835 azioni di BPER; 

- il Consigliere Elena Conforti ricopre l’incarico di Dirigente di BPER e di Amministratore presso Banco 
di Sardegna S.p.A., società del Gruppo BPER, e, alla data del presente Documento Informativo, 
detiene n. 6.407 azioni di BPER; 

- il Consigliere Roberto Giay ricopre l’incarico di Dirigente di Unipol Assicurazioni S.p.A., società che 
detiene il 19,9% del capitale sociale di BPER; 

- il Consigliere Stefano Vittorio Kuhn ricopre l’incarico di Dirigente di BPER, di Vicepresidente presso 
BPER Factor S.p.A. e di Amministratore in Finitalia S.p.A., società del Gruppo BPER, e, alla data del 
presente Documento Informativo, detiene n. 83.234 azioni di BPER; 

- il Consigliere Simone Marcucci ricopre l’incarico di Dirigente di BPER e di Amministratore presso Arca 
Holding S.p.A. e Banco di Sardegna S.p.A., società del Gruppo BPER, e, alla data del presente 
Documento Informativo, detiene n. 4.311 azioni di BPER; 
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- il Consigliere Giuseppe Recchi alla data del presente Documento Informativo detiene n. 12.000 azioni 
di BPER. 

Nella deliberazione con cui, in data 5 novembre 2025, il Consiglio di Amministrazione di BPSO ha 
approvato il Progetto di Fusione, i Consiglieri Elena Conforti, Stefano Vittorio Kuhn ed Elvio Sonnino 
hanno dichiarato di essere portatori di un interesse ai sensi e per gli effetti dell’art. 2391 del codice civile 
in ragione delle circostanze sopra esposte e si sono espressamente astenuti dalla votazione. Si segnala 
altresì che (i) il Consigliere Roberto Giay si è espressamente astenuto dalla votazione, pur escludendo 
che la propria posizione di Dirigente di Unipol Assicurazioni S.p.A. lo rendesse portatore di alcun 
interesse proprio o altrui nelle determinazioni che il Consiglio di Amministrazione di BPSO ha svolto e 
che (ii) il Consigliere Simone Marcucci era assente alla riunione. 

1.2. Rischi connessi alle condizioni sospensive cui è subordinato il perfezionamento della Fusione 

Il perfezionamento della Fusione è subordinato all’avveramento (o, laddove consentito, alla rinunzia), 
entro la data di stipula dell’atto di Fusione, delle seguenti condizioni sospensive:  

(i) il rilascio delle autorizzazioni regolamentari previste dalla normativa vigente e, in particolare: (i) 
dell’autorizzazione di cui agli artt. 4 e 9 del Regolamento (UE) n. 1024/2013 e dell’art. 57 TUB e 
delle relative disposizioni di attuazione; (ii) dell’accertamento di cui all’art. 56 TUB e relative 
disposizioni di attuazione in relazione alle modifiche statutarie derivanti dalla Fusione, nonché 
(iii) dell’autorizzazione di cui agli artt. 26, comma 3, e 28 del Regolamento (UE) n. 575/2013 (“CRR”) 
e relative disposizioni di attuazione, per la classificazione delle azioni ordinarie di nuova 
emissione rivenienti dall’aumento di capitale come strumenti di CET1 (le “Autorizzazioni alla 
Fusione”); 

(ii) l’assenza di qualsivoglia ordine, atto, ingiunzione e/o provvedimento dell’Autorità che impedisca 
l’esecuzione della Fusione e/o che sia comunque tale da alterare in misura rilevante le valutazioni 
poste a base della determinazione del Rapporto di Cambio; 

(iii) il rilascio da parte dell’esperto comune nominato ai sensi dell’art. 2501-sexies del Codice Civile di 
un parere positivo circa la congruità del Rapporto di Cambio;  

(iv) l’approvazione della Fusione da parte delle Assemblee straordinarie delle Società Partecipanti 
alla Fusione; 

(v) il mancato verificarsi, con riferimento a BPER e/o a BPSO, di un qualsiasi fatto, evento o 
circostanza occorso tra la data odierna e la data di esecuzione della Fusione che incida 
negativamente in modo significativo sui rapporti giuridici, sulla situazione economica, 
patrimoniale, finanziaria e/o sulle prospettive reddituali di una delle Società Partecipanti alla 
Fusione e/o sia comunque tale da alterare in misura rilevante le valutazioni poste alla base della 
determinazione del Rapporto di Cambio; e 

(vi) il completamento delle consultazioni sindacali ai sensi dell’art. 47 della Legge n. 428/1990, come 
successivamente modificato e integrato, in relazione alla Fusione.  

Si precisa che le sole condizioni di cui ai precedenti punti (v) e (vi) possono essere rinunciate da BPER e 
BPSO mediante previo consenso scritto di entrambe le società. 

Alla data del presente Documento Informativo, le Condizioni Sospensive di cui ai punti (i), (iii) e (vi) si sono 
avverate.  
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2. INFORMAZIONI RELATIVE ALL’ OPERAZIONE 

2.1. Descrizione delle modalità e termini dell’Operazione 

L’operazione oggetto del presente Documento Informativo consiste nella Fusione per incorporazione di 
BPSO in BPER. La Fusione determinerà l’estinzione della Società Incorporanda ed è subordinata alle 
condizioni indicate al precedente Paragrafo 1.2. 

La Fusione sarà attuata in conformità agli artt. 2501 e ss. del codice civile e verrà deliberata sulla base 
delle situazioni patrimoniali di riferimento delle Società Partecipanti alla Fusione e, in particolare: 

• per la Società Incorporante, in conformità all’articolo 2501-quater, comma 2, del codice civile, sulla 
base della relazione finanziaria semestrale di BPER al 30 giugno 2025, approvata dal Consiglio di 
Amministrazione della Società Incorporante in data 5 agosto 2025 (la “Situazione Patrimoniale di 
Fusione di BPER”); e 

• per la Società Incorporanda, in conformità all’articolo 2501-quater, comma 2, del codice civile, sulla 
base della relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2025 e approvata dal Consiglio di 
Amministrazione della Società Incorporanda in data 5 agosto 2025 (la “Situazione Patrimoniale di 
Fusione di BPSO” e congiuntamente alla Situazione Patrimoniale di Fusione di BPER, le “Situazioni 
Patrimoniali”). 

La Fusione verrà attuata mediante le seguenti operazioni: (i) annullamento delle azioni proprie detenute 
da BPSO alla Data di Efficacia della Fusione; (ii) annullamento delle azioni della Società Incorporanda di 
proprietà della Società Incorporante alla data di perfezionamento della Fusione; (iii) annullamento delle 
restanti azioni ordinarie della Società Incorporanda e assegnazione in concambio di azioni ordinarie della 
Società Incorporante in base al Rapporto di Cambio. 

Conseguentemente, la Società Incorporante procederà all’emissione di massime n. 126.936.336 azioni 
ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, con aumento del capitale sociale per massimi Euro 
190.912.249 in applicazione del Rapporto di Cambio, come di seguito definito. 

In considerazione del fatto che BPER non ha contratto debiti per acquisire il controllo di BPSO, la Fusione 
non si qualifica quale fusione a seguito di acquisizione con indebitamento di cui all’articolo 2501-bis del 
codice civile. 

Le azioni ordinarie di nuova emissione della Società Incorporante assegnate in concambio saranno 
quotate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana, al pari delle azioni ordinarie BPER già 
in circolazione, nonché sottoposte al regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso Monte 
Titoli, ai sensi degli artt. 83-bis e seguenti TUF. 

Si provvederà a mettere a disposizione degli azionisti della Società Incorporanda un servizio per 
consentire di arrotondare all’unità immediatamente inferiore o superiore il numero di azioni spettanti in 
applicazione del Rapporto di Cambio, senza aggravio di spese, bolli o commissioni. 

In alternativa potranno essere attivate modalità diverse per assicurare la complessiva quadratura 
dell'operazione. Le operazioni di concambio saranno effettuate per il tramite di intermediari autorizzati, 
senza alcun onere, spesa o commissione a carico degli azionisti di BPSO. 

Le azioni ordinarie di BPER destinate al concambio saranno messe a disposizione degli aventi diritto, 
secondo le forme proprie della gestione accentrata delle azioni da parte di Monte Titoli in regime di 
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dematerializzazione, a partire dalla Data di Efficacia della Fusione, ove si tratti di giorno di borsa aperta, 
o dal primo giorno di borsa aperta successivo. 

Ulteriori informazioni relative alla Data di Efficacia e alle modalità di attribuzione in concambio delle 
azioni della Società Incorporante agli azionisti dell’Incorporanda saranno rese note, ai sensi di quanto 
previsto dalla disciplina vigente, mediante comunicato stampa diffuso tramite il sistema E-Market SDIR e 
pubblicato sul sito internet di BPSO (https://istituzionale.popso.it/it) e sul meccanismo di stoccaggio 
autorizzato (https://www.emarketstorage.com/). 

Le Società Partecipanti alla Fusione sottoporranno il Progetto di Fusione alle rispettive assemblee 
straordinarie degli Azionisti, che si terranno in data 12 marzo 2026. 

La Fusione produrrà effetti civilistici a far tempo dalla Data di Efficacia, che coinciderà con l’ultima data 
di iscrizione dell’atto di fusione presso il Registro delle Imprese, ai sensi dell’articolo 2504-bis codice civile, 
ovvero con la data successiva a tale data, che sarà indicata nell’atto di fusione. Ai fini contabili, le 
operazioni effettuate dalla Società Incorporanda saranno imputate nel bilancio della Società 
Incorporante a partire dal 1° gennaio dell’esercizio in cui si verificheranno gli effetti civilistici della 
Fusione. Ai sensi dell’articolo 172 del D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917, gli effetti fiscali della Fusione sono 
allineati a quelli contabili, come sopra regolati. 

Il Progetto di Fusione, le relazioni illustrative predisposte, ai sensi dell’art. 2501-quinquies del codice civile 
dal Consiglio di Amministrazione di BPSO e dal Consiglio di Amministrazione di BPER, la relazione 
dell’esperto comune sulla congruità del Rapporto di Cambio, di cui all’art. 2501-sexies del codice civile e 
tutti i documenti relativi alla Fusione sono messi a disposizione del pubblico nei termini e con le modalità 
previsti ai sensi delle disposizioni di legge e regolamentari vigenti. 

2.1.1. Descrizione delle società oggetto dell’Operazione 

Società Incorporanda 

Banca Popolare di Sondrio S.p.A. è la Società Incorporanda, con sede legale in Sondrio, Piazza Garibaldi 
n. 16, partita IVA, numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Sondrio e codice fiscale 00053810149, 
iscritta all'Albo delle Banche n. 842 – ABI 05696, soggetta all’attività di direzione e coordinamento di BPER 
e appartenente all’omonimo Gruppo bancario, aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e 
al Fondo Nazionale di Garanzia. 

Il capitale sociale di BPSO, alla Data del Documento Informativo, risulta pari a Euro 1.360.157.331 
interamente versato, suddiviso in n. 453.385.777 azioni ordinarie, prive dell’indicazione del valore 
nominale. 

Le azioni di BPSO sono negoziate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana, e sono 
sottoposte al regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso Monte Titoli, ai sensi degli artt. 
83-bis e seguenti del TUF. 

Alla Data del Documento Informativo, BPSO detiene, direttamente e indirettamente, n. 3.599.815 azioni 
proprie, pari a circa lo 0,79% del proprio capitale sociale. 

Oggetto sociale 

Ai sensi dell’articolo 2 dello statuto di BPSO, quest’ultima “ha per oggetto la raccolta del risparmio e 
l’esercizio del credito, nelle loro varie forme.  

https://www.emarketstorage.com/
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2. La società può compiere, con l’osservanza delle disposizioni vigenti, tutte le operazioni e i servizi bancari, 
finanziari e assicurativi consentiti agli enti creditizi, inclusa la costituzione e la gestione di forme pensionistiche 
aperte o chiuse, nonché ogni altra operazione strumentale o comunque connessa al conseguimento dello scopo 
sociale. La società può emettere obbligazioni conformemente alle vigenti disposizioni normative”. 

Azionisti 

Alla Data del Documento Informativo, BPER detiene circa l’80,7% del capitale sociale di BPSO. In virtù 
della partecipazione conseguita da BPER a esito dell’Offerta (come infra definita), BPSO è controllata da 
BPER ai sensi dell’art. 2359 cod. civ. e dell’art. 93 del TUF, nonché dell’art. 23 del D.lgs. n. 385/93 (“TUB”), 
ed è soggetta all’attività di direzione e coordinamento di BPER ai sensi degli artt. 2497 e ss. cod. civ. 

Attività di BPSO  

BPSO è attiva nella raccolta del risparmio, nell’erogazione del credito e nella prestazione e 
intermediazione di servizi finanziari, creditizi, assicurativi e nell’ambito del sistema dei pagamenti, 
configurandosi quindi quale banca commerciale al dettaglio operativa sul territorio tramite la rete delle 
filiali e, in via telematica, mediante applicazioni di internet e mobile banking, sia informative e sia 
dispositive. Controparti di riferimento sono le famiglie e le piccole e medie imprese, senza escludere 
aziende primarie di dimensioni rilevanti; BPSO è inoltre attiva nei confronti di clientela istituzionale (e.g. 
casse nazionali di previdenza professionale, università, comuni, comunità montane, scuole), nel cui 
interesse svolge servizi di tesoreria e di cassa e accessori.  

L’offerta è curata sia da strutture interne specializzate - commerciale, crediti, finanza, estero, enti e 
tesorerie - sia da società partecipate o convenzionate che da molti anni operano in numerosi comparti: 
fondi comuni di investimento mobiliari, SICAV, fondi pensione, intermediazione mobiliare, assicurazioni 
vita e danni, leasing, factoring, finanziamenti a medio e lungo termine, credito al consumo, servizi fiduciari, 
carte di pagamento, disposizioni elettroniche al dettaglio, ecc.  

In sostanza, il catalogo commerciale, costantemente aggiornato, consente a BPSO di soddisfare le 
esigenze di privati, imprese e istituzioni; quindi, di svolgere - attraverso l’erogazione del credito e la 
prestazione di servizi - il ruolo di sostegno delle economie locali presidiate, principale e concreta 
espressione della originaria matrice popolare e cooperativa dell’Emittente. 

Si riporta di seguito una tabella riepilogativa della struttura societaria del Gruppo BPSO al 30 giugno 
2025: 
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Società Incorporante 

La Società Incorporante è BPER Banca S.p.A., società con sede legale in Modena, Via San Carlo, 8/20, 
codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Modena: 01153230360, appartenente 
al “Gruppo BPER Banca S.p.A.” partita IVA n. 03830780361, iscritta all'Albo delle Banche al n. 4932 e 
Capogruppo del Gruppo bancario BPER Banca S.p.A., iscritto all'Albo dei Gruppi bancari al n. 5387.6, 
aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia.  

Il capitale sociale di BPER, alla Data del Documento Informativo, risulta pari a Euro 2.953.571.914,57 
interamente versato ed è rappresentato da n. 1.964.386.302 azioni ordinarie, prive di valore nominale.  

Le azioni di BPER sono quotate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana, e sono 
sottoposte al regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso Monte Titoli, ai sensi degli artt. 
83-bis e seguenti del TUF.  

Il capitale sociale di BPER è suscettibile di variazioni in conseguenza all’eventuale esercizio del diritto di 
conversione relativo al prestito obbligazionario denominato “€ 150,000,000 Convertible Additional Tier 1 
Capital Notes” (“POC AT1”), emesso da BPER in data 25 luglio 2019, in virtù di quanto deliberato dal 
Consiglio di Amministrazione di BPER in data 11 luglio 2019 sulla base della delega rilasciata 
dall’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019. La facoltà di esercitare il diritto alla conversione è 
riconosciuta ai portatori dei titoli obbligazionari POC AT1 fino al 25 luglio 2027. Alla data del presente 
Documento Informativo, per effetto della conversione di n. 329 obbligazioni - pari a un valore nominale 
di Euro 82.250.000 - in 20.310.144 azioni, residuano n. 271 obbligazioni del POC AT1 per un valore 
nominale complessivo pari a Euro 67.750.000. 

A tal riguardo, in particolare, il Consiglio di Amministrazione di BPER nella seduta dell’11 luglio 2019, in 
forza della delega ad esso attribuita dall’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019, ai sensi 
dell’art. 2420-ter cod. civ., da esercitarsi entro il 31 dicembre 2019, ha deliberato di emettere il POC AT1 
per un importo complessivo di nominali Euro 150.000.000, da offrire integralmente in sottoscrizione a 
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Fondazione di Sardegna, e quindi con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, 
cod. civ., ad un prezzo di sottoscrizione sopra la pari determinato in complessivi Euro 180.000.000, e 
conseguentemente di aumentare il capitale sociale a pagamento, in una o più volte e in via scindibile, per 
un importo complessivo di massimi Euro 150.000.000, comprensivo di sovrapprezzo di Euro 42.857.142, 
a servizio esclusivo ed irrevocabile della conversione di tale POC AT1 mediante emissione di massime n. 
35.714.286 azioni ordinarie di BPER, prive del valore nominale espresso, aventi godimento regolare e le 
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di emissione.  

Al servizio della conversione del POC AT1, in data 19 aprile 2024, l’Assemblea straordinaria ha attribuito 
al Consiglio di Amministrazione la facoltà di integrare, ai sensi dell’art. 2420-ter cod. civ., l’aumento del 
capitale sociale già deliberato dal Consiglio medesimo in data 11 luglio 2019, mediante l’emissione, in 
una o più volte, entro la data di scadenza del periodo di conversione prevista dal regolamento del 
predetto prestito obbligazionario, di ulteriori massime n. 30.000.000 di azioni ordinarie della Società a 
servizio esclusivo ed irrevocabile del medesimo POC AT1, in ragione dell’aggiustamento del relativo 
prezzo di conversione. Le obbligazioni rappresentative del POC AT1 (le “Notes”), di valore nominale 
unitario pari a Euro 250.000, al portatore ed emesse in regime di dematerializzazione, rappresentano 
obbligazioni incondizionate, non garantite e subordinate di BPER.  

Il numero di azioni BPER da emettere in relazione a ciascuna Note del POC AT1, in seguito all’esercizio del 
diritto di conversione volontaria da parte di un portatore, è determinato dividendo l’importo di capitale 
dovuto dell’obbligazione per il prezzo di conversione volontaria, stabilito (salvo aggiustamenti in 
conformità al regolamento delle Notes) in Euro 4,20. Con comunicato stampa del 19 maggio 2025, BPER 
ha comunicato al mercato che, in conseguenza della distribuzione di un dividendo in contanti (“cash 
dividend”) pari a Euro 0,60 agli azionisti con data di legittimazione al pagamento il 20 maggio 2025 e con 
effetto a far data dal 19 maggio 2025, il prezzo di conversione volontaria è stato rettificato da Euro 4,20 
ad Euro 3,99. 

In caso di integrale conversione del POC AT1 – e sul presupposto che, alla data di conversione, il capitale 
ed il numero delle azioni di BPER non mutino rispetto a quanto sopra riportato – l’effetto diluitivo sulle 
azioni attualmente in circolazione sarebbe pari allo 0,857%.  

Oggetto sociale 

Ai sensi dell’articolo 2 dello statuto di BPER, la Società Incorporante “ha per oggetto la raccolta del risparmio 
e l’esercizio del credito nelle sue varie forme, direttamente e anche per il tramite di società controllate”. 

Azionisti 

La seguente tabella indica gli azionisti della Società Incorporante che detengono una quota del capitale 
sociale o dei diritti di voto superiori al 3% del capitale sociale, alla Data del Documento Informativo, sulla 
base delle comunicazioni ai sensi dell’art. 120 del TUF (1): 

Azionista  Percentuale di partecipazione al capitale sociale 

Unipol Assicurazioni S.p.A. 19,9% 

 
(1) Azionisti a titolo di gestione del risparmio potrebbero aver chiesto, per quanto a conoscenza di BPER, l’esenzione dall’obbligo di 
comunicare una partecipazione rilevante fino al superamento della soglia del 5% del capitale sociale di BPER. 
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Fondazione di Sardegna 7,4% 

JP Morgan Chase & Co 5,0% 

Blackrock Inc. 4,6% 

 

Attività del gruppo BPER 

BPER è la Capogruppo del Gruppo BPER, che comprende al 30 giugno 2025, oltre alla stessa BPER, Banco 
di Sardegna, Banca Cesare Ponti, Bibanca e diverse società prodotto e strumentali controllate.  

Il Gruppo BPER conta quasi 20 mila dipendenti e circa 1.600 filiali, distribuite capillarmente su tutto il 
territorio italiano, al servizio di 5 milioni di clienti. BPER è la terza banca commerciale in Italia per numero 
di clienti e tra i leader nel wealth management, con oltre 300 miliardi di attività finanziarie totali gestite.  

Attraverso le proprie fabbriche prodotto e rilevanti partnership strategiche, BPER opera in tutti i principali 
segmenti di mercato (Retail, Corporate, Private & Wealth management, Bancassurance, Leasing, 
Factoring, Credito al Consumo, Payments), offrendo servizi, prodotti e consulenza qualificata ai propri 
clienti in risposta a ogni tipo di esigenza finanziaria, anche in ottica di internazionalizzazione.  

Parte integrante dell’impegno del Gruppo BPER è il supporto a persone, imprese, comunità e territori, 
per accompagnarne la crescita, promuovendo anche soluzioni innovative e integrando tutte le 
componenti ESG, al fine di coniugare lo sviluppo del business con la sostenibilità sociale e ambientale.  

Il grafico che segue, aggiornato al 30 giugno 2025, illustra la composizione del gruppo BPER, facente capo 
alla Società Incorporante. 
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2.1.2. Modalità, termini e condizioni dell’Operazione 

2.1.2.1. Rapporto di Cambio 

Il rapporto di cambio è stato determinato dai Consigli di Amministrazione di BPER e BPSO in n. 1,45 azioni 
ordinarie BPER, aventi godimento regolare, per ogni azione ordinaria di BPSO (il “Rapporto di Cambio”). 

Le valutazioni in merito al Rapporto di Cambio sono state innanzitutto effettuate in ipotesi di continuità 
gestionale delle Società Partecipanti alla Fusione, secondo la migliore prassi di mercato in relazione ad 
operazioni similari. In secondo luogo, le valutazioni sono state effettuate considerando le Società 
Partecipanti alla Fusione come entità disgiunte ossia in ottica cd. “stand alone”, quindi prescindendo da 
ogni considerazione concernente sinergie strategiche, operative e finanziarie rivenienti dalla Fusione, ma 
considerando le sinergie derivanti dall’acquisizione del controllo di BPSO da parte di BPER che ha già 
avuto luogo all’esito dell’Offerta. Da ultimo, le analisi valutative sono riferite alle informazioni e alle 
condizioni di mercato conosciute e valutabili alla data di effettuazione delle stesse. 

Ferme restando le considerazioni, ipotesi e limiti descritti, vengono sintetizzati nella tabella sottostante i 
risultati ottenuti per effetto dell’applicazione dei diversi metodi di valutazione indicati nei successivi 
paragrafi ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio. 

Metodologia Rapporto di Cambio Minimo Rapporto di Cambio Massimo 

Dividend Discount Model 1,248x 1,739x 

Analisi dei multipli di borsa  1,352x 1,991x 

Analisi di regressione 1,381x 1,992x 

Rapporto di Cambio 1,45x 

 

Alla luce delle considerazioni sopra riportate e tenuto conto delle risultanze ottenute dall’applicazione 
delle diverse metodologie valutative adottate, nonché delle conclusioni raggiunte dagli Advisor Finanziari 
nell’ambito delle rispettive fairness opinion, in data 5 novembre 2025 il Consiglio di Amministrazione di 
BPSO ha approvato il seguente Rapporto di Cambio: n. 1,45 azioni ordinarie BPER, aventi godimento 
regolare, per ogni azione ordinaria di BPSO. 

Il Rapporto di Cambio non è soggetto ad aggiustamenti o conguagli in denaro. Per una descrizione delle 
modalità di assegnazione delle azioni BPER in concambio si rinvia al seguente Paragrafo 2.1.2.5. 

2.1.2.2. Valori attributi alle Società Partecipanti alla Fusione, criteri seguiti per la determinazione del Rapporto 
di Cambio e metodi di valutazione seguiti  

Le situazioni economiche e patrimoniali di riferimento di BPSO e di BPER sulle quali è stata basata la 
relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione sono quelle al 30 giugno 2025 (di seguito, la “Data 
di Riferimento”), mentre le valutazioni si riferiscono alle condizioni economiche e di mercato alla data 
del 24 ottobre 2025 (la “Data di Valutazione”). Inoltre, le analisi valutative si basano sul fatto che nel 
periodo compreso tra le situazioni economico e patrimoniali alla Data di Riferimento e alla Data di 
Valutazione non si siano verificati mutamenti sostanziali nel profilo economico-patrimoniale e finanziario 
di BPER e di BPSO. 

Ai fini delle analisi valutative sono state utilizzate le informazioni pubbliche e i dati rispettivamente 
predisposti da BPSO o forniti da BPER (le “Informazioni”). In particolare: 
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(i) le situazioni economico-patrimoniali di BPSO e BPER al 30 giugno 2025, sulla base dell’informativa 
pubblica delle due società;  

(ii) i dati previsionali di BPSO e BPER, incluse alcune previsioni finanziarie per il periodo 2025-2027, 
predisposte dal management di BPSO e di BPER rispettivamente. In particolare, tali previsioni 
finanziarie per BPER sono state sviluppate su base stand-alone, pertanto non riflettono gli impatti 
economico-patrimoniali per BPER derivanti dall’acquisizione da parte di BPER dell’80,7% del capitale 
sociale di BPSO a seguito del completamento dell’Offerta;  

(iii) stime predisposte dal management di BPER relative all’ammontare e alla tempistica delle sinergie di 
costo e di ricavo, al netto dei costi di integrazione da sostenere per realizzare tali sinergie, derivanti 
dall’acquisizione da parte di BPER dell’80,7% del capitale sociale di BPSO a seguito del completamento 
dell’Offerta. Inoltre, il senior management di BPER ha fornito anche la ripartizione delle suddette 
sinergie nette che saranno contabilizzate nei conti economici di BPSO e di BPER rispettivamente; 

(iv) informazioni finanziarie relative ad ulteriori aggiustamenti di valore considerati nell’esercizio 
valutativo, che comprendono, a titolo di esempio, anche gli impatti derivanti dall’acquisizione da 
parte di BPER dell’80,7% del capitale sociale di BPSO a seguito del completamento dell’Offerta, il 
dividendo interim sui risultati 2025 pagato il 26 novembre 2025 da BPER e la transazione di total 
return swap annunciata da BPER il 21 ottobre 2025; 

(v) altre informazioni pubblicamente disponibili ritenute rilevanti ai fini dell’applicazione delle 
metodologie di valutazione selezionate. 

2.1.2.3. Metodologie adottate ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio 

Tenuto conto delle specificità di BPER e BPSO, della tipologia di operatività, del mercato di riferimento in 
cui le stesse operano, della prassi valutativa in linea con gli standard nazionali e internazionali e delle 
Informazioni, le metodologie valutative ritenute applicabili sono le seguenti:  

(i) Dividend Discount Model, nella versione Excess Capital; 

(ii) Analisi dei multipli di borsa di società quotate selezionate; 

(iii) Analisi di regressione. 

Tali metodologie valutative sono anche alla base dell’esercizio valutativo che gli Advisor Finanziari hanno 
svolto al fine di redigere il rispettivo parere di congruità. 

Dividend Discount Model, nella versione Excess Capital 

Il metodo del Dividend Discount Model nella variante cosiddetta dell’Excess Capital si fonda sull’assunto 
che il valore economico di una banca sia pari alla somma del valore attuale netto, determinato sulla base 
di:  

• Flussi di cassa dei potenziali dividendi futuri distribuiti agli azionisti generati nell’orizzonte temporale 
prescelto senza intaccare il livello di patrimonializzazione necessario a mantenere un predeterminato 
livello target di patrimonio regolamentare di lungo periodo (CET1 Ratio Target). Tali flussi 
prescindono quindi dalla politica dei dividendi effettivamente prevista o adottata dal management; 

• Valore di lungo periodo della società (c.d. Terminal Value) calcolato quale: i) valore attuale di una 
rendita perpetua di un flusso di cassa distribuibile normalizzato o ii) tramite l’applicazione di un 
multiplo di mercato; 



 

17 
 

• Attualizzazione al costo del capitale stimato per la banca. 

In questo caso, il periodo di previsione esplicita è limitato al triennio 2025-2027 e pertanto il Terminal 
Value (cioè il valore dei flussi di cassa attesi oltre l’orizzonte di previsione esplicita) rappresenta una parte 
significativa della valutazione. 

Analisi dei multipli di borsa di società quotate selezionate 

Il metodo è basato sull’analisi delle quotazioni di Borsa di un campione di banche ritenute comparabili a 
quelle oggetto di valutazione. Per l’applicazione del criterio si calcolano una serie di rapporti (c.d. multipli) 
– riferiti al campione di banche comparabili selezionate – fra il valore di Borsa e alcuni parametri 
significativi selezionati. I moltiplicatori così determinati vengono applicati, con le opportune integrazioni 
e aggiustamenti, alle corrispondenti grandezze della banca oggetto di valutazione, al fine di stimarne un 
intervallo di valori. Ai fini del percorso valutativo, sono stati utilizzati i multipli P/E (Prezzo/Utili Prospettici) 
del campione di banche comparabili all’utile atteso di BPER e BPSO. 

Analisi di regressione 

Il metodo stima il valore del capitale economico di una banca sulla base della correlazione esistente sul 
mercato tra la redditività prospettica del capitale proprio (espressa dal Return on Tangible Equity atteso 
o RoTE) di un campione significativo di banche comparabili e il relativo premio, o sconto, espresso dai 
prezzi di Borsa rispetto al patrimonio netto tangibile delle stesse banche (ovvero il multiplo P/TBV). La 
regressione identifica il multiplo P/TBV implicito da applicare al TBV di riferimento sulla base della 
redditività attesa (RoTE) di BPER e BPSO. 

Al fine di preservare l’omogeneità valutativa, sono state infatti applicate, ove possibile, le medesime 
metodologie di valutazione sia alla Società Incorporante sia alle Società Incorporanda, tenendo in 
considerazione le specificità di ciascuna di esse. 

2.1.2.4. Difficoltà e limiti riscontrati nella valutazione del Rapporto di Cambio 

Ciascuna delle metodologie di valutazione prescelte, seppur normalmente riconosciute e utilizzate nella 
prassi valutativa sia italiana sia internazionale, presenta delle limitazioni intrinseche e specifiche. In 
particolare, si segnala che i principali limiti e criticità della valutazione sono relativi: 

• alla necessità di assumere a riferimento dati di natura previsionale contenuti nei piani industriali di 
BPSO e di BPER e conseguentemente di tener conto dei profili di incertezza che tali dati per loro 
natura comportano; 

• all’assenza di previsioni finanziarie per BPER che riflettano l’attuale perimetro di consolidamento e 
quindi includano gli impatti economico-patrimoniali per BPER derivanti dall’acquisizione da parte di 
BPER dell’80,7% del capitale sociale di BPSO a seguito del completamento dell’Offerta; 

• al fatto che una percentuale significativa dei risultati derivanti dall’applicazione della metodologia 
DDM è rappresentata dal terminal value, che è altamente sensibile alle assunzioni adottate per le 
variabili fondamentali quali il tasso di crescita perpetua e la redditività normalizzata, che sono per 
loro natura soggettive ed aleatorie; 

• alla circostanza che il numero di banche comparabili è limitato e il loro modello di business, il 
portafoglio prodotti, le dimensioni e l’esposizione geografica differiscono da quelli di BPSO e BPER;  
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• al contesto geopolitico e alla conflittualità nel commercio internazionale che generano addizionali 
incertezze economiche che possono incidere significativamente sulla volatilità dei prezzi di mercato 
delle azioni e di altri parametri finanziari. 

2.1.2.5. Modalità di assegnazione delle Nuove Azioni e data di godimento delle stesse  

La Fusione verrà attuata mediante le seguenti operazioni: (i) annullamento delle azioni proprie detenute 
da BPSO alla Data di Efficacia della Fusione; (ii) annullamento delle azioni della Società Incorporanda di 
proprietà della Società Incorporante alla data di perfezionamento della Fusione; (iii) annullamento delle 
restanti azioni ordinarie della Società Incorporanda e assegnazione in concambio di azioni ordinarie della 
Società Incorporante in base al Rapporto di Cambio. 

Conseguentemente, la Società Incorporante procederà all’emissione di massime n. 126.936.336 azioni 
ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, con aumento del capitale sociale per massimi Euro 
190.912.249.  

Le azioni ordinarie di nuova emissione della Società Incorporante assegnate in concambio saranno 
quotate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana, al pari delle azioni ordinarie BPER già 
in circolazione, nonché sottoposte al regime di dematerializzazione, e gestione accentrata presso Monte 
Titoli, ai sensi degli artt. 83-bis e seguenti TUF. 

Si provvederà a mettere a disposizione degli azionisti della Società Incorporanda un servizio per 
consentire di arrotondare all’unità immediatamente inferiore o superiore il numero di azioni spettanti in 
applicazione del Rapporto di Cambio, senza aggravio di spese, bolli o commissioni. In alternativa 
potranno essere attivate modalità diverse per assicurare la complessiva quadratura dell'operazione. 

Le operazioni di concambio saranno effettuate per il tramite di intermediari autorizzati, senza alcun 
onere, spesa o commissione a carico degli azionisti di BPSO. 

Fermo restando quanto indicato al successivo Paragrafo, le azioni ordinarie di BPER destinate al 
concambio saranno messe a disposizione degli aventi diritto, secondo le forme proprie della gestione 
accentrata delle azioni da parte di Monte Titoli in regime di dematerializzazione, a partire dalla Data di 
Efficacia della Fusione, ove si tratti di giorno di borsa aperta, o dal primo giorno di borsa aperta 
successivo. 

Informazioni importanti per gli azionisti statunitensi in merito alla idoneità a ricevere 
informazioni 

Gli azionisti di BPSO residenti o situati negli Stati Uniti o altrimenti soggetti alle leggi sugli strumenti 
finanziari degli Stati Uniti (gli “Azionisti Statunitensi”) nonché qualsiasi persona che abbia un obbligo 
contrattuale o legale di trasmettere il presente documento agli azionisti di BPSO, compresi gli 
intermediari depositari autorizzati a prestare servizi finanziari aderenti al sistema di gestione accentrata 
di Monte Titoli S.p.A. (gli “Intermediari Depositari”), sono tenuti a leggere questa sezione. Con la 
ricezione del presente documento, si riterrà che ogni Azionista Statunitense abbia letto il presente 
documento, incluso il presente Paragrafo nella sua interezza, e abbia compreso le pertinenti restrizioni 
qui indicate. 

Le azioni di nuova emissione di BPER nell’ambito della Fusione non saranno registrate ai sensi dello U.S. 
Securities Act del 1933 e successive modifiche (il “Securities Act”) e non potranno essere offerte o vendute 
negli Stati Uniti o agli Azionisti Statunitensi, salvo nel caso in cui sia disponibile un'esenzione dagli 
obblighi di registrazione previsti dal Securities Act. Di conseguenza, gli Azionisti Statunitensi non hanno 
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diritto di ricevere le azioni di BPER di nuova emissione nell’ambito della Fusione, a meno che non rientrino 
nella esenzione prevista nel presente Paragrafo. 

Con riferimento agli Azionisti Statunitensi, le Società Partecipanti alla Fusione hanno strutturato 
l’emissione di azioni ordinarie di BPER per gli azionisti di BPSO in relazione alla Fusione (le “Nuove 
Azioni”) come segue:  

(a) per gli Azionisti Statunitensi che si qualificano come “qualified institutional buyers” (gli “Azionisti 
Qualificati”) (come definiti nella Rule 144A ai sensi del Securities Act) e che attestano alle Società 
Partecipanti alla Fusione tale status nella forma resa disponibile sul sito internet di BPSO, entro i 
termini e nelle modalità qui previste (la “Dichiarazione dello Status di Qualificato”), l’emissione 
delle Nuove Azioni nella Fusione costituirà una esenzione mediante private placement rispetto alla 
registration prevista dal Securities Act;  

(b) per gli Azionisti Statunitensi che non si qualificano come Azionisti Qualificati (gli “Azionisti non 
Qualificati”), le Società Partecipanti alla Fusione istituiranno un meccanismo di “vendor 
placement”, per cui le Nuove Azioni che altrimenti dovrebbero essere assegnate a tali azionisti, 
ma che non possono invece essere emesse a loro favore senza previa registrazione ai sensi del 
Securities Act in ragione del loro status di investitori non qualificati, saranno emesse a favore di 
un terzo venditore per loro conto, il quale provvederà ad alienarle sul mercato e a trasferire i 
relativi proventi agli Azionisti non Qualificati in proporzione alle Nuove Azioni che questi 
avrebbero altrimenti ricevuto. 

Restrizioni al trasferimento negli Stati Uniti 

Il presente Documento Informativo non deve essere interpretato come un’offerta, una vendita o una 
sollecitazione ad acquistare o altrimenti acquisire le Nuove Azioni in qualsiasi giurisdizione in cui ciò sia 
illegale. Le Nuove Azioni non sono state e non saranno registrate ai sensi del Securities Act né presso le 
autorità di qualsiasi Stato o giurisdizione degli Stati Uniti e non possono essere offerte, vendute, o 
altrimenti trasferite se non in virtù di un’esenzione o di un’operazione non soggetta agli obblighi di 
registrazione del Securities Act.  

Agli Azionisti Qualificati sarà richiesto di prendere atto che le Nuove Azioni costituiscono “restricted 
securities”, come definite nella Rule 144 del Securities Act, e, salvo che una dichiarazione di registrazione 
sia depositata ai sensi del Securities Act, esse possono essere offerte, rivendute, o altrimenti trasferite 
solo: (i) a BPER; (ii) al di fuori degli Stati Uniti in un’operazione offshore in conformità con la Regulation S 
ai sensi del Securities Act; o (iii) negli Stati Uniti solo ai “qualified institutional buyers” come definiti nella 
Rule 144A del Securities Act o in base ad altra esenzione dall’obbligo di registrazione; e, in ogni caso, in 
conformità alle leggi sulle azioni applicabili di qualsiasi Stato degli Stati Uniti o di qualsiasi altra 
giurisdizione applicabile. 

Dichiarazione dello Status di Qualificato 

Gli Azionisti Statunitensi riceveranno le Nuove Azioni solo se il titolare sarà riconosciuto dalle Società 
Partecipanti alla Fusione come Azionista Qualificato mediante attestazione di ciascuna delle Società 
Partecipanti alla Fusione che esso è un “qualified institutional buyer” alla data di efficacia della Fusione (la 
“Record Date”). Ciascun azionista di BPSO che, in base ai registri di BPSO, sia un Azionista Statunitense 
alla Record Date sarà ritenuto essere un Azionista non Qualificato e non riceverà le Nuove Azioni a meno 
che questi confermino il loro status qualificato ai sensi delle procedure qui descritte.  
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Al fine di fornire agli Azionisti Statunitensi l’opportunità di confermare la loro idoneità a ricevere le Nuove 
Azioni, BPSO farà sì che a ciascun Azionista Statunitense venga consegnato un modulo di Dichiarazione 
dello Status di Qualificato, che sarà altresì reso disponibile sul sito internet di BPSO nella sezione dedicata 
alla Fusione. Ogni Azionista Statunitense che desideri ricevere le Nuove Azioni sarà tenuto a consegnare 
una Dichiarazione dello Status di Qualificato compilata secondo le modalità ed entro il termine che 
saranno resi noti agli azionisti di BPSO una volta fissata la Record Date (il “Termine di Ammissibilità”).  

Le generalità e i recapiti del c.d. information agent incaricato di ricevere, per conto delle Società 
Partecipanti alla Fusione, le Dichiarazioni dello Status di Qualificato compilate (l’“Information Agent”), 
nonché le istruzioni per la trasmissione elettronica delle Dichiarazioni dello Status di Qualificato 
compilate, saranno comunicate agli azionisti di BPSO mediante un successivo comunicato stampa. Una 
copia della Dichiarazione dello Status di Qualificato compilata dovrà essere consegnata anche 
all’eventuale Intermediario Depositario di tale azionista. 

Gli Intermediari Depositari non potranno assistere gli Azionisti Statunitensi nel ricevere le Nuove Azioni 
salvo secondo le modalità di seguito indicate in “Vendita di azioni e diritti a favore degli Azionisti non 
Qualificati” o nella misura in cui sia stata presentata una Dichiarazione dello Status di Qualificato ai sensi 
del paragrafo precedente. Gli Intermediari Depositari che detengono azioni BPSO per conto di uno o più 
azionisti che ricevono un modulo di Dichiarazione dello Status di Qualificato sono tenuti a compilare e 
presentare tale Dichiarazione dello Status di Qualificato per conto di ciascuno di tali azionisti. Qualsiasi 
dichiarazione incompleta o non conforme ai requisiti di cui sopra sarà considerata nulla e darà luogo alla 
vendita delle corrispondenti azioni secondo le modalità previste per la vendita delle azioni degli Azionisti 
non Qualificati.  

Sulla base delle informazioni fornite nella Dichiarazione dello Status di Qualificato compilata e di ogni 
altra informazione richiesta, le Società Partecipanti alla Fusione determineranno, a loro esclusiva 
discrezione, se tale azionista costituisce un Azionista Qualificato e sia idoneo a ricevere le Nuove Azioni. 

Ogni Azionista Statunitense di BPSO o qualsiasi soggetto che detenga azioni di BPSO per conto di 
un azionista effettivo residente o situato in o avente sede ufficiale all’interno degli Stati Uniti e 
che non consegni una Dichiarazione dello Status di Qualificato completa entro il Termine di 
Ammissibilità assieme a qualsiasi altra informazione richiesta dalle Società Partecipanti alla 
Fusione sarà pertanto considerato Azionista non Qualificato. 

Vendita di azioni e diritti a favore degli Azionisti non Qualificati   

Poiché BPER non emetterà le Nuove Azioni agli Azionisti non Qualificati in connessione alla Fusione, le 
Società Partecipanti alla Fusione hanno preso accordi per far sì che le Nuove Azioni (le “Azioni non 
Qualificate”) siano emesse agli Intermediari Depositari, a beneficio degli Azionisti non Qualificati, e siano 
immediatamente trasferite a un agente venditore (l’“Agente Venditore”) per la vendita sul mercato, a 
seguito del ricevimento delle Azioni non Qualificate. L’Agente Venditore sarà nominato a tempo debito e 
confermato agli azionisti di BPSO all’atto della nomina mediante apposito comunicato stampa. Gli 
eventuali proventi netti di tale vendita saranno distribuiti agli Azionisti non Qualificati in conformità ai 
loro diritti in base al Rapporto di Cambio e saranno divisi per il numero delle Nuove Azioni vendute e 
pagati non appena ragionevolmente praticabile – nel rispetto dei termini che verranno resi noti al 
mercato nelle forme di legge – a ogni Azionista non Qualificato per conto del quale sono state vendute 
tali Azioni non Qualificate, dedotte qualsiasi ritenuta alla fonte o altre imposte applicabili. Eventuali 
commissioni di intermediazione sostenute dall’Agente Venditore saranno a carico di BPER. Nell’effettuare 
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la vendita delle Azioni non Qualificate, BPSO, BPER, l’Information Agent e l’Agente Venditore agiranno 
sulla base della massima diligenza possibile. BPSO, BPER, l’Information Agent e l’Agente Venditore non 
incorreranno in, né accetteranno, alcuna responsabilità derivante dal prezzo ottenuto dalla vendita o dai 
termini o dalle modalità di vendita delle Azioni non Qualificate o all’impossibilità di vendere tali azioni. 

La vendita delle azioni avverrà secondo le normali dinamiche e condizioni di mercato e del relativo 
andamento verrà fornita adeguata disclosure al mercato secondo le modalità di legge. 

Considerazioni di carattere fiscale 

Nel caso in cui i proventi distribuiti a un Azionista non Qualificato superino o siano inferiori al valore 
attribuito a tali Azioni non Qualificate nel momento in cui un Azionista non Qualificato ha acquisito le 
Azioni non Qualificate, tale azionista può realizzare un utile o una perdita sulle Azioni non Qualificate. Gli 
Azionisti non Qualificati dovrebbero essere consapevoli che l’emissione o la vendita delle Azioni non 
Qualificate e l’eventuale pagamento dei relativi proventi netti possono essere soggetti a tassazione ai fini 
dell’imposta sul reddito federale degli Stati Uniti e possono anche avere, nel paese in cui risiedono, 
conseguenze fiscali non descritte nel presente Documento Informativo. Tali azionisti dovranno 
consultare i propri consulenti legali, finanziari, fiscali o altri professionisti in merito alle specifiche 
conseguenze fiscali derivanti dall’emissione e vendita delle Azioni non Qualificate e dal pagamento dei 
proventi netti, qualora ottenuti. 

2.1.2.6. Data a decorrere dalla quale le operazioni delle Società Partecipanti alla Fusione sono imputate, anche 
ai fini fiscali, al bilancio di BPER 

Subordinatamente all’avveramento delle (o alla rinuncia, a seconda del caso, alle) condizioni sospensive 
di cui al precedente Paragrafo 1.2., la Fusione produrrà effetti civilistici dalla data indicata nell’atto di 
Fusione (la “Data di Efficacia della Fusione”). 

A partire dalla Data di Efficacia della Fusione, la Società Incorporante subentrerà di pieno diritto in tutto 
il patrimonio, attività e passività, della Società Incorporanda e in tutte le ragioni, azioni e diritti, come in 
tutti gli obblighi, impegni e doveri di qualsiasi natura facenti capo alle medesime, in conformità a quanto 
previsto dall’art. 2504-bis, comma 1, cod. civ. 

Ai fini contabili, le operazioni effettuate dalla Società Incorporanda saranno imputate nel bilancio della 
Società Incorporante a partire dal 1° gennaio dell’esercizio in cui si verificheranno gli effetti civilistici della 
Fusione. Dalla stessa data decorreranno anche gli effetti fiscali.  

2.1.2.7. Riflessi tributari dell’Operazione 

Imposte dirette 

Con riferimento alle imposte dirette, le conseguenze di carattere tributario dell’operazione di fusione 
sono disciplinate dall’art. 172 del D.P.R. 22 dicembre 1986 n. 917 (nel seguito anche “TUIR”). Secondo tale 
disposizione l’operazione di fusione è fiscalmente neutra e non costituisce realizzo o distribuzione di 
plusvalenze o minusvalenze dei beni delle società partecipanti alla medesima, comprese quelle relative 
alle rimanenze e al valore di avviamento.  

Le eventuali differenze di fusione che dovessero emergere in esito alla fusione, non concorrono a 
formare reddito imponibile, essendo la specifica operazione non rilevante ai fini dell’imposizione sui 
redditi e dell’IRAP. Correlativamente i maggiori valori che, in ragione della fusione, dovessero essere 
imputati agli elementi patrimoniali provenienti dalla società incorporata non saranno imponibili nei 
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confronti della società incorporante; per l’effetto, tuttavia, i beni ricevuti dalla società incorporante 
saranno valutati fiscalmente in base all’ultimo valore riconosciuto ai fini delle imposte sui redditi in capo 
alla società incorporata. Tuttavia, il combinato disposto del comma 10-bis dell’art. 172 e del comma 2-ter 
dell’art. 176 del TUIR consente, a fronte (i) dell’esercizio di specifica opzione e (ii) del pagamento di 
un’imposta sostitutiva dell’Imposta sul reddito delle società (IRES) e del pagamento di un’imposta 
sostitutiva dell’Imposta regionale sulle attività produttive (IRAP) (a cui sommare eventuali addizionali o 
maggiorazioni), il riconoscimento fiscale dei maggiori valori che la società incorporante, all’esito della 
fusione, dovesse attribuire nel proprio bilancio agli elementi dell’attivo costituenti immobilizzazioni 
materiali ed immateriali. I maggiori valori assoggettati a imposta sostitutiva si considerano riconosciuti a 
partire dal periodo d'imposta nel corso del quale è esercitata l'opzione. L'importo dell'imposta sostitutiva 
deve essere versato in un'unica soluzione entro il termine di versamento a saldo delle imposte relative 
all'esercizio nel corso del quale è stata posta in essere l'operazione. 

In caso di realizzo dei beni anteriormente al terzo periodo d'imposta successivo a quello dell'avvenuto 
esercizio dell’opzione, il costo fiscale dei beni oggetto di rivalutazione è ridotto dei maggiori valori 
assoggettati ad imposta sostitutiva e dell'eventuale maggior ammortamento dedotto e l'imposta 
sostitutiva versata è corrispondentemente scomputata dalle relative imposte.  

Ai sensi del comma 5 del citato art. 172 del TUIR, le riserve in sospensione di imposta iscritte nell'ultimo 
bilancio della società incorporata concorrono a formare il reddito della società incorporante se e nella 
misura in cui non siano state ricostituite nel suo bilancio prioritariamente utilizzando l'eventuale avanzo 
da fusione. Tale disposizione non si applica per le riserve tassabili solo in caso di distribuzione (cosiddette 
riserve assoggettare a regime di sospensione moderato), le quali devono essere ricostituite nel 
patrimonio della società incorporante solo se vi sia avanzo di fusione o un aumento di capitale sociale 
per un ammontare superiore al capitale complessivo delle società partecipanti alla fusione, al netto delle 
quote del capitale di ciascuna di esse già possedute dalla stessa o da altre. In questo caso, le riserve 
concorrono a formare il reddito della società incorporante solo in caso di successiva distribuzione 
dell'avanzo o di riduzione del capitale per esuberanza.  

Ai sensi del comma 7 e seguenti del citato art. 172 del TUIR le perdite fiscali delle società che partecipano 
alla fusione (al pari dell’eccedenza degli interessi passivi indeducibili di cui all’art. 96 del TUIR ed alla 
cosiddetta eccedenza ACE), compresa la società incorporante, possono essere riportate in diminuzione 
del reddito della società incorporante per la parte del loro ammontare che non eccede il valore 
economico del patrimonio netto della società che riporta le perdite (o le altre grandezze fiscali 
summenzionate); tale valore, determinato alla data di efficacia della fusione, deve risultare da una 
relazione giurata di stima redatta da un soggetto designato dalla società. Il valore economico del 
patrimonio netto è ridotto di un importo pari al doppio della somma dei conferimenti e versamenti fatti 
negli ultimi ventiquattro mesi anteriori alla data di efficacia della fusione, ai sensi dell'art. 2504-bis cod. 
civ.. In assenza della relazione giurata di stima, il riporto delle perdite (e delle altre citate grandezze fiscali) 
è consentito nei limiti del valore del rispettivo patrimonio netto contabile quale risulta dall'ultimo bilancio 
o, se inferiore, dalla situazione patrimoniale di cui all'art. 2501-quater cod. civ., senza tener conto dei 
conferimenti e versamenti fatti negli ultimi ventiquattro mesi anteriori alla data cui si riferisce la 
situazione stessa. 

In ogni caso la possibilità di riporto in diminuzione delle perdite fiscali (e delle altre grandezze) da parte 
della società incorporante è subordinata alle condizioni che dal conto economico della società di 
riferimento (vale a dire quella che riporta le perdite) relativo:  
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a) all'esercizio precedente a quello nel corso del quale la fusione ha efficacia ai sensi dell'art. 2504-bis 
cod. civ. risulti un ammontare di ricavi e proventi dell'attività caratteristica e un ammontare delle spese 
per prestazioni di lavoro subordinato e relativi contributi, di cui all'art. 2425 cod. civ., superiore al 40 per 
cento di quello risultante dalla media degli ultimi due esercizi anteriori; per i soggetti che redigono il 
bilancio in base ai principi contabili internazionali si assumono le componenti di conto economico 
corrispondenti; 

b) all'intervallo di tempo che intercorre tra l'inizio dell'esercizio nel corso del quale la fusione ha efficacia 
ai sensi dell'art. 2504-bis cod. civ. e la data antecedente a quella di efficacia della fusione, redatto in 
osservanza dei principi contabili applicati ai fini della redazione del bilancio di esercizio, risulti un 
ammontare di ricavi e proventi dell'attività caratteristica e un ammontare delle spese per prestazioni di 
lavoro subordinato e relativi contributi, di cui all'art. 2425 cod. civ., ragguagliato ad anno, superiore al 
40% di quello risultante dalla media degli ultimi due esercizi anteriori; per i soggetti che redigono il 
bilancio in base ai principi contabili internazionali si assumono le componenti di conto economico 
corrispondenti. 

Per i soci, il concambio delle partecipazioni detenute nella società incorporata non costituisce atto 
realizzativo dei titoli, rappresentando, piuttosto, una mera sostituzione degli stessi (che verranno 
annullati per effetto della fusione) con i titoli della società incorporata. In altri termini, 
indipendentemente dall’emersione di un eventuale plusvalore commisurato alla differenza tra il valore 
di costo delle azioni sostituite ed il valore corrente di quelle ricevute, il concambio non assume rilevanza 
reddituale in capo ai soci. Laddove dovesse essere previsto un conguaglio pecuniario in favore dei soci 
della società incorporata l’operazione avrà una parziale rilevanza reddituale nei confronti di questi ultimi.  

Imposte indirette 

Ai fini delle imposte indirette, la fusione costituisce un’operazione esclusa dall’ambito applicativo dell’IVA, 
ai sensi dell’art. 2, terzo comma, lettera f), del D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633. Secondo tale norma, infatti, 
non sono considerate cessioni rilevanti ai fini IVA i passaggi di beni in dipendenza di fusioni di società.  

Per quanto concerne l’imposta di registro, l’atto di fusione, ai sensi dell’art. 4, lettera b), della Parte Prima 
della Tariffa allegata al D.P.R. 26 aprile 1986, n. 131, è soggetto ad imposta fissa nella misura di Euro 
200,00. 

2.1.3. Previsioni sulla composizione dell’azionariato rilevante nonché sull’assetto di controllo di 
BPER a seguito della Fusione 

Assumendo che l’attuale assetto proprietario della Società Incorporante e della Società Incorporanda 
rimanga invariato tra la data del presente Documento Informativo e la Data di Efficacia della Fusione, 
fermo restando il Rapporto di Cambio, ad esito della Fusione l’assetto del capitale sociale di BPER sarà il 
seguente: 

Azionista  Percentuale di partecipazione al capitale sociale 

Unipol Assicurazioni S.p.A. 18,7% 

Fondazione di Sardegna 7,0% 

JP Morgan Chase & Co 4,7% 

Blackrock Inc. 4,3% 
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Flottante 65,3% 

Alla Data del Documento Informativo, non vi è alcuna persona fisica o giuridica che eserciti il controllo su 
BPER ai sensi degli artt. 2359 cod. civ. e 93 TUF. 

Si precisa, inoltre, che le percentuali sopra indicate si riferiscono esclusivamente alla diluizione della 
partecipazione degli azionisti di BPER in quanto tali. Pertanto, le percentuali di diluizione sono calcolate 
prescindendo da qualsiasi effetto derivante dall’eventuale emissione di azioni BPER, nel contesto della 
Fusione, a favore di azionisti di BPSO che siano al contempo anche azionisti di BPER. 

2.1.4. Gli effetti della Fusione sugli eventuali patti parasociali rilevanti ai sensi dell’articolo 122 
del TUF 

Alla Data del Documento Informativo, sulla base delle informazioni rese note ai sensi dell’art. 122 del 
TUF, non si è a conoscenza di accordi di natura parasociale aventi a oggetto le azioni di BPSO e di BPER. 

2.2. Motivi e finalità dell’Operazione 

La Fusione costituisce una leva strategica per accelerare la crescita e massimizzare la creazione di valore 
per tutti gli stakeholder di BPSO attraverso l’aggregazione con la propria Capogruppo, operatore che 
oltre a detenere una quota superiore all’80% del capitale di BPSO, presenta caratteristiche e tradizioni 
affini, nonché una rete di punti operativi altamente complementare, idoneo a minimizzare i rischi di 
esecuzione. 

La maggiore dimensione operativa raggiunta permetterebbe al gruppo di sfruttare appieno le economie 
di scala, incrementare la produttività, migliorare l’efficienza operativa e ottimizzare gli investimenti.  

2.2.1. Motivazioni dell’Operazione con particolare riguardo agli obiettivi gestionali 
dell’Emittente 

In linea con i programmi futuri prospettati da BPER nel relativo documento di offerta approvato da 
CONSOB con delibera n. 23581 del 4 giugno 2025 e pubblicato in data 5 giugno 2025 (il “Documento di 
Offerta”), la Fusione è finalizzata a realizzare la piena integrazione tra BPER e BPSO, facilitando il 
perseguimento dell’obiettivo di consolidare la propria posizione nel nord Italia, uno dei territori 
economicamente più dinamici a livello europeo, proponendosi come punto di riferimento (“go-to-bank”) 
per imprese e famiglie e costituisce, quindi, una leva strategica per accelerare ed ulteriormente rafforzare 
il percorso di crescita sostenibile e di generazione di valore per tutti gli stakeholder (ivi compresi gli 
stakeholder di BPSO).  

Segnatamente, la Fusione consentirebbe di accelerare ed ulteriormente rafforzare il percorso di crescita 
sostenibile e di generazione di valore su base stand-alone, delineato nel Piano Industriale “B:Dynamic|Full 
Value 2027” di BPER, che prevede, inter alia, investimenti per circa Euro 650 milioni nell’arco del piano, 
finalizzati alla modernizzazione tecnologica, digitale e alla trasformazione complessiva di BPER. La 
maggiore scala operativa permetterebbe al nuovo gruppo di (i) sfruttare appieno le economie di scala, 
(ii) incrementare la produttività, (iii) migliorare l’efficienza operativa e (iv) ottimizzare gli investimenti.  

In particolare, sono attese sinergie di costo (stimate a regime fino a circa Euro 190 milioni ante imposte 
per anno), derivanti da economie di scala e da una migliore efficienza operativa; la realizzazione di tali 
sinergie consentirà di realizzare una struttura operativa agile e libererà importanti risorse per gli 
investimenti (anche tecnologici). Al riguardo, i costi di integrazione sono stimati complessivamente in 
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circa Euro 400 milioni ante imposte una tantum, e si prevede che siano sostenuti per il 75% entro il 2025 
e per il restante 25% entro il 2026.  

Si prevede, altresì, il conseguimento di sinergie di ricavo (stimate a regime fino a circa Euro 100 milioni 
ante imposte per anno) derivanti dall’incremento della produttività anche in conseguenza del contributo 
delle fabbriche prodotto e delle opportunità di cross-selling in segmenti di business ad alto valore 
aggiunto (wealth management, bancassurance e specialty finance). 

 

2.2.2. Indicazione dei programmi elaborati dall'emittente 

La Fusione determinerà l’estinzione dell’Emittente. 

In merito alle prospettive del Gruppo BPER si rinvia alle informazioni relative alle motivazioni dell’Offerta 
e sintesi dei programmi futuri contenute nel Documento di Offerta e riportati in sintesi nel Paragrafo 
2.2.1 del presente Documento Informativo. 

 

2.3. Documenti a disposizione del pubblico 

Le informazioni e i documenti relativi alla Fusione sono stati resi noti al pubblico secondo i termini e con 
le modalità di legge e sono disponibili sul sito internet di BPSO all’indirizzo https://istituzionale.popso.it/it, 
nella Sezione “Investor Relations”, area dedicata “Fusione di Banca Popolare di Sondrio-BPER”, presso la 
sede della Società e sul meccanismo di stoccaggio autorizzato Emarket Storage 
(www.emarketstorage.com). 

In particolare, sono disponibili: 

-  il Progetto di Fusione e i relativi allegati;  

-  la relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione, redatta ai sensi dell’art. 125-ter del TUF e 
dell’art. 70, comma 2, del Regolamento Emittenti ai fini dell’assemblea convocata per il giorno 12 
marzo 2026; 

-  la relazione sulla congruità del rapporto di cambio redatta da Forvis Mazars quale esperto 
indipendente nominato ai sensi dell’art. 2501-sexies del Codice Civile dal Tribunale di Bologna;  

-  i bilanci di esercizio al 31 dicembre 2022, 2023 e 2024 di BPSO e di BPER; e 

-  la relazione finanziaria semestrale consolidata al 30 giugno 2025 di BPSO e di BPER.  

 

3. EFFETTI SIGNIFICATIVI DELL’OPERAZIONE 

3.1. Eventuali effetti significativi dell'operazione sui fattori chiave che influenzano e 
caratterizzano l'attività dell'emittente nonché sulla tipologia di business svolto 
dall'emittente medesimo 

L’Operazione non avrà effetti significativi sui fattori chiave che influenzano e caratterizzano l'attività 
dell'Emittente dal momento che BPSO fa già parte del Gruppo BPER, il Gruppo BPER svolge la propria 
attività nel medesimo settore di BPSO e l’Emittente cesserà di esistere per effetto della Fusione. 

https://istituzionale.popso.it/it
https://www.emarketstorage.it/en
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3.2. Implicazioni dell'operazione sulle linee strategiche afferenti ai rapporti commerciali, 
finanziari e di prestazioni accentrate di servizi tra le imprese del gruppo. 

La Fusione non avrà implicazioni sulle linee strategiche afferenti ai rapporti commerciali, finanziari e di 
prestazioni accentrate di servizi tra le società del Gruppo BPER. 

 

4. DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI DI BPSO  

Le informazioni finanziarie relative al Gruppo BPSO al 31 dicembre 2024 e 2023 oltre che al 30 giugno 
2025 e 2024 sono stati resi noti al pubblico secondo i termini e con le modalità di legge, sono disponibili 
sul sito internet di BPSO all’indirizzo https://istituzionale.popso.it/it, nella sezione “Investor 
Relations/Database Risultati Finanziari” e si intendono incorporate al presente Documento Informativo 
mediante riferimento.  

 

5. DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI PRO-FORMA DELL’EMITTENTE  

Dal momento che l’Emittente è la Società Incorporanda, il presente paragrafo richiesto dallo schema 1 
dell’Allegato 3B del Regolamento Emittenti non è applicabile. 

 

6. PROSPETTIVE DELL’EMITTENTE E DEL GRUPPO AD ESSA FACENTE CAPO 

La Fusione determinerà l’estinzione dell’Emittente. 

In merito alle prospettive del Gruppo BPER si rinvia alle informazioni relative alle motivazioni dell’Offerta 
e sintesi dei programmi futuri contenute nel Documento di Offerta e riportati in sintesi nel Paragrafo 
2.2.1 del presente Documento Informativo. 

 

Allegati 

1. Relazione illustrativa di cui all'articolo 2501-quinquies redatta dal Consiglio di Amministrazione 
di BPSO 

2. Relazione illustrativa di cui all'articolo 2501-quinquies redatta dal Consiglio di Amministrazione 
di BPER 

3. Progetto di Fusione 
4. Relazione dell’Esperto comune ai sensi dell'art. 2501-sexies c.c. 

https://istituzionale.popso.it/it
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9 febbraio 2026 

 

Relazione illustrativa disponibile sul sito internet (https://istituzionale.popso.it/it), nonché presso il meccanismo di stoccaggio 
eMarket Storage (www.emarketstorage.com). 

 

 

Il presente documento è solo a scopo informativo e non può essere divulgato, pubblicato, rilasciato o distribuito, in tutto o in parte, 
direttamente o indirettamente, in alcuna giurisdizione in cui la distribuzione di tali informazioni costituirebbe una violazione delle leggi o 
regolamenti applicabili in tali giurisdizioni.  

  

https://istituzionale.popso.it/it
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Signori Azionisti, 

siete stati convocati in Assemblea straordinaria in data 12 marzo 2026, in unica convocazione, 
per deliberare sull’approvazione del progetto di fusione per incorporazione (la “Fusione”) di 
Banca Popolare di Sondrio S.p.A. (di seguito “BPSO” o la “Società Incorporanda”) in BPER Banca 
S.p.A. (di seguito “BPER” o la “Società Incorporante” e, unitamente a BPSO, le “Società 
Partecipanti alla Fusione”). 

La presente relazione (la “Relazione Illustrativa”) è stata predisposta ai sensi dell’art. 2501-
quinquies cod. civ., dell’art. 125-ter del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente 
modificato e integrato (il “TUF”), e dell’art. 70, comma 2, del regolamento adottato con delibera 
CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato e integrato (il 
“Regolamento Emittenti”), e in conformità allo schema n. 1 dell’Allegato 3A al medesimo 
Regolamento Emittenti, al fine di illustrare e giustificare, sotto il profilo giuridico ed economico, 
la Fusione, descrivendo gli elementi di cui si compone il progetto di fusione (il “Progetto di 
Fusione”) e, in particolare, i criteri di determinazione del Rapporto di Cambio (come infra 
definito) tra le azioni di BPER e quelle di BPSO. 

La Relazione Illustrativa è messa a disposizione del pubblico con le modalità previste dalle 
disposizioni di legge e regolamentari applicabili ed è consultabile sul sito internet di BPSO 
(https://istituzionale.popso.it/it), nonché presso il meccanismo di stoccaggio eMarket Storage 
(www.emarketstorage.com), unitamente al parere dell’esperto comune nominato ai sensi 
dell’art. 2501-sexies cod. civ. circa la congruità del Rapporto di Cambio (come infra definito), 
rilasciato – senza rilievi – in data 23 dicembre 2025. 

Si segnala, inoltre, che BPSO non si è avvalsa della facoltà di derogare all’obbligo di redigere e 
pubblicare un documento informativo nelle ipotesi di cui all’art. 70, comma 6, del Regolamento 
Emittenti. Pertanto, dal momento che la Fusione si configura come operazione “significativa” ai 
sensi e per gli effetti dell’art. 70, comma 6, del Regolamento Emittenti, il relativo documento 
informativo sarà pubblicato da BPSO nei termini di legge (i.e., almeno 15 (quindici) giorni prima 
di quello fissato per l’Assemblea).  

1. SOCIETÀ PARTECIPANTI ALLA FUSIONE 

 BPSO 

 Dati Societari 

Banca Popolare di Sondrio S.p.A. è la Società Incorporanda, con sede legale in Sondrio, Piazza 
Garibaldi n. 16, partita IVA, numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Sondrio e codice 
fiscale 00053810149, iscritta all'Albo delle Banche n. 842 – ABI 05696, soggetta all’attività di 
direzione e coordinamento di BPER e appartenente all’omonimo Gruppo bancario, aderente al 
Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia. 

Il capitale sociale di BPSO, alla data della Relazione Illustrativa, risulta pari a Euro 1.360.157.331 
interamente versato, suddiviso in n. 453.385.777 azioni ordinarie, prive dell’indicazione del 
valore nominale. 

http://www.emarketstorage.com/
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Le azioni di BPSO sono negoziate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana 
S.p.A., e sono sottoposte al regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso Monte 
Titoli S.p.A., ai sensi degli artt. 83-bis e seguenti del TUF. 

Alla data della Relazione Illustrativa, BPSO detiene, direttamente e indirettamente, n. 3.599.815 
azioni proprie, pari a circa lo 0,796% del proprio capitale sociale. 

 Oggetto sociale 

Ai sensi dell’articolo 2 dello statuto di BPSO, quest’ultima “ha per oggetto la raccolta del risparmio 
e l’esercizio del credito, nelle loro varie forme.  

2. La società può compiere, con l’osservanza delle disposizioni vigenti, tutte le operazioni e i servizi 
bancari, finanziari e assicurativi consentiti agli enti creditizi, inclusa la costituzione e la gestione di 
forme pensionistiche aperte o chiuse, nonché ogni altra operazione strumentale o comunque 
connessa al conseguimento dello scopo sociale. La società può emettere obbligazioni conformemente 
alle vigenti disposizioni normative”. 

 Azionisti 

Alla data della Relazione Illustrativa, BPER detiene circa l’80,7% del capitale sociale di BPSO. In 
virtù della partecipazione conseguita da BPER a esito dell’Offerta (come infra definita), BPSO è 
controllata da BPER ai sensi dell’art. 2359 cod. civ. e dell’art. 93 del TUF, nonché dell’art. 23 del 
D.lgs. n. 385/93 (“TUB”), ed è soggetta all’attività di direzione e coordinamento di BPER ai sensi 
degli artt. 2497 e ss. cod. civ. 

 Attività di BPSO  

BPSO è attiva nella raccolta del risparmio, nell’erogazione del credito e nella prestazione e 
intermediazione di servizi finanziari, creditizi, assicurativi e nell’ambito del sistema dei 
pagamenti, configurandosi quindi quale banca commerciale al dettaglio operativa sul territorio 
tramite la rete delle filiali e, in via telematica, mediante applicazioni di internet e mobile banking, 
sia informative e sia dispositive. Controparti di riferimento sono le famiglie e le piccole e medie 
imprese, senza escludere aziende primarie di dimensioni rilevanti; BPSO è inoltre attiva nei 
confronti di clientela istituzionale (e.g. casse nazionali di previdenza professionale, università, 
comuni, comunità montane, scuole), nel cui interesse svolge servizi di tesoreria e di cassa e 
accessori.  

L’offerta è curata sia da strutture interne specializzate - commerciale, crediti, finanza, estero, 
enti e tesorerie - sia da società partecipate o convenzionate che da molti anni operano in 
numerosi comparti: fondi comuni di investimento mobiliari, SICAV, fondi pensione, 
intermediazione mobiliare, assicurazioni vita e danni, leasing, factoring, finanziamenti a medio 
e lungo termine, credito al consumo, servizi fiduciari, carte di pagamento, disposizioni 
elettroniche al dettaglio, ecc.  

In sostanza, il catalogo commerciale, costantemente aggiornato, consente a BPSO di soddisfare 
le esigenze di privati, imprese e istituzioni; quindi, di svolgere - attraverso l’erogazione del 
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credito e la prestazione di servizi - il ruolo di sostegno delle economie locali presidiate, 
principale e concreta espressione della originaria matrice popolare e cooperativa 
dell’Emittente. 

Si riporta di seguito una tabella riepilogativa della struttura societaria del Gruppo BPSO al 30 
giugno 2025: 

 

 Principali dati economici e finanziari  

Di seguito si riportano i principali dati di BPSO, desunti dalla relazione finanziaria semestrale al 
30 giugno 2025. 

Situazione patrimoniale consolidata 
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Conto economico consolidato 
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 BPER 

 Dati Societari 

La Società Incorporante è BPER Banca S.p.A., società con sede legale in Modena, Via San Carlo, 
8/20, codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Modena: 01153230360, 
appartenente al “Gruppo BPER Banca S.p.A.” partita IVA n. 03830780361, iscritta all'Albo delle 
Banche al n. 4932 e Capogruppo del Gruppo bancario BPER Banca S.p.A., iscritto all'Albo dei 
Gruppi bancari al n. 5387.6, aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo 
Nazionale di Garanzia.  

Il capitale sociale di BPER, alla data della Relazione Illustrativa, risulta pari a Euro 
2.953.571.914,57 interamente versato ed è rappresentato da n. 1.964.386.302 azioni ordinarie, 
prive dell’indicazione del valore nominale.  

Le azioni di BPER sono quotate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana 
S.p.A., e sono sottoposte al regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso Monte 
Titoli S.p.A., ai sensi degli artt. 83-bis e seguenti del TUF.  

Il capitale sociale di BPER è suscettibile di variazioni in conseguenza all’eventuale esercizio del 
diritto di conversione relativo al prestito obbligazionario denominato “€ 150,000,000 
Convertible Additional Tier 1 Capital Notes” (“POC AT1”), emesso da BPER in data 25 luglio 2019, 
in virtù di quanto deliberato dal Consiglio di Amministrazione di BPER in data 11 luglio 2019 
sulla base della delega rilasciata dall’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019. La 
facoltà di esercitare il diritto alla conversione è riconosciuta ai portatori dei titoli obbligazionari 
POC AT1 fino al 25 luglio 2027. Alla data della Relazione Illustrativa, per effetto della conversione 
di n. 329 obbligazioni – pari a un valore nominale di Euro 82.250.000 – in 20.310.144 azioni, 
residuano n. 271 obbligazioni del POC AT1 per un valore nominale complessivo pari a Euro 
67.750.000. 

A tal riguardo, in particolare, il Consiglio di Amministrazione di BPER nella seduta dell’11 luglio 
2019, in forza della delega ad esso attribuita dall’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 
2019, ai sensi dell’art. 2420-ter cod. civ., da esercitarsi entro il 31 dicembre 2019, ha deliberato 
di emettere il POC AT1 per un importo complessivo di nominali Euro 150.000.000, da offrire 
integralmente in sottoscrizione a Fondazione di Sardegna, e quindi con esclusione del diritto di 
opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod. civ., ad un prezzo di sottoscrizione sopra la pari 
determinato in complessivi Euro 180.000.000, e conseguentemente di aumentare il capitale 
sociale a pagamento, in una o più volte e in via scindibile, per un importo complessivo di 
massimi Euro 150.000.000, comprensivo di sovrapprezzo di Euro 42.857.142, a servizio 
esclusivo ed irrevocabile della conversione di tale POC AT1 mediante emissione di massime n. 
35.714.286 azioni ordinarie di BPER, prive del valore nominale espresso, aventi godimento 
regolare e le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla 
data di emissione.  

Al servizio della conversione del POC AT1, in data 19 aprile 2024, l’Assemblea straordinaria ha 
attribuito al Consiglio di Amministrazione la facoltà di integrare, ai sensi dell’art. 2420-ter cod. 
civ., l’aumento del capitale sociale già deliberato dal Consiglio medesimo in data 11 luglio 2019, 
mediante l’emissione, in una o più volte, entro la data di scadenza del periodo di conversione 
prevista dal Regolamento del predetto prestito obbligazionario, di ulteriori massime n. 
30.000.000 di azioni ordinarie della Società a servizio esclusivo ed irrevocabile del medesimo 
POC AT1, in ragione dell’aggiustamento del relativo prezzo di conversione. Le obbligazioni 
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rappresentative del POC AT1 (le “Notes”), di valore nominale unitario pari a Euro 250.000, al 
portatore ed emesse in regime di dematerializzazione, rappresentano obbligazioni 
incondizionate, non garantite e subordinate di BPER.  

Il numero di azioni BPER da emettere in relazione a ciascuna Note del POC AT1, in seguito 
all’esercizio del diritto di conversione volontaria da parte di un portatore, è determinato 
dividendo l’importo di capitale dovuto dell’obbligazione per il prezzo di conversione volontaria, 
stabilito (salvo aggiustamenti in conformità al regolamento delle Notes) in Euro 4,20. Con 
comunicato stampa del 19 maggio 2025, BPER ha comunicato al mercato che, in conseguenza 
della distribuzione di un dividendo in contanti (“cash dividend”) pari a Euro 0,60 agli azionisti con 
data di legittimazione al pagamento il 20 maggio 2025 e con effetto a far data dal 19 maggio 
2025, il prezzo di conversione volontaria è stato rettificato da Euro 4,20 ad Euro 3,99. 

In caso di integrale conversione del POC AT1 – e sul presupposto che, alla data di conversione, 
il capitale ed il numero delle azioni di BPER non mutino rispetto a quanto sopra riportato – 
l’effetto diluitivo sulle azioni attualmente in circolazione sarebbe pari allo 0,857%.  

 Oggetto sociale 

Ai sensi dell’articolo 2 dello statuto di BPER, la Società Incorporante “ha per oggetto la raccolta 
del risparmio e l’esercizio del credito nelle sue varie forme, direttamente e anche per il tramite di 
società controllate”. 

 Azionisti 

La seguente tabella indica gli azionisti della Società Incorporante che detengono una quota del 
capitale sociale o dei diritti di voto superiori al 3% del capitale sociale, alla data della Relazione 
Illustrativa, sulla base delle comunicazioni ai sensi dell’art. 120 del TUF (1): 

Azionista  Percentuale di partecipazione al capitale sociale 

Unipol Assicurazioni S.p.A. 19,9% 

Fondazione di Sardegna 7,4% 

JP Morgan Chase & Co 4,7% 

 

 Attività del gruppo BPER 

BPER è la Capogruppo del Gruppo BPER, che comprende al 30 giugno 2025, oltre alla stessa 
BPER, Banco di Sardegna, Banca Cesare Ponti, Bibanca e diverse società prodotto e strumentali 
controllate.  

Il Gruppo BPER conta quasi 20 mila dipendenti e circa 1.600 filiali, distribuite capillarmente su 
tutto il territorio italiano, al servizio di 5 milioni di clienti. BPER è la terza banca commerciale in 

 
1 Azionisti a titolo di gestione del risparmio potrebbero aver chiesto, per quanto a conoscenza dell’O:erente, 
l’esenzione dall’obbligo di comunicare una partecipazione rilevante fino al superamento della soglia del 5% del 
capitale sociale di BPER. 
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Italia per numero di clienti e tra i leader nel wealth management, con oltre 300 miliardi di attività 
finanziarie totali gestite.  

Attraverso le proprie fabbriche prodotto e rilevanti partnership strategiche, BPER opera in tutti 
i principali segmenti di mercato (Retail, Corporate, Private & Wealth management, 
Bancassurance, Leasing, Factoring, Credito al Consumo, Payments), offrendo servizi, prodotti e 
consulenza qualificata ai propri clienti in risposta a ogni tipo di esigenza finanziaria, anche in 
ottica di internazionalizzazione.  

Parte integrante dell’impegno del Gruppo BPER è il supporto a persone, imprese, comunità e 
territori, per accompagnarne la crescita, promuovendo anche soluzioni innovative e integrando 
tutte le componenti ESG, al fine di coniugare lo sviluppo del business con la sostenibilità sociale 
e ambientale.  

Il grafico che segue, aggiornato al 30 giugno 2025, illustra la composizione del gruppo BPER, 
facente capo alla Società Incorporante. 

 

 Principali dati economici e finanziari 

Di seguito si riportano i principali dati di BPER, desunti dalla relazione finanziaria semestrale al 
30 giugno 2025. 

Stato patrimoniale consolidato 
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Conto economico consolidato  

 

2. ILLUSTRAZIONE DELLA FUSIONE E MOTIVAZIONI DELLA STESSA 

 Premessa  

In data 6 febbraio 2025, BPER ha annunciato al mercato la decisione di promuovere un’offerta 
pubblica di scambio volontaria totalitaria (l’“Offerta”) ai sensi degli artt. 102 e 106, comma 4, 
del TUF, nonché del Regolamento Emittenti, avente ad oggetto n. 451.835.777 azioni di BPSO, 
rappresentative di circa il 99,66% del capitale sociale di BPSO al 5 giugno 2025 (i.e. la data di 
pubblicazione del Documento di Offerta, come infra definito, la “Data del Documento di 
Offerta”), ciascuna priva di valore nominale espresso e con godimento regolare, quotata sul 
mercato regolamentato Euronext Milan, ossia la totalità delle azioni emesse da BPSO – ivi 
incluse le azioni proprie direttamente o indirettamente detenute, di volta in volta, da BPSO – 
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dedotte le n. 1.550.000 azioni di BPSO, pari a circa lo 0,34% del capitale sociale di BPSO, 
detenute direttamente da BPER alla Data del Documento di Offerta. 

L’Offerta è stata promossa per un corrispettivo – per ogni azioni BPSO portata in adesione 
all’Offerta – pari a n. 1,450 azioni di BPER di nuova emissione in esecuzione dell’aumento di 
capitale sociale a pagamento e scindibile di BPER al servizio dell’Offerta, deliberato dal Consiglio 
di Amministrazione del 29 maggio 2025 nell’esercizio della delega allo stesso attribuita 
dall’Assemblea straordinaria dei soci di BPER in data 18 aprile 2025 ai sensi dell’art. 2443 cod. 
civ., da eseguirsi anche in più tranches, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 
2441, comma 4, primo periodo, cod. civ. (il “Corrispettivo” e l’“Aumento di Capitale”). 

In data 3 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato l’aumento del corrispettivo dell’Offerta e, 
quindi, di riconoscere, per ciascuna azione di BPSO portata in adesione all’Offerta, un 
corrispettivo unitario, non soggetto ad aggiustamenti (fatto salvo quanto indicato nel 
Documento di Offerta, come infra definito), rappresentato dalla predetta componente in azioni 
del Corrispettivo e da una componente aggiuntiva in denaro pari a Euro 1,00 (l’“Incremento 
del Corrispettivo”). 

In data 11 luglio 2025, si è concluso il periodo di adesione all’Offerta, avviato in data 16 giugno 
2025, ad esito del quale, in data 18 luglio 2025, BPER è venuta a detenere complessivamente – 
tenuto conto delle (i) n. 263.633.476 azioni di BPSO, pari a circa il 58,15% del capitale sociale di 
BPSO portate in adesione all’Offerta, e (ii) n. 1.550.000 azioni di BPSO, pari allo 0,34% del relativo 
capitale sociale, detenute direttamente da BPER – n. 265.183.476 azioni di BPSO, 
rappresentative di circa il 58,49% del relativo capitale sociale, come indicato nel comunicato sui 
risultati definitivi dell’Offerta pubblicato in data 15 luglio 2025. 

Sempre in data 15 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato che, sulla base dei risultati 
definitivi dell’Offerta poc’anzi menzionati, ai sensi e per gli effetti dell’art. 40-bis, comma 1, lett. 
a) del Regolamento Emittenti, avrebbe avuto luogo la riapertura dei termini dell’Offerta. 

In data 25 luglio 2025, si è concluso il periodo di riapertura dei termini dell’Offerta, previsto per 
le sedute del 21 luglio, 22 luglio, 23 luglio, 24 luglio e 25 luglio 2025, ad esito del quale, in data 
1° agosto 2025, BPER è venuta a detenere complessivamente – tenuto conto delle (i) n. 
263.633.476 azioni di BPSO, pari a circa il 58,15% del capitale sociale di BPSO portate in 
adesione all’Offerta nel corso del periodo di adesione, (ii) n. 1.550.000 azioni di BPSO, pari allo 
0,34% del relativo capitale sociale, detenute direttamente da BPER, e (iii) n. 100.660.069 azioni 
di BPSO, pari a circa il 22,20% del relativo capitale sociale, portate in adesione durante il periodo 
della riapertura dei termini – n. 365.843.545 azioni di BPSO, rappresentative di circa l’80,69% 
del capitale sociale di BPSO, come indicato nel comunicato sui risultati definitivi della riapertura 
dei termini dell’Offerta pubblicato in data 28 luglio 2025. 

In considerazione di quanto precede, alla data odierna BPSO è controllata da BPER ai sensi 
dell’art. 2359 cod. civ., dell’art. 93 del TUF e dell’art. 23 del TUB, ed è soggetta all’attività di 
direzione e coordinamento di BPER ai sensi degli artt. 2497 e ss. cod. civ. 

L’operazione che si intende sottoporre all’esame e all’approvazione dell’Assemblea 
straordinaria degli azionisti di BPSO consiste nella Fusione per incorporazione di BPSO in BPER. 
La Fusione determinerà l’estinzione della Società Incorporanda. 

In data 17 ottobre 2025, BPER e BPSO hanno depositato presso il Tribunale di Bologna l’istanza 
congiunta per la nomina dell’esperto, avvalendosi della facoltà ex art. 2501-sexies, comma 4, 
cod. civ. di richiedere al Tribunale del luogo in cui ha sede la società incorporante la nomina di 
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uno o più esperti comuni, con il compito di predisporre la relazione sulla congruità del rapporto 
di cambio delle azioni. Con provvedimento del 27 ottobre 2025, il Tribunale di Bologna, Sezione 
Specializzata Impresa, ha nominato Forvis Mazars S.p.A. quale esperto comune incaricato di 
redigere la relazione sulla congruità del Rapporto di Cambio (come infra definito) ai sensi e per 
gli effetti di cui all’art. 2501-sexies cod. civ. La predetta relazione – rilasciata da Forvis Mazars 
S.p.A. in data 23 dicembre 2025 – è messa a disposizione del pubblico nei termini e con le 
modalità previste dalle disposizioni di legge e regolamentari applicabili. 

In virtù della struttura dell’operazione e dei soggetti coinvolti, la Fusione è qualificabile come 
una “operazione con parti correlate di maggiore rilevanza” ai sensi del Regolamento Operazioni 
con Parti Correlate adottato da CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come 
successivamente modificato e integrato (il “Regolamento OPC”).  

In data 5 novembre 2025, il Comitato Operazioni con parti correlate e soggetti collegati di BPSO 
ha rilasciato un parere motivato favorevole circa la sussistenza dell’interesse di BPSO di 
procedere all’esecuzione della Fusione, nonché un motivato parere sulla convenienza e sulla 
correttezza sostanziale dei termini e delle condizioni di cui al Progetto di Fusione. Ai fini della 
predisposizione del proprio parere, il Comitato Operazioni con parti correlate e soggetti 
collegati di BPSO si è avvalso di un proprio advisor finanziario – Morgan Stanley, del quale ha 
verificato la riconosciuta professionalità, competenza e indipendenza. 

Si informa altresì che BPER ha deciso in via volontaria di non avvalersi della causa di esenzione 
prevista per le operazioni con società controllate ai sensi dell’art. 14, comma 2, del Regolamento 
OPC e ha sottoposto al proprio Comitato Parti Correlate la Fusione, che ha rilasciato nel merito 
un parere motivato favorevole sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale dei termini e 
delle condizioni di cui al Progetto di Fusione. Anche il Comitato Parti Correlate di BPER si è 
avvalso di un proprio advisor finanziario indipendente, Barclays Bank Ireland PLC. 

Per ulteriori informazioni, si rinvia ai pareri dei suddetti Comitati allegati ai documenti 
informativi redatti ai sensi dell’art. 5 del Regolamento OPC e pubblicati in data 12 novembre 
2025 sui siti internet, rispettivamente, di BPSO (https://istituzionale.popso.it) e di BPER 
(https://group.bper.it/), nonché sul meccanismo di stoccaggio eMarket Storage 
(www.emarketstorage.com). 

BPSO e BPER hanno redatto il documento informativo richiesto ai sensi dell’art. 5 del 
Regolamento OPC, che è stato messo a disposizione del pubblico da entrambe le società in data 
12 novembre 2025 sui rispettivi siti internet, nonché con le altre modalità di legge e 
regolamentari applicabili.  

In particolare, previo parere favorevole dei rispettivi Comitati per le operazioni con parti 
correlate, i Consigli di Amministrazione delle Società Partecipanti alla Fusione hanno 
determinato il rapporto di cambio nella seguente misura: n. 1,45 azioni ordinarie BPER, aventi 
godimento regolare, per ogni azione ordinaria di BPSO (il “Rapporto di Cambio”), come 
indicato nel Progetto di Fusione. 

In data 5 novembre 2025, i Consigli di Amministrazione – rispettivamente – di BPSO e di BPER, 
a valle del rilascio dei pareri favorevoli dei predetti Comitati, hanno approvato il Progetto di 
Fusione, conferendo inter alia i necessari poteri per convocare le rispettive Assemblee 
straordinarie ai fini dell’approvazione del Progetto di Fusione.  

Il Progetto di Fusione è stato (a) depositato in data 28 novembre 2025 presso le rispettive sedi 
sociali delle Società Partecipanti alla Fusione, nonché (b) iscritto in data 4 febbraio 2026 presso 

https://istituzionale.popso.it/
http://www.emarketstorage.com/
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il Registro delle Imprese di Modena e in data 5 febbraio 2026 presso il Registro delle Imprese 
di Sondrio ai sensi dell’art. 2501-ter, comma 3, cod. civ., a seguito dell’intervenuto rilascio – in 
data 27 gennaio 2026 – delle autorizzazioni regolamentari previste dalla normativa vigente da 
parte della Banca Centrale Europea: (i) l’autorizzazione di cui agli artt. 4 e 9 del Regolamento 
(UE) n. 1024/2013 e di cui all’art. 57 del TUB e delle relative disposizioni di attuazione in relazione 
alla Fusione; (ii) l’accertamento di cui all’art. 56 del TUB e relative disposizioni di attuazione in 
relazione alle modifiche statutarie derivanti dalla Fusione, nonché (iii) l’autorizzazione di cui agli 
artt. 26, comma 3, e 28 del Regolamento (UE) n. 575/2013 (“CRR”) e relative disposizioni di 
attuazione, per la classificazione delle azioni ordinarie di nuova emissione rivenienti 
dall’aumento di capitale come strumenti di CET1. 

 Condizioni sospensive della Fusione  

Il perfezionamento della Fusione è subordinato all’avveramento (o, ove consentito, alla 
rinuncia), entro la data di stipula dell’atto di Fusione, delle seguenti condizioni sospensive:  

(i) l’assenza di qualsivoglia ordine, atto, ingiunzione e/o provvedimento dell’Autorità che 
impedisca l’esecuzione della Fusione e/o che sia comunque tale da alterare in misura 
rilevante le valutazioni poste a base della determinazione del Rapporto di Cambio; 

(ii) l’approvazione della Fusione da parte delle Assemblee straordinarie delle Società 
Partecipanti alla Fusione; 

(iii) il mancato verificarsi, con riferimento a BPER e/o a BPSO, di un qualsiasi fatto, evento o 
circostanza occorso tra la data odierna e la data di esecuzione della Fusione che incida 
negativamente in modo significativo sui rapporti giuridici, sulla situazione economica, 
patrimoniale, finanziaria e/o sulle prospettive reddituali di una delle Società Partecipanti 
alla Fusione e/o sia comunque tale da alterare in misura rilevante le valutazioni poste alla 
base della determinazione del Rapporto di Cambio; e 

(iv) il completamento delle consultazioni sindacali ai sensi dell’art. 47 della Legge n. 428/ 1990, 
come successivamente modificata e integrata in relazione alla Fusione.  

Si precisa che le sole condizioni di cui ai precedenti punti (iii) e (iv) possono essere rinunciate 
da BPER e BPSO mediante previo consenso scritto di entrambe le società. 

 Motivazioni economiche e strategiche dell’operazione e obiettivi gestionali 

La Fusione costituisce una leva strategica per accelerare la crescita e massimizzare la creazione 
di valore per tutti gli stakeholder di BPSO attraverso l’aggregazione con la propria Capogruppo, 
operatore che oltre a detenere una quota superiore all’80% del capitale di BPSO, presenta 
caratteristiche e tradizioni affini, nonché una rete di punti operativi altamente complementare, 
idoneo a minimizzare i rischi di esecuzione. 

La maggiore scala operativa raggiunta permetterebbe al Gruppo di sfruttare appieno le 
economie di scala, incrementare la produttività, migliorare l’efficienza operativa e ottimizzare 
gli investimenti.  

3. SITUAZIONI PATRIMONIALI DI RIFERIMENTO 

La Fusione verrà deliberata sulla base delle seguenti situazioni patrimoniali di riferimento ai 
sensi e per gli effetti di cui all’art. 2501-quater, comma 2, cod. civ.: (i) per BPER, dalla relazione 
finanziaria semestrale al 30 giugno 2025 approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in 
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data 5 agosto 2025; (ii) per BPSO, dalla relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2025 
approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in data 5 agosto 2025.  

Detti documenti sono stati messi a disposizione del pubblico nei termini e con le modalità 
previste ai sensi delle disposizioni di legge e regolamentari applicabili. 

4. RAPPORTO DI CAMBIO E CRITERI SEGUITI PER LA LORO DETERMINAZIONE 

 Premessa 

Nel contesto della Fusione, il Consiglio di Amministrazione di BPSO si è avvalso della 
collaborazione di BofA Securities e del Prof. Paolo Gualtieri, in qualità di advisor finanziari (gli 
“Advisor Finanziari”) al fine di rilasciare un parere sulla congruità dal punto di vista finanziario 
per gli azionisti di BPSO, c.d. “fairness opinion”, del Rapporto di Cambio determinato dal 
Consiglio. 

 Data di riferimento e documentazione utilizzata 

Le situazioni economiche e patrimoniali di riferimento di BPSO e di BPER sulle quali è basata la 
Relazione Illustrativa sono quelle al 30 giugno 2025 (di seguito, la “Data di Riferimento”), 
mentre le valutazioni si riferiscono alle condizioni economiche e di mercato alla data del 24 
ottobre 2025 (la “Data di Valutazione”). Inoltre, le analisi valutative si basano sul fatto che nel 
periodo compreso tra le situazioni economico e patrimoniali alla Data di Riferimento e alla Data 
di Valutazione non si siano verificati mutamenti sostanziali nel profilo economico-patrimoniale 
e finanziario di BPER e di BPSO. 

Ai fini delle analisi valutative sono state utilizzate le informazioni pubbliche e i dati 
rispettivamente predisposti da BPSO o forniti da BPER (le “Informazioni”). In particolare: 

(i) le situazioni economico-patrimoniali di BPSO e BPER al 30 giugno 2025, sulla base 
dell’informativa pubblica delle due società;  

(ii) i dati previsionali di BPSO e BPER, incluse alcune previsioni finanziarie per il periodo 2025-
2027, predisposte dal management di BPSO e di BPER rispettivamente. In particolare, tali 
previsioni finanziarie per BPER sono state sviluppate su base stand-alone, pertanto non 
riflettono gli impatti economico-patrimoniali per BPER derivanti dall’acquisizione da parte 
di BPER dell’80,7% del capitale sociale di BPSO a seguito del completamento dell’Offerta;  

(iii) stime predisposte dal management di BPER relative all’ammontare e alla tempistica delle 
sinergie di costo e di ricavo, al netto dei costi di integrazione da sostenere per realizzare tali 
sinergie, derivanti dall’acquisizione da parte di BPER dell’80,7% del capitale sociale di BPSO 
a seguito del completamento dell’Offerta. Inoltre, il senior management di BPER ha fornito 
anche la ripartizione delle suddette sinergie nette che saranno contabilizzate nei conti 
economici di BPSO e di BPER rispettivamente; 

(iv) informazioni finanziarie relative ad ulteriori aggiustamenti di valore considerati 
nell’esercizio valutativo, che comprendono, a titolo di esempio, anche gli impatti derivanti 
dall’acquisizione da parte di BPER dell’80,7% del capitale sociale di BPSO a seguito del 
completamento dell’Offerta, il dividendo interim sui risultati 2025 pagato il 24 novembre 
2025 da BPER e la transazione di total return swap annunciata da BPER il 21 ottobre 2025; 

(v) altre informazioni pubblicamente disponibili ritenute rilevanti ai fini dell’applicazione delle 
metodologie di valutazione selezionate. 
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 Metodologie adottate ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio 

Tenuto conto delle specificità di BPER e BPSO, della tipologia di operatività, del mercato di 
riferimento in cui le stesse operano, della prassi valutativa in linea con gli standard nazionali e 
internazionali e delle Informazioni, le metodologie valutative ritenute applicabili sono le 
seguenti:  

(i) Dividend Discount Model, nella versione Excess Capital; 

(ii) Analisi dei multipli di borsa di società quotate selezionate; 

(iii) Analisi di regressione. 

Tali metodologie valutative sono anche alla base dell’esercizio valutativo che gli Advisor 
Finanziari hanno svolto al fine di redigere il rispettivo parere di congruità. 

Dividend Discount Model, nella versione Excess Capital 

Il metodo del Dividend Discount Model nella variante cosiddetta dell’Excess Capital si fonda 
sull’assunto che il valore economico di una banca sia pari alla somma del valore attuale netto, 
determinato sulla base di:  

• Flussi di cassa dei potenziali dividendi futuri distribuiti agli azionisti generati nell’orizzonte 
temporale prescelto senza intaccare il livello di patrimonializzazione necessario a 
mantenere un predeterminato livello target di patrimonio regolamentare di lungo periodo 
(CET1 Ratio Target). Tali flussi prescindono quindi dalla politica dei dividendi effettivamente 
prevista o adottata dal management; 

• Valore di lungo periodo della società (c.d. Terminal Value) calcolato quale: i) valore attuale 
di una rendita perpetua di un flusso di cassa distribuibile normalizzato o ii) tramite 
l’applicazione di un multiplo di mercato; 

• Attualizzazione al costo del capitale stimato per la banca. 

In questo caso, il periodo di previsione esplicita è limitato al triennio 2025-2027 e pertanto il 
Terminal Value (cioè il valore dei flussi di cassa attesi oltre l’orizzonte di previsione esplicita) 
rappresenta una parte significativa della valutazione. 

Analisi dei multipli di borsa di società quotate selezionate 

Il metodo è basato sull’analisi delle quotazioni di Borsa di un campione di banche ritenute 
comparabili a quelle oggetto di valutazione. Per l’applicazione del criterio si calcolano una serie 
di rapporti (c.d. multipli) – riferiti al campione di banche comparabili selezionate – fra il valore 
di Borsa e alcuni parametri significativi selezionati. I moltiplicatori così determinati vengono 
applicati, con le opportune integrazioni e aggiustamenti, alle corrispondenti grandezze della 
banca oggetto di valutazione, al fine di stimarne un intervallo di valori. Ai fini del percorso 
valutativo, sono stati utilizzati i multipli P/E (Prezzo / Utili Prospettici) del campione di banche 
comparabili all’utile atteso di BPER e BPSO. 

Analisi di regressione 

Il metodo stima il valore del capitale economico di una banca sulla base della correlazione 
esistente sul mercato tra la redditività prospettica del capitale proprio (espressa dal Return on 
Tangible Equity atteso o RoTE) di un campione significativo di banche comparabili e il relativo 
premio, o sconto, espresso dai prezzi di Borsa rispetto al patrimonio netto tangibile delle stesse 
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banche (ovvero il multiplo P/TBV). La regressione identifica il multiplo P/TBV implicito da 
applicare al TBV di riferimento sulla base della redditività attesa (RoTE) di BPER e BPSO. 

Al fine di preservare l’omogeneità valutativa, sono state infatti applicate, ove possibile, le 
medesime metodologie di valutazione sia alla Società Incorporante sia alle Società 
Incorporanda, tenendo in considerazione le specificità di ciascuna di esse. 

 Determinazione del Rapporto di Cambio 

Come premesso, secondo la migliore prassi di mercato in relazione ad operazioni similari, le 
valutazioni sono state innanzitutto effettuate in ipotesi di continuità gestionale delle Società 
Partecipanti alla Fusione. In secondo luogo, le valutazioni sono state effettuate considerando le 
Società Partecipanti alla Fusione come entità disgiunte ossia in ottica cd. “stand alone”, quindi 
prescindendo da ogni considerazione concernente sinergie strategiche, operative e finanziarie 
rivenienti dalla Fusione, ma considerando le sinergie derivanti dall’acquisizione del controllo di 
BPSO da parte di BPER che ha già avuto luogo all’esito dell’Offerta. Da ultimo, le analisi 
valutative sono riferite alle informazioni e alle condizioni di mercato conosciute e valutabili alla 
data di effettuazione delle stesse. 

Ferme restando le considerazioni, ipotesi e limiti descritti, vengono sintetizzati nella tabella 
sottostante i risultati ottenuti per effetto dell’applicazione dei diversi metodi di valutazione 
sopra indicati ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio. 

Metodologia Rapporto di Cambio 
Minimo 

Rapporto di Cambio 
Massimo 

Dividend Discount Model 1,248x 1,739x 

Analisi dei multipli di borsa  1,352x 1,991x 

Analisi di regressione 1,381x 1,992x 

Rapporto di Cambio 1,45x 

 

Alla luce delle considerazioni sopra riportate e tenuto conto delle risultanze ottenute 
dall’applicazione delle diverse metodologie valutative adottate, nonché delle conclusioni 
raggiunte dagli Advisor Finanziari nell’ambito delle rispettive fairness opinion, in data 5 
novembre 2025 il Consiglio di Amministrazione di BPSO ha approvato il seguente Rapporto di 
Cambio: n. 1,45 azioni ordinarie BPER, aventi godimento regolare, per ogni azione ordinaria di 
BPSO. 

Il Rapporto di Cambio non è soggetto ad aggiustamenti o conguagli in denaro. Per una 
descrizione delle modalità di assegnazione delle azioni BPER in concambio si rinvia al seguente 
Paragrafo 4 della Relazione Illustrativa. 

 Difficoltà e limiti riscontrati nella valutazione del Rapporto di Cambio 

Ciascuna delle metodologie di valutazione prescelte, seppur normalmente riconosciute e 
utilizzate nella prassi valutativa sia italiana sia internazionale, presenta delle limitazioni 
intrinseche e specifiche. In particolare, si segnala che i principali limiti e criticità della 
valutazione sono relative: 
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• alla necessità di assumere a riferimento dati di natura previsionale contenuti nei piani 
industriali di BPSO e di BPER e conseguentemente di tener conto dei profili di incertezza che 
tali dati per loro natura comportano; 

• all’assenza di previsioni finanziarie per BPER che riflettano l’attuale perimetro di 
consolidamento e quindi includano gli impatti economico-patrimoniali per BPER derivanti 
dall’acquisizione da parte di BPER dell’80,7% del capitale sociale di BPSO a seguito del 
completamento dell’Offerta; 

• al fatto che una percentuale significativa dei risultati derivanti dall’applicazione della 
metodologia DDM è rappresentata dal terminal value, che è altamente sensibile alle 
assunzioni adottate per le variabili fondamentali quali il tasso di crescita perpetua e la 
redditività normalizzata, che sono per loro natura soggettive ed aleatorie; 

• alla circostanza che il numero di banche comparabili è limitato e il loro modello di business, 
il portafoglio prodotti, le dimensioni e l’esposizione geografica differiscono da quelli di BPSO 
e BPER;  

• al contesto geopolitico e alla conflittualità nel commercio internazionale che generano 
addizionali incertezze economiche che possono incidere significativamente sulla volatilità 
dei prezzi di mercato delle azioni e di altri parametri finanziari. 

5. MODALITÀ DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETÀ INCORPORANTE E DATA DI GODIMENTO 
DELLE STESSE 

La Fusione verrà attuata mediante le seguenti operazioni: (i) annullamento delle azioni proprie 
detenute da BPSO alla Data di Efficacia della Fusione (come infra definita); (ii) annullamento 
delle azioni della Società Incorporanda di proprietà della Società Incorporante alla data di 
perfezionamento della Fusione; (iii) annullamento delle restanti azioni ordinarie della Società 
Incorporanda e assegnazione in concambio di azioni ordinarie della Società Incorporante in 
base al Rapporto di Cambio. 

Conseguentemente, la Società Incorporante procederà all’emissione di massime n. 126.936.336 
azioni ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, con aumento del capitale sociale per 
massimi Euro 190.912.249.  

Le azioni ordinarie di nuova emissione della Società Incorporante assegnate in concambio 
saranno quotate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., al pari delle 
azioni ordinarie BPER già in circolazione, nonché sottoposte al regime di dematerializzazione, e 
gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A., ai sensi degli artt. 83-bis e seguenti TUF. 

Si provvederà a mettere a disposizione degli azionisti della Società Incorporanda un servizio 
per consentire di arrotondare all’unità immediatamente inferiore o superiore il numero di 
azioni spettanti in applicazione del Rapporto di Cambio, senza aggravio di spese, bolli o 
commissioni. In alternativa potranno essere attivate modalità diverse per assicurare la 
complessiva quadratura dell'operazione. 

Le operazioni di concambio saranno effettuate per il tramite di intermediari autorizzati, senza 
alcun onere, spesa o commissione a carico degli azionisti di BPSO. 

Fermo restando quanto indicato al successivo Paragrafo 5.1 della Relazione Illustrativa, le azioni 
ordinarie di BPER destinate al concambio saranno messe a disposizione degli aventi diritto, 
secondo le forme proprie della gestione accentrata delle azioni da parte di Monte Titoli S.p.A. 
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in regime di dematerializzazione, a partire dalla data di efficacia della Fusione, ove si tratti di 
giorno di borsa aperta, o dal primo giorno di borsa aperta successivo. 

 Informazioni importanti per gli azionisti statunitensi in merito alla idoneità a 
ricevere informazioni 

Gli azionisti di BPSO residenti o situati negli Stati Uniti o altrimenti soggetti alle leggi sugli 
strumenti finanziari degli Stati Uniti (gli “Azionisti Statunitensi”) nonché qualsiasi persona che 
abbia un obbligo contrattuale o legale di trasmettere il presente documento agli azionisti di 
BPSO, compresi gli intermediari depositari autorizzati a prestare servizi finanziari aderenti al 
sistema di gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A. (gli “Intermediari Depositari”), sono tenuti 
a leggere questa sezione. Con la ricezione del presente documento, si riterrà che ogni Azionista 
Statunitense abbia letto il presente documento, incluso il presente Paragrafo 5.1 nella sua 
interezza, e abbia compreso le pertinenti restrizioni qui indicate. 

Le azioni di nuova emissione di BPER nell’ambito della Fusione non saranno registrate ai sensi 
dello U.S. Securities Act del 1933 e successive modifiche (il “Securities Act”) e non potranno 
essere offerte o vendute negli Stati Uniti o agli Azionisti Statunitensi, salvo nel caso in cui sia 
disponibile un'esenzione dagli obblighi di registrazione previsti dal Securities Act. Di 
conseguenza, gli Azionisti Statunitensi non hanno diritto di ricevere le azioni di BPER di nuova 
emissione nell’ambito della Fusione, a meno che non rientrino nella esenzione prevista nel 
presente Paragrafo 5.1. 

Con riferimento agli Azionisti Statunitensi, le Società Partecipanti alla Fusione hanno strutturato 
l’emissione di azioni ordinarie di BPER per gli azionisti di BPSO in relazione alla Fusione (le 
“Nuove Azioni”) come segue:  

(a) per gli Azionisti Statunitensi che si qualificano come “qualified institutional buyers” (gli 
“Azionisti Qualificati”) (come definiti nella Rule 144A ai sensi del Securities Act) e che 
attestano alle Società Partecipanti alla Fusione tale status nella forma resa disponibile 
sul sito internet di BPSO, entro i termini e nelle modalità qui previste (la “Dichiarazione 
dello Status di Qualificato”), l’emissione delle Nuove Azioni nella Fusione costituirà una 
esenzione mediante private placement rispetto alla registration prevista dal Securities Act;  

(b) per gli Azionisti Statunitensi che non si qualificano come Azionisti Qualificati (gli 
“Azionisti non Qualificati”), le Società Partecipanti alla Fusione istituiranno un 
meccanismo di “vendor placement”, per cui le Nuove Azioni che altrimenti dovrebbero 
essere assegnate a tali azionisti, ma che non possono invece essere emesse a loro favore 
senza previa registrazione ai sensi del Securities Act in ragione del loro status di 
investitori non qualificati, saranno emesse a favore di un terzo venditore per loro conto, 
il quale provvederà ad alienarle sul mercato e a trasferire i relativi proventi agli Azionisti 
non Qualificati in proporzione alle Nuove Azioni che questi avrebbero altrimenti 
ricevuto. 

Restrizioni al trasferimento negli Stati Uniti 

La presente Relazione Illustrativa non deve essere interpretata come un’offerta, una vendita o 
una sollecitazione ad acquistare o altrimenti acquisire le Nuove Azioni in qualsiasi giurisdizione 
in cui ciò sia illegale. Le Nuove Azioni non sono state e non saranno registrate ai sensi del 
Securities Act né presso le autorità di qualsiasi stato o giurisdizione degli Stati Uniti e non 
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possono essere offerte, vendute, o altrimenti trasferite se non in virtù di un’esenzione o di 
un’operazione non soggetta agli obblighi di registrazione del Securities Act.  

Agli Azionisti Qualificati sarà richiesto di prendere atto che le Nuove Azioni costituiscono 
“restricted securities”, come definite nella Rule 144 del Securities Act, e, salvo che una 
dichiarazione di registrazione sia depositata ai sensi del Securities Act, esse possono essere 
offerte, rivendute, o altrimenti trasferite solo: (i) a BPER; (ii) al di fuori degli Stati Uniti in 
un’operazione offshore in conformità con la Regulation S ai sensi del Securities Act; o (iii) negli 
Stati Uniti solo ai “qualified institutional buyers” come definiti nella Rule 144A del Securities Act o 
in base ad altra esenzione dall’obbligo di registrazione; e, in ogni caso, in conformità alle leggi 
sulle azioni applicabili di qualsiasi Stato degli Stati Uniti o di qualsiasi altra giurisdizione 
applicabile. 

Dichiarazione dello Status di Qualificato 

Gli Azionisti Statunitensi riceveranno le Nuove Azioni solo se il titolare sarà riconosciuto dalle 
Società Partecipanti alla Fusione come Azionista Qualificato mediante attestazione di ciascuna 
delle Società Partecipanti alla Fusione che esso è un “qualified institutional buyer” alla data di 
efficacia della Fusione (la “Record Date”). Ciascun azionista di BPSO che, in base ai registri di 
BPSO, sia un Azionista Statunitense alla Record Date sarà ritenuto essere un Azionista non 
Qualificato e non riceverà le Nuove Azioni a meno che questi confermino il loro status 
qualificato ai sensi delle procedure qui descritte.  

Al fine di fornire agli Azionisti Statunitensi l’opportunità di confermare la loro idoneità a ricevere 
le Nuove Azioni, BPSO farà sì che a ciascun Azionista Statunitense venga consegnato un modulo 
di Dichiarazione dello Status di Qualificato, che sarà altresì reso disponibile sul sito internet di 
BPSO nella sezione dedicata alla Fusione. Ogni Azionista Statunitense che desideri ricevere le 
Nuove Azioni sarà tenuto a consegnare una Dichiarazione dello Status di Qualificato compilata 
secondo le modalità ed entro il termine che saranno resi noti agli azionisti di BPSO una volta 
fissata la Record Date (il “Termine di Ammissibilità”).  

Le generalità e i recapiti del c.d. information agent incaricato di ricevere, per conto delle Società 
Partecipanti alla Fusione, le Dichiarazioni dello Status di Qualificato compilate (l’“Information 
Agent”), nonché le istruzioni per la trasmissione elettronica delle Dichiarazioni dello Status di 
Qualificato compilate, saranno comunicate agli azionisti di BPSO mediante un successivo 
comunicato stampa. Una copia della Dichiarazione dello Status di Qualificato compilata dovrà 
essere consegnata anche all’eventuale Intermediario Depositario di tale azionista. 

Gli Intermediari Depositari non potranno assistere gli Azionisti Statunitensi nel ricevere le 
Nuove Azioni salvo secondo le modalità di seguito indicate in “Vendita di azioni e diritti a favore 
degli Azionisti non Qualificati” o nella misura in cui sia stata presentata una Dichiarazione dello 
Status di Qualificato ai sensi del paragrafo precedente. Gli Intermediari Depositari che 
detengono azioni BPSO per conto di uno o più azionisti che ricevono un modulo di 
Dichiarazione dello Status di Qualificato sono tenuti a compilare e presentare tale Dichiarazione 
dello Status di Qualificato per conto di ciascuno di tali azionisti. Qualsiasi dichiarazione 
incompleta o non conforme ai requisiti di cui sopra sarà considerata nulla e darà luogo alla 
vendita delle corrispondenti azioni secondo le modalità previste per la vendita delle azioni degli 
Azionisti non Qualificati.  
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Sulla base delle informazioni fornite nella Dichiarazione dello Status di Qualificato compilata e 
di ogni altra informazione richiesta, le Società Partecipanti alla Fusione determineranno, a loro 
esclusiva discrezione, se tale azionista costituisce un Azionista Qualificato e sia idoneo a 
ricevere le Nuove Azioni. 

Ogni Azionista Statunitense di BPSO o qualsiasi soggetto che detenga azioni di BPSO per 
conto di un azionista effettivo residente o situato in o avente sede ufficiale all’interno 
degli Stati Uniti e che non consegni una Dichiarazione dello Status di Qualificato completa 
entro il Termine di Ammissibilità assieme a qualsiasi altra informazione richiesta dalle 
Società Partecipanti alla Fusione sarà pertanto considerato Azionista non Qualificato. 

Vendita di azioni e diritti a favore degli Azionisti non Qualificati   

Poiché BPER non emetterà le Nuove Azioni agli Azionisti non Qualificati in connessione alla 
Fusione, le Società Partecipanti alla Fusione hanno preso accordi per far sì che le Nuove Azioni 
(le “Azioni non Qualificate”) siano emesse agli Intermediari Depositari, a beneficio degli 
Azionisti non Qualificati, e siano immediatamente trasferite a un agente venditore (l’“Agente 
Venditore”) per la vendita sul mercato, a seguito del ricevimento delle Azioni non Qualificate. 
L’Agente Venditore sarà nominato a tempo debito e confermato agli azionisti di BPSO all’atto 
della nomina mediante apposito comunicato stampa. Gli eventuali proventi netti di tale vendita 
saranno distribuiti agli Azionisti non Qualificati in conformità ai loro diritti in base al Rapporto 
di Cambio e saranno divisi per il numero delle Nuove Azioni vendute e pagati non appena 
ragionevolmente praticabile – nel rispetto dei termini che verranno resi noti al mercato nelle 
forme di legge – a ogni Azionista non Qualificato per conto del quale sono state vendute tali 
Azioni non Qualificate, dedotte qualsiasi ritenuta alla fonte o altre imposte applicabili. Eventuali 
commissioni di intermediazione sostenute dall’Agente Venditore saranno a carico di BPER. 
Nell’effettuare la vendita delle Azioni non Qualificate, BPSO, BPER, l’Information Agent e l’Agente 
Venditore agiranno sulla base della massima diligenza possibile. BPSO, BPER, l’Information 
Agent e l’Agente Venditore non incorreranno in, né accetteranno, alcuna responsabilità 
derivante dal prezzo ottenuto dalla vendita o dai termini o dalle modalità di vendita delle Azioni 
non Qualificate o all’impossibilità di vendere tali azioni. 

La vendita delle azioni avverrà secondo le normali dinamiche e condizioni di mercato e del 
relativo andamento verrà fornita adeguata disclosure al mercato secondo le modalità di legge. 

Considerazioni di carattere fiscale 

Nel caso in cui i proventi distribuiti a un Azionista non Qualificato superino o siano inferiori al 
valore attribuito a tali Azioni non Qualificate nel momento in cui un Azionista non Qualificato 
ha acquisito le Azioni non Qualificate, tale azionista può realizzare un utile o una perdita sulle 
Azioni non Qualificate. Gli Azionisti non Qualificati dovrebbero essere consapevoli che 
l’emissione o la vendita delle Azioni non Qualificate e l’eventuale pagamento dei relativi proventi 
netti possono essere soggetti a tassazione ai fini dell’imposta sul reddito federale degli Stati 
Uniti e possono anche avere, nel paese in cui risiedono, conseguenze fiscali non descritte nella 
presente Relazione Illustrativa. Tali azionisti dovranno consultare i propri consulenti legali, 
finanziari, fiscali o altri professionisti in merito alle specifiche conseguenze fiscali derivanti 
dall’emissione e vendita delle Azioni non Qualificate e dal pagamento dei proventi netti, qualora 
ottenuti.  
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6. DATA DI DECORRENZA DELLA FUSIONE E DI IMPUTAZIONE DELLE OPERAZIONI DELLA SOCIETÀ 
INCORPORANDA AL BILANCIO DELLA SOCIETÀ INCORPORANTE 

Subordinatamente all’avveramento delle (o alla rinuncia, a seconda del caso, alle) condizioni 
sospensive di cui al Paragrafo 2.2 della Relazione Illustrativa, la Fusione produrrà effetti civilistici 
dalla data indicata nell’atto di Fusione (la “Data di Efficacia della Fusione”). 

A partire dalla Data di Efficacia della Fusione, la Società Incorporante subentrerà di pieno diritto 
in tutto il patrimonio, attività e passività, della Società Incorporanda e in tutte le ragioni, azioni 
e diritti, come in tutti gli obblighi, impegni e doveri di qualsiasi natura facenti capo alle 
medesime, in conformità a quanto previsto dall’art. 2504-bis, comma 1, cod. civ. 

Ai fini contabili, le operazioni effettuate dalla Società Incorporanda saranno imputate nel 
bilancio della Società Incorporante a partire dal 1° gennaio dell’esercizio in cui si verificheranno 
gli effetti civilistici della Fusione. Dalla stessa data decorreranno anche gli effetti fiscali.  

 

7. PROFILI TRIBUTARI 

Imposte dirette 

Con riferimento alle imposte dirette, le conseguenze di carattere tributario dell’operazione di 
fusione sono disciplinate dall’art. 172 del D.P.R. 22 dicembre 1986 n. 917 (nel seguito anche 
“TUIR”). Secondo tale disposizione l’operazione di fusione è fiscalmente neutra e non costituisce 
realizzo o distribuzione di plusvalenze o minusvalenze dei beni delle società partecipanti alla 
medesima, comprese quelle relative alle rimanenze e al valore di avviamento.  

Le eventuali differenze di fusione che dovessero emergere in esito alla fusione, non concorrono 
a formare reddito imponibile, essendo la specifica operazione non rilevante ai fini 
dell’imposizione sui redditi e dell’IRAP. Correlativamente i maggiori valori che, in ragione della 
fusione, dovessero essere imputati agli elementi patrimoniali provenienti dalla società 
incorporata non saranno imponibili nei confronti della società incorporante; per l’effetto, 
tuttavia, i beni ricevuti dalla società incorporante saranno valutati fiscalmente in base all’ultimo 
valore riconosciuto ai fini delle imposte sui redditi in capo alla società incorporata. Tuttavia, il 
combinato disposto del comma 10-bis dell’art. 172 e del comma 2-ter dell’art. 176 del TUIR 
consente, a fronte (i) dell’esercizio di specifica opzione e (ii) del pagamento di un’imposta 
sostitutiva dell’Imposta sul reddito delle società (IRES) e del pagamento di un’imposta 
sostitutiva dell’Imposta regionale sulle attività produttive (IRAP) (a cui sommare eventuali 
addizionali o maggiorazioni), il riconoscimento fiscale dei maggiori valori che la società 
incorporante, all’esito della fusione, dovesse attribuire nel proprio bilancio agli elementi 
dell’attivo costituenti immobilizzazioni materiali ed immateriali. I maggiori valori assoggettati a 
imposta sostitutiva si considerano riconosciuti a partire dal periodo d'imposta nel corso del 
quale è esercitata l'opzione. L'importo dell'imposta sostitutiva deve essere versato in un'unica 
soluzione entro il termine di versamento a saldo delle imposte relative all'esercizio nel corso 
del quale è stata posta in essere l'operazione. 

In caso di realizzo dei beni anteriormente al terzo periodo d'imposta successivo a quello 
dell'avvenuto esercizio dell’opzione, il costo fiscale dei beni oggetto di rivalutazione è ridotto 
dei maggiori valori assoggettati ad imposta sostitutiva e dell'eventuale maggior ammortamento 
dedotto e l'imposta sostitutiva versata è corrispondentemente scomputata dalle relative 
imposte.  
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Ai sensi del comma 5 del citato art. 172 del TUIR, le riserve in sospensione di imposta iscritte 
nell'ultimo bilancio della società incorporata concorrono a formare il reddito della società 
incorporante se e nella misura in cui non siano state ricostituite nel suo bilancio 
prioritariamente utilizzando l'eventuale avanzo da fusione. Tale disposizione non si applica per 
le riserve tassabili solo in caso di distribuzione (cosiddette riserve assoggettare a regime di 
sospensione moderato), le quali devono essere ricostituite nel patrimonio della società 
incorporante solo se vi sia avanzo di fusione o un aumento di capitale sociale per un 
ammontare superiore al capitale complessivo delle società partecipanti alla fusione, al netto 
delle quote del capitale di ciascuna di esse già possedute dalla stessa o da altre. In questo caso, 
le riserve concorrono a formare il reddito della società incorporante solo in caso di successiva 
distribuzione dell'avanzo o di riduzione del capitale per esuberanza.  

Ai sensi del comma 7 e seguenti del citato art. 172 del TUIR le perdite fiscali delle società che 
partecipano alla fusione (al pari dell’eccedenza degli interessi passivi indeducibili di cui all’art. 
96 del TUIR ed alla cosiddetta eccedenza ACE), compresa la società incorporante, possono 
essere riportate in diminuzione del reddito della società incorporante per la parte del loro 
ammontare che non eccede il valore economico del patrimonio netto della società che riporta 
le perdite (o le altre grandezze fiscali summenzionate); tale valore, determinato alla data di 
efficacia della fusione, deve risultare da una relazione giurata di stima redatta da un soggetto 
designato dalla società. Il valore economico del patrimonio netto è ridotto di un importo pari al 
doppio della somma dei conferimenti e versamenti fatti negli ultimi ventiquattro mesi anteriori 
alla data di efficacia della fusione, ai sensi dell'art. 2504-bis cod. civ.. In assenza della relazione 
giurata di stima, il riporto delle perdite (e delle altre citate grandezze fiscali) è consentito nei 
limiti del valore del rispettivo patrimonio netto contabile quale risulta dall'ultimo bilancio o, se 
inferiore, dalla situazione patrimoniale di cui all'art. 2501-quater cod. civ., senza tener conto dei 
conferimenti e versamenti fatti negli ultimi ventiquattro mesi anteriori alla data cui si riferisce 
la situazione stessa. 

In ogni caso la possibilità di riporto in diminuzione delle perdite fiscali (e delle altre grandezze) 
da parte della società incorporante è subordinata alle condizioni che dal conto economico della 
società di riferimento (vale a dire quella che riporta le perdite) relativo:  

a) all'esercizio precedente a quello nel corso del quale la fusione ha efficacia ai sensi dell'art. 
2504-bis cod. civ. risulti un ammontare di ricavi e proventi dell'attività caratteristica e un 
ammontare delle spese per prestazioni di lavoro subordinato e relativi contributi, di cui all'art. 
2425 cod. civ., superiore al 40 per cento di quello risultante dalla media degli ultimi due esercizi 
anteriori; per i soggetti che redigono il bilancio in base ai principi contabili internazionali si 
assumono le componenti di conto economico corrispondenti; 

b) all'intervallo di tempo che intercorre tra l'inizio dell'esercizio nel corso del quale la fusione 
ha efficacia ai sensi dell'art. 2504-bis cod. civ. e la data antecedente a quella di efficacia della 
fusione, redatto in osservanza dei principi contabili applicati ai fini della redazione del bilancio 
di esercizio, risulti un ammontare di ricavi e proventi dell'attività caratteristica e un ammontare 
delle spese per prestazioni di lavoro subordinato e relativi contributi, di cui all'art. 2425 cod. 
civ., ragguagliato ad anno, superiore al 40% di quello risultante dalla media degli ultimi due 
esercizi anteriori; per i soggetti che redigono il bilancio in base ai principi contabili internazionali 
si assumono le componenti di conto economico corrispondenti. 

Per i soci, il concambio delle partecipazioni detenute nella società incorporata non costituisce 
atto realizzativo dei titoli, rappresentando, piuttosto, una mera sostituzione degli stessi (che 
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verranno annullati per effetto della fusione) con i titoli della società incorporata. In altri termini, 
indipendentemente dall’emersione di un eventuale plusvalore commisurato alla differenza tra 
il valore di costo delle azioni sostituite ed il valore corrente di quelle ricevute, il concambio non 
assume rilevanza reddituale in capo ai soci. Laddove dovesse essere previsto un conguaglio 
pecuniario in favore dei soci della società incorporata l’operazione avrà una parziale rilevanza 
reddituale nei confronti di questi ultimi.  

Imposte indirette 

Ai fini delle imposte indirette, la fusione costituisce un’operazione esclusa dall’ambito 
applicativo dell’IVA, ai sensi dell’art. 2, terzo comma, lettera f), del D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633. 
Secondo tale norma, infatti, non sono considerate cessioni rilevanti ai fini IVA i passaggi di beni 
in dipendenza di fusioni di società.  

Per quanto concerne l’imposta di registro, l’atto di fusione, ai sensi dell’art. 4, lettera b), della 
Parte Prima della Tariffa allegata al D.P.R. 26 aprile 1986, n. 131, è soggetto ad imposta fissa 
nella misura di Euro 200,00. 

8. SOCIETÀ RISULTANTE DALLA FUSIONE 

 Composizione dell’azionariato rilevante della Società Incorporante post-Fusione 

Assumendo che l’attuale assetto proprietario della Società Incorporante e della Società 
Incorporanda rimanga invariato tra la data della Relazione Illustrativa e la Data di Efficacia della 
Fusione, fermo restando il Rapporto di Cambio, ad esito della Fusione l’assetto del capitale 
sociale di BPER sarà il seguente: 

Azionista  Percentuale di partecipazione al capitale 
sociale 

Unipol Assicurazioni S.p.A. 18,7% 

Fondazione di Sardegna 7,0% 

JP Morgan Chase & Co 4,44% 

Flottante 69,9% 

Alla data della Relazione Illustrativa, non vi è alcuna persona fisica o giuridica che eserciti il 
controllo su BPER ai sensi degli artt. 2359 cod. civ. e 93 TUF. 

Si precisa, inoltre, che le percentuali sopra indicate si riferiscono esclusivamente alla diluizione 
della partecipazione degli azionisti di BPER in quanto tali. Pertanto, le percentuali di diluizione 
sono calcolate prescindendo da qualsiasi effetto derivante dall’eventuale emissione di azioni 
BPER, nel contesto della Fusione, a favore di azionisti di BPSO che siano al contempo anche 
azionisti di BPER. 

9. MODIFICHE DELLO STATUTO SOCIALE DELLA SOCIETÀ INCORPORANTE IN OCCASIONE DELLA 
FUSIONE  

Lo statuto di BPER non subirà modificazioni per effetto della Fusione, fatto salvo per quanto 
riguarda l’art. 5, il quale sarà modificato per riflettere l’aumento di capitale sociale di BPER a 
servizio del Rapporto di Cambio. 
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Di seguito è riportato, ai sensi dello schema n. 3 dell’Allegato 3A al Regolamento Emittenti, il 
testo dello statuto attualmente vigente di BPER posto a confronto con quello dello statuto di 
BPER a seguito delle modifiche che verranno eventualmente approvate dall’Assemblea degli 
azionisti della Società Incorporante, in parte straordinaria: 

Testo vigente  Testo modificato 

CAPITALE, SOCI ED AZIONI 

Articolo 5 
 

CAPITALE, SOCI ED AZIONI 

Articolo 5 
 

1. Il capitale sociale, interamente sottoscritto e 
versato, è pari a Euro 2.953.571.914,57 ed è 
rappresentato da 1.964.386.302 azioni 
ordinarie nominative, prive di valore nominale. 

1. Il capitale sociale, interamente sottoscritto e 
versato, è pari a Euro 2.953.571.914,57 [●] ed è 
rappresentato da 1.964.386.302 [●] azioni 
ordinarie nominative, prive di valore nominale. 

2. Se una azione diviene di proprietà di più 
persone, i diritti dei comproprietari devono 
essere esercitati da un rappresentante comune.  

Invariato 

3. Nei limiti stabiliti dalla normativa vigente, la 
Società ha la facoltà, con delibera 
dell’Assemblea straordinaria, di emettere 
categorie di azioni fornite di diritti diversi da 
quelli delle azioni ordinarie, determinandone il 
contenuto, e strumenti finanziari forniti di diritti 
patrimoniali o anche di diritti amministrativi.  

Invariato 

4. Tutte le azioni appartenenti a una medesima 
categoria conferiscono uguali diritti.  

Invariato 

5. Il Consiglio di Amministrazione nella seduta 
dell’11 luglio 2019, in forza della delega ad esso 
attribuita dall’Assemblea straordinaria dei soci 
del 4 luglio 2019, ai sensi dell’art. 2420-ter del 
Codice Civile, da esercitarsi entro il 31 dicembre 
2019, ha deliberato di emettere un prestito 
obbligazionario convertibile Additional Tier 1, 
per un importo complessivo di nominali Euro 
150.000.000, da offrire integralmente in 
sottoscrizione a Fondazione di Sardegna, e 
quindi con esclusione del diritto di opzione ai 
sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, 
ad un prezzo di sottoscrizione sopra la pari 
determinato in complessivi Euro 180.000.000, e 
conseguentemente di aumentare il capitale 
sociale a pagamento, in una o più volte e in via 

Invariato 
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scindibile, per un importo complessivo di 
massimi Euro 150.000.000, comprensivo di 
sovrapprezzo di Euro 42.857.142, a servizio 
esclusivo ed irrevocabile della conversione di 
tale prestito obbligazionario Additional Tier 1 
mediante emissione di massime n.35.714.286 
azioni ordinarie della Società, prive del valore 
nominale espresso, aventi godimento regolare e 
le medesime caratteristiche delle azioni 
ordinarie della Società in circolazione alla data 
di emissione. In data 19 aprile 2024, l’Assemblea 
straordinaria ha attribuito al Consiglio di 
Amministrazione la facoltà di integrare, ai sensi 
dell’art. 2420-ter del Codice Civile, l’aumento del 
capitale sociale già deliberato dal Consiglio 
medesimo in data 11 luglio 2019, mediante 
l’emissione, in una o più volte, entro la data di 
scadenza del periodo di conversione prevista 
dal Regolamento del predetto prestito 
obbligazionario, di ulteriori massime n. 
30.000.000 di azioni ordinarie della Società a 
servizio esclusivo ed irrevocabile del medesimo 
prestito obbligazionario Additional Tier 1, in 
ragione dell’aggiustamento del relativo prezzo 
di conversione.  

6. L’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 
2019 ha attribuito al Consiglio di 
amministrazione, ai sensi dell’articolo 2443 del 
Codice Civile, la facoltà, per un periodo di 
cinque anni dalla data della deliberazione 
assembleare, di aumentare a pagamento, in 
una o più volte e in via scindibile, con esclusione 
del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, 
quarto comma, e/o dell’art. 2441, quinto 
comma, del Codice Civile, il capitale sociale per 
un importo complessivo massimo di Euro 
13.000.000,00, comprensivo dell’eventuale 
sovrapprezzo da determinarsi ai sensi dell’art. 
2441 comma 6 del Codice Civile, mediante 
emissione di un numero massimo di 2.500.000 
azioni ordinarie della Società, prive del valore 
nominale espresso, il cui valore di emissione 
potrà anche essere inferiore alla parità 
contabile esistente alla data della relativa 
emissione, aventi godimento regolare e le 
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie 

Invariato 
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della Società in circolazione alla data di 
emissione.  

Il testo completo dello statuto di BPER così modificato, che avrà efficacia alla data di 
perfezionamento della Fusione, è riportato quale Allegato B della Relazione Illustrativa. 

 

10. EFFETTI DELLA FUSIONE SUI PATTI PARASOCIALI RILEVANTI AI SENSI DELL’ART. 122 DEL TUF  

Alla data della Relazione Illustrativa, sulla base delle informazioni rese note ai sensi dell’art. 122 
del TUF, non si è a conoscenza di accordi di natura parasociale aventi a oggetto le azioni di 
BPSO. 

 

11. VALUTAZIONI DELL’ORGANO AMMINISTRATIVO SULLA RICORRENZA DEL DIRITTO DI RECESSO  

Agli azionisti di BPSO non spetterà il diritto di recesso ai sensi dell’art. 2437-quinquies cod. civ., 
in quanto ad esito della Fusione riceveranno in concambio azioni ordinarie di BPER di nuova 
emissione che saranno quotate sull’Euronext Milan al pari delle azioni ordinarie BPSO in 
circolazione al momento della loro emissione.  

Si precisa altresì che non ricorre alcuna delle fattispecie di recesso previste dagli artt. 2437 e ss. 
cod. civ. e/o da altre disposizioni di legge in conseguenza della Fusione. 

 

12. PROPOSTA DI DELIBERAZIONE  

Signori Azionisti, 

in considerazione di quanto in precedenza esposto, il Consiglio di Amministrazione invita 
l’Assemblea straordinaria degli azionisti di BPSO ad approvare la seguente proposta di delibera: 

“L’Assemblea degli azionisti di Banca Popolare di Sondrio S.p.A. (“BPSO” o la “Banca”): 

- visto il progetto di fusione per incorporazione di BPSO in BPER, approvato dai Consigli di 
Amministrazione di BPER e di BPSO in data 5 novembre 2025, depositato presso la sede della Banca 
in data 28 novembre 2025 ai sensi dell’art. 2501-septies cod. civ., iscritto al Registro delle Imprese di 
Sondrio ai sensi dell’art. 2501-ter cod. civ. in data 5 febbraio 2026, nonché pubblicato sul relativo 
sito internet; 

- esaminata la relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione al progetto di fusione sopra 
richiamato, predisposta ai sensi dell’art. 2501-quinquies cod. civ. e dell’art. 70 del Regolamento 
adottato con delibera Consob 14 maggio 1999, n. 11971; 

- preso atto delle situazioni patrimoniali di riferimento delle società partecipanti alla fusione ai sensi 
e per gli effetti dell’art. 2501-quater cod. civ., rappresentate: (i) per BPER, dalla relazione finanziaria 
semestrale al 30 giugno 2025 approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in data 5 agosto 
2025; (ii) per BPSO, dalla relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2025 approvata dal relativo 
Consiglio di Amministrazione in data 5 agosto 2025; 

- vista la relazione sulla congruità del rapporto di cambio redatta da Forvis Mazars S.p.A., quale 
esperto comune nominato ai sensi dell’art. 2501-sexies cod. civ. dal Tribunale di Bologna; 
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- preso atto dell’ulteriore documentazione depositata ai sensi dell’art. 2501-septies cod. civ., nonché 
dell’informativa resa in Assemblea ai sensi e per gli effetti dell’art. 2501-quinquies, comma 3, cod. 
civ.; 

- visto il rilascio da parte della Banca Centrale Europea: (i) dell’autorizzazione di cui agli artt. 4 e 9 
del Regolamento (UE) n. 1024/2013 e all’art. 57 del D. Lgs. n. 385/93 (“TUB”) e delle relative 
disposizioni di attuazione in relazione alla fusione; (ii) dell’autorizzazione di cui all’art. 56 del TUB e 
relative disposizioni di attuazione in relazione alle modifiche statutarie derivanti dalla fusione, 
nonché (iii) dell’autorizzazione di cui agli artt. 26, comma 3, e 28 del Regolamento (UE) n. 575/2013 
(“CRR”) e relative disposizioni di attuazione, per la classificazione delle azioni ordinarie di nuova 
emissione rivenienti dall’aumento di capitale come strumenti di CET1; 

- dato atto che tali documenti sono stati pubblicati e messi a disposizione secondo quanto previsto 
dalle applicabili disposizioni legislative e regolamentari; 

delibera 

1) di approvare il progetto di fusione relativo alla fusione per incorporazione di BPSO in BPER, già 
approvato dai rispettivi Consigli di Amministrazione, nei termini ed alle condizioni ivi previste, ed 
in particolare di approvare, tra l’altro, un rapporto di cambio fissato in n. 1,45 azioni ordinarie 
di BPER per ogni azione ordinaria di BPSO; 

2) di dare atto (i) che gli effetti civilistici della fusione, ai sensi dell’art. 2504-bis, comma 2, cod. civ., 
decorreranno dalla data indicata nell’atto di fusione, e (ii) che ai fini contabili le operazioni della 
società incorporanda saranno imputate nel bilancio della società incorporante a partire dal 1° 
gennaio dell’esercizio in cui si verificheranno gli effetti civilistici della fusione e che dalla stessa 
data decorreranno anche gli effetti fiscali; 

3) di dare atto che, con decorrenza dalla data di efficacia della fusione, BPER subentrerà di pieno 
diritto in tutto il patrimonio, attività e passività, di BPSO e in tutte le ragioni, azioni e diritti, come 
in tutti gli obblighi, impegni e doveri di qualsiasi natura facenti capo alla medesima, in conformità 
a quanto previsto dall’art. 2504-bis, comma 1, cod. civ.; 

4) di dare infine atto che il perfezionamento e l’efficacia della fusione sono subordinati 
all’accertamento da parte del Consiglio di Amministrazione del verificarsi dei presupposti di legge 
e dell’avveramento (o rinuncia, ove consentito) di ciascuna delle condizioni sospensive previste 
nel progetto di fusione; 

5) di conferire al Presidente del Consiglio di Amministrazione e all’Amministratore Delegato, in via 
disgiunta tra loro e anche per mezzo di speciali procuratori, nei limiti di legge, ogni più ampio 
potere per dare esecuzione alle deliberazioni di cui sopra, e quindi, inter alia: (i) di adempiere a 
ogni formalità richiesta affinché la deliberazione assembleare sia iscritta nel Registro delle 
Imprese di Sondrio con facoltà – in particolare - di apportare alla medesima deliberazione le 
eventuali modificazioni, soppressioni e aggiunte non sostanziali che fossero richieste dalle 
competenti Autorità o ai fini dell’iscrizione, (ii) di stipulare e sottoscrivere, anche a mezzo di 
speciali procuratori, osservate le norme di legge e regolamentari, l’atto di fusione, stabilendone 
condizioni, modalità e clausole, determinando in essi la decorrenza degli effetti nei limiti 
consentiti dalla legge e in conformità al progetto di fusione, stipulare eventuali atti integrativi e/o 
rettificativi che dovessero essere necessari od opportuni ai fini dell’esecuzione della presente 
delibera di fusione, fissando clausole, termini e modalità, e compiere tutto quanto necessario o 
anche solo opportuno per il buon fine dell’operazione, nonché (iii) di provvedere a tutti gli 
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adempimenti di carattere pubblicitario connessi all’atto di fusione e a porre in essere ogni altro 
atto e/o attività necessaria o utile ai fini dell’esecuzione della fusione”. 

 

** * ** 

Sondrio, 9 febbraio 2026 

 

Banca Popolare di Sondrio S.p.A. 

Il Presidente 

 

Andrea Casini 

 

Allegato A Progetto di Fusione 

Allegato B Statuto di BPER che entrerà in vigore alla data di efficacia della Fusione 

 

** * ** 

Il presente documento non può essere divulgato, pubblicato, rilasciato o distribuito, in tutto o in parte, 
direttamente o indirettamente, in alcuna giurisdizione in cui la distribuzione di tali informazioni costituirebbe 
una violazione della legge o regolamenti applicabili in tali giurisdizioni. 

Questo documento non costituisce né intende costituire un’offerta, una vendita o una sollecitazione ad 
acquistare o comunque ad acquisire titoli negli Stati Uniti d’America. Le azioni cui si fa riferimento nel presente 
documento non sono, e non saranno, registrate ai sensi dello U.S. Securities Act del 1933, come modificato 
(il “Securities Act”), né presso alcuna Autorità di regolamentazione dei mercati finanziari di qualsiasi stato o 
altra giurisdizione degli Stati Uniti e non possono essere offerte, vendute, rivendute, trasferite, consegnate o 
distribuite, direttamente o indirettamente, negli Stati Uniti in assenza di registrazione o di un’esenzione 
applicabile tenuto conto dei requisiti di registrazione del Securities Act e in conformità con le leggi applicabili 
in materia di titoli di qualsiasi stato o altra giurisdizione degli Stati Uniti. Nessuna delle parti coinvolte nella 
Fusione intende registrare alcuna parte dei titoli citati nel presente documento negli Stati Uniti o condurre 
un'offerta pubblica di titoli negli Stati Uniti. 
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PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI “BANCA POPOLARE DI 

SONDRIO S.P.A.” IN “BPER BANCA S.P.A.” 

 

I Consigli di Amministrazione di BPER Banca S.p.A. (di seguito “BPER” o la “Società 

Incorporante”) e di Banca Popolare di Sondrio S.p.A. (di seguito “BP Sondrio” o la 

“Società Incorporanda” e, unitamente alla Società Incorporante, le “Società 

Partecipanti alla Fusione”) hanno predisposto e approvato, ciascuno per la parte di 

propria competenza, il presente progetto di fusione (il “Progetto di Fusione”) ai sensi e 

per gli effetti di cui all’art. 2501-ter del Codice Civile. 

 

PREMESSE 

- In data 6 febbraio 2025, BPER ha annunciato al mercato la decisione di 

promuovere un’offerta pubblica di scambio volontaria totalitaria (l’“Offerta”) ai 

sensi degli artt. 102 e 106, comma 4, del Decreto Legislativo n. 58 del 24 febbraio 

1998 (il “TUF”), nonché del regolamento approvato con delibera CONSOB del 14 

maggio 1999, n. 11971 (il “Regolamento Emittenti”), avente ad oggetto la totalità 

delle azioni emesse da BP Sondrio, ossia, tenuto conto delle variazioni nel 

frattempo intervenute, n. 451.835.777 azioni di BP Sondrio, rappresentative di 

circa il 99,66% del capitale sociale di BP Sondrio al 5 giugno 2025 (i.e. la data di 

pubblicazione del Documento di Offerta, come infra definito: la “Data del 

Documento di Offerta”), ciascuna priva di valore nominale espresso e con 

godimento regolare, quotata sul mercato regolamentato Euronext Milan,– 

comprensive delle azioni proprie direttamente o indirettamente detenute, di volta 

in volta, da BP Sondrio che, alla Data del Documento di Offerta, ammontavano a 

n. 3.591.791 azioni proprie, pari a circa lo 0,79% del relativo capitale sociale – 

tenuto conto delle n. 1.550.000 azioni di BP Sondrio, pari a circa lo 0,34% del 

capitale sociale di BP Sondrio, acquisite direttamente da BPER in data 7 aprile 

2025 e detenute alla Data del Documento di Offerta. 

- L’Offerta è stata promossa per un corrispettivo pari a n. 1,450 azioni di BPER di 

nuova emissione in esecuzione dell’aumento di capitale sociale a pagamento di 

BPER al servizio dell’Offerta, in via scindibile e anche in più tranches, con 

esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, primo periodo, 

del Codice Civile, deliberato dal Consiglio di Amministrazione del 29 maggio 2025 

nell’esercizio della delega allo stesso attribuita dall’Assemblea straordinaria dei 

soci di BPER in data 18 aprile 2025 ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile (il 

“Corrispettivo”). 

- In data 3 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato l’aumento del corrispettivo 

dell’Offerta e, quindi, di riconoscere, per ciascuna azione di BP Sondrio portata in 

adesione all’Offerta, un corrispettivo unitario, non soggetto ad aggiustamenti (fatto 

salvo quanto indicato nel Documento di Offerta, come infra definito), rappresentato 

dalla componente in azioni del Corrispettivo e da una componente aggiuntiva in 

denaro pari a Euro 1,00. 
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- In data 11 luglio 2025, si è concluso il periodo di adesione all’Offerta, avviato in 

data 16 giugno 2025, ad esito del quale, in data 18 luglio 2025, BPER è venuta a 

detenere complessivamente – tenuto conto delle (i) n. 263.633.476 azioni di BP 

Sondrio, pari a circa il 58,15% del capitale sociale di BP Sondrio portate in 

adesione all’Offerta, e (ii) n. 1.550.000 azioni di BP Sondrio, pari allo 0,34% del 

relativo capitale sociale, detenute direttamente da BPER – n. 265.183.476 azioni 

di BP Sondrio, rappresentative di circa il 58,49% del relativo capitale sociale, come 

indicato nel comunicato sui risultati definitivi dell’Offerta pubblicato in data 15 luglio 

2025. 

- Sempre in data 15 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato che, sulla base dei 

risultati definitivi dell’Offerta poc’anzi menzionati, ai sensi e per gli effetti dell’art. 

40-bis, comma 1, lett. a) del Regolamento Emittenti, avrebbe avuto luogo la 

riapertura dei termini dell’Offerta. 

- In data 25 luglio 2025, si è concluso il periodo di riapertura dei termini dell’Offerta, 

previsto per le sedute del 21 luglio, 22 luglio, 23 luglio, 24 luglio e 25 luglio 2025, 

ad esito del quale, in data 1° agosto 2025, BPER è venuta a detenere 

complessivamente – tenuto conto delle (i) n. 263.633.476 azioni di BP Sondrio, 

pari a circa il 58,15% del capitale sociale di BP Sondrio portate in adesione 

all’Offerta nel corso del periodo di adesione, (ii) n. 1.550.000 azioni di BP Sondrio, 

pari allo 0,34% del relativo capitale sociale, detenute direttamente da BPER, e (iii) 

n. 100.660.069 azioni di BP Sondrio, pari a circa il 22,20% del relativo capitale 

sociale, portate in adesione durante il periodo della riapertura dei termini – n. 

365.843.545 azioni di BP Sondrio, rappresentative di circa l’80,69% del capitale 

sociale di BP Sondrio, come indicato nel comunicato sui risultati definitivi della 

riapertura dei termini dell’Offerta pubblicato in data 28 luglio 2025. 

- In considerazione di quanto precede, BP Sondrio è controllata da BPER ai sensi 

dell’art. 2359 del Codice Civile, dell’art. 93 del TUF e dell’art. 23 del D. Lgs. n. 

385/93 (“TUB”), ed è soggetta all’attività di direzione e coordinamento di BPER ai 

sensi degli artt. 2497 e ss. del Codice Civile. 

- In linea con i programmi futuri prospettati da BPER nel relativo documento di 

offerta approvato da CONSOB con delibera n. 23581 del 4 giugno 2025 e 

pubblicato in data 5 giugno 2025 (il “Documento di Offerta”), nel mese di 

settembre BPER e BP Sondrio hanno formalmente avviato le attività funzionali alla 

piena integrazione societaria, da realizzarsi attraverso la fusione per 

incorporazione di BP Sondrio in BPER (la “Fusione”). La Fusione costituisce infatti 

una leva strategica per accelerare la crescita e massimizzare la creazione di valore 

per tutti gli stakeholder attraverso l’aggregazione con un operatore che ha 

caratteristiche e tradizioni affini, nonché un franchise altamente complementare, 

idoneo a minimizzare i rischi di esecuzione, come più diffusamente rappresentato 

nel Documento di Offerta. 

- In data 17 ottobre 2025, BPER e BP Sondrio hanno depositato presso il Tribunale 

di Bologna, ove è istituita la Sezione Specializzata Impresa, l’istanza congiunta per 

la nomina dell’esperto, avvalendosi della facoltà ex art. 2501-sexies, comma 4, del 

Codice Civile di richiedere al Tribunale del luogo in cui ha sede la società 



 

3 
 

incorporante la nomina di uno o più esperti comuni, con il compito di predisporre 

la relazione sulla congruità del rapporto di cambio delle azioni. Con provvedimento 

del 27 ottobre 2025, il Tribunale di Bologna ha nominato Forvis Mazars S.p.A. 

quale esperto comune incaricato di redigere la relazione sulla congruità del 

Rapporto di Cambio (come infra definito) ai sensi e per gli effetti di cui all’art. 2501-

sexies del Codice Civile. 

- In virtù della struttura dell’operazione e dei soggetti coinvolti, la Fusione è 

qualificabile come “operazione con parti correlate di maggiore rilevanza” ai sensi 

del Regolamento Operazioni con Parti Correlate adottato da CONSOB con 

delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come successivamente modificato e 

integrato (il “Regolamento OPC”). In proposito, BPER ha deciso in via volontaria 

di non avvalersi della causa di esenzione prevista per le operazioni con società 

controllate ai sensi dell’art. 14, comma 2, del Regolamento OPC. 

- In data odierna, i Comitati per le operazioni con parti correlate – rispettivamente di 

BP Sondrio e BPER – hanno rilasciato, per quanto di rispettiva competenza, un 

parere motivato favorevole circa la sussistenza dell’interesse di BP Sondrio e di 

BPER di procedere all’esecuzione della Fusione, nonché un motivato parere sulla 

convenienza e sulla correttezza sostanziale dei termini e delle condizioni di cui al 

Progetto di Fusione. 

- Sempre in data odierna, i Consigli di Amministrazione – rispettivamente di BP 

Sondrio e BPER – a valle del rilascio dei pareri favorevoli dei predetti Comitati, 

hanno approvato il Progetto di Fusione, conferendo inter alia i necessari poteri per 

convocare le rispettive Assemblee straordinarie ai fini dell’approvazione del 

Progetto di Fusione. 

- La Fusione è sottoposta all’ottenimento delle autorizzazioni regolamentari previste 

dalla normativa vigente e così, in particolare: (i) dell’autorizzazione di cui agli artt. 

4 e 9 del Regolamento (UE) n. 1024/2013 e dell’art. 57 del TUB e delle relative 

disposizioni di attuazione; (ii) dell’accertamento di cui all’art. 56 del TUB e relative 

disposizioni di attuazione in relazione alle modifiche statutarie derivanti dalla 

Fusione, nonché (iii) dell’autorizzazione di cui agli artt. 26, comma 3, e 28 del 

Regolamento (UE) n. 575/2013 (“CRR”) e relative disposizioni di attuazione, per la 

classificazione delle azioni ordinarie di nuova emissione rinvenienti dall’aumento 

di capitale come strumenti di CET1 (le “Autorizzazioni alla Fusione”). 

 

1. TIPO, DENOMINAZIONE E SEDE DELLE SOCIETÀ PARTECIPANTI ALLA 

FUSIONE 

1.1 Società Incorporante 

BPER Banca S.p.A., società con azioni ordinarie quotate sull’Euronext Milan, sede 

legale in Modena, Via San Carlo, 8/20, capitale sociale Euro 2.953.383.946,57 

interamente versato, suddiviso in n. 1.964.323.646 azioni ordinarie, prive dell’indicazione 

del valore nominale, codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di 

Modena: 01153230360, appartenente al “Gruppo IVA BPER Banca S.p.A.” partita IVA 

n. 03830780361, iscritta all’Albo delle Banche al n. 4932 e Capogruppo del Gruppo 
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bancario BPER Banca S.p.A., iscritto all’Albo dei Gruppi bancari al n. 5387.6, aderente 

al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia. 

1.2 Società Incorporanda 

Banca Popolare di Sondrio S.p.A., con sede legale in Sondrio, Piazza Garibaldi n. 16, 

capitale sociale Euro 1.360.157.331 interamente versato, suddiviso in n. 453.385.777 

azioni ordinarie prive dell’indicazione del valore nominale quotate sull’Euronext Milan, 

numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Sondrio e codice fiscale 00053810149, 

iscritta all’Albo delle Banche n. 842 – ABI 05696, soggetta all’attività di direzione e 

coordinamento di BPER e appartenente all’omonimo Gruppo bancario, aderente al 

Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia. 

 

2. STATUTO SOCIALE DELLA SOCIETÀ INCORPORANTE ED EVENTUALI 

MODIFICHE DERIVANTI DALLA FUSIONE  

A seguito della Fusione, la Società Incorporante aumenterà il proprio capitale sociale per 

massimi Euro 190.912.249, mediante emissione di massime n. 126.936.336 azioni 

ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, in applicazione del Rapporto di 

Cambio (come infra definito) e delle modalità di assegnazione delle azioni di cui al 

successivo Paragrafo 4 del Progetto di Fusione.  

Pertanto, per effetto della Fusione, lo statuto di BPER sarà modificato limitatamente 

all’art. 5 (“Capitale, soci ed azioni”) per riflettere l’aumento di capitale sociale di BPER a 

servizio del Rapporto di Cambio (come infra definito). 

Il testo completo dello statuto della Società Incorporante che entrerà in vigore alla data 

di efficacia della Fusione viene riportato in allegato al Progetto di Fusione sub “A”. 

 

3. RAPPORTO DI CAMBIO DELLE AZIONI ED EVENTUALE CONGUAGLIO IN 

DENARO  

Il rapporto di cambio è stato determinato dai Consigli di Amministrazione di BPER e BP 

Sondrio in n. 1,45 azioni ordinarie BPER, aventi godimento regolare, per ogni azione 

ordinaria di BP Sondrio (il “Rapporto di Cambio”). 

Il Rapporto di Cambio non è soggetto ad aggiustamenti o conguagli in denaro. 

La Fusione verrà deliberata utilizzando quali situazioni patrimoniali di riferimento, ai sensi 

e per gli effetti di cui all’art. 2501-quater, comma 2, del Codice Civile: (i) per BPER, la 

relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2025, approvata dal relativo Consiglio di 

Amministrazione in data 5 agosto 2025; (ii) per BP Sondrio, la relazione finanziaria 

semestrale al 30 giugno 2025, approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in 

data 5 agosto 2025. 

Detti documenti sono stati messi a disposizione del pubblico nei termini e con le modalità 

previste ai sensi delle disposizioni di legge e regolamentari applicabili. 

I criteri di determinazione e le ragioni che giustificano il Rapporto di Cambio saranno 

illustrate nelle relazioni redatte dai Consigli di Amministrazione delle Società Partecipanti 

alla Fusione ai sensi dell’art. 2501-quinquies del Codice Civile, che saranno messe a 

disposizione del pubblico nei modi e nei termini di legge e regolamento. 
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Si rimanda, pertanto, ai predetti documenti per maggiori dettagli in merito alla 

determinazione del Rapporto di Cambio. 

 

4. MODALITÀ DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETÀ 

INCORPORANTE  

Il concambio delle azioni, nel contesto della Fusione, verrà attuato mediante: (i) 

annullamento delle azioni proprie detenute da BP Sondrio alla Data di Efficacia della 

Fusione (come infra definita); (ii) annullamento delle azioni della Società Incorporanda 

di proprietà della Società Incorporante alla data di perfezionamento della Fusione; (iii) 

annullamento delle restanti azioni ordinarie della Società Incorporanda e assegnazione 

in concambio di azioni ordinarie della Società Incorporante in base al Rapporto di 

Cambio. 

Conseguentemente, la Società Incorporante procederà all’emissione di massime n. 

126.936.336 azioni ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, con aumento del 

capitale sociale per massimi Euro 190.912.249. 

Le azioni ordinarie di nuova emissione della Società Incorporante assegnate in 

concambio saranno quotate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana 

S.p.A., al pari delle azioni ordinarie BPER già in circolazione, nonché sottoposte al 

regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A., ai sensi 

degli artt. 83-bis e seguenti TUF. 

Si provvederà a mettere a disposizione degli azionisti della Società Incorporanda un 

servizio per consentire di arrotondare all’unità immediatamente inferiore o superiore il 

numero di azioni spettanti in applicazione del Rapporto di Cambio, senza aggravio di 

spese, bolli o commissioni. In alternativa potranno essere attivate modalità diverse per 

assicurare la complessiva quadratura dell'operazione. 

Le operazioni di concambio saranno effettuate per il tramite di intermediari autorizzati, 

senza alcun onere, spesa o commissione a carico degli azionisti di BP Sondrio. 

Le azioni ordinarie di BPER destinate al concambio saranno messe a disposizione degli 

aventi diritto, secondo le forme proprie della gestione accentrata delle azioni da parte di 

Monte Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione, a partire dalla data di efficacia della 

Fusione, ove si tratti di giorno di borsa aperta, o dal primo giorno di borsa aperta 

successivo. L'emissione di azioni ordinarie BPER a favore dei titolari di azioni ordinarie 

BP Sondrio che sono domiciliati o residenti negli Stati Uniti nell'ambito della Fusione sarà 

soggetta a determinati vincoli procedurali volti a garantire la conformità alle leggi 

statunitensi applicabili in materia di titoli, i cui dettagli saranno descritti in modo più 

approfondito secondo le modalità e i tempi previsti dalla normativa applicabile. 

 

5. DECORRENZA DELLA PARTECIPAZIONE AGLI UTILI  

Le azioni ordinarie di BPER assegnate in concambio avranno godimento regolare. 

Pertanto, le azioni ordinarie di BPER di nuova emissione attribuiranno ai loro possessori 

pari diritti rispetto alle azioni ordinarie BPER già in circolazione alla data di efficacia della 

Fusione. 
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6. DATA DI EFFICACIA DELLA FUSIONE  

Subordinatamente all’avveramento delle (o alla rinuncia, a seconda del caso, alle) 

condizioni sospensive di cui al successivo Paragrafo 9, la Fusione produrrà effetti 

civilistici dalla data indicata nell’atto di Fusione (la “Data di Efficacia della Fusione”). 

A partire dalla Data di Efficacia della Fusione, la Società Incorporante subentrerà di 

pieno diritto in tutto il patrimonio, attività e passività, della Società Incorporanda e in tutte 

le ragioni, azioni e diritti, come in tutti gli obblighi, impegni e doveri di qualsiasi natura 

facenti capo alla medesima, in conformità a quanto previsto dall’art. 2504-bis, comma 1, 

del Codice Civile.  

Ai fini contabili, le operazioni effettuate dalla Società Incorporanda saranno imputate nel 

bilancio della Società Incorporante a partire dal 1° gennaio dell’esercizio in cui si 

verificheranno gli effetti civilistici della Fusione. Dalla stessa data decorreranno anche 

gli effetti fiscali.  

 

7. TRATTAMENTO EVENTUALMENTE RISERVATO A PARTICOLARI CATEGORIE 

DI SOCI E AI POSSESSORI DI TITOLI DIVERSI DALLE AZIONI  

Non esistono categorie di soci né possessori di titoli diversi dalle azioni, per i quali sia 

previsto un trattamento particolare. Di conseguenza, non è previsto un trattamento 

particolare per alcuna categoria di soci. 

 

8. VANTAGGI PARTICOLARI EVENTUALMENTE PROPOSTI A FAVORE DEI 

SOGGETTI CUI COMPETE L’AMMINISTRAZIONE DELLE SOCIETÀ 

PARTECIPANTI ALLA FUSIONE  

Non sono previsti vantaggi particolari a favore degli amministratori delle Società 

Partecipanti alla Fusione. 

 

9. CONDIZIONI CUI SONO SUBORDINATI IL PERFEZIONAMENTO E L’EFFICACIA 

DELLA FUSIONE  

Il perfezionamento della Fusione è subordinato all’avveramento (o, laddove consentito, 

alla rinunzia), entro la data di stipula dell’atto di Fusione, delle seguenti condizioni 

sospensive:  

(i) il rilascio delle Autorizzazioni alla Fusione; 

(ii) l’assenza di qualsivoglia ordine, atto, ingiunzione e/o provvedimento dell’Autorità 

che impedisca l’esecuzione della Fusione e/o che sia comunque tale da alterare in 

misura rilevante le valutazioni poste a base della determinazione del Rapporto di 

Cambio; 

(iii) il rilascio da parte dell’esperto comune nominato ai sensi dell’art. 2501-sexies del 

Codice Civile di un parere positivo circa la congruità del Rapporto di Cambio;  

(iv) l’approvazione della Fusione da parte delle Assemblee straordinarie delle Società 

Partecipanti alla Fusione; 

(v) il mancato verificarsi, con riferimento a BPER e/o a BP Sondrio, di un qualsiasi fatto, 

evento o circostanza occorso tra la data odierna e la data di esecuzione della 
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Fusione che incida negativamente in modo significativo sui rapporti giuridici, sulla 

situazione economica, patrimoniale, finanziaria e/o sulle prospettive reddituali di una 

delle Società Partecipanti alla Fusione e/o sia comunque tale da alterare in misura 

rilevante le valutazioni poste alla base della determinazione del Rapporto di Cambio; 

e 

(vi) il completamento delle consultazioni sindacali ai sensi dell’art. 47 della Legge n. 

428/1990, come successivamente modificato e integrato, in relazione alla Fusione.  

Si precisa che le sole condizioni di cui ai precedenti punti (v) e (vi) possono essere 

rinunciate da BPER e BP Sondrio mediante previo consenso scritto di entrambe le 

società. 

 

10. DIRITTO DI RECESSO 

Agli azionisti di BP Sondrio non spetterà il diritto di recesso ai sensi dell’art. 2437-

quinquies del Codice Civile, in quanto – come già indicato nel precedente Paragrafo 4 – 

ad esito della Fusione riceveranno in concambio azioni ordinarie di BPER di nuova 

emissione che saranno quotate sull’Euronext Milan al pari delle azioni ordinarie BP 

Sondrio in circolazione al momento della loro emissione.  

Si precisa altresì che non ricorre alcuna delle fattispecie di recesso previste dagli artt. 

2437 e ss. Codice Civile e/o da altre disposizioni di legge in conseguenza della Fusione.  

** * ** 

Il Progetto di Fusione sarà depositato presso la sede sociale delle Società Partecipanti 

alla Fusione e verrà successivamente depositato – ai fini della relativa iscrizione ai sensi 

dell’art. 2501-ter, comma 3, primo periodo, del Codice Civile – presso il Registro delle 

Imprese ove hanno sede le Società Partecipanti alla Fusione, previo rilascio da parte 

della Banca Centrale Europea e della Banca d'Italia delle Autorizzazioni alla Fusione. 

La documentazione richiesta dall’art. 2501-septies del Codice Civile sarà depositata nei 

termini e con le modalità previste ai sensi di legge e dei regolamenti applicabili, fatta 

salva la possibilità di rinuncia da parte degli aventi diritto. 

Sono fatte salve le variazioni, integrazioni e/o aggiornamenti (anche numerici) del 

Progetto di Fusione e dello statuto della Società Incorporante qui allegato sub “A”, quali 

richiesti o consentiti dalla normativa, e/o dalle autorità pubbliche, ovvero in sede di 

iscrizione presso il competente Registro delle Imprese ovvero apportate dalle 

Assemblee dei soci che adottano la decisione in ordine alla Fusione, nei limiti di cui 

all’art. 2502 del Codice Civile. 

** * ** 

Modena - Sondrio, 5 novembre 2025 

BPER Banca S.p.A. 

 

__________________________________ 

Fabio Cerchiai 

Presidente del Consiglio di Amministrazione 

Banca Popolare di Sondrio S.p.A. 

 

__________________________________ 

Andrea Casini 

Presidente del Consiglio di Amministrazione 
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COSTITUZIONE, SCOPO, DURATA E SEDE DELLA SOCIETÀ 

Articolo 1 

1. La Società è denominata BPER Banca S.p.A., in forma abbreviata “BPER Banca”. Nell’utilizzo dei 

marchi e dei segni distintivi le parole che compongono la denominazione possono essere combinate 

fra di loro, anche in maniera diversa. La Società può utilizzare, come marchi e segni distintivi, le 

denominazioni e/o i marchi utilizzati di volta in volta dalla stessa e/o da società nella stessa incorporate. 

2. La Società è retta dalle disposizioni di legge e dalle norme del presente Statuto. 

Articolo 2 

1. La Società ha per oggetto la raccolta del risparmio e l’esercizio del credito nelle sue varie forme, 

direttamente e anche per il tramite di società controllate. 

2. La Società accorda particolare attenzione alla valorizzazione delle risorse del territorio dove è 

presente tramite la rete distributiva propria e del Gruppo. 

3. La Società, nella sua qualità di capogruppo del Gruppo bancario “BPER Banca S.p.A.”, in forma 

abbreviata “Gruppo BPER Banca”, ai sensi dell’art. 61 del D. Lgs. 1° settembre 1993, n. 385, emana, 

nell’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento, disposizioni alle componenti del Gruppo per 

l’esecuzione delle istruzioni impartite dalla Banca d’Italia e dalle altre Autorità di Vigilanza nell’interesse 

della stabilità del Gruppo. 

Articolo 3 

1. La durata della Società è fissata fino al 31 dicembre 2100, con facoltà di proroga. 

Articolo 4 

1. La Società ha la sede legale in Modena. Previe le autorizzazioni prescritte, può istituire e sopprimere 

dipendenze ed uffici di rappresentanza in Italia e all’estero. 

CAPITALE, SOCI ED AZIONI 

Articolo 5 

1. Il capitale sociale, interamente sottoscritto e versato, è pari a Euro [•] ed è rappresentato da [•] 

azioni ordinarie nominative, prive di valore nominale. 

2. Se una azione diviene di proprietà di più persone, i diritti dei comproprietari devono essere esercitati 

da un rappresentante comune. 

3. Nei limiti stabiliti dalla normativa vigente, la Società ha la facoltà, con delibera dell’Assemblea 

straordinaria, di emettere categorie di azioni fornite di diritti diversi da quelli delle azioni ordinarie, 

determinandone il contenuto, e strumenti finanziari forniti di diritti patrimoniali o anche di diritti 

amministrativi. 

4. Tutte le azioni appartenenti a una medesima categoria conferiscono uguali diritti. 

5. Il Consiglio di Amministrazione nella seduta dell’11 luglio 2019, in forza della delega ad esso 

attribuita dall’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice 
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Civile, da esercitarsi entro il 31 dicembre 2019, ha deliberato di emettere un prestito obbligazionario 

convertibile Additional Tier 1, per un importo complessivo di nominali Euro 150.000.000, da offrire 

integralmente in sottoscrizione a Fondazione di Sardegna, e quindi con esclusione del diritto di opzione 

ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, ad un prezzo di sottoscrizione sopra la pari 

determinato in complessivi Euro 180.000.000, e conseguentemente di aumentare il capitale sociale a 

pagamento, in una o più volte e in via scindibile, per un importo complessivo di massimi Euro 

150.000.000, comprensivo di sovrapprezzo di Euro 42.857.142, a servizio esclusivo ed irrevocabile 

della conversione di tale prestito obbligazionario Additional Tier 1 mediante emissione di massime 

n.35.714.286 azioni ordinarie della Società, prive del valore nominale espresso, aventi godimento 

regolare e le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di 

emissione. In data 19 aprile 2024, l’Assemblea straordinaria ha attribuito al Consiglio di 

Amministrazione la facoltà di integrare, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice Civile, l’aumento del 

capitale sociale già deliberato dal Consiglio medesimo in data 11 luglio 2019, mediante l’emissione, in 

una o più volte, entro la data di scadenza del periodo di conversione prevista dal Regolamento del 

predetto prestito obbligazionario, di ulteriori massime n. 30.000.000 di azioni ordinarie della Società a 

servizio esclusivo ed irrevocabile del medesimo prestito obbligazionario Additional Tier 1, in ragione 

dell’aggiustamento del relativo prezzo di conversione. 

6. L’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019 ha attribuito al Consiglio di amministrazione, ai 

sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile, la facoltà, per un periodo di cinque anni dalla data della 

deliberazione assembleare, di aumentare a pagamento, in una o più volte e in via scindibile, con 

esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, quarto comma, e/o dell’art. 2441, quinto comma, 

del Codice Civile, il capitale sociale per un importo complessivo massimo di Euro 13.000.000,00, 

comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo da determinarsi ai sensi dell’art. 2441 comma 6 del Codice 

Civile, mediante emissione di un numero massimo di 2.500.000 azioni ordinarie della Società, prive 

del valore nominale espresso, il cui valore di emissione potrà anche essere inferiore alla parità 

contabile esistente alla data della relativa emissione, aventi godimento regolare e le medesime 

caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di emissione. 

Articolo 6 

1. La Società può chiedere, in qualsiasi momento e con oneri a proprio carico, agli intermediari 

autorizzati, tramite una società di gestione accentrata, i dati identificativi degli azionisti che non abbiano 

espressamente vietato la comunicazione degli stessi, unitamente al numero di azioni registrate sui 

conti ad essi intestati. 

2. Qualora la medesima richiesta sia effettuata su istanza degli azionisti, si applica quanto previsto 

dalla normativa vigente, anche con riferimento alla quota minima di partecipazione per la 

presentazione dell’istanza, con ripartizione dei costi in parti uguali tra la Società e gli azionisti 

richiedenti, ove non diversamente stabilito dalla normativa. 

Articolo 7 
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1. Il recesso è ammesso nei soli casi previsti dalla legge, con esclusione dei casi di proroga del termine 

della durata della Società e l’introduzione o la rimozione di vincoli alla circolazione delle azioni. 

2. Per il rimborso delle azioni al socio receduto si applicano le disposizioni vigenti. 

 

OPERAZIONI DELLA SOCIETA’ 

Articolo 8 

1. Per il conseguimento dei suoi scopi istituzionali, la Società può direttamente e anche per il tramite 

di società controllate, con l’osservanza delle disposizioni vigenti, compiere tutte le operazioni ed i 

servizi bancari e finanziari consentiti, nonché ogni altra operazione strumentale o comunque connessa 

al raggiungimento dello scopo sociale. 

2. La Società può emettere obbligazioni, anche convertibili in azioni, con l’osservanza delle disposizioni 

di legge. 

ORGANI DELLA SOCIETA’ 

Articolo 9 

1. L’esercizio delle funzioni sociali, secondo le rispettive competenze determinate dalla legge e dalle 

disposizioni che seguono, è demandato: 

a) all’Assemblea dei soci; 

b) al Consiglio di amministrazione; 

c) al Presidente del Consiglio di amministrazione; 

d) al Comitato esecutivo; 

e) all’Amministratore delegato; 

f)  al Collegio sindacale; 

g) alla Direzione generale. 

ASSEMBLEA DEI SOCI 

Articolo 10 

1. L’Assemblea dei soci è ordinaria o straordinaria. 

2. L’Assemblea si tiene nel luogo indicato nell’avviso di convocazione, purché in Italia. 

3. L’Assemblea si tiene in unica convocazione. Il Consiglio di amministrazione può tuttavia stabilire di 

convocare l’Assemblea in prima, in seconda e, limitatamente all’Assemblea straordinaria, anche in 

terza convocazione. Di tale determinazione è data notizia nell’avviso di convocazione. 

4. L’Assemblea può essere validamente tenuta, se l’avviso di convocazione lo prevede, anche 

mediante l’utilizzo di sistemi di collegamento a distanza, purché risultino garantite l’identificazione dei 
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soci legittimati a parteciparvi e la possibilità per essi di intervenire nella discussione degli argomenti 

trattati e di esprimere il voto nelle deliberazioni.  

5. L’Assemblea dei soci è convocata dal Consiglio di amministrazione, mediante avviso di 

convocazione, nei termini e con le modalità prescritti dalla normativa vigente. Essa è inoltre convocata 

dal Collegio sindacale, ovvero da almeno 2 (due) Sindaci, nei casi previsti dalla legge. 

6. Il Consiglio di amministrazione deve, inoltre, convocare senza ritardo l’Assemblea dei soci, quando 

ne sia fatta domanda scritta da parte di tanti soci che alla data della richiesta rappresentino, anche 

congiuntamente, la quota minima di capitale a tal fine richiesta dalla normativa vigente. La richiesta 

deve essere accompagnata dal deposito delle certificazioni di partecipazione al sistema di gestione 

accentrata, attestanti la legittimazione dei soci richiedenti. 

7. Con le modalità, nei termini e nei limiti stabiliti dalla legge, i soci che rappresentino, anche 

congiuntamente, la quota minima di capitale a tal fine richiesta dalla normativa vigente possono, con 

domanda scritta, chiedere l’integrazione dell’elenco delle materie da trattare in Assemblea, quale 

risulta dall’avviso di convocazione, ovvero presentare proposte di deliberazione su materie già 

all’ordine del giorno. La richiesta deve essere accompagnata dal deposito di copia delle comunicazioni 

degli intermediari autorizzati, attestanti la legittimazione dei soci richiedenti. L’integrazione dell’elenco 

delle materie da trattare ai sensi del presente comma non è ammessa per gli argomenti sui quali 

l’Assemblea delibera, a norma di legge, su proposta degli Amministratori o sulla base di un progetto o 

di una relazione da essi predisposta. 

Articolo 11 

1. L’Assemblea ordinaria deve essere convocata almeno una volta all’anno, entro 120 (centoventi) 

giorni, dalla chiusura dell’esercizio sociale. 

2. L’Assemblea ordinaria: 

- su proposta motivata del Collegio sindacale, conferisce l’incarico di revisione legale dei conti ad una 

Società di revisione iscritta nell’apposito registro, determinandone il corrispettivo e gli eventuali criteri 

per l’adeguamento di tale corrispettivo durante l’incarico; sussistendone i presupposti, sentito il 

Collegio sindacale, revoca l’incarico; 

- determina, nel rispetto delle previsioni di legge e delle disposizioni regolamentari in materia, 

l’ammontare dei compensi da corrispondere ai Consiglieri. La remunerazione dei Consiglieri investiti 

di particolari cariche in conformità allo Statuto è stabilita dal Consiglio di amministrazione sentito il 

parere del Collegio sindacale; 

- determina la misura dei compensi da corrispondere ai Sindaci; 

- approva le politiche di remunerazione a favore degli organi con funzione di supervisione, gestione e 

controllo e del personale; 

- approva eventuali piani di remunerazione basati su strumenti finanziari; 
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- approva i criteri per la determinazione di eventuali compensi speciali da accordare in caso di 

conclusione anticipata del rapporto di lavoro o di cessazione anticipata dalla carica, ivi compresi i 

limiti fissati a detti compensi in termini di annualità della remunerazione fissa e l’ammontare massimo 

che deriva dalla loro applicazione; 

- ha facoltà di deliberare, con le maggioranze qualificate previste dalle disposizioni di vigilanza vigenti, 

un rapporto tra la componente variabile e quella fissa della remunerazione individuale del personale 

superiore al rapporto di 1:1 ma comunque non eccedente quello massimo stabilito dalle medesime 

disposizioni; 

- approva il Regolamento assembleare; 

- delibera su tutti gli altri oggetti riservati alla sua competenza dalla legge. 

3. L’Assemblea straordinaria delibera sugli oggetti riservati dalla legge alla sua competenza. 

4. Possono intervenire all’Assemblea i soggetti cui spetta il diritto di voto per i quali sia pervenuta alla 

Società, entro i termini di legge, la comunicazione dell’intermediario autorizzato attestante la loro 

legittimazione. 

5. Ogni azione ordinaria dà diritto a un voto. 

6. Coloro ai quali spetta il diritto di voto possono farsi rappresentare in Assemblea con l’osservanza 

delle disposizioni di legge. La delega può essere notificata elettronicamente mediante l’utilizzo di 

apposita sezione del sito Internet della Società ovvero mediante posta elettronica, secondo quanto 

indicato nell’avviso di convocazione. 

7. Non sono ammessi voti per corrispondenza. 

8. Nel rispetto della normativa vigente, il Consiglio di amministrazione può consentire l’esercizio del 

diritto di voto prima dell’Assemblea e/o durante il suo svolgimento, senza necessità di presenza fisica 

alla stessa in proprio o tramite delegato, mediante l’utilizzo di mezzi elettronici con modalità, da 

rendersi note nell’avviso di convocazione dell’Assemblea, tali da garantire l’identificazione dei soggetti 

cui spetta il diritto di voto e la sicurezza delle comunicazioni. 

9. I componenti del Consiglio di amministrazione non possono votare nelle deliberazioni concernenti 

la loro responsabilità. 

Articolo 12 

1. Per la validità della costituzione dell’Assemblea, si applica la normativa vigente. 

Articolo 13 

1. L’Assemblea è presieduta dal Presidente del Consiglio di amministrazione o da chi lo sostituisce a 

sensi di Statuto, e, in mancanza, da persona eletta dagli intervenuti. Il Presidente dell’Assemblea 

verifica la regolarità della costituzione, accerta l’identità e la legittimazione dei presenti, regola il suo 

svolgimento e accerta i risultati delle votazioni. 
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2. Salvo quando il verbale dell’Assemblea sia redatto da un notaio ai sensi dell’art. 16, comma 2, funge 

da Segretario dell’Assemblea ordinaria il Segretario del Consiglio di amministrazione o, in sua 

assenza, altro soggetto designato dall’Assemblea. 

3. Il Presidente può scegliere tra gli intervenuti 2 (due) o più scrutatori. 

Articolo 14 

1. Per la validità delle deliberazioni dell’Assemblea si applica la normativa vigente, fermo quanto 

previsto dagli artt.18, 19, 20, 31, 32 e 33. 

Articolo 15 

1. Qualora in una seduta non si esaurisca l’ordine del giorno, l’Assemblea può essere prorogata dal 

Presidente non oltre l’ottavo giorno successivo, mediante dichiarazione da farsi all’adunanza e senza 

necessità di altro avviso. 

2. Nella seconda tornata l’Assemblea si costituisce e delibera con le stesse maggioranze stabilite per 

la validità della costituzione e delle deliberazioni dell’Assemblea di cui si effettua la continuazione. 

Articolo 16 

1. Le deliberazioni dell’Assemblea devono constare da verbale che, redatto dal Segretario, viene 

firmato dal Presidente, dal Segretario, e, se nominati, dagli scrutatori. 

2. Nei casi di legge ed inoltre ogni qualvolta il Presidente lo ritenga opportuno, il verbale viene redatto 

da notaio, previamente designato dal Presidente stesso, che funge da Segretario dell’Assemblea. 

3. Il Libro dei verbali delle Assemblee e gli estratti del medesimo, certificati conformi dal Presidente od 

autenticati da notaio, fanno prova delle adunanze e delle deliberazioni delle Assemblee. 

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

Articolo 17 

1. Il Consiglio di amministrazione è formato da 15 (quindici) Consiglieri, eletti dall’Assemblea. 

2. I componenti del Consiglio di amministrazione durano in carica tre esercizi, scadono alla data 

dell’Assemblea convocata per l’approvazione del bilancio relativo all’ultimo esercizio della carica e 

sono rieleggibili. 

3. La composizione del Consiglio di amministrazione deve assicurare l’equilibrio tra i generi e la 

presenza del numero minimo di componenti indipendenti, nel rispetto della normativa vigente.  

4. Sono considerati indipendenti i Consiglieri che possiedono i requisiti di indipendenza stabiliti dall’art. 

148, comma 3, del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, nonché dalla normativa vigente attuativa dell’art. 

26 del D. Lgs. 1° settembre 1993, n. 385 (nel seguito, i “Requisiti di Indipendenza”). I componenti 

indipendenti del Consiglio di amministrazione devono inoltre essere in possesso dei requisiti di 

indipendenza definiti dal vigente codice di autodisciplina delle società quotate emanato da Borsa 

Italiana SpA. Il Consiglio di amministrazione definisce i parametri sulla cui base viene valutata la 

compromissione dell’indipendenza per via dei rapporti intrattenuti dai Consiglieri. 
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5. I componenti del Consiglio di amministrazione devono, a pena di ineleggibilità o di decadenza nel 

caso vengano meno successivamente, possedere i requisiti e i criteri di idoneità nonché rispettare i 

limiti al cumulo degli incarichi, previsti dalla normativa vigente con riguardo all’incarico di componente 

dell’organo di amministrazione di una banca emittente azioni quotate in mercati regolamentati. 

6. I Consiglieri, durante il corso della carica, devono dare immediata comunicazione al Consiglio di 

amministrazione di ogni situazione che possa incidere sulla valutazione della loro idoneità a ricoprire 

l’incarico. 

7. Ferme restando le cause di ineleggibilità, di incompatibilità e di decadenza previste dalla normativa  

vigente: 

a) non possono far parte del Consiglio di amministrazione: (i) i dipendenti della Società, salvo che si 

tratti del Direttore generale, ove nominato; (ii) gli amministratori, i dipendenti od i componenti di 

comitati, commissioni od organi di controllo di istituti di credito concorrenti, salvo che si tratti di istituti 

partecipati dalla Società, anche attraverso altre società inserite nel proprio Gruppo bancario; 

b) la sussistenza di una causa di incompatibilità prevista alla lettera a) non impedisce la candidatura 

alla carica di amministratore della Società, fermo restando che il candidato interessato, accettando 

la candidatura, assume l’obbligo di far cessare immediatamente detta causa in caso di nomina; 

c) qualora una causa di incompatibilità prevista alla lettera a) sopraggiunga dopo la nomina, 

l’interessato deve darne immediata comunicazione al Consiglio di amministrazione e, ove detta 

causa non venga rimossa entro 30 (trenta) giorni dalla comunicazione ovvero entro il termine più 

breve previsto dalla normativa vigente, decade dalla carica. 

8. Il venir meno in capo a un Consigliere dei Requisiti di Indipendenza o, qualora non previsti a pena 

di ineleggibilità o di decadenza, di altri requisiti richiesti dalla normativa vigente o dallo Statuto, non ne 

determina la decadenza, se i requisiti permangono in capo al numero minimo di Consiglieri che devono 

possederli. 

Articolo 18 

1. All’elezione dei componenti del Consiglio di amministrazione si procede sulla base di liste presentate 

dai soci, nelle quali i candidati sono elencati con un numero progressivo. 

2. La presentazione di liste deve rispettare i seguenti requisiti: 

a) la lista deve essere presentata da soci titolari, anche congiuntamente, di una quota di 

partecipazione non inferiore all’1% del capitale sociale rappresentato da azioni ordinarie, ovvero la 

diversa minor percentuale stabilita dalla normativa vigente. La titolarità della quota minima di 

partecipazione è determinata avendo riguardo alle azioni registrate nel giorno in cui la lista è depositata 

presso la Società; 

b) la lista deve contenere un numero di candidati non superiore a quello dei Consiglieri da eleggere; 

c) la lista che contenga un numero di candidati pari a 3 (tre), deve presentare almeno 1 (un) candidato 

appartenente al genere meno rappresentato; la lista che contenga un numero di candidati superiore a 
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3 (tre) deve presentare un numero di candidati appartenente al genere meno rappresentato che 

assicuri, all’interno della lista stessa, il rispetto dell’equilibrio fra generi almeno nella misura minima 

richiesta dalla normativa vigente, con arrotondamento per eccesso all’unità superiore in caso di 

numero frazionario; 

d) la lista deve presentare almeno un terzo di candidati che siano in possesso dei Requisiti di 

Indipendenza, con arrotondamento per eccesso all’unità superiore in caso di numero frazionario; 

e) la lista deve essere depositata presso la sede legale della Società nei termini e con le modalità 

previsti dalla normativa vigente; 

f) unitamente alla lista i soci presentatori devono depositare presso la sede legale della Società ogni 

documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) le dichiarazioni con 

le quali i singoli candidati accettano la propria candidatura e attestano, sotto la propria responsabilità, 

l’assenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità, l’esistenza dei requisiti prescritti per la carica 

dallo Statuto e dalla normativa vigente nonché l’eventuale possesso dei Requisiti di Indipendenza; (ii) 

un’esauriente informativa sulle caratteristiche personali e professionali di ciascun candidato, con 

indicazione degli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti in altre società; (iii) le informazioni 

relative all’identità dei soci presentatori, con indicazione della percentuale di partecipazione detenuta, 

da attestarsi nei termini e con le modalità previsti dalla normativa vigente. 

3. La qualifica di candidato appartenente al genere meno rappresentato e quella di candidato in 

possesso dei Requisiti di Indipendenza possono cumularsi nello stesso soggetto. 

4. Le liste presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono considerate 

come non presentate e non vengono ammesse al voto. 

5. Eventuali irregolarità della lista che riguardino singoli candidati comportano soltanto l’esclusione dei 

medesimi. 

6. Ciascun socio non può presentare o concorrere a presentare, anche se per interposta persona o 

per il tramite di società fiduciarie, più di una lista di candidati; analoga prescrizione vale per i soci 

appartenenti al medesimo gruppo - per tale intendendosi il controllante, le società controllate e le 

società sottoposte a comune controllo - o che aderiscano a un patto parasociale avente ad oggetto 

azioni della Società. In caso di inosservanza la sottoscrizione non viene computata per alcuna delle 

liste. 

7. Ogni candidato può candidarsi in una sola lista, a pena di ineleggibilità. 

8. Colui al quale spetta il diritto di voto non può, anche se per interposta persona o per il tramite di 

società fiduciarie, votare più di una lista di candidati. 

9. Sono fatte salve diverse e ulteriori disposizioni previste dalla normativa vigente in ordine alle 

modalità e ai termini della presentazione e pubblicazione delle liste ovvero, in generale, in ordine alla 

nomina degli organi sociali. 

Articolo 19 
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1. I componenti del Consiglio di amministrazione sono eletti mediante applicazione delle seguenti 

procedure. 

2. Qualora siano validamente presentate più liste, si applicano le disposizioni di cui ai commi da 2.1 a 

2.8.  

2.1. Fermo restando quanto previsto nel precedente art. 18, comma 6, vengono prese in 

considerazione: (i) la lista risultata prima per numero di voti ottenuti; (ii) la lista risultata seconda per 

numero di voti ottenuti, purché non collegata – neppure indirettamente – con i soci che hanno 

presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti, oppure, nel caso essa risulti collegata, la 

lista che ha ottenuto il maggior numero di voti tra quelle non collegate; e (iii) le altre liste che abbiano, 

singolarmente, ottenuto voti almeno pari al 5% del capitale avente diritto di voto, purché non collegate 

– neppure indirettamente – (aa) con i soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per 

numero di voti o (bb) con i soci che hanno presentato o votato una qualsiasi delle altre liste di 

minoranza, ivi inclusa quella risultata seconda per numero di voti, qualora, nell’ipotesi in cui alla 

presente lettera (bb), il numero complessivo dei candidati assegnati a tali liste sulla base del 

meccanismo di cui al successivo comma 2.2 sia pari o superiore alla maggioranza dei consiglieri da 

eleggere. 

2.2. I voti ottenuti da ciascuna delle liste sono divisi successivamente per uno, due, tre, quattro e così 

via fino al numero di Consiglieri da eleggere. I quozienti così ottenuti sono assegnati ai candidati di 

ciascuna lista, secondo l’ordine progressivo di elencazione. Sulla base dei quozienti così attribuiti i 

candidati vengono disposti in un’unica graduatoria decrescente e si considerano eletti i primi 15 

(quindici) candidati. 

2.3. Qualora la lista risultata prima, purché contenente un numero di candidati pari o superiore alla 

maggioranza dei consiglieri da eleggere, abbia ottenuto il voto favorevole di più della metà del capitale 

avente diritto di voto si applica il seguente criterio di ripartizione dei seggi consiliari: 

a) qualora il rapporto tra il totale dei voti conseguiti dalla seconda lista per numero di voti, che non sia 

collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con la prima lista per numero di voti, ed il totale dei 

voti conseguiti dalla prima lista per numero di voti, sia inferiore o pari al 15%, dalla prima lista per 

numero di voti vengono tratti 14 (quattordici) Consiglieri e dalla seconda lista per numero di voti viene 

tratto 1 (uno) Consigliere; 

b) qualora il rapporto tra il totale dei voti conseguiti dalla seconda lista per numero di voti, che non sia 

collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con la prima lista per numero di voti, ed il totale dei 

voti conseguiti dalla prima lista per numero di voti, sia superiore al 15% ed inferiore o pari al 25%, dalla 

prima lista per numero di voti vengono tratti 13 (tredici) Consiglieri e dalla seconda lista per numero di 

voti vengono tratti 2 (due) Consiglieri; 

c) qualora il rapporto tra il totale dei voti conseguiti dalla seconda lista per numero di voti, che non sia 

collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con la prima lista per numero di voti, ed il totale dei 

voti conseguiti dalla prima lista per numero di voti, sia superiore al 25%, dalla prima lista per numero 
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di voti vengono tratti 12 (dodici) Consiglieri e dalla seconda lista per numero di voti vengono tratti 3 

(tre) Consiglieri. 

Qualora la prima lista per numero di voti presenti un numero di candidati inferiore a quelli ad essa 

assegnati in base all’applicazione del meccanismo di cui al presente comma, purché pari o superiore 

alla maggioranza dei consiglieri da eleggere, risultano eletti: (i) tutti i candidati della prima lista per 

numero di voti; (ii) i candidati della seconda lista per numero di voti necessari per completare il 

Consiglio di amministrazione, secondo l’ordine progressivo di elencazione in lista. Laddove non risulti  

possibile completare nel modo testé descritto il Consiglio di amministrazione, presentando tanto la 

prima lista che la seconda lista per numero di voti un numero di candidati inferiore a quelli necessari, 

si procede come segue: qualora le altre liste, diverse dalla prima e dalla seconda lista per numero di 

voti, abbiano ottenuto voti almeno pari al 5% del capitale avente diritto di voto, i Consiglieri necessari 

per completare il Consiglio di amministrazione vengono tratti da tali altre liste, partendo da quella più 

votata e con scorrimento alle liste successive una volta esauriti i candidati contenuti nella lista che 

precede per numero di voti. In tutti i casi in cui non risulti possibile completare il Consiglio di 

amministrazione ai sensi delle precedenti disposizioni, a ciò provvede l’Assemblea, come disposto dal 

successivo comma 2.5. 

2.4. È comunque sempre nominato Consigliere il candidato elencato al primo posto nella lista che ha 

ottenuto il maggior numero di voti tra quelle non collegate – neppure indirettamente – con i soci che 

hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti ottenuti. 

2.5. Qualora, all’esito di quanto previsto ai commi da 2.1 a 2.4 non sia possibile completare il numero 

dei componenti il Consiglio di amministrazione, i Consiglieri mancanti sono eletti dall’Assemblea sulla 

base di candidature che vengono poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza 

del numero complessivo dei Consiglieri da eleggere, i candidati che ottengono il maggior numero di 

voti. 

2.6. Qualora, stilata la graduatoria al termine della procedura di cui ai precedenti commi da 2.1 a 2.5, 

non risulti assicurata la corretta composizione del Consiglio di amministrazione avuto riguardo 

all’equilibrio tra generi e ai Requisiti di Indipendenza, si procede ad escludere tanti candidati eletti 

quanto necessario, sostituendoli con i candidati in possesso dei requisiti carenti, tratti dalla stessa lista 

a cui appartiene il candidato da escludere, in base all’ordine progressivo di elencazione. Le sostituzioni 

hanno luogo con riferimento prima all’appartenenza al genere meno rappresentato e poi al possesso 

dei Requisiti di Indipendenza. Tale meccanismo di sostituzione si applica dapprima, in sequenza, alle 

liste che non abbiano espresso alcun Consigliere in possesso del requisito carente, a partire da quella 

più votata. Ove ciò non sia sufficiente ovvero qualora tutte le liste abbiano espresso almeno un 

Consigliere in possesso del requisito carente, la sostituzione si applica, in sequenza, a tutte le liste, a 

partire da quella più votata. All’interno delle liste la sostituzione dei candidati da escludere ha luogo a 

partire dai candidati contraddistinti dal numero progressivo più elevato. I meccanismi di sostituzione 

non operano per i candidati tratti da liste che abbiano presentato un numero di candidati inferiore a tre. 
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2.7. Qualora, anche applicando i meccanismi di sostituzione all’interno delle liste indicati al comma 

2.6, non risulti ancora assicurata la corretta composizione del Consiglio di amministrazione, si 

escludono, tra i candidati eletti sulla base di singole candidature ai sensi del comma 2.5, tanti candidati 

quanto necessario, sostituendo a quelli meno votati i primi candidati non eletti in possesso dei requisiti 

carenti. Le sostituzioni hanno luogo con riferimento prima all’appartenenza al genere meno 

rappresentato e poi al possesso dei Requisiti di Indipendenza. 

2.8. Qualora, anche applicando i meccanismi di sostituzione indicati ai commi 2.6 e 2.7, non risulti 

ancora assicurata la corretta composizione del Consiglio di amministrazione, si procede ad escludere 

– partendo dall’ultimo posto della graduatoria – tanti candidati eletti quanto necessario, sostituendoli 

con candidati in possesso dei requisiti carenti, che vengono eletti dall’Assemblea sulla base di 

candidature poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza del numero di 

Consiglieri necessario, i candidati che ottengono il maggior numero di voti. Le sostituzioni hanno luogo 

con riferimento prima all’appartenenza al genere meno rappresentato e poi al possesso dei Requisiti 

di Indipendenza. 

3. Qualora sia validamente presentata una sola lista da essa vengono tratti, secondo l’ordine 

progressivo di elencazione, tutti i Consiglieri; laddove non sia possibile completare così il Consiglio di 

amministrazione, i Consiglieri mancanti sono eletti in Assemblea, sulla base di candidature poste in 

votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza del numero di Consiglieri necessario, i 

candidati che ottengono il maggior numero di voti. 

4. Qualora non sia validamente presentata alcuna lista, i Consiglieri mancanti sono eletti 

dall’Assemblea sulla base di candidature poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a 

concorrenza del numero di Consiglieri necessario, i candidati che ottengono il maggior numero di voti. 

5. Qualora, nei casi di cui ai commi 3 e 4, al termine delle votazioni non risultino eletti Consiglieri 

complessivamente in possesso dei requisiti necessari ad assicurare la corretta composizione del 

Consiglio di amministrazione avuto riguardo all’equilibrio tra generi e ai Requisiti di Indipendenza, si 

procede ad escludere tanti candidati eletti quanto necessario  sostituendo ai candidati meno votati e 

privi dei requisiti carenti candidati in possesso dei requisiti carenti, che vengono eletti dall’Assemblea, 

sulla base di candidature poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza del 

numero di Consiglieri necessario, i candidati che ottengono il maggior numero di voti. Le sostituzioni 

hanno luogo con riferimento prima all’appartenenza al genere meno rappresentato e poi al possesso 

dei Requisiti di Indipendenza. 

6. Tutte le candidature proposte direttamente in Assemblea ai sensi dei commi che precedono devono 

essere corredate dalla documentazione indicata all’art. 18 comma 2 lettera f). 

7. In caso di parità di voti fra liste o candidati, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio al fine 

di stabilirne la graduatoria. 
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8. Per rapporti di collegamento rilevanti si intendono quelli individuati dalle disposizioni vigenti 

contenute nel D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e nel Regolamento di attuazione adottato con delibera 

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999. 

Articolo 20 

1. Ove, in corso d’esercizio, vengano a mancare uno o più Consiglieri, si provvede alla loro sostituzione 

nel rispetto delle seguenti disposizioni. 

2. Al Consigliere cessato subentra il primo candidato non eletto, in base all’ordine progressivo di 

elencazione, indicato nella lista di provenienza del Consigliere cessato, il quale adempia a quanto 

previsto al comma 2.1 e risulti, ove occorra integrare il relativo numero minimo di Consiglieri, 

appartenente al genere meno rappresentato e/o in possesso dei Requisiti di Indipendenza. 

2.1. Il candidato interessato, nel termine fissato dal Consiglio di amministrazione, deve depositare 

presso la sede legale della Società una dichiarazione con la quale rinnovi l’accettazione della carica, 

confermi l’assenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità e l’esistenza dei requisiti prescritti per 

la carica dalla normativa vigente e dallo Statuto, e fornisca un’indicazione aggiornata circa gli incarichi 

di amministrazione e controllo ricoperti in altre società. Qualora il candidato interessato non vi 

provveda, subentra il successivo candidato non eletto, in base all’ordine progressivo di elencazione 

nella lista, e così a seguire. 

2.2. Qualora, per qualsiasi motivo, non sia possibile procedere alla sostituzione secondo il meccanismo 

di cui ai commi 2 e 2.1, provvede il Consiglio di Amministrazione mediante cooptazione di un nuovo 

componente selezionato, ove possibile, secondo un principio di rappresentanza proporzionale della 

compagine sociale all’interno del Consiglio e assicurando in ogni caso il rispetto della normativa vigente 

in materia di equilibrio tra i generi.  

2.3. I componenti subentrati o cooptati ai sensi dei precedenti commi 2, 2.1 e 2.2 restano in carica fino 

alla successiva Assemblea. In sede di nomina del nuovo Consigliere in sostituzione di quello cessato 

l’Assemblea delibera sulla base di apposite candidature. Ogni candidatura deve essere depositata 

presso la sede legale della Società entro il termine previsto dalla normativa vigente per la 

presentazione delle liste di candidati per l’elezione del Consiglio di amministrazione, corredata da ogni 

documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) dalla dichiarazione 

con la quale il candidato accetta la propria candidatura e attesta, sotto la propria responsabilità, 

l’assenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità, l’esistenza dei requisiti prescritti per la carica 

dallo Statuto e dalla normativa vigente nonché l’eventuale possesso dei Requisiti di Indipendenza; (ii) 

da un’esauriente informativa sulle caratteristiche personali e professionali del candidato, con 

indicazione degli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti in altre società. Le candidature 

presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono considerate come non 

presentate e non vengono ammesse al voto. 

2.4. Qualora non venga presentata alcuna candidatura nel termine previsto al comma 2.3, l’Assemblea 

delibera sulla sostituzione sulla base di candidature avanzate direttamente in Assemblea, corredate 
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ciascuna dalla documentazione e dichiarazione indicata al comma che precede. Le candidature 

presentate senza l’osservanza della modalità che precede sono considerate come non presentate e 

non vengono ammesse al voto. 

2.5. L’Assemblea delibera sulla sostituzione con espressione del voto sulle singole candidature: 

risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti, fermo il rispetto 

dell’appartenenza al genere meno rappresentato e/o dei Requisiti di Indipendenza, ove occorra 

integrare il relativo numero minimo di Consiglieri.  

2.6. In caso di parità di voti fra candidati, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio al fine di 

stabilirne la graduatoria. 

3. I Consiglieri subentrati assumono - ciascuno - la durata residua del mandato di coloro che hanno 

sostituito. 

4. Qualora, per dimissioni o per altra causa, venga a mancare prima della scadenza del mandato più 

della metà dei Consiglieri, si ritiene dimissionario l’intero Consiglio di amministrazione e si deve 

convocare l’Assemblea per le nuove nomine. Il Consiglio resterà in carica fino a che l’Assemblea avrà 

deliberato in merito alla sua ricostituzione. I nuovi Consiglieri così nominati resteranno in carica per la 

residua durata del mandato dei Consiglieri cessati. 

Articolo 21 

1. Il Consiglio di amministrazione elegge nel suo seno il Presidente e 1 (uno) o 2 (due) Vice Presidenti, 

che restano in carica fino alla scadenza del loro mandato di Consiglieri. 

2. Il Consiglio di amministrazione nomina un Segretario in possesso dei necessari requisiti di 

esperienza e professionalità, da scegliere tra i propri componenti, tra i dirigenti della Società o tra terzi. 

Articolo 22 

1. Il Consiglio di amministrazione è convocato dal Presidente. La convocazione ha luogo di regola una 

volta al mese in via ordinaria; in via straordinaria il Consiglio di amministrazione è convocato ogni 

qualvolta il Presidente lo ritenga necessario, nonché quando ne faccia motivata richiesta scritta almeno 

un terzo dei componenti il Consiglio stesso, oppure l’Amministratore delegato. Il Consiglio di 

amministrazione può essere convocato anche dal Collegio sindacale ovvero individualmente da 

ciascun membro del Collegio sindacale previa comunicazione scritta al Presidente del Consiglio di 

amministrazione. 

2. II Consiglio di amministrazione si riunisce presso la sede legale o altrove nel territorio italiano. 

3. Le adunanze del Consiglio di amministrazione possono essere tenute anche mediante l’utilizzo di 

sistemi di collegamento a distanza, purché risultino garantite sia l’identificazione delle persone 

legittimate a parteciparvi, sia la possibilità per tutti i partecipanti di intervenire in tempo reale nella 

discussione degli argomenti trattati, nonché di visionare, ricevere e trasmettere documenti. Almeno il 

Presidente ed il Segretario sono presenti nel luogo di convocazione del Consiglio di Amministrazione, 

fatto salvo il caso in cui la riunione abbia luogo con utilizzo di sistemi di collegamento a distanza. 
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4. La convocazione è fatta mediante lettera raccomandata o a mezzo posta elettronica agli indirizzi 

comunicati dai Consiglieri ovvero con altra modalità idonea allo scopo almeno tre giorni prima della 

data fissata per la riunione. In caso di urgenza si può prescindere da tale termine. 

5. Della convocazione deve essere data notizia ai Sindaci effettivi negli stessi termini e modi. 

6. Le adunanze sono presiedute dal Presidente. Esse sono valide con l’intervento della maggioranza 

assoluta dei componenti in carica. Ad esse partecipa, ove nominato, il Direttore generale. 

Articolo 23 

1. Le votazioni del Consiglio di amministrazione sono palesi. 

2. Le deliberazioni sono prese a maggioranza di voti dei presenti. 

3. In caso di parità di voti, prevale il voto di chi presiede il Consiglio. 

Articolo 24 

1. Delle adunanze e delle deliberazioni del Consiglio si redige processo verbale da iscriversi in apposito 

libro e da firmarsi dal Presidente e dal Segretario. 

2. Questo libro e gli estratti del medesimo, certificati conformi dal Presidente e dal Segretario, fanno 

prova delle adunanze e delle deliberazioni del Consiglio. 

Articolo 25 

1. Il Consiglio è investito di tutti i poteri per l’ordinaria e straordinaria amministrazione della Società, 

tranne quelli che spettano esclusivamente all’Assemblea. 

2. In applicazione dell’art. 2365, comma 2, del Codice Civile, spetta al Consiglio di amministrazione di 

deliberare la fusione nei casi previsti dagli artt. 2505 e 2505-bis del Codice Civile, nonché gli eventuali 

adeguamenti dello Statuto sociale a disposizioni normative. 

3. Ferme le attribuzioni non delegabili ai sensi della normativa vigente, sono riservate all’esclusiva 

competenza del Consiglio di amministrazione le decisioni concernenti: 

- la determinazione degli indirizzi generali di gestione e dei criteri per il coordinamento e la direzione 

delle Società del Gruppo, nonché per l’esecuzione delle istruzioni impartite dalla Banca d’Italia e 

dalle altre Autorità di Vigilanza nell’interesse della stabilità del Gruppo; 

- la definizione delle linee generali, degli indirizzi, delle politiche, dei processi, dei modelli, dei piani e 

dei programmi che le disposizioni della Banca d’Italia e delle altre Autorità di Vigilanza assegnino 

alla competenza dell’organo con funzione di supervisione strategica; 

- le linee e le operazioni strategiche e i piani industriali e finanziari; 

- l’assunzione e la cessione di partecipazioni, se di controllo e/o rilevanti; 

- l’approvazione e la modifica delle regole di funzionamento del Consiglio di amministrazione; 

- l’approvazione e la modifica dell’atto che disciplina il sistema delle fonti della normativa interna e 

degli altri documenti normativi interni che tale atto qualifichi come particolarmente rilevanti; 

- la nomina e la revoca del Presidente e del/dei Vice Presidente/i; 

- la nomina, nel proprio ambito, del Comitato esecutivo e degli altri Comitati di cui all’art. 28, 

determinandone la composizione, le attribuzioni e le modalità di funzionamento; 
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- la nomina dell’Amministratore delegato, nonché l’attribuzione, la modifica e/o la revoca delle 

deleghe conferitegli; 

- la nomina e la revoca del Direttore generale e del/dei Vice Direttore/i generale/i; 

- la nomina e la revoca dei responsabili delle funzioni che le disposizioni della Banca d’Italia e delle 

altre Autorità di Vigilanza assegnino alla competenza dell’organo con funzione di supervisione 

strategica, nonché la nomina e la revoca del Dirigente preposto alla redazione dei documenti 

contabili.  

4. Fermi gli obblighi previsti dall’art. 2391 del Codice Civile, gli Amministratori, in occasione delle 

riunioni del Consiglio di amministrazione e comunque con periodicità almeno trimestrale, riferiscono al 

Collegio sindacale sull’attività svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e 

patrimoniale, effettuate dalla Società o dalle società controllate. 

5. Le comunicazioni del Consiglio di amministrazione al Collegio sindacale al di fuori delle riunioni 

consiliari vengono effettuate per iscritto, dal Presidente della Società, al Presidente del Collegio 

sindacale. 

PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

Articolo 26 

1. Il Presidente del Consiglio di amministrazione svolge le funzioni assegnategli dalla normativa 

vigente, promuovendo la funzionalità del governo della Società, nonché l’effettivo ed equilibrato 

funzionamento e bilanciamento dei poteri tra i diversi organi e ponendosi quale interlocutore del 

Collegio sindacale, dei responsabili delle funzioni interne di controllo e dei comitati interni. 

2. Il Vice Presidente, ovvero in caso di nomina di due Vice Presidenti, il Vice Presidente più anziano di 

carica, sostituisce il Presidente in ogni attribuzione, nei casi di sua assenza o impedimento. A parità di 

anzianità di carica, la sostituzione ha luogo in ordine di età. 

3. In caso di assenza o impedimento del Presidente e del/dei Vice Presidente/i, le relative funzioni 

sono assunte dall’Amministratore delegato ovvero, nei casi di sua assenza o impedimento, dal 

Consigliere più anziano di età. 

COMITATO ESECUTIVO E ALTRI COMITATI CONSILIARI 

Articolo 27 

1. Il Consiglio di Amministrazione può nominare un Comitato esecutivo composto da un minimo di 3 

(tre) ad un massimo di 5 (cinque) Amministratori. Il Comitato è presieduto da membro designato dal 

Consiglio di amministrazione; ne fa parte di diritto l’Amministratore delegato. Prende parte alle 

adunanze del Comitato esecutivo il Direttore generale, ove nominato. 

2. Il Presidente del Consiglio di amministrazione può partecipare, senza diritto di voto e senza potere 

di proposta, alle adunanze del Comitato esecutivo. 
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3. Il Comitato esecutivo è investito della gestione della Società, con attribuzione ad esso, attraverso 

delega da parte del Consiglio di amministrazione, di tutti i poteri che non siano riservati dalla normativa 

vigente o dallo Statuto alla competenza collegiale esclusiva del Consiglio medesimo, fatta eccezione 

per quelli che quest’ultimo deleghi all’Amministratore delegato o ai componenti della Direzione 

generale. 

4. Il Comitato esecutivo è convocato dal Presidente, di regola almeno una volta al mese. Le disposizioni 

dettate per il Consiglio di amministrazione, di cui all’art. 22 commi 2 (luogo di riunione), 3 (modalità di 

svolgimento delle adunanze), 4 e 5 (convocazione), 6 (quorum costitutivo), nonché agli artt. 23 

(deliberazioni) e 24 (processo verbale ed estratti), si applicano anche al Comitato esecutivo. 

5. Il Presidente del Comitato esecutivo dà informativa sull’attività del Comitato medesimo, di norma, 

alla prima adunanza successiva del Consiglio di amministrazione. 

6. Le funzioni di Segretario del Comitato esecutivo sono svolte dal Segretario del Consiglio di 

amministrazione. 

Articolo 28 

1. Il Consiglio di amministrazione costituisce al proprio interno, Comitati specializzati nelle materie e 

con le funzioni previste dalla normativa vigente e dalle disposizioni della Banca d’Italia e delle altre 

Autorità di Vigilanza, determinandone la composizione, le attribuzioni e le modalità di funzionamento. 

2. Il Consiglio di amministrazione può, nei limiti della normativa vigente, accorpare le funzioni di uno o 

più Comitati e attribuire loro competenze aggiuntive, nonché costituire al suo interno, anche con durata 

limitata, gli ulteriori Comitati ritenuti utili. 

AMMINISTRATORE DELEGATO 

Articolo 29 

1. Il Consiglio di amministrazione nomina tra i propri componenti un Amministratore delegato. 

2. In particolare l’Amministratore delegato sovraintende alla gestione aziendale, in conformità con gli 

indirizzi generali programmatici e strategici determinati dal Consiglio di amministrazione; cura 

l’esecuzione delle deliberazioni del Consiglio di amministrazione e del Comitato esecutivo; cura che 

l’assetto organizzativo, amministrativo e contabile e il sistema dei controlli interni siano adeguati alla 

natura ed alle dimensioni dell’impresa ed idonei a rappresentare correttamente l’andamento della 

gestione; ha facoltà di proposta, nell’ambito delle competenze ad esso attribuite, per le deliberazioni 

del Consiglio di amministrazione e del Comitato esecutivo; esercita gli ulteriori poteri ad esso delegati 

dal Consiglio di amministrazione. 

3. Nei casi d’urgenza, l’Amministratore delegato può, sentito il Presidente del Consiglio di 

amministrazione, assumere deliberazioni in merito a qualsiasi operazione di competenza del Consiglio 

di amministrazione, fatta eccezione per quelle riservate dalla normativa vigente o dallo Statuto alla 

competenza collegiale esclusiva del Consiglio medesimo. Le decisioni così assunte devono essere 
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portate a conoscenza del Consiglio di amministrazione in occasione della sua prima adunanza 

successiva. In caso di assenza o impedimento dell’Amministratore delegato, tale potere può essere 

esercitato dal Presidente del Consiglio di amministrazione, su proposta vincolante del Direttore 

generale, ove nominato. 

4. L’Amministratore delegato riferisce al Consiglio di amministrazione, con periodicità di regola mensile, 

sull’andamento generale della gestione e, con periodicità trimestrale, sull’esercizio dei poteri a lui 

attribuiti. 

COLLEGIO SINDACALE 

Articolo 30 

1. L’Assemblea elegge 5 (cinque) Sindaci, 3 (tre) effettivi, tra cui il Presidente, e 2 (due) supplenti. 

2. I Sindaci debbono possedere, a pena di ineleggibilità o, nel caso che vengano meno 

successivamente, di decadenza, i requisiti, anche di indipendenza, previsti dalla normativa vigente per 

l’esercizio delle loro funzioni. 

3. Ai Sindaci si applicano i limiti al cumulo degli incarichi di amministrazione e controllo stabiliti dalla 

normativa vigente. In ogni caso i Sindaci non possono ricoprire cariche in organi diversi da quelli di 

controllo in altre società del Gruppo o nelle quali la Società detenga, anche indirettamente, una 

partecipazione strategica, quale definita dall’Autorità di Vigilanza. 

4. I Sindaci durano in carica tre esercizi e scadono alla data dell’Assemblea convocata per 

l’approvazione del bilancio relativo all’ultimo esercizio della loro carica; essi sono rieleggibili. 

5. Al Presidente ed ai membri effettivi del Collegio sindacale compete, per l’intera durata del loro ufficio, 

l’emolumento annuale deliberato dall’Assemblea. 

6. La composizione del Collegio sindacale deve assicurare l’equilibrio tra i generi nel rispetto della 

normativa vigente. 

Articolo 31 

1. L’elezione dei membri del Collegio sindacale avviene sulla base di liste presentate dai soci. 

2. La lista, divisa in due sezioni, una per i candidati alla carica di Sindaco effettivo e una per i candidati 

alla carica di Sindaco supplente, deve indicare un numero di candidati non superiore a quello dei 

Sindaci da eleggere. In ciascuna sezione i candidati sono elencati con un numero progressivo. Almeno 

uno dei candidati alla carica di Sindaco effettivo e almeno uno dei candidati alla carica di Sindaco 

supplente riportati nelle rispettive sezioni della lista devono essere iscritti nel registro dei revisori legali 

e aver esercitato l’attività di revisione legale per un periodo non inferiore a tre anni. 

3. Le liste che, considerando entrambe le sezioni, contengono un numero di candidati pari o superiore 

a 3 (tre) devono assicurare il rispetto dell’equilibrio fra generi almeno nella misura minima richiesta 

dalla normativa vigente, secondo quanto previsto nell’avviso di convocazione. 
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4. La lista deve essere presentata da soci titolari, anche congiuntamente, di una quota di 

partecipazione non inferiore allo 0,50% del capitale sociale rappresentato da azioni ordinarie, ovvero 

la diversa minor percentuale stabilita dalla normativa vigente. La titolarità della quota minima di 

partecipazione è determinata avendo riguardo alle azioni registrate nel giorno in cui la lista è depositata 

presso la Società. Ciascun socio non può presentare o concorrere a presentare più di una lista; 

analoga prescrizione vale per i soci appartenenti al medesimo gruppo – per tale intendendosi il 

controllante, le società controllate e le società sottoposte a comune controllo – o che aderiscano a un 

patto parasociale avente ad oggetto azioni della Società. In caso di inosservanza la sottoscrizione non 

viene computata per alcuna delle liste. 

5. Le liste dei candidati, sottoscritte dai soci presentatori, devono, nei termini e con le modalità previsti 

dalla normativa vigente, essere depositate presso la sede legale della Società. Esse devono essere 

corredate da ogni documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) 

dalle dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura e attestano, sotto la propria 

responsabilità, l’inesistenza di cause di ineleggibilità o di incompatibilità nonché l’esistenza dei requisiti 

prescritti dalla legge e dallo Statuto per la carica; (ii) da un’esauriente informativa sulle caratteristiche 

personali e professionali di ciascun candidato, con indicazione degli incarichi di amministrazione e 

controllo ricoperti in altre società; e (iii) dalle informazioni relative all’identità dei soci presentatori, con 

l’indicazione della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta, da attestarsi nei termini 

e con le modalità previsti dalla normativa vigente. 

6. Nel caso in cui alla data di scadenza del termine sia stata depositata una sola lista ovvero soltanto 

liste presentate da soci che risultino collegati tra loro, la Società ne dà prontamente notizia con le 

modalità previste dalla normativa vigente; in tal caso, possono essere presentate liste fino al terzo 

giorno successivo alla data di scadenza del termine di cui al comma 5, e la soglia per la presentazione 

prevista dal comma 4 è ridotta alla metà. Sono comunque fatte salve diverse e ulteriori disposizioni 

previste dalla normativa vigente in ordine alle modalità e ai termini della presentazione e pubblicazione 

delle liste. 

7. Le liste presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono considerate 

come non presentate e non vengono ammesse al voto. 

8. Eventuali irregolarità della lista che riguardino singoli candidati comportano soltanto l’esclusione dei 

medesimi. 

9. Ogni candidato può essere inserito in una sola lista a pena di ineleggibilità. 

10. Non possono altresì essere eletti e se eletti decadono dalla carica coloro che non siano in possesso 

dei requisiti prescritti dalla normativa vigente e dallo Statuto. 

11. Ogni avente diritto al voto non può, anche se per interposta persona o per il tramite di società 

fiduciarie, votare più di una lista di candidati. 

Articolo 32 

1. Alla elezione del Collegio sindacale si procede come segue. 
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2. Qualora siano validamente presentate più liste si applicano le seguenti disposizioni. 

2.1. Dalla lista risultata prima per numero di voti ottenuti sono tratti, secondo l’ordine di elencazione in 

ciascuna sezione, due Sindaci effettivi e un Sindaco supplente. 

2.2. Dalla lista risultata seconda per numero di voti ottenuti e che non sia collegata, neppure 

indirettamente con i soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti sono 

tratti, secondo l’ordine di elencazione in ciascuna sezione, il Presidente del Collegio sindacale e un 

Sindaco supplente. Per rapporti di collegamento rilevanti si intendono quelli individuati dalle applicabili 

disposizioni del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e del Regolamento di attuazione adottato con delibera 

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999. 

2.3. Qualora la lista seconda per numero di voti ottenuti risulti collegata, ai sensi del comma 2.2 con i 

soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti, il Presidente del Collegio 

sindacale e un Sindaco supplente sono tratti, secondo l’ordine di elencazione in ciascuna sezione, 

dalla lista risultata terza per numero di voti e che non risulti collegata, ai sensi del comma 2.2, con i 

soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti. 

2.4. In caso di parità di voti tra più liste, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio, all’esito della 

quale dalla lista che risulta prima per numero di voti, saranno tratti, secondo l’ordine di elencazione in 

ciascuna sezione, due sindaci effettivi e un sindaco supplente; dalla lista che risulta seconda per 

numero di voti  che non sia collegata, neppure indirettamente, con i soci che hanno presentato o votato 

la lista risultata prima per numero di voti, saranno tratti, secondo l’ordine di elencazione in ciascuna 

sezione, il Presidente del Collegio sindacale e un Sindaco supplente.  

2.5. Nel caso in cui, al termine delle votazioni, nessuno dei Sindaci eletti risulti essere iscritto nel 

registro dei revisori legali e aver esercitato l’attività di revisione legale per un periodo non inferiore a 

tre anni, si procede ad escludere il candidato eletto, privo di detti requisiti, contraddistinto dal numero 

più elevato nella lista risultata prima per numero di voti ottenuti, sostituendolo con il candidato non 

eletto che presenti tali requisiti, indicato nella medesima lista. 

2.6. Nel caso in cui, al termine delle votazioni, non risulti eletto il numero minimo di Sindaci appartenenti 

al genere meno rappresentato, si procede ad escludere il candidato eletto, appartenente al genere 

sovrarappresentato, contraddistinto dal numero più elevato nella lista risultata prima per numero di voti 

ottenuti, sostituendolo con il candidato non eletto appartenente al genere meno rappresentato, indicato 

nella medesima lista. 

2.7. Qualora, anche applicando tale meccanismo di sostituzione, non sia possibile completare il 

numero minimo di Sindaci appartenenti al genere meno rappresentato, all’elezione dei Sindaci 

mancanti provvede l’Assemblea sulla base di candidature proposte dai soci in Assemblea. A tal fine le 

candidature presentate vengono poste in votazione singolarmente e risulteranno eletti, sino a 

concorrenza del numero complessivo dei Sindaci da eleggere, i candidati che abbiano raggiunto il 

maggior numero di voti. Le sostituzioni vengono effettuate a partire dalla lista più votata e, all’interno 

delle sezioni delle liste, dai candidati contraddistinti dal numero progressivo più elevato. 
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3. Qualora sia validamente presentata una sola lista, dalla stessa sono tratti tutti i Sindaci. In tal caso 

è eletto Presidente del Collegio sindacale il primo candidato alla carica di Sindaco effettivo riportato 

nella relativa sezione della lista. 

4. Qualora non sia validamente presentata alcuna lista, o qualora non si sia raggiunto il numero di 

Sindaci da eleggere, i Sindaci mancanti sono eletti sulla base delle candidature proposte dai soci in 

Assemblea. A tal fine le candidature presentate vengono poste in votazione singolarmente e 

risulteranno eletti, sino a concorrenza del numero complessivo dei Sindaci da eleggere, i candidati che 

abbiano raggiunto il maggior numero di voti. 

4.1. In caso di parità di voti fra candidati, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio tra i candidati.  

4.2. Qualora l’Assemblea abbia eletto i Sindaci in assenza di liste, essa nomina, tra i Sindaci effettivi 

eletti ai sensi dei commi 4 e 4.1, il Presidente del Collegio sindacale. 

4.3 Qualora l’Assemblea abbia integrato il numero di Sindaci tratti dalle liste, eleggendo i Sindaci 

mancanti, essa nomina, tra tutti i Sindaci effettivi eletti, il Presidente del Collegio sindacale, ove esso 

non risulti eletto in applicazione del comma 2.2 o del comma 3. 

5. Anche nei casi previsti ai commi 3 e 4, l’Assemblea deve aver cura di esprimere il numero minimo 

di Sindaci effettivi e supplenti appartenenti al genere meno rappresentato. 

6. Fatto salvo quanto previsto ai commi 3 e 4, l’applicazione delle disposizioni che precedono deve 

comunque consentire che almeno un Sindaco effettivo e un supplente vengano eletti da parte dei soci 

di minoranza che non siano collegati, neppure indirettamente, con i soci che hanno presentato o votato 

la lista risultata prima per numero di voti. 

7. Le candidature presentate dai soci in Assemblea ai sensi dei commi 2.7 e 4 devono essere corredate 

dalla documentazione indicata all’art. 31 comma 5. 

Articolo 33 

1. Se viene a mancare il Presidente del Collegio sindacale, assume tale carica, fino all’integrazione 

del Collegio ai sensi dell’art. 2401 del Codice Civile, il Sindaco supplente tratto dalla medesima lista 

dalla quale è stato tratto il Presidente. 

2. Se viene a mancare un Sindaco effettivo, subentra il supplente tratto dalla medesima lista. Il Sindaco 

subentrato resta in carica fino alla successiva Assemblea, che provvede alla necessaria integrazione 

del Collegio. 

3. Quando l’Assemblea deve provvedere, ai sensi del comma 2 ovvero ai sensi di legge, all’elezione 

dei Sindaci effettivi e/o dei supplenti necessaria per l’integrazione del Collegio sindacale si procede 

come segue. 

4. Qualora si debba provvedere alla sostituzione di Sindaco tratto dalla lista risultata prima per numero 

di voti ottenuti, l’Assemblea delibera senza vincolo di lista, sulla base di candidature che vengono poste 

in votazione singolarmente: risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti. 

4.1. Possono presentare candidature i soci che risultano legittimati alla presentazione di una lista per 

l’elezione del Collegio sindacale, ai sensi della normativa vigente. La titolarità della quota minima di 
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partecipazione è determinata avendo riguardo alle azioni registrate nel giorno in cui la candidatura è 

depositata presso la Società. 

4.2. Ciascun socio non può presentare o concorrere a presentare più di una candidatura per ciascuna 

sostituzione; analoga prescrizione vale per i soci appartenenti al medesimo gruppo – per tale 

intendendosi il controllante, le società controllate e le società sottoposte a comune controllo – o che 

aderiscano a un patto parasociale avente ad oggetto azioni della Società. In caso di inosservanza la 

sottoscrizione non viene computata per alcuna candidatura. 

4.3. La candidatura, sottoscritta da colui o coloro che la presentano, deve indicare il nominativo del 

candidato e deve essere depositata presso la sede legale della Società entro il termine previsto dalla 

normativa vigente per la presentazione delle liste di candidati per l’elezione del Collegio sindacale, 

corredata da ogni documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) 

dalla dichiarazione con la quale il candidato accetta la candidatura e attesta, sotto la propria 

responsabilità, l’inesistenza di cause di ineleggibilità o di incompatibilità nonché l’esistenza dei requisiti 

prescritti dalla legge e dallo Statuto per la carica; (ii) da un’esauriente informativa sulle caratteristiche 

personali e professionali del candidato, con indicazione degli incarichi di amministrazione e controllo 

ricoperti in altre società; e (iii) dalle informazioni relative all’identità dei soci presentatori, con 

l’indicazione della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta, da attestarsi nei termini 

e con le modalità previsti dalla normativa vigente. 

4.4. L’appartenenza al genere meno rappresentato è condizione di ammissibilità della candidatura 

qualora, per effetto della cessazione, non permanga nel Collegio sindacale il relativo numero minimo 

di Sindaci. 

4.5. Le candidature presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono 

considerate come non presentate e non vengono ammesse al voto. 

4.6. Qualora non venga validamente presentata alcuna candidatura, l’Assemblea delibera sulla 

sostituzione sulla base di candidature proposte dai soci direttamente in Assemblea che vengono poste 

in votazione singolarmente: risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti, 

fermo il rispetto dell’appartenenza al genere meno rappresentato, ove occorra integrare il relativo 

numero minimo di Sindaci. Le candidature devono essere corredate dalla documentazione indicata al 

comma 4.3. 

5. Qualora si debba provvedere alla sostituzione di Sindaco tratto da lista diversa da quella risultata 

prima per numero di voti ottenuti e che non sia collegata, neppure indirettamente, con i soci che hanno 

presentato o votato la lista risultata prima, l’Assemblea provvede, scegliendoli ove possibile fra i 

candidati non eletti indicati in entrambe le sezioni della lista di cui faceva parte il Sindaco da sostituire, 

i quali, entro il termine previsto dalla normativa vigente per la presentazione delle liste di candidati per 

l’elezione del Collegio sindacale, abbiano confermato la propria candidatura, depositando presso la 

sede legale della Società le dichiarazioni relative all’inesistenza di cause di ineleggibilità o di 
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incompatibilità e all’esistenza dei requisiti prescritti per la carica nonché un’indicazione aggiornata circa 

gli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti in altre società. 

5.1. Ove non sia possibile procedere con le modalità indicate al comma 5, l’Assemblea delibera sulla 

sostituzione sulla base di candidature proposte dai soci direttamente in Assemblea che vengono poste 

in votazione singolarmente: risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti, 

fermo il rispetto dell’appartenenza al genere meno rappresentato, ove occorra integrare il relativo 

numero minimo di Sindaci. 

5.2. Le candidature devono essere corredate dalla documentazione indicata al comma 4.3. 

6. In ogni caso l’Assemblea deve avere cura di garantire la presenza nel Collegio di almeno un 

componente iscritto nel registro dei revisori legali che hanno esercitato l’attività di revisione legale dei 

conti per un periodo non inferiore a tre anni, nominando un sostituto che presenti tale requisito, ove 

ciò sia necessario. L’Assemblea deve avere altresì cura di garantire il rispetto del principio di equilibrio 

tra i generi, nominando un sostituto appartenente al genere meno rappresentato, ove ciò sia 

necessario al fine di integrare il numero minimo di Sindaci appartenenti a tale genere.  

Articolo 34 

1. Il Collegio sindacale vigila sull’osservanza delle norme di legge, regolamentari e statutarie, sul 

rispetto dei principi di corretta amministrazione, sull’adeguatezza degli assetti organizzativi e contabili, 

sulla funzionalità del complessivo sistema dei controlli interni; accerta l’efficacia delle strutture coinvolte 

nel sistema dei controlli e l’adeguato coordinamento delle medesime, promuovendo gli interventi 

correttivi delle carenze e delle irregolarità rilevate; vigila sull’adeguatezza del sistema di gestione e 

controllo dei rischi; esercita le altre funzioni ed i poteri previsti dalla normativa vigente nonché i compiti 

e le funzioni che le disposizioni della Banca d’Italia e delle altre Autorità di Vigilanza assegnino alla 

competenza dell’organo con funzione di controllo. Il Collegio sindacale informa le Autorità di Vigilanza, 

ai sensi della normativa vigente, di tutti i fatti o gli atti di cui venga a conoscenza che possano costituire 

una irregolarità nella gestione o una violazione delle norme disciplinanti l’attività bancaria. 

2. Nello svolgimento delle verifiche e degli accertamenti necessari il Collegio sindacale si avvale delle 

strutture e delle funzioni preposte al controllo interno. I Sindaci hanno inoltre facoltà di procedere, in 

qualsiasi momento, anche individualmente, ad atti di ispezione e controllo nonché di chiedere agli 

amministratori notizie, anche con riferimento a società controllate, sull’andamento delle operazioni 

sociali o su determinati affari, ovvero di rivolgere le medesime richieste di informazione direttamente 

agli organi di amministrazione e controllo delle società controllate. 

3. Il Collegio sindacale può inoltre scambiare informazioni con i corrispondenti organi delle società 

controllate in merito ai sistemi di amministrazione e controllo e all’andamento generale dell’attività 

sociale. 

4. Le riunioni del Collegio sindacale possono essere tenute anche mediante l’utilizzo di sistemi di 

collegamento a distanza, purché risultino garantite sia l’identificazione dei partecipanti, sia la possibilità 

per tutti gli intervenuti di partecipare in tempo reale alla discussione nonché di visionare, ricevere e 
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trasmettere documenti. La riunione del Collegio si considera tenuta nel luogo in cui si trova il 

Presidente. 

5. I verbali e gli atti del Collegio sindacale devono essere firmati da tutti i componenti intervenuti. 

DIREZIONE GENERALE 

Articolo 35 

1. Il Consiglio di Amministrazione può nominare un Direttore generale e uno o più Vice-Direttori 

generali, in possesso dei requisiti previsti dalla normativa vigente per le rispettive cariche. Tali soggetti, 

ove nominati, compongono la Direzione Generale. 

2. Il Consiglio di amministrazione determina le attribuzioni e i poteri di ciascun componente la Direzione 

generale, in linea con l’assetto dei poteri delegati tempo per tempo vigente.  

3. I componenti della Direzione generale riferiscono al Consiglio di amministrazione, con la periodicità 

dal medesimo stabilita, sull’esercizio dei poteri a loro attribuiti.  

CONTROLLO LEGALE DEI CONTI E REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI 

Articolo 36 

1. Il controllo legale dei conti è esercitato, ai sensi delle disposizioni vigenti, da una società di revisione 

iscritta nell’apposito registro, incaricata ai sensi di legge. 

Articolo 37 

1. Il Consiglio di amministrazione, previo parere obbligatorio del Collegio sindacale, nomina un 

dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, conferendogli adeguati poteri e 

mezzi per l’esercizio dei compiti attribuiti ai sensi di legge. Al medesimo Consiglio di amministrazione 

spetta, previo parere obbligatorio del Collegio sindacale, il potere di revocare il Dirigente preposto. 

2. Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari è designato fra i dirigenti della 

Banca che abbiano svolto funzioni direttive per almeno un triennio in materia contabile e 

amministrativa. 

RAPPRESENTANZA E FIRMA SOCIALE 

Articolo 38 

1. La rappresentanza della Società nei confronti dei terzi ed in giudizio, sia in sede giurisdizionale che 

amministrativa, compresi i giudizi di cassazione e revocazione, nonché la firma sociale competono al 

Presidente del Consiglio di amministrazione e, in caso di sua assenza od impedimento, anche 

temporanei, disgiuntamente ai Vice Presidenti ed all’Amministratore delegato e, in caso di assenza od 

impedimento anche temporanei di questi ultimi, al Consigliere più anziano d’età. 
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2. Di fronte ai terzi la firma di chi sostituisce il Presidente fa prova dell’assenza od impedimento del 

medesimo. 

3. L’Amministratore delegato ha la rappresentanza e la firma sociale nell’ambito e nei limiti dei poteri 

conferiti dal Consiglio di amministrazione. 

4. Al Direttore generale, ove nominato, ed, in sua vece, ai Vice Direttori generali, anche disgiuntamente 

fra di loro spetta la rappresentanza e la firma sociale per tutti gli atti rientranti nell’ambito dei poteri 

conferiti al medesimo Direttore generale dal Consiglio di amministrazione. Di fronte ai terzi la firma di 

chi sostituisce il Direttore generale fa prova dell’assenza od impedimento del medesimo. 

5. Il Presidente del Consiglio di amministrazione e, nei limiti dei rispettivi poteri di rappresentanza, 

l’Amministratore delegato e il Direttore generale, ove nominato, hanno facoltà di nominare dipendenti 

della Società e terzi quali procuratori speciali per il compimento di singoli atti o di determinate categorie 

di atti. 

6. La firma sociale può altresì essere attribuita dal Consiglio di amministrazione, per il compimento di 

singoli atti o di determinate categorie di atti, a singoli Consiglieri, al Direttore generale, ai Vice Direttori 

generali, a dipendenti della Società e a terzi. 

BILANCIO, UTILI E RISERVE 

Articolo 39 

1. Gli esercizi sociali si chiudono al 31 dicembre di ogni anno. 

2. Dopo la chiusura di ogni esercizio, il Consiglio di amministrazione provvede alla redazione ed alla 

presentazione del bilancio a norma di legge e del presente Statuto. 

Articolo 40 

1. L’utile netto risultante dal bilancio approvato, dedotta la quota da destinare a riserva legale e le 

quote deliberate dall’Assemblea per la costituzione e l’incremento di riserve anche straordinarie, può, 

su proposta del Consiglio di amministrazione, per una quota non superiore all’1,5%, essere destinato 

dall’Assemblea alla costituzione o all’incremento di un fondo speciale a disposizione della Società per 

interventi di carattere benefico, sociale, culturale e scientifico. La parte restante viene ripartita quale 

dividendo da attribuire alle azioni, secondo le deliberazioni dell’Assemblea. 

2. Il Consiglio di amministrazione, in sede di formazione del bilancio, può predisporre la destinazione 

di utili alla formazione e all’incremento di riserve, prima della determinazione dell’utile netto di cui al 

comma 1, sottoponendo tale destinazione alla ratifica dell’Assemblea dei soci. 

3. Il Consiglio di amministrazione può deliberare la distribuzione di acconti sui dividendi nei casi, con 

le modalità e nei limiti consentiti dalla normativa vigente. 

Articolo 41 

1. I dividendi non riscossi e prescritti sono devoluti alla Società e versati alla riserva straordinaria. 

Articolo 42 
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1. In ogni caso di scioglimento della Società l’Assemblea nomina i liquidatori, stabilisce i loro poteri, le 

modalità della liquidazione e la destinazione dell’attivo risultante dal bilancio finale. 

2. Il riparto delle somme disponibili tra i soci ha luogo tra questi in proporzione delle rispettive 

partecipazioni azionarie. 
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Signori Azionisti, 

siete stati convocati in Assemblea straordinaria in data 12 marzo 2026, in unica convocazione, 
per deliberare sull’approvazione del progetto di fusione per incorporazione (la “Fusione”) di 
Banca Popolare di Sondrio S.p.A. (di seguito “BP Sondrio” o la “Società Incorporanda”) in 
BPER Banca S.p.A. (di seguito “BPER” o la “Società Incorporante” e, unitamente alla Società 
Incorporanda, le “Società Partecipanti alla Fusione”). 

La presente relazione (la “Relazione Illustrativa”) è stata predisposta ai sensi dell’art. 2501-
quinquies cod. civ., dell’art. 125-ter del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente 
modificato e integrato (il “TUF”), e dell’art. 70, comma 2, del regolamento adottato con delibera 
CONSOB n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato e integrato (il 
“Regolamento Emittenti”), e in conformità allo schema n. 1 dell’Allegato 3A al medesimo 
Regolamento Emittenti, al fine di illustrare e giustificare, sotto il profilo giuridico ed economico, la 
Fusione, descrivendo gli elementi di cui si compone il progetto di fusione (il “Progetto di 
Fusione”) e, in particolare, i criteri di determinazione del Rapporto di Cambio (come infra definito) 
tra le azioni di BPER e quelle di BP Sondrio. 

La Relazione Illustrativa è messa a disposizione del pubblico con le modalità previste dalle 
disposizioni di legge e regolamentari applicabili ed è consultabile sul sito internet di BPER 
(https://group.bper.it/), nonché presso il meccanismo di stoccaggio eMarket Storage 
(www.emarketstorage.com), unitamente al parere dell’esperto comune nominato ai sensi dell’art. 
2501-sexies cod. civ. circa la congruità del Rapporto di Cambio (come infra definito), rilasciato – 
senza rilievi – in data 23 dicembre 2025. 

Si segnala, inoltre, che – seppur la Fusione si configuri come operazione “significativa” ai sensi e 
per gli effetti dell’art. 70, comma 6, del Regolamento Emittenti – BPER si è avvalsa della facoltà 
prevista dall’art. 70, comma 8, del Regolamento Emittenti di derogare all’obbligo di redigere e 
pubblicare un documento informativo relativo alla Fusione di cui all’art. 70, comma 6, del 
Regolamento Emittenti. 

 

1. SOCIETÀ PARTECIPANTI ALLA FUSIONE 

 BPER 

 Dati Societari 

La Società Incorporante è BPER Banca S.p.A., società con sede legale in Modena, Via San Carlo, 
8/20, codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di Modena: 01153230360, 
appartenente al “Gruppo BPER Banca S.p.A.” partita IVA n. 03830780361, iscritta all'Albo del le 
Banche al n. 4932 e Capogruppo del Gruppo bancario BPER Banca S.p.A., iscritto all'Albo dei 
Gruppi bancari al n. 5387.6, aderente al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo 
Nazionale di Garanzia.  

Il capitale sociale di BPER, alla data della Relazione Illustrativa, risulta pari a Euro 
2.953.571.914,57 interamente versato ed è rappresentato da n. 1.964.386.302 azioni ordinarie, 
prive di valore nominale.  

Le azioni di BPER sono quotate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana 
S.p.A., e sono sottoposte al regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso Monte 
Titoli S.p.A., ai sensi degli artt. 83-bis e seguenti del TUF.  

Il capitale sociale di BPER è suscettibile di variazioni in conseguenza all’eventuale esercizio del 
diritto di conversione relativo al prestito obbligazionario denominato “€ 150,000,000 Convertible 
Additional Tier 1 Capital Notes” (“POC AT1”), emesso da BPER in data 25 luglio 2019, in virtù di 
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quanto deliberato dal Consiglio di Amministrazione di BPER in data 11 luglio 2019 sulla base 
della delega rilasciata dall’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019. La facoltà di 
esercitare il diritto alla conversione è riconosciuta ai portatori dei titoli obbligazionari POC AT1 
fino al 25 luglio 2027. Alla data della Relazione Illustrativa, per effetto della conversione di n. 329 
obbligazioni - pari a un valore nominale di Euro 82.250.000 - in 20.310.144 azioni, residuano n. 
271 obbligazioni del POC AT1 per un valore nominale complessivo pari a Euro 67.750.000. 

A tal riguardo, in particolare, il Consiglio di Amministrazione di BPER nella seduta dell’11 luglio 
2019, in forza della delega ad esso attribuita dall’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 
2019, ai sensi dell’art. 2420-ter cod. civ., da esercitarsi entro il 31 dicembre 2019, ha deliberato 
di emettere il POC AT1 per un importo complessivo di nominali Euro 150.000.000, da offrire 
integralmente in sottoscrizione a Fondazione di Sardegna, e quindi con esclusione del diritto di 
opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, cod. civ., ad un prezzo di sottoscrizione sopra la pari 
determinato in complessivi Euro 180.000.000, e conseguentemente di aumentare il capitale 
sociale a pagamento, in una o più volte e in via scindibile, per un importo complessivo di massimi 
Euro 150.000.000, comprensivo di sovrapprezzo di Euro 42.857.142, a servizio esclusivo ed 
irrevocabile della conversione di tale POC AT1 mediante emissione di massime n. 35.714.286 
azioni ordinarie di BPER, prive del valore nominale espresso, aventi godimento regolare e le 
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di emissione.  

Al servizio della conversione del POC AT1, in data 19 aprile 2024, l’Assemblea straordinaria ha 
attribuito al Consiglio di Amministrazione la facoltà di integrare, ai sensi dell’art. 2420-ter cod. civ., 
l’aumento del capitale sociale già deliberato dal Consiglio medesimo in data 11 luglio 2019, 
mediante l’emissione, in una o più volte, entro la data di scadenza del periodo di conversione 
prevista dal Regolamento del predetto prestito obbligazionario, di ulteriori massime n. 30.000.000 
di azioni ordinarie della Società a servizio esclusivo ed irrevocabile del medesimo POC AT1, in 
ragione dell’aggiustamento del relativo prezzo di conversione. Le obbligazioni rappresentative del 
POC AT1 (le “Notes”), di valore nominale unitario pari a Euro 250.000, al portatore ed emesse in 
regime di dematerializzazione, rappresentano obbligazioni incondizionate, non garantite e 
subordinate di BPER.  

Il numero di azioni BPER da emettere in relazione a ciascuna Note del POC AT1, in seguito 
all’esercizio del diritto di conversione volontaria da parte di un portatore, è determinato dividendo 
l’importo di capitale dovuto dell’obbligazione per il prezzo di conversione volontaria, stabilito 
(salvo aggiustamenti in conformità al regolamento delle Notes) in Euro 4,20. Con comunicato 
stampa del 19 maggio 2025, BPER ha comunicato al mercato che, in conseguenza della 
distribuzione di un dividendo in contanti (“cash dividend”) pari a Euro 0,60 agli azionisti con data 
di legittimazione al pagamento il 20 maggio 2025 e con effetto a far data dal 19 maggio 2025, il 
prezzo di conversione volontaria è stato rettificato da Euro 4,20 ad Euro 3,99. 

In caso di integrale conversione del POC AT1 – e sul presupposto che, alla data di conversione, 
il capitale ed il numero delle azioni di BPER non mutino rispetto a quanto sopra riportato – l’effetto 
diluitivo sulle azioni attualmente in circolazione sarebbe pari allo 0,857%. 

 Oggetto sociale 

Ai sensi dell’articolo 2 dello statuto di BPER, la Società Incorporante “ha per oggetto la raccolta 
del risparmio e l’esercizio del credito nelle sue varie forme, direttamente e anche per il tramite di 
società controllate”. 

 Azionisti 
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La seguente tabella indica gli azionisti della Società Incorporante – che detengono una quota del 
capitale sociale o dei diritti di voto superiori al 3% del capitale sociale – al 6 febbraio 2026 (i.e., 
giorno di borsa aperta precedente la data di pubblicazione della presente Relazione Illustrativa), 
sulla base delle comunicazioni ai sensi dell’art. 120 del TUF pubblicate sul sito di Consob 
(www.consob.it) (1): 

Azionista  
Percentuale di partecipazione al capitale 

sociale 

Unipol Assicurazioni S.p.A. 19,9% 

Fondazione di Sardegna 7,4% 

JP Morgan Chase & Co. 4,7% 

 Attività del gruppo BPER 

BPER è la Capogruppo del Gruppo BPER, che comprende al 30 giugno 2025, oltre alla stessa 
BPER, Banco di Sardegna, Banca Cesare Ponti, Bibanca e diverse società prodotto e strumentali 
controllate.  

Il Gruppo BPER conta quasi 20 mila dipendenti e circa 1.600 filiali, distribuite capillarmente su 
tutto il territorio italiano, al servizio di 5 milioni di clienti. BPER è la terza banca commerciale in 
Italia per numero di clienti e tra i leader nel wealth management, con oltre 300 miliardi di attività 
finanziarie totali gestite.  

Attraverso le proprie fabbriche prodotto e rilevanti partnership strategiche, BPER opera in tutti i 
principali segmenti di mercato (Retail, Corporate, Private & Wealth management, 
Bancassurance, Leasing, Factoring, Credito al Consumo, Payments), offrendo servizi, prodotti e 
consulenza qualificata ai propri clienti in risposta a ogni tipo di esigenza finanziaria, anche in ottica 
di internazionalizzazione.  

Parte integrante dell’impegno del Gruppo BPER è il supporto a persone, imprese, comunità e 
territori, per accompagnarne la crescita, promuovendo anche soluzioni innovative e integrando 
tutte le componenti ESG, al fine di coniugare lo sviluppo del business con la sostenibilità sociale 
e ambientale.  

Il grafico che segue, aggiornato al 30 giugno 2025, illustra la composizione del gruppo BPER, 
facente capo alla Società Incorporante. 

 
1 Azionisti a titolo di gestione del risparmio potrebbero aver chiesto, per quanto a conoscenza dell’Offerente, l’esenzione dal l’obbligo 
di comunicare una partecipazione rilevante fino al superamento della soglia del 5% del capitale sociale di BPER. 

http://www.consob.it/
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 Principali dati economici e finanziari 

Di seguito si riportano i principali dati di BPER, desunti dalla relazione finanziaria semestrale al 
30 giugno 2025. 

Stato patrimoniale consolidato 
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Conto economico consolidato  

 

 

 BP Sondrio 

 Dati Societari 

La Società Incorporanda è Banca Popolare di Sondrio S.p.A., società con sede legale in Sondrio, 
Piazza Garibaldi n. 16, partita IVA, numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Sondrio e 
codice fiscale 00053810149, iscritta all'Albo delle Banche n. 842 – ABI 05696, soggetta all’attività 
di direzione e coordinamento di BPER e appartenente all’omonimo Gruppo bancario, aderente al 
Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia. 
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Il capitale sociale di BP Sondrio, alla data della Relazione Illustrativa, risulta pari a Euro 
1.360.157.331 interamente versato, suddiviso in n. 453.385.777 azioni ordinarie, prive 
dell’indicazione del valore nominale. 

Le azioni di BP Sondrio sono negoziate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa 
Italiana S.p.A., e sono sottoposte al regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso 
Monte Titoli S.p.A., ai sensi degli artt. 83-bis e seguenti del TUF. 

Alla data della Relazione Illustrativa, BP Sondrio detiene, direttamente e indirettamente, n. 
3.599.815 azioni proprie, pari a circa lo 0,794% del proprio capitale sociale. 

 Oggetto sociale 

Ai sensi dell’articolo 2 dello statuto di BP Sondrio, quest’ultima “ha per oggetto la raccolta del 
risparmio e l’esercizio del credito, nelle loro varie forme.  

2. La società può compiere, con l’osservanza delle disposizioni vigenti, tutte le operazioni e i 
servizi bancari, finanziari e assicurativi consentiti agli enti creditizi, inclusa la costituzione e la 
gestione di forme pensionistiche aperte o chiuse, nonché ogni altra operazione strumentale o 
comunque connessa al conseguimento dello scopo sociale. La società può emettere obbligazioni 
conformemente alle vigenti disposizioni normative”. 

 Azionisti 

Alla data della Relazione Illustrativa, BPER detiene circa l’80,7% del capitale sociale di BP 
Sondrio. In virtù della partecipazione conseguita da BPER a esito dell’Offerta (come infra definita), 
BP Sondrio è controllata da BPER ai sensi dell’art. 2359 cod. civ. e dell’art. 93 del TUF, nonché 
dell’art. 23 del D. Lgs. n. 385/93 (“TUB”), ed è soggetta all’attività di direzione e coordinamento 
di BPER ai sensi degli artt. 2497 e ss. cod. civ. 

 Attività di BP Sondrio 

BP Sondrio è attiva nella raccolta del risparmio, nell’erogazione del credito e nella prestazione e 
intermediazione di servizi finanziari, creditizi, assicurativi e nell’ambito del sistema dei pagamenti, 
configurandosi quindi quale banca commerciale al dettaglio operativa sul territorio tramite la rete 
delle filiali e, in via telematica, mediante applicazioni di internet e mobile banking, sia informative 
e sia dispositive. Controparti di riferimento sono le famiglie e le piccole e medie imprese, senza 
escludere aziende primarie di dimensioni rilevanti; BP Sondrio è inoltre attiva nei confronti di 
clientela istituzionale (casse nazionali di previdenza professionale, università, comuni, comunità 
montane, scuole, ecc.), nel cui interesse svolge servizi di tesoreria e di cassa e accessori.  

L’offerta è curata sia da strutture interne specializzate – commerciale, crediti, finanza, estero, enti 
e tesorerie – e sia da società partecipate o convenzionate che da molti anni operano in numerosi 
comparti: fondi comuni di investimento mobiliari, SICAV, fondi pensione, intermediazione 
mobiliare, assicurazioni vita e danni, leasing, factoring, finanziamenti a medio e lungo termine, 
credito al consumo, servizi fiduciari, carte di pagamento, disposizioni elettroniche al dettaglio, 
ecc.  

In sostanza, il catalogo commerciale, costantemente aggiornato, consente a BP Sondrio di 
soddisfare le esigenze di privati, imprese e istituzioni, quindi di svolgere – attraverso l’erogazione 
del credito e la prestazione di servizi – il ruolo di sostegno delle economie locali presidiate, 
principale e concreta espressione della matrice popolare ed originariamente cooperativa 
dell’Emittente. 

Si riporta di seguito una tabella riepilogativa della struttura societaria del Gruppo BP Sondrio al 
30 giugno 2025: 
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 Principali dati economici e finanziari 

Di seguito si riportano i principali dati di BP Sondrio, desunti dalla relazione finanziaria semestrale 
al 30 giugno 2025. 

Situazione patrimoniale consolidata 
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Conto economico consolidato 
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2. ILLUSTRAZIONE DELLA FUSIONE E MOTIVAZIONI DELLA STESSA 

 Premessa 

In data 6 febbraio 2025, BPER ha annunciato al mercato la decisione di promuovere un’offerta 
pubblica di scambio volontaria totalitaria (l’“Offerta”) ai sensi degli artt. 102 e 106, comma 4, del 
TUF, nonché del Regolamento Emittenti, avente ad oggetto n. 451.835.777 azioni di BP Sondrio, 
rappresentative di circa il 99,66% del capitale sociale di BP Sondrio al 5 giugno 2025 (i.e. la data 
di pubblicazione del Documento di Offerta, come infra definito: la “Data del Documento di 
Offerta”), ciascuna priva di valore nominale espresso e con godimento regolare, quotata sul 
mercato regolamentato Euronext Milan, ossia la totalità delle azioni emesse da BP Sondrio – ivi 
incluse le azioni proprie direttamente o indirettamente detenute, di volta in volta, da BP Sondrio 
– dedotte le n. 1.550.000 azioni di BP Sondrio, pari a circa lo 0,34% del capitale sociale di BP 
Sondrio, detenute direttamente da BPER alla Data del Documento di Offerta. 

L’Offerta è stata promossa per un corrispettivo – per ogni azione BP Sondrio portata in adesione 
all’Offerta – pari a n. 1,450 azioni di BPER di nuova emissione in esecuzione dell’aumento di 
capitale sociale a pagamento e scindibile di BPER al servizio dell’Offerta, deliberato dal Consiglio 
di Amministrazione del 29 maggio 2025 nell’esercizio della delega allo stesso attribuita 
dall’Assemblea straordinaria dei soci di BPER in data 18 aprile 2025 ai sensi dell’art. 2443 cod. 
civ., da eseguirsi anche in più tranches, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 
2441, comma 4, primo periodo, cod. civ. (il “Corrispettivo” e l’“Aumento di Capitale”). 

In data 3 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato l’aumento del corrispettivo dell’Offerta e, 
quindi, di riconoscere, per ciascuna azione di BP Sondrio portata in adesione all’Offerta, un 
corrispettivo unitario, non soggetto ad aggiustamenti (fatto salvo quanto indicato nel Documento 
di Offerta, come infra definito), rappresentato dalla predetta componente in azioni del 
Corrispettivo e da una componente aggiuntiva in denaro pari a Euro 1,00 (l’“Incremento del 
Corrispettivo”). 

In data 11 luglio 2025, si è concluso il periodo di adesione all’Offerta, avviato in data 16 giugno 
2025, ad esito del quale, in data 18 luglio 2025, BPER è venuta a detenere complessivamente – 
tenuto conto delle (i) n. 263.633.476 azioni di BP Sondrio, pari a circa il 58,15% del capitale 
sociale di BP Sondrio portate in adesione all’Offerta, e (ii) n. 1.550.000 azioni di BP Sondrio, pari 
allo 0,34% del relativo capitale sociale, detenute direttamente da BPER – n. 265.183.476 azioni 
di BP Sondrio, rappresentative di circa il 58,49% del relativo capitale sociale, come indicato nel 
comunicato sui risultati definitivi dell’Offerta pubblicato in data 15 luglio 2025. 

Sempre in data 15 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato che, sulla base dei risultati 
definitivi dell’Offerta poc’anzi menzionati, ai sensi e per gli effetti dell’art. 40-bis, comma 1, lett. a) 
del Regolamento Emittenti, avrebbe avuto luogo la riapertura dei termini dell’Offerta. 

In data 25 luglio 2025, si è concluso il periodo di riapertura dei termini dell’Offerta, previsto per le 
sedute del 21 luglio, 22 luglio, 23 luglio, 24 luglio e 25 luglio 2025, ad esito del quale, in data 1° 
agosto 2025, BPER è venuta a detenere complessivamente – tenuto conto delle (i) n. 
263.633.476 azioni di BP Sondrio, pari a circa il 58,15% del capitale sociale di BP Sondrio portate 
in adesione all’Offerta nel corso del periodo di adesione, (ii) n. 1.550.000 azioni di BP Sondrio, 
pari allo 0,34% del relativo capitale sociale, detenute direttamente da BPER, e (iii) n. 100.660.069 
azioni di BP Sondrio, pari a circa il 22,20% del relativo capitale sociale, portate in adesione 
durante il periodo della riapertura dei termini – n. 365.843.545 azioni di BP Sondrio, 
rappresentative di circa l’80,69% del capitale sociale di BP Sondrio, come indicato nel comunicato 
sui risultati definitivi della riapertura dei termini dell’Offerta pubblicato in data 28 luglio 2025. 
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In considerazione di quanto precede, alla data odierna BP Sondrio è controllata da BPER ai sensi 
dell’art. 2359 cod. civ. e dell’art. 93 del TUF, ed è soggetta all’attività di direzione e coordinamento 
di BPER ai sensi degli artt. 2497 e ss. cod. civ. 

In data 17 ottobre 2025, BPER e BP Sondrio hanno depositato presso il Tribunale di Bologna 
l’istanza congiunta per la nomina dell’esperto, avvalendosi della facoltà ex art. 2501-sexies, 
comma 4, cod. civ. di richiedere al Tribunale del luogo in cui ha sede la società incorporante la 
nomina di uno o più esperti comuni, con il compito di predisporre la relazione sulla congruità del 
rapporto di cambio delle azioni. Con provvedimento del 27 ottobre 2025, il Tribunale di Bologna, 
Sezione Specializzata Impresa, ha nominato Forvis Mazars S.p.A. quale esperto comune 
incaricato di redigere la relazione sulla congruità del Rapporto di Cambio (come infra definito) ai 
sensi e per gli effetti di cui all’art. 2501-sexies cod. civ. La predetta relazione – rilasciata da Forvis 
Mazars S.p.A. in data 23 dicembre 2025 – sarà messa a disposizione del pubblico nei termini e 
con le modalità previste dalle disposizioni di legge e regolamentari applicabili. 

In virtù della struttura dell’operazione e dei soggetti coinvolti, la Fusione è qualificabile come una 
“operazione con parti correlate di maggiore rilevanza” ai sensi del Regolamento Operazioni con 
Parti Correlate adottato da CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come 
successivamente modificato e integrato (il “Regolamento OPC”).  

In proposito, BPER ha deciso in via volontaria di non avvalersi della causa di esenzione prevista 
per le operazioni con società controllate ai sensi dell’art. 14, comma 2, del Regolamento OPC. 
Quanto precede, in coerenza con l’impostazione adottata nell’ambito dell’Aumento di Capitale, e 
successivamente nel contesto dell’Incremento del Corrispettivo, in forza del fatto che Unipol 
Assicurazioni S.p.A. (“Unipol”) – precedentemente alla relativa adesione all’Offerta – risultava 
contemporaneamente azionista di BPER e di BP Sondrio; e parimenti considerato che l’Offerta 
ha comportato – e la Fusione, nonché più in generale l’operazione, come complessivamente 
considerata, comporta – il coinvolgimento di Unipol, “parte correlata” di BPER in quanto rientrante 
nel perimetro dei “soggetti rilevanti” (come definiti ai sensi della “Policy per il governo del rischio 
di non conformità in materia di conflitti di interesse nei confronti di Soggetti Rilevanti e di attività 
di rischio nei confronti di Soggetti Collegati” adottata da BPER) in virtù della partecipazione 
detenuta da Unipol in BPER alla data odierna. 

In data 5 novembre 2025, i Comitati per le operazioni con parti correlate – rispettivamente di 
BPER e BP Sondrio – hanno rilasciato, per quanto di rispettiva competenza, un parere motivato 
favorevole circa la sussistenza dell’interesse di BPER e BP Sondrio di procedere all’esecuzione 
della Fusione, nonché un motivato parere sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale dei 
termini e delle condizioni di cui al Progetto di Fusione. Ai fini della predisposizione dei rispettivi 
pareri, (i) il Comitato Parti Correlate di BPER si è avvalso di un proprio advisor finanziario, 
Barclays Bank Ireland PLC, del quale ha verificato la riconosciuta professionalità, competenza e 
indipendenza, e (ii) il Comitato Operazioni con parti correlate e soggetti collegati di BP Sondrio si 
è avvalso di un proprio advisor finanziario, Morgan Stanley & Co International plc, del quale ha 
verificato la riconosciuta professionalità, competenza e indipendenza. 

Per ulteriori informazioni, si rinvia ai pareri dei suddetti Comitati allegati ai documenti informativi 
redatti ai sensi dell’art. 5 del Regolamento OPC e pubblicati in data 12 novembre 2025 sui siti 
internet, rispettivamente, di BPER (https://group.bper.it/) e di BP Sondrio 
(https://istituzionale.popso.it), nonché sul meccanismo di stoccaggio eMarket Storage 
(www.emarketstorage.com). 

Sempre in data 5 novembre 2025, i Consigli di Amministrazione – rispettivamente – di BPER e di 
BP Sondrio, a valle del rilascio dei pareri favorevoli dei predetti Comitati, hanno approvato il 
Progetto di Fusione, conferendo inter alia i necessari poteri per convocare le rispettive Assemblee 
straordinarie ai fini dell’approvazione del Progetto di Fusione. 
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I Consigli di Amministrazione delle Società Partecipanti alla Fusione si sono avvalsi di advisor 
finanziari indipendenti e di comprovata professionalità ai fini della determinazione degli elementi 
economici della Fusione e segnatamente: 

• BPER si è avvalsa di Mediobanca - Banca di Credito Finanziario S.p.A. e Provasoli Advisory 
Partners S.p.A.; 

• BP Sondrio si è avvalsa di BofA Securities e Studio Gualtieri & Associati. 

In particolare, dopo aver esaminato le valutazioni dei rispettivi advisor finanziari, previo parere 
favorevole dei rispettivi Comitati per le operazioni con parti correlate, i Consigli di Amministrazione 
delle Società Partecipanti alla Fusione hanno determinato il rapporto di cambio nella seguente 
misura: n. 1,45 azioni ordinarie BPER, aventi godimento regolare, per ogni azione ordinaria di BP 
Sondrio (il “Rapporto di Cambio”), come indicato nel Progetto di Fusione. 

Il Progetto di Fusione è stato depositato (a) in data 28 novembre 2025 presso le rispettive sedi 
sociali delle Società Partecipanti alla Fusione, nonché (b) in data 3 febbraio 2026 presso il 
Registro delle Imprese di Modena e il Registro delle Imprese di Sondrio ai sensi dell’art. 2501-ter, 
comma 3, cod. civ., a seguito dell’intervenuto rilascio – in data 27 gennaio 2026 – delle 
autorizzazioni regolamentari previste dalla normativa vigente da parte, rispettivamente, della 
Banca Centrale Europea e della Banca d’Italia: (i) l’autorizzazione di cui agli artt. 4 e 9 del 
Regolamento (UE) n. 1024/2013 e dell’art. 57 del TUB e delle relative disposizioni di attuazione 
in relazione alla Fusione; (ii) l’accertamento di cui all’art. 56 del TUB e relative disposizioni di 
attuazione in relazione alle modifiche statutarie derivanti dalla Fusione, nonché (iii) 
l’autorizzazione di cui agli artt. 26, comma 3, e 28 del Regolamento (UE) n. 575/2013 (“CRR”) e 
relative disposizioni di attuazione, per la classificazione delle azioni ordinarie di nuova emissione 
rivenienti dall’aumento di capitale come strumenti di CET1. 

 Condizioni sospensive della Fusione 

Il perfezionamento della Fusione è subordinato all’avveramento (o, ove consentito, alla rinuncia), 
entro la data di stipula dell’atto di Fusione, delle seguenti condizioni sospensive:  

(i) l’assenza di qualsivoglia ordine, atto, ingiunzione e/o provvedimento dell’Autorità che 
impedisca l’esecuzione della Fusione e/o che sia comunque tale da alterare in misura 
rilevante le valutazioni poste a base della determinazione del Rapporto di Cambio; 

(ii) l’approvazione della Fusione da parte delle Assemblee straordinarie delle Società 
Partecipanti alla Fusione; 

(iii) il mancato verificarsi, con riferimento a BPER e/o a BP Sondrio, di un qualsiasi fatto, evento 
o circostanza occorso tra la data odierna e la data di esecuzione della Fusione che incida 
negativamente in modo significativo sui rapporti giuridici, sulla situazione economica, 
patrimoniale, finanziaria e/o sulle prospettive reddituali di una delle Società Partecipanti alla 
Fusione e/o sia comunque tale da alterare in misura rilevante le valutazioni poste alla base 
della determinazione del Rapporto di Cambio; e 

(iv) il completamento delle consultazioni sindacali ai sensi dell’art. 47 della Legge n. 428/1990, 
come successivamente modificata e integrata, in relazione alla Fusione. 

Si precisa che le sole condizioni di cui ai precedenti punti (iii) e (iv) possono essere rinunciate da 
BPER e BP Sondrio mediante previo consenso scritto di entrambe le società.  

 Motivazioni economiche e strategiche dell’operazione e obiettivi gestionali 

In linea con i programmi futuri prospettati da BPER nel relativo documento di offerta approvato 
da CONSOB con delibera n. 23581 del 4 giugno 2025 e pubblicato in data 5 giugno 2025 (il 
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“Documento di Offerta”), la Fusione è finalizzata a realizzare la piena integrazione tra BPER e 
BP Sondrio, facilitando il perseguimento dell’obiettivo, già dichiarato da BPER nell’ambito del 
Documento di Offerta, di consolidare la propria posizione nel nord Italia, uno dei territori 
economicamente più dinamici a livello europeo, proponendosi come punto di riferimento (“go-to-
bank”) per imprese e famiglie e costituisce, quindi, una leva strategica per accelerare ed 
ulteriormente rafforzare il percorso di crescita sostenibile e di generazione di valore per tutti gli 
stakeholder.  

Segnatamente, la Fusione consentirebbe a BPER di accelerare ed ulteriormente rafforzare il 
percorso di crescita sostenibile e di generazione di valore su base stand-alone, delineato nel 
Piano Industriale “B:Dynamic|Full Value 2027”, che prevede, inter alia, investimenti per circa Euro 
650 milioni nell’arco del piano finalizzati alla modernizzazione tecnologica, digitale e alla 
trasformazione complessiva di BPER. La maggiore scala operativa permetterebbe al nuovo 
gruppo di (i) sfruttare appieno le economie di scala, (ii) incrementare la produttività, (iii) migliorare 
l’efficienza operativa e (iv) ottimizzare gli investimenti.  

In particolare, sono attese sinergie di costo (stimate a regime fino a circa Euro 190 milioni ante 
imposte per anno), derivanti da economie di scala e da una migliore efficienza operativa; la 
realizzazione di tali sinergie consentirà di realizzare una struttura operativa agile e libererà 
importanti risorse per gli investimenti (anche tecnologici). Al riguardo, i costi di integrazione sono 
stimati complessivamente in circa Euro 400 milioni ante imposte una tantum, e si prevede che 
siano sostenuti per il 75% entro il 2025 e per il restante 25% entro il 2026.  

Si prevede, altresì, il conseguimento di sinergie di ricavo (stimate a regime fino a circa Euro 100 
milioni ante imposte per anno) derivanti dall’incremento della produttività anche in conseguenza 
del contributo delle fabbriche prodotto e delle opportunità di cross-selling in segmenti di business 
ad alto valore aggiunto (wealth management, bancassurance e specialty finance), il tutto facendo 
leva sull’efficace modello di distribuzione di BPER. 

 

3. SITUAZIONI PATRIMONIALI DI RIFERIMENTO 

La Fusione verrà deliberata sulla base delle seguenti situazioni patrimoniali di riferimento ai sensi 
e per gli effetti di cui all’art. 2501-quater, comma 2, cod. civ.: (i) per BPER, dalla relazione 
finanziaria semestrale al 30 giugno 2025 approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in 
data 5 agosto 2025; (ii) per BP Sondrio, dalla relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2025 
approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in data 5 agosto 2025. 

 

4. RAPPORTO DI CAMBIO E CRITERI SEGUITI PER LA LORO DETERMINAZIONE 

 Premessa 

Il Consiglio di Amministrazione di BPER ha incaricato Mediobanca - Banca di Credito Finanziario 
S.p.A. (“Mediobanca”) e Provasoli Advisory Partners S.p.A. (“Provasoli Partners” e, 
congiuntamente a Mediobanca, gli “Advisor Finanziari”) di assistere lo stesso Consiglio nelle 
attività di valutazione e determinazione del Rapporto di Cambio.  

Il predetto Rapporto di Cambio è stato determinato dal Consiglio di Amministrazione di BPER 
sulla base di proprie analisi e valutazioni, tenendo conto, tra l’altro, delle attività valutative e delle 
considerazioni svolte dagli Advisor Finanziari, facendo riferimento ai risultati delle varie 
metodologie di valutazione utilizzate, nonché delle assunzioni, difficoltà e limitazioni evidenziate 
nelle stesse. 
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In particolare, in data 5 novembre 2025, gli Advisor Finanziari hanno rilasciato al Consiglio di 
Amministrazione di BPER, rispettivamente, un apposito parere (c.d. fairness opinion) 
relativamente alla congruità, da un punto di vista finanziario, del Rapporto di Cambio determinato 
dal Consiglio stesso. 

Le metodologie di valutazione di seguito descritte sono state individuate e adottate 
esclusivamente con l’obiettivo di determinare il Rapporto di Cambio. Al fine di preservare 
l’omogeneità valutativa, sono state infatti applicate, ove possibile, le medesime metodologie di 
valutazione sia alla Società Incorporante sia alla Società Incorporanda, tenendo in 
considerazione le specificità di ciascuna di esse. 

 Data di riferimento e documentazione utilizzata 

Le situazioni economiche e patrimoniali di riferimento di BPER e di BP Sondrio sulle quali è basata 
la Relazione Illustrativa sono quelle al 30 giugno 2025 (di seguito, la “Data di Riferimento”), 
mentre le valutazioni si riferiscono alle condizioni economiche e di mercato alla data del 24 ottobre 
2025 (la “Data di Valutazione”). Inoltre, le analisi valutative si basano sul fatto che nel periodo 
compreso tra le situazioni economiche e patrimoniali alla Data di Riferimento e alla Data di 
Valutazione non si siano verificati mutamenti sostanziali nel profilo economico-patrimoniale e 
finanziario di BPER e di BP Sondrio. 

Per la conduzione delle analisi valutative da parte degli Advisor Finanziari, sono state utilizzate 
le informazioni pubbliche e i dati predisposti o comunque forniti da BPER e BP Sondrio (le 
“Informazioni”). In particolare: 

(i) la bozza della relazione illustrativa del Progetto di Fusione approvato dal Consiglio di 
Amministrazione di BPER e di BP Sondrio; 

(ii) comunicati stampa pubblicati da BPER in data 21 e 22 ottobre 2025, relativi alla 
sottoscrizione di un contratto derivato nella forma del Total Return Swap per l’acquisto di 
un’esposizione sintetica sulle proprie azioni pari al 9,99% del capitale sociale 
(l’“Operazione TRS”) e le stime dei relativi impatti economico-patrimoniali per BPER (gli 
“Impatti Finanziari dell’Operazione TRS”); 

(iii) le proiezioni economico-finanziare 2025-2027 elaborate su base standalone dal 
management di BPER – ovvero escludendo gli impatti economico-finanziari connessi alla 
riconduzione di BP Sondrio sotto il controllo del gruppo BPER – tratte dal Piano Industriale 
di BPER “B:Dynamic|Full Value 2027” pubblicato in data 10 ottobre 2024, successivamente 
aggiornate per le risultanze previste per l’anno 2025 ed approvate nel Consiglio di 
Amministrazione di BPER in data 16 ottobre 2025 (le “Proiezioni Finanziarie di BPER”); 

(iv) ultimo piano industriale e piano di capitale disponibili per BP Sondrio, inclusivi delle 
proiezioni economico-finanziare 2025-2027 elaborate su base standalone approvati dal 
Consiglio di Amministrazione di BP Sondrio in data 11 marzo 2025 (le “Proiezioni 
Finanziarie di BP Sondrio”); 

(v) i principali impatti economico-finanziari connessi alla riconduzione di BP Sondrio sotto il 
controllo del gruppo BPER, ivi incluse le sinergie pre-fusione e i relativi oneri di 
implementazione sia a livello di BPER sia a livello di BP Sondrio (congiuntamente, le 
“Sinergie Pre-Fusione”); 

(vi) i principali impatti patrimoniali connessi al consolidamento di Alba Leasing S.p.A. (“Alba” o 
“Alba Leasing”) da parte di BPER (il “Consolidamento di Alba”); 

(vii) relazioni finanziarie annuali al 31 dicembre 2024, resoconti intermedi di gestione al 30 
giugno 2025, presentazioni dei risultati alla comunità finanziaria e comunicati stampa di 
BPER e BP Sondrio; 
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(viii) l’interim dividend a valere sull’utile d’esercizio 2025, pari ad Euro 0,10 per azione, approvato 
dal Consiglio di Amministrazione di BPER in data 5 novembre 2025 e che sarà pagato in 
data 26 novembre 2025 (l’“Interim Dividend”);   

(ix) i dati preconsuntivi relativi alla posizione di capitale CET 1 di BPER al 30 settembre 2025 
forniti dalla Società, finalizzati ed approvati in via definitiva in data 5 novembre 2025; 

(x)  per un campione di banche italiane ed europee quotate, dati di mercato e informazioni 
relative a dati economici e patrimoniali attuali e di consensus; 

(xi)  gli ultimi risultati del processo di revisione e valutazione prudenziale, c.d. Supervisory 
Review and Evaluation Process (lo “SREP”), comunicati alle banche europee dalle autorità 
di vigilanza competenti; 

(xii) le ultime elaborazioni statistiche disponibili a cura dell'IMF, della Commissione Europea e 
della Banca d'Italia con riferimento all'andamento del tasso di inflazione in Italia; 

(xiii) report e dati disponibili, a cura di Damodaran, per la stima dell'equity risk premium; 

(xiv) informazioni pubblicamente disponibili ritenute rilevanti ai fini dell’applicazione delle 
metodologie di valutazione selezionate, anche per il tramite di data provider (i.e. FactSet). 

 Metodologie adottate ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio 

Tenuto conto delle specificità di BPER e BP Sondrio, della tipologia di operatività, del mercato di 
riferimento in cui le stesse operano, della prassi valutativa in linea con gli standard nazionali e 
internazionali e delle Informazioni, le metodologie valutative ritenute applicabili sono le seguenti:  

(i) il metodo del Dividend Discount Model nella variante dell’Excess Capital (il “DDM”), 
secondo il quale il valore di una società è pari alla somma dei flussi di cassa di dividendi 
distribuibili al di sopra di un predeterminato livello di capitale e al terminal value; 

(ii) il metodo della regressione lineare, che consente di stimare il valore economico di una 
società sulla base delle indicazioni fornite dal mercato borsistico avendo riguardo a un 
campione di società quotate; 

(iii) il metodo dei multipli di mercato, che consente di stimare il valore economico di una società 
sulla base delle indicazioni fornite dal mercato borsistico avendo riguardo a un campione di 
società quotate. 

 

Metodologie di valutazione utilizzate da parte di Mediobanca ai fini della determinazione del 
Rapporto di Cambio 

Si riporta di seguito una sintetica descrizione dell’approccio metodologico adottato da 
Mediobanca, advisor finanziario incaricato dal Consiglio di Amministrazione di BPER.  

A. Il metodo del dividend discount model nella variante dell’excess capital 

La metodologia del DDM si fonda sull'assunto che il valore economico di una società sia pari alla 
somma del valore attuale di: 

(i) flussi di cassa dei potenziali dividendi futuri distribuibili agli azionisti generati nell’orizzonte 
temporale prescelto senza intaccare il livello di patrimonializzazione necessario a mantenere 
un predeterminato livello target di patrimonio regolamentare di lungo periodo. Tali flussi 
prescindono quindi dalla politica dei dividendi effettivamente prevista o adottata dal 
management; 
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(ii) terminal value calcolato quale valore attuale di una rendita perpetua stimata sulla base di un 
flusso di cassa distribuibile normalizzato economicamente, sostenibile e coerente con il tasso 
di crescita di lungo periodo. 

Nell’applicazione della presente metodologia si è utilizzato quale periodo esplicito l'arco 
temporale 2025-2027 sulla base delle Proiezioni Finanziarie di BPER e di BP Sondrio. 

Al fine di definire l'intervallo del rapporto di cambio si è utilizzata un'analisi di sensitività sul fattore 
di attualizzazione e sul tasso di crescita perpetua. 

B. Il metodo di valutazione della regressione lineare 

In base alla metodologia della regressione lineare, il valore economico di una società può essere 
stimato sulla base delle indicazioni fornite dal mercato borsistico avendo riguardo a un campione 
di società quotate. 

Ai fini di questa metodologia, è stato selezionato un campione di banche quotate europee 
(escluso il Regno Unito) che, sebbene non direttamente paragonabili a BPER e a BP Sondrio, 
possono essere considerate affini alle attività da loro esercitate o al loro modello di gestione. 

Secondo il metodo della regressione lineare, il valore economico di una società può essere 
determinato sulla base di parametri identificati mediante la correlazione (se statisticamente 
significativa) tra i multipli del prezzo / patrimonio netto tangibile del medesimo campione di società 
quotate ed i rispettivi livelli di redditività prospettica espressi dal rendimento sul patrimonio netto 
tangibile di periodo (RoTE). Nello specifico si è proceduto all’analisi di regressione lineare del 
prezzo / patrimonio netto tangibile ultimo disponibile2 rispetto al RoTE atteso al 2025, al 2026 ed 
al 2027 al fine di definire i parametri necessari alla valorizzazione delle società. Nel caso specifico, 
nell’applicazione della metodologia si è tenuto conto dell’eccesso di capitale CET 1 rispetto al 
requisito di vigilanza individuato ai fini dello SREP sia di BPER sia di BP Sondrio, pertanto si è 
ritenuto di aggiustare i livelli di patrimonializzazione delle banche incluse nell’analisi, rettificando 
per l’eccesso di capitale CET 1 rispetto al requisito SREP secondo la prassi di mercato. 

C. Il metodo di valutazione dei multipli di mercato 

In base alla metodologia dei multipli di mercato, il valore economico di una società può essere 
stimato sulla base delle indicazioni fornite dal mercato borsistico avendo riguardo a un campione 
di società quotate. 

Ai fini di questa metodologia, è stato selezionato un campione di banche quotate europee 
(escluso Regno Unito) che, sebbene non direttamente paragonabili a BPER e a BP Sondrio, 
possono essere considerate affini alle attività da loro esercitate o al loro modello di gestione. 

In particolare, il metodo dei multipli di borsa si basa sulla determinazione di multipli calcolati come 
il rapporto tra valori borsistici e grandezze economiche, patrimoniali e finanziarie del campione 
selezionato di società quotate. I moltiplicatori così determinati vengono applicati, con le opportune 
integrazioni e aggiustamenti, alle corrispondenti grandezze della società oggetto di valutazione. 
In particolare, sulla base delle caratteristiche proprie del settore bancario e della prassi di mercato 
è stato selezionato il multiplo del prezzo / utile netto (P/E) prospettico al 2025, al 2026 ed al 2027 
ed il multiplo prezzo / patrimonio netto tangibile ultimo disponibile 3. Come per il caso della 
regressione lineare, nell’applicazione di entrambe le metodologie si è tenuto conto dell’eccesso 

 
2 Patrimonio netto tangibile basato su dati al 30 giugno 2025, eccetto Unicredit al 30 settembre 2025. 
3 Patrimonio netto tangibile basato su dati al 30 giugno 2025, eccetto Unicredit al 30 settembre 2025. 
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di capitale CET 1 rispetto al requisito SREP sia di BPER sia di BP Sondrio, pertanto si è ritenuto 
di aggiustare i suddetti multipli secondo la prassi di mercato al fine di tener conto dei diversi livelli 
di patrimonializzazione delle banche prese in considerazione. Il valore economico delle società 
oggetto di valutazione è stato determinato aggiustando la valutazione ottenuta tramite suddetti 
multipli di mercato sulla base del livello di patrimonializzazione delle rispettive società.  

 

Metodologie di valutazione utilizzate da parte di Provasoli Partners ai fini della determinazione 
del Rapporto di Cambio 

Si riporta di seguito una sintetica descrizione dell’approccio metodologico adottato da Provasoli 
Partners, advisor finanziario incaricato dal Consiglio di Amministrazione di BPER.  

A. Il metodo del dividend discount model nella variante dell’excess capital 

La metodologia del DDM si fonda sull'assunto che il valore economico di una società sia pari alla 
somma del valore attuale di: 

(i) flussi finanziari distribuibili in un arco temporale definito, tenendo conto da un lato dei dividendi 
previsti dalle rispettive Proiezioni Finanziarie e, dall’altro, della eccedenza o del deficit di 
capitale rispetto a ragionevoli requisiti patrimoniali target di lungo periodo; 

(ii) terminal value calcolato quale valore attuale di una rendita perpetua stimata sulla base di un 
flusso di cassa distribuibile normalizzato economicamente, sostenibile e coerente con il tasso 
di crescita di lungo periodo. 

Nell’applicazione della presente metodologia si è utilizzato quale periodo esplicito l'arco 
temporale 2025-2027 sulla base delle Proiezioni Finanziarie di BPER e di BP Sondrio. 

Al fine di definire l'intervallo del rapporto di cambio si è utilizzata un'analisi di sensitività sul fattore 
di attualizzazione e sul tasso di crescita perpetua. 

B. Il metodo di valutazione della regressione lineare 

In base alla metodologia della regressione lineare, il valore economico di una società può essere 
stimato sulla base delle indicazioni fornite dal mercato borsistico avendo riguardo a un campione 
di società quotate. 

Ai fini di questa metodologia, è stato selezionato un campione di banche quotate europee 
(escluso Regno Unito e Svizzera) che, sebbene non direttamente paragonabili a BPER e a BP 
Sondrio, possono essere considerate affini alle attività da loro esercitate o al loro modello di 
gestione. 

Secondo il metodo della regressione lineare, il valore economico di una società può essere 
identificato sulla base di parametri identificati mediante la correlazione (se statisticamente 
significativa) tra i multipli del prezzo / patrimonio netto tangibile del medesimo campione di società 
quotate ed i rispettivi livelli di redditività prospettica espressi dal rendimento sul patrimonio netto 
tangibile medio di periodo (RoATE). Nello specifico si è proceduto all’analisi di regressione lineare 
del prezzo / patrimonio netto tangibile atteso al termine dell’esercizio 2025 rispetto al RoATE 
atteso al 2026 ed al 2027 al fine di definire i parametri necessari alla valorizzazione delle società. 

C. Il metodo di valutazione dei multipli di mercato 

In base alla metodologia dei multipli di mercato, il valore economico di una società può essere 
stimato sulla base delle indicazioni fornite dal mercato borsistico avendo riguardo a un campione 
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di società quotate. 

Ai fini di questa metodologia, è stato selezionato un campione di banche quotate europee 
(escluso Regno Unito e Svizzera) che, sebbene non direttamente paragonabili a BPER e a BP 
Sondrio, possono essere considerate affini alle attività da loro esercitate o al loro modello di 
gestione. 

In particolare, il metodo dei multipli di borsa si basa sulla determinazione di multipli calcolati come 
il rapporto tra valori borsistici e grandezze economiche, patrimoniali e finanziarie del campione 
selezionato di società quotate. I moltiplicatori così determinati vengono applicati, con le opportune 
integrazioni e aggiustamenti, alle corrispondenti grandezze della società oggetto di valutazione. 
In particolare, sulla base delle caratteristiche proprie del settore bancario e della prassi di mercato 
è stato selezionato il multiplo del prezzo / utile netto (P/E) prospettico al 2026 ed al 2027.  

 

 Determinazione del Rapporto di Cambio 

Ferme restando le considerazioni, ipotesi e limiti descritti, vengono sintetizzati nella tabella 
sottostante i risultati ottenuti per effetto dell’applicazione dei diversi metodi di valutazione sopra 
indicati ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio. In particolare, per ciascuna 
metodologia valutativa, i minimi e i massimi dei range sono stati determinati pari al mid-point dei 
valori minimi e massimi individuati nelle rispettive analisi valutative dagli Advisor Finanziari. 

  Minimo Massimo 

Metodo del Dividend Discount Model nella variante 
dell’Excess Capital 

1,347x 1,512x 

Metodo della regressione lineare 1,354x 1,518x 

Metodo dei multipli di mercato 1,393x 1,569x 

 

Ai soli fini illustrativi, si riporta anche il range del rapporto di cambio determinato sulla base delle 
quotazioni di borsa di BPER e BP Sondrio nel periodo successivo al perfezionamento dell’Offerta, 

pari a 1,386x – 1,518x. 

Alla luce delle considerazioni sopra riportate e tenuto conto delle risultanze ottenute 
dall’applicazione delle diverse metodologie valutative adottate con il supporto degli Advisor 
Finanziari, in data 5 novembre 2025 il Consiglio di Amministrazione di BPER ha approvato il 
seguente Rapporto di Cambio: n. 1,45 azioni ordinarie BPER, aventi godimento regolare, per ogni 
azione ordinaria di BP Sondrio. 

Il Rapporto di Cambio non è soggetto ad aggiustamenti o conguagli in denaro. Per una 
descrizione delle modalità di assegnazione delle azioni BPER in concambio si rinvia al seguente 
Paragrafo 5 della Relazione Illustrativa. 

 Difficoltà e limiti riscontrati nella valutazione del Rapporto di Cambio 

Ciascuna delle metodologie di valutazione prescelte, seppur normalmente riconosciute e 
utilizzate nella prassi valutativa sia italiana sia internazionale, presenta delle limitazioni 
intrinseche e specifiche. In particolare, si segnala che i principali limiti e criticità della valutazione 
sono: 
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(i) le stime sugli impatti economico-patrimoniali in relazione a: (i) le Sinergie Pre-Fusione e (ii) 
gli Impatti Finanziari dell’Operazione TRS, presentano elementi di incertezza e dipendono 
dalla modalità, dalle tempistiche nonché dall’effettiva realizzazione delle ipotesi e delle 
assunzioni utilizzate nella formulazione delle stesse; 

(ii) l’assenza degli impatti economico-patrimoniali in relazione agli impatti relativi alla Purchase 
Price Allocation; 

(iii) una percentuale significativa dei risultati derivanti dall’applicazione della metodologia DDM è 
rappresentata sia dall’excess capital sia dal terminal value, che sono altamente sensibili alle 
assunzioni adottate per le variabili fondamentali quali il livello di CET 1 ratio target, il tasso di 
crescita perpetua ed il fattore di attualizzazione, variabili che sono soggettive ed aleatorie; 

(iv) lo scarso livello di liquidità del titolo BP Sondrio successivamente al completamento 
dell’Offerta ha limitato la significatività del metodo valutativo basato sulle quotazioni di borsa;  

(v) l’assenza di transazioni precedenti recenti e comparabili che possano esprimere un 
parametro valutativo applicabile.  

 

5. MODALITÀ DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETÀ INCORPORANTE E DATA DI 

GODIMENTO DELLE STESSE 

La Fusione verrà attuata mediante le seguenti operazioni: (i) annullamento delle azioni proprie 
detenute da BP Sondrio alla Data di Efficacia della Fusione (come infra definita); (ii) annullamento 
delle azioni della Società Incorporanda di proprietà della Società Incorporante alla data di 
perfezionamento della Fusione; (iii) annullamento delle restanti azioni ordinarie della Società 
Incorporanda e assegnazione in concambio di azioni ordinarie della Società Incorporante in base 
al Rapporto di Cambio. 

Conseguentemente, la Società Incorporante procederà all’emissione di massime n. 126.936.336 
azioni ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, con aumento del capitale sociale per 
massimi Euro 190.912.249. 

Le azioni ordinarie di nuova emissione della Società Incorporante assegnate in concambio 
saranno quotate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., al pari delle 
azioni ordinarie BPER già in circolazione, nonché sottoposte al regime di dematerializzazione e 
gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A., ai sensi degli artt. 83-bis e seguenti TUF. 

Si provvederà a mettere a disposizione degli azionisti della Società Incorporanda un servizio per 
consentire di arrotondare all’unità immediatamente inferiore o superiore il numero di azioni 
spettanti in applicazione del Rapporto di Cambio, senza aggravio di spese, bolli o commissioni. 
In alternativa potranno essere attivate modalità diverse per assicurare la complessiva quadratura 
dell'operazione. 

Le operazioni di concambio saranno effettuate per il tramite di intermediari autorizzati, senza 
alcun onere, spesa o commissione a carico degli azionisti di BP Sondrio.  

Fermo restando quanto indicato al successivo paragrafo 5.1 della Relazione Illustrativa, le azioni 
ordinarie di BPER destinate al concambio saranno messe a disposizione degli aventi diritto, 
secondo le forme proprie della gestione accentrata delle azioni da parte di Monte Titoli S.p.A. in 
regime di dematerializzazione, a partire dalla data di efficacia della Fusione, ove si tratti di giorno 
di borsa aperta, o dal primo giorno di borsa aperta successivo. 
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 Informazioni importanti per gli azionisti statunitensi in merito all’idoneità a ricevere 
azioni 

Gli azionisti di BP Sondrio residenti o situati negli Stati Uniti o altrimenti soggetti alle leggi sugli 
strumenti finanziari degli Stati Uniti (gli “Azionisti Statunitensi”) nonché qualsiasi persona che 
abbia un obbligo contrattuale o legale di trasmettere il presente documento agli azionisti di BP 
Sondrio, compresi gli intermediari depositari autorizzati a prestare servizi finanziari aderenti al 
sistema di gestione accentrata di Monte Titoli S.p.A. (gli “Intermediari Depositari”), sono tenuti 
a leggere questa sezione. Con la ricezione del presente documento, si riterrà che ogni Azionista 
Statunitense abbia letto il presente documento, incluso il presente Paragrafo 5.1 nella sua 
interezza, e abbia compreso le pertinenti restrizioni qui indicate. 

Le azioni di nuova emissione di BPER nell’ambito della Fusione non saranno registrate ai sensi 
dello U.S. Securities Act del 1933 e successive modifiche (il “Securities Act”) e non potranno 
essere offerte o vendute negli Stati Uniti o agli Azionisti Statunitensi, salvo nel caso in cui sia 
disponibile un'esenzione dagli obblighi di registrazione previsti dal Securities Act. Di 
conseguenza, gli Azionisti Statunitensi non hanno diritto di ricevere le azioni di BPER di nuova 
emissione nell’ambito della Fusione, a meno che rientrino nella esenzione prevista nel presente 
Paragrafo 5.1. 

Con riferimento agli Azionisti Statunitensi, le Società Partecipanti alla Fusione hanno strutturato 
l’emissione di azioni ordinarie di BPER per gli azionisti di BP Sondrio in relazione alla Fusione (le 
“Nuove Azioni”) come segue:  

(a) per gli Azionisti Statunitensi che si qualificano come “qualified institutional buyers” (gli 
“Azionisti Qualificati”) (come definiti nella Rule 144A ai sensi del Securities Act) e che 
attestano alle Società Partecipanti alla Fusione tale status nella forma resa disponibile sul 
sito internet di BP Sondrio, entro i termini e nelle modalità qui previste (la “Dichiarazione 
dello Status di Qualificato”), l’emissione delle Nuove Azioni nella Fusione costituirà una 
esenzione mediante private placement rispetto alla registration prevista dal Securities Act;  

(b) per gli Azionisti Statunitensi che non si qualificano come Azionisti Qualificati (gli “Azionisti 
non Qualificati”), le Società Partecipanti alla Fusione istituiranno un meccanismo di 
“vendor placement”, per cui le Nuove Azioni che altrimenti dovrebbero assegnate a tali 
azionisti, ma che non possono invece essere emesse a loro favore senza previa 
registrazione ai sensi del Securities Act in ragione del loro status di investitori non 
qualificati, saranno emesse a favore di un terzo venditore per loro conto, il quale 
provvederà ad alienarle sul mercato e a trasferire i relativi proventi agli Azionisti non 
Qualificati in proporzione alle Nuove Azioni che questi avrebbero altrimenti ricevuto. 

Restrizioni al trasferimento negli Stati Uniti 

La presente Relazione Illustrativa non deve essere interpretata come un’offerta, una vendita o 
una sollecitazione ad acquistare o altrimenti acquisire le Nuove Azioni in qualsiasi giurisdizione 
in cui ciò sia illegale. Le Nuove Azioni non sono state e non saranno registrate ai sensi del 
Securities Act né presso le autorità di qualsiasi stato o giurisdizione degli Stati Uniti e non possono 
essere offerte, vendute, o altrimenti trasferite se non in virtù di un’esenzione o di un’operazione 
non soggetta agli obblighi di registrazione del Securities Act.  

Agli Azionisti Qualificati sarà richiesto di prendere atto che le Nuove Azioni costituiscono 
“restricted securities”, come definite nella Rule 144 del Securities Act, e, salvo che una 
dichiarazione di registrazione sia depositata ai sensi del Securities Act, esse possono essere 
offerte, rivendute, o altrimenti trasferite solo: (i) a BPER; (ii) al di fuori degli Stati Uniti in 
un’operazione offshore in conformità con la Regulation S ai sensi del Securities Act; o (iii) negli 
Stati Uniti solo ai “qualified institutional buyers” come definiti nella Rule 144A del Securities Act o 
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in base ad altra esenzione dall’obbligo di registrazione; e, in ogni caso, in conformità alle leggi 
sulle azioni applicabili di qualsiasi Stato degli Stati Uniti o di qualsiasi altra giurisdizione 
applicabile. 

Dichiarazione dello Status di Qualificato 

Gli Azionisti Statunitensi riceveranno le Nuove Azioni solo se il titolare sarà riconosciuto dalle 
Società Partecipanti alla Fusione come Azionista Qualificato mediante attestazione di ciascuna 
delle Società Partecipanti alla Fusione che esso è un “qualified institutional buyer” alla data di 
efficacia della Fusione (la “Record Date”). Ciascun azionista di BP Sondrio che, in base ai registri 
di BP Sondrio, sia un Azionista Statunitense alla Record Date sarà ritenuto essere un Azionista 
non Qualificato e non riceverà le Nuove Azioni a meno che questi confermino il loro status 
qualificato ai sensi delle procedure qui descritte.  

Al fine di fornire agli Azionisti Statunitensi l’opportunità di confermare la loro idoneità a ricevere le 
Nuove Azioni, BP Sondrio farà sì che a ciascun Azionista Statunitense venga consegnato un 
modulo di Dichiarazione dello Status di Qualificato, che sarà altresì reso disponibile sul sito 
internet di BP Sondrio nella sezione dedicata alla Fusione. Ogni Azionista Statunitense che 
desideri ricevere le Nuove Azioni sarà tenuto a consegnare una Dichiarazione dello Status di 
Qualificato compilata secondo le modalità ed entro il termine che saranno resi noti agli azionisti 
di BP Sondrio una volta fissata la Record Date (il “Termine di Ammissibilità”).  

Le generalità e i recapiti del c.d. information agent incaricato di ricevere, per conto delle Società 
Partecipanti alla Fusione, le Dichiarazioni dello Status di Qualificato compilate (l’“Information 
Agent”), nonché le istruzioni per la trasmissione elettronica delle Dichiarazioni dello Status di 
Qualificato compilate, saranno comunicate agli azionisti di BP Sondrio mediante un successivo 
comunicato stampa. Una copia della Dichiarazione dello Status di Qualificato compilata dovrà 
essere consegnata anche all’eventuale Intermediario Depositario di tale azionista. 

Gli Intermediari Depositari non potranno assistere gli Azionisti Statunitensi nel ricevere le Nuove 
Azioni salvo secondo le modalità di seguito indicate in “Vendita di azioni e diritti a favore degli 
Azionisti non Qualificati” o nella misura in cui sia stata presentata una Dichiarazione dello Status 
di Qualificato ai sensi del paragrafo precedente. Gli Intermediari Depositari che detengono azioni 
BP Sondrio per conto di uno o più azionisti che ricevono un modulo di Dichiarazione dello Status 
di Qualificato sono tenuti a compilare e presentare tale Dichiarazione dello Status di Qualificato 
per conto di ciascuno di tali azionisti. Qualsiasi dichiarazione incompleta o non conforme ai 
requisiti di cui sopra sarà considerata nulla e darà luogo alla vendita delle corrispondenti azioni 
secondo le modalità previste per la vendita delle azioni degli Azionisti non Qualificati.  

Sulla base delle informazioni fornite nella Dichiarazione dello Status di Qualificato compilata e di 
ogni altra informazione richiesta, le Società Partecipanti alla Fusione determineranno, a loro 
esclusiva discrezione, se tale azionista costituisce un Azionista Qualificato e sia idoneo a ricevere 
le Nuove Azioni. 

Ogni Azionista Statunitense di BP Sondrio o qualsiasi soggetto che detenga azioni di BP 
Sondrio per conto di un azionista effettivo residente o situato in o avente sede ufficiale 
all’interno degli Stati Uniti e che non consegni una Dichiarazione dello Status di Qualificato 
completa entro il Termine di Ammissibilità assieme a qualsiasi altra informazione richiesta 
dalle Società Partecipanti alla Fusione sarà pertanto considerato Azionista non 
Qualificato. 

Vendita di azioni e diritti a favore degli Azionisti non Qualificati  

Poiché BPER non emetterà le Nuove Azioni agli Azionisti non Qualificati in connessione alla 
Fusione, le Società Partecipanti alla Fusione hanno preso accordi per far sì che le Nuove Azioni 
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(le “Azioni non Qualificate”) siano emesse agli Intermediari Depositari, a beneficio degli Azionisti 
non Qualificati, e siano immediatamente trasferite a un agente venditore (l’“Agente Venditore”) 
per la vendita sul mercato, a seguito del ricevimento delle Azioni non Qualificate. L’Agente 
Venditore sarà nominato a tempo debito e confermato agli azionisti di BP Sondrio all’atto della 
nomina mediante apposito comunicato stampa. Gli eventuali proventi netti di tale vendita saranno 
distribuiti agli Azionisti non Qualificati in conformità ai loro diritti in base al Rapporto di Cambio e 
saranno divisi per il numero delle Nuove Azioni vendute e pagati non appena ragionevolmente 
praticabile – nel rispetto dei termini che verranno resi noti al mercato nelle forme di legge – a ogni 
Azionista non Qualificato per conto del quale sono state vendute tali Azioni non Qualificate, 
dedotte qualsiasi ritenuta alla fonte o altre imposte applicabili. Eventuali commissioni di 
intermediazione sostenute dall’Agente Venditore saranno a carico di BPER. Nell’effettuare la 
vendita delle Azioni non Qualificate, BP Sondrio, BPER, l’Information Agent e l’Agente Venditore 
agiranno sulla base della massima diligenza possibile. BP Sondrio, BPER, l’Information Agent o 
l’Agente Venditore non incorreranno in, né accetteranno, alcuna responsabilità derivante dal 
prezzo ottenuto dalla vendita o dai termini o dalle modalità di vendita delle Azioni non Qualificate 
o all’impossibilità di vendere tali azioni. 

La vendita delle azioni avverrà secondo le normali dinamiche e condizioni di mercato e del relativo 
andamento verrà fornita adeguata disclosure al mercato secondo le modalità di legge.  

Considerazioni di carattere fiscale 

Nel caso in cui i proventi distribuiti a un Azionista non Qualificato superino o siano inferiori al 
valore attribuito a tali Azioni non Qualificate nel momento in cui un Azionista non Qualificato ha 
acquisito le Azioni non Qualificate, tale azionista può realizzare un utile o una perdita sulle Azioni 
non Qualificate. Gli Azionisti non Qualificati dovrebbero essere consapevoli che l’emissione o la 
vendita delle Azioni non Qualificate e l’eventuale pagamento dei relativi proventi netti possono 
essere soggetti a tassazione ai fini dell’imposta sul reddito federale degli Stati Uniti e possono 
anche avere, nel paese in cui risiedono, conseguenze fiscali non descritte nella presente 
Relazione Illustrativa. Tali azionisti dovranno consultare i propri consulenti legali, finanziari, fiscali 
o altri professionisti in merito alle specifiche conseguenze fiscali derivanti dall’emissione e vendita 
delle Azioni non Qualificate e dal pagamento dei proventi netti, qualora ottenuti.  

 

6. DATA DI DECORRENZA DELLA FUSIONE E DI IMPUTAZIONE DELLE OPERAZIONI DELLA SOCIETÀ 

INCORPORANDA AL BILANCIO DELLA SOCIETÀ INCORPORANTE 

Subordinatamente all’avveramento delle (o alla rinuncia, a seconda del caso, alle) condizioni 
sospensive di cui al Paragrafo 2.2 della Relazione Illustrativa, la Fusione produrrà effetti civilistici 
dalla data indicata nell’atto di Fusione (la “Data di Efficacia della Fusione”). 

A partire dalla Data di Efficacia della Fusione, la Società Incorporante subentrerà di pieno diritto 
in tutto il patrimonio, attività e passività, della Società Incorporanda e in tutte le ragioni, azioni e 
diritti, come in tutti gli obblighi, impegni e doveri di qualsiasi natura facenti capo alla medesima, 
in conformità a quanto previsto dall’art. 2504-bis, comma 1, cod. civ.  

Ai fini contabili, le operazioni effettuate dalla Società Incorporanda saranno imputate nel bilancio 
della Società Incorporante a partire dal 1° gennaio dell’esercizio in cui si verificheranno gli effetti 
civilistici della Fusione. Dalla stessa data decorreranno anche gli effetti fiscali.  

 

7. PROFILI TRIBUTARI 

Imposte dirette 
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Con riferimento alle imposte dirette, le conseguenze di carattere tributario dell’operazione di 
fusione sono disciplinate dall’art. 172 del D.P.R. 22 dicembre 1986 n. 917 (nel seguito anche 
“TUIR”). Secondo tale disposizione l’operazione di fusione è fiscalmente neutra e non costituisce 
realizzo o distribuzione di plusvalenze o minusvalenze dei beni delle società partecipanti alla 
medesima, comprese quelle relative alle rimanenze e al valore di avviamento.  

Le eventuali differenze di fusione che dovessero emergere in esito alla fusione, non concorrono 
a formare reddito imponibile, essendo la specifica operazione non rilevante ai fini dell’imposizione 
sui redditi e dell’IRAP. Correlativamente i maggiori valori che, in ragione della fusione, dovessero 
essere imputati agli elementi patrimoniali provenienti dalla società incorporata non saranno 
imponibili nei confronti della società incorporante; per l’effetto, tuttavia, i beni ricevuti dalla società 
incorporante saranno valutati fiscalmente in base all’ultimo valore riconosciuto ai fini delle imposte 
sui redditi in capo alla società incorporata. Tuttavia, il combinato disposto del comma 10-bis 
dell’art. 172 e del comma 2-ter dell’art. 176 del TUIR consente, a fronte (i) dell’esercizio di 
specifica opzione e (ii) del pagamento di un’imposta sostitutiva dell’Imposta sul reddito delle 
società (IRES) e del pagamento di un’imposta sostitutiva dell’Imposta regionale sulle attività 
produttive (IRAP) (a cui sommare eventuali addizionali o maggiorazioni), il riconoscimento fiscale 
dei maggiori valori che la società incorporante, all’esito della fusione, dovesse attribuire nel 
proprio bilancio agli elementi dell’attivo costituenti immobilizzazioni materiali ed immateriali. I 
maggiori valori assoggettati a imposta sostitutiva si considerano riconosciuti a partire dal periodo 
d'imposta nel corso del quale è esercitata l'opzione. L'importo dell'imposta sostitutiva deve essere 
versato in un'unica soluzione entro il termine di versamento a saldo delle imposte relative 
all'esercizio nel corso del quale è stata posta in essere l'operazione. 

In caso di realizzo dei beni anteriormente al terzo periodo d'imposta successivo a quello 
dell'avvenuto esercizio dell’opzione, il costo fiscale dei beni oggetto di rivalutazione è ridotto dei 
maggiori valori assoggettati ad imposta sostitutiva e dell'eventuale maggior ammortamento 
dedotto e l'imposta sostitutiva versata è corrispondentemente scomputata dalle relative imposte.  

Ai sensi del comma 5 del citato art. 172 del TUIR, le riserve in sospensione di imposta iscritte 
nell'ultimo bilancio della società incorporata concorrono a formare il reddito della società 
incorporante se e nella misura in cui non siano state ricostituite nel suo bilancio prioritariamente 
utilizzando l'eventuale avanzo da fusione. Tale disposizione non si applica per le riserve tassabili 
solo in caso di distribuzione (cosiddette riserve assoggettare a regime di sospensione moderato), 
le quali devono essere ricostituite nel patrimonio della società incorporante solo se vi sia avanzo 
di fusione o un aumento di capitale sociale per un ammontare superiore al capitale complessivo 
delle società partecipanti alla fusione, al netto delle quote del capitale di ciascuna di esse già 
possedute dalla stessa o da altre. In questo caso, le riserve concorrono a formare il reddito della 
società incorporante solo in caso di successiva distribuzione dell'avanzo o di riduzione del 
capitale per esuberanza.  

Ai sensi del comma 7 e seguenti del citato art. 172 del TUIR le perdite fiscali delle società che 
partecipano alla fusione (al pari dell’eccedenza degli interessi passivi indeducibili di cui all’art. 96 
del TUIR ed alla cosiddetta eccedenza ACE), compresa la società incorporante, possono essere 
riportate in diminuzione del reddito della società incorporante per la parte del loro ammontare che 
non eccede il valore economico del patrimonio netto della società che riporta le perdite (o le altre 
grandezze fiscali summenzionate); tale valore, determinato alla data di efficacia della fusione, 
deve risultare da una relazione giurata di stima redatta da un soggetto designato dalla società. Il 
valore economico del patrimonio netto è ridotto di un importo pari al doppio della somma dei 
conferimenti e versamenti fatti negli ultimi ventiquattro mesi anteriori alla data di efficacia della 
fusione, ai sensi dell'art. 2504-bis cod. civ.. In assenza della relazione giurata di stima, il riporto 
delle perdite (e delle altre citate grandezze fiscali) è consentito nei limiti del valore del rispettivo 
patrimonio netto contabile quale risulta dall'ultimo bilancio o, se inferiore, dalla situazione 
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patrimoniale di cui all'art. 2501-quater cod. civ., senza tener conto dei conferimenti e versamenti 
fatti negli ultimi ventiquattro mesi anteriori alla data cui si riferisce la situazione stessa. 

In ogni caso la possibilità di riporto in diminuzione delle perdite fiscali (e delle altre grandezze) da 
parte della società incorporante è subordinata alle condizioni che dal conto economico della 
società di riferimento (vale a dire quella che riporta le perdite) relativo:  

a) all'esercizio precedente a quello nel corso del quale la fusione ha efficacia ai sensi dell'art. 
2504-bis cod. civ. risulti un ammontare di ricavi e proventi dell'attività caratteristica e un 
ammontare delle spese per prestazioni di lavoro subordinato e relativi contributi, di cui all'art. 
2425 cod. civ., superiore al 40 per cento di quello risultante dalla media degli ultimi due esercizi 
anteriori; per i soggetti che redigono il bilancio in base ai principi contabili internazionali si 
assumono le componenti di conto economico corrispondenti; 

b) all'intervallo di tempo che intercorre tra l'inizio dell'esercizio nel corso del quale la fusione ha 
efficacia ai sensi dell'art. 2504-bis cod. civ. e la data antecedente a quella di efficacia della 
fusione, redatto in osservanza dei principi contabili applicati ai fini della redazione del bilancio di 
esercizio, risulti un ammontare di ricavi e proventi dell'attività caratteristica e un ammontare delle 
spese per prestazioni di lavoro subordinato e relativi contributi, di cui all'art. 2425 cod. civ., 
ragguagliato ad anno, superiore al 40% di quello risultante dalla media degli ultimi due esercizi 
anteriori; per i soggetti che redigono il bilancio in base ai principi contabili internazionali si 
assumono le componenti di conto economico corrispondenti. 

Per i soci, il concambio delle partecipazioni detenute nella società incorporata non costituisce atto 
realizzativo dei titoli, rappresentando, piuttosto, una mera sostituzione degli stessi (che verranno 
annullati per effetto della fusione) con i titoli della società incorporata. In altri termini, 
indipendentemente dall’emersione di un eventuale plusvalore commisurato alla differenza tra il 
valore di costo delle azioni sostituite ed il valore corrente di quelle ricevute, il concambio non 
assume rilevanza reddituale in capo ai soci. Laddove dovesse essere previsto un conguaglio 
pecuniario in favore dei soci della società incorporata l’operazione avrà una parziale rilevanza 
reddituale nei confronti di questi ultimi.  

Imposte indirette 

Ai fini delle imposte indirette, la fusione costituisce un’operazione esclusa dall’ambito applicativo 
dell’IVA, ai sensi dell’art. 2, terzo comma, lettera f), del D.P.R. 26 ottobre 1972, n. 633. Secondo 
tale norma, infatti, non sono considerate cessioni rilevanti ai fini IVA i passaggi di beni in 
dipendenza di fusioni di società.  

Per quanto concerne l’imposta di registro, l’atto di fusione, ai sensi dell’art. 4, lettera b), della 
Parte Prima della Tariffa allegata al D.P.R. 26 aprile 1986, n. 131, è soggetto ad imposta fissa 
nella misura di Euro 200,00. 

 

8. SOCIETÀ RISULTANTE DALLA FUSIONE 

 Composizione dell’azionariato rilevante della Società Incorporante post-Fusione 

Assumendo che l’attuale assetto proprietario della Società Incorporante e della Società 
Incorporanda rimanga invariato tra la data della Relazione Illustrativa e la Data di Efficacia della 
Fusione, fermo restando il Rapporto di Cambio, ad esito della Fusione l’assetto del capitale 
sociale di BPER sarà il seguente: 

Azionista  
Percentuale di partecipazione al capitale 

sociale 
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Unipol Assicurazioni S.p.A. 18,7% 

Fondazione di Sardegna 7,0% 

JP Morgan Chase & Co 4,4% 

Flottante 69,9% 

Alla data della Relazione Illustrativa, non vi è alcuna persona fisica o giuridica che eserciti il 
controllo su BPER ai sensi degli artt. 2359 cod. civ. e 93 TUF. 

Si precisa, inoltre, che le percentuali sopra indicate si basano sulle informazioni a disposizione 
delle Società e si riferiscono esclusivamente alla diluizione della partecipazione dagli azionisti di 
BPER in quanto tali. Pertanto, le percentuali di diluizione sono calcolate prescindendo da 
qualsiasi effetto derivante dall’eventuale emissione di azioni BPER, nel contesto della Fusione, a 
favore di azionisti di BP Sondrio che siano al contempo anche azionisti di BPER. 

 

9. MODIFICHE DELLO STATUTO SOCIALE DELLA SOCIETÀ INCORPORANTE IN OCCASIONE DELLA 

FUSIONE 

Lo statuto di BPER non subirà modificazioni per effetto della Fusione, fatto salvo per quanto 
riguarda l’art. 5, il quale sarà modificato per riflettere l’aumento di capitale sociale di BPER a 
servizio del Rapporto di Cambio. 

Di seguito è riportato, ai sensi dello schema n. 3 dell’Allegato 3A al Regolamento Emittenti, il testo 
dello statuto attualmente vigente di BPER posto a confronto con quello dello statuto di BPER a 
seguito delle modifiche che verranno eventualmente approvate dall’Assemblea degli azionisti 
della Società Incorporante, in parte straordinaria: 

Testo vigente  Testo modificato 

CAPITALE, SOCI ED AZIONI 

Articolo 5 
 

CAPITALE, SOCI ED AZIONI 

Articolo 5 
 

1. Il capitale sociale, interamente sottoscritto e 
versato, è pari a Euro 2.953.571.914,57 ed è 
rappresentato da 1.964.386.302 azioni 
ordinarie nominative, prive di valore nominale. 

1. Il capitale sociale, interamente sottoscritto e 
versato, è pari a Euro 2.953.571.914,57 [●] ed 
è rappresentato da 1.964.386.302 [●] azioni 
ordinarie nominative, prive di valore nominale. 

2. Se una azione diviene di proprietà di più 
persone, i diritti dei comproprietari devono 
essere esercitati da un rappresentante 
comune.  

Invariato 

3. Nei limiti stabiliti dalla normativa vigente, la 
Società ha la facoltà, con delibera 
dell’Assemblea straordinaria, di emettere 
categorie di azioni fornite di diritti diversi da 
quelli delle azioni ordinarie, determinandone il 

Invariato 
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contenuto, e strumenti finanziari forniti di diritti 
patrimoniali o anche di diritti amministrativi.  

4. Tutte le azioni appartenenti a una 
medesima categoria conferiscono uguali 
diritti.  

Invariato 

5. Il Consiglio di Amministrazione nella seduta 
dell’11 luglio 2019, in forza della delega ad 
esso attribuita dall’Assemblea straordinaria 
dei soci del 4 luglio 2019, ai sensi dell’art. 
2420-ter del Codice Civile, da esercitarsi entro 
il 31 dicembre 2019, ha deliberato di emettere 
un prestito obbligazionario convertibile 
Additional Tier 1, per un importo complessivo 
di nominali Euro 150.000.000, da offrire 
integralmente in sottoscrizione a Fondazione 
di Sardegna, e quindi con esclusione del diritto 
di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del 
Codice Civile, ad un prezzo di sottoscrizione 
sopra la pari determinato in complessivi Euro 
180.000.000, e conseguentemente di 
aumentare il capitale sociale a pagamento, in 
una o più volte e in via scindibile, per un 
importo complessivo di massimi Euro 
150.000.000, comprensivo di sovrapprezzo di 
Euro 42.857.142, a servizio esclusivo ed 
irrevocabile della conversione di tale prestito 
obbligazionario Additional Tier 1 mediante 
emissione di massime n.35.714.286 azioni 
ordinarie della Società, prive del valore 
nominale espresso, aventi godimento regolare 
e le medesime caratteristiche delle azioni 
ordinarie della Società in circolazione alla data 
di emissione. In data 19 aprile 2024, 
l’Assemblea straordinaria ha attribuito al 
Consiglio di Amministrazione la facoltà di 
integrare, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice 
Civile, l’aumento del capitale sociale già 
deliberato dal Consiglio medesimo in data 11 
luglio 2019, mediante l’emissione, in una o più 
volte, entro la data di scadenza del periodo di 
conversione prevista dal Regolamento del 
predetto prestito obbligazionario, di ulteriori 
massime n. 30.000.000 di azioni ordinarie 
della Società a servizio esclusivo ed 
irrevocabile del medesimo prestito 
obbligazionario Additional Tier 1, in ragione 
dell’aggiustamento del relativo prezzo di 
conversione.  

Invariato 
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6. L’Assemblea straordinaria dei soci del 4 
luglio 2019 ha attribuito al Consiglio di 
amministrazione, ai sensi dell’articolo 2443 
del Codice Civile, la facoltà, per un periodo di 
cinque anni dalla data della deliberazione 
assembleare, di aumentare a pagamento, in 
una o più volte e in via scindibile, con 
esclusione del diritto di opzione ai sensi 
dell’art. 2441, quarto comma, e/o dell’art. 
2441, quinto comma, del Codice Civile, il 
capitale sociale per un importo complessivo 
massimo di Euro 13.000.000,00, comprensivo 
dell’eventuale sovrapprezzo da determinarsi 
ai sensi dell’art. 2441 comma 6 del Codice 
Civile, mediante emissione di un numero 
massimo di 2.500.000 azioni ordinarie della 
Società, prive del valore nominale espresso, il 
cui valore di emissione potrà anche essere 
inferiore alla parità contabile esistente alla 
data della relativa emissione, aventi 
godimento regolare e le medesime 
caratteristiche delle azioni ordinarie della 
Società in circolazione alla data di emissione.  

Invariato 

Il testo completo dello statuto di BPER così modificato, che avrà efficacia alla data di 
perfezionamento della Fusione, è riportato quale Allegato A della Relazione Illustrativa. 

 

10. EFFETTI DELLA FUSIONE SUI PATTI PARASOCIALI RILEVANTI AI SENSI DELL’ART. 122 DEL TUF 

Alla data della Relazione Illustrativa, sulla base delle informazioni rese note ai sensi dell’art. 122 
del TUF, non si è a conoscenza di accordi di natura parasociale aventi a oggetto le azioni di 
BPER. 

 

11. VALUTAZIONI DELL’ORGANO AMMINISTRATIVO SULLA RICORRENZA DEL DIRITTO DI RECESSO 

Agli azionisti di BP Sondrio non spetterà il diritto di recesso ai sensi dell’art. 2437-quinquies cod. 
civ., in quanto ad esito della Fusione riceveranno in concambio azioni ordinarie di BPER di nuova 
emissione che saranno quotate sull’Euronext Milan al pari delle azioni ordinarie BP Sondrio in 
circolazione al momento della loro emissione.  

Si precisa altresì che non ricorre alcuna delle fattispecie di recesso previste dagli artt. 2437 e ss. 
cod. civ. e/o da altre disposizioni di legge in conseguenza della Fusione. 

 

12. PROPOSTA DI DELIBERAZIONE 

Signori Azionisti, 

in considerazione di quanto in precedenza esposto, il Consiglio di Amministrazione invita 
l’Assemblea straordinaria degli azionisti di BPER ad approvare la seguente proposta di delibera : 

“L’Assemblea degli azionisti di BPER Banca S.p.A. (“BPER” o la “Banca”): 
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- visto il progetto di fusione per incorporazione di Banca Popolare di Sondrio S.p.A. (“BP Sondrio”) 
in BPER, approvato dai Consigli di Amministrazione di BPER e di BP Sondrio in data 5 novembre 
2025, depositato presso la sede della Banca in data 28 novembre 2025 ai sensi dell’art. 2501-
septies cod. civ., iscritto al Registro delle Imprese di Modena ai sensi dell’art. 2501-ter cod. civ. 
in data 4 febbraio 2026, nonché pubblicato sul relativo sito internet; 

- esaminata la relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione al progetto di fusione sopra 
richiamato, predisposta ai sensi dell’art. 2501-quinquies cod. civ. e dell’art. 70 del Regolamento 
adottato con delibera Consob 14 maggio 1999, n. 11971; 

- preso atto delle situazioni patrimoniali di riferimento delle società partecipanti alla fusione  ai 
sensi e per gli effetti dell’art. 2501-quater cod. civ., rappresentate: (i) per BPER, dalla relazione 
finanziaria semestrale al 30 giugno 2025 approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in 
data 5 agosto 2025; (ii) per BP Sondrio, dalla relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2025 
approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in data 5 agosto 2025; 

- vista la relazione sulla congruità del rapporto di cambio redatta da Forvis Mazars S.p.A., quale 
esperto comune nominato ai sensi dell’art. 2501-sexies cod. civ. dal Tribunale di Bologna; 

- preso atto dell’ulteriore documentazione depositata ai sensi dell’art. 2501-septies cod. civ., 
nonché dell’informativa resa in Assemblea ai sensi e per gli effetti dell’art. 2501-quinquies, comma 
3, cod. civ.; 

- visto il rilascio da parte, rispettivamente, della Banca Centrale Europea e della Banca d’Italia: (i) 
dell’autorizzazione di cui agli artt. 4 e 9 del Regolamento (UE) n. 1024/2013 e dell’art. 57 del D. 
Lgs. n. 385/93 (“TUB”) e delle relative disposizioni di attuazione in relazione alla fusione; (ii) 
dell’accertamento di cui all’art. 56 del TUB e relative disposizioni di attuazione in relazione alle 
modifiche statutarie derivanti dalla fusione, nonché (iii) dell’autorizzazione di cui agli artt. 26, 
comma 3, e 28 del Regolamento (UE) n. 575/2013 (“CRR”) e relative disposizioni di attuazione, 
per la classificazione delle azioni ordinarie di nuova emissione rivenienti dall’aumento di capitale 
come strumenti di CET1; 

- preso atto che l’attuale capitale sociale di BPER è pari a Euro 2.953.571.914,57 ed è 
rappresentato da 1.964.386.302 azioni ordinarie nominative, prive di valore nominale, ed è 
interamente sottoscritto e versato; e 

- dato atto che tali documenti sono stati pubblicati e messi a disposizione secondo quanto previsto 
dalle applicabili disposizioni legislative e regolamentari; 

delibera 

1) di approvare il progetto di fusione relativo alla fusione per incorporazione di BP Sondrio in 
BPER, già approvato dai rispettivi Consigli di Amministrazione, nei termini ed alle condizioni 
ivi previste, ed in particolare di approvare, tra l’altro, un rapporto di cambio fissato in n. 1,45 
azioni ordinarie di BPER per ogni azione ordinaria BP Sondrio; 

2) di approvare l’aumento di capitale sociale al servizio della fusione per massimi Euro 
190.912.249, mediante emissione di massime n. 126.936.336 azioni ordinarie, prive di 
indicazione del valore nominale, così come indicato nel progetto di fusione e in applicazione 
del predetto rapporto di cambio; 

3) di approvare, con efficacia dalla data di perfezionamento della fusione, fermo il disposto 
dell’art. 2436, comma 5, cod. civ., lo statuto sociale come da prospetto indicato nella relazione 
illustrativa del Consiglio di Amministrazione al progetto di fusione predisposta ai sensi dell’art. 
2501-quinquies cod. civ. e dell’art. 70 del Regolamento adottato con delibera Consob 14 
maggio 1999, n. 11971; 
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4) di dare atto (i) che gli effetti civilistici della fusione, ai sensi dell’art. 2504-bis, comma 2, cod. 
civ., decorreranno dalla data indicata nell’atto di fusione, e (ii) che ai fini contabili le operazioni 
della società incorporanda saranno imputate nel bilancio della società incorporante a partire 
dal 1° gennaio dell’esercizio in cui si verificheranno gli effetti civilistici della fusione e che dalla 
stessa data decorreranno anche gli effetti fiscali; 

5) di dare atto che, con decorrenza dalla data di efficacia della fusione, BPER subentrerà di 
pieno diritto in tutto il patrimonio, attività e passività, di BP Sondrio e in tutte le ragioni, azioni 
e diritti, come in tutti gli obblighi, impegni e doveri di qualsiasi natura facenti capo alla 
medesima, in conformità a quanto previsto dall’art. 2504-bis, comma 1, cod. civ.; 

6) di dare infine atto che il perfezionamento e l’efficacia della fusione sono subordinati 
all’accertamento da parte del Consiglio di Amministrazione del verificarsi dei presupposti di 
legge e dell’avveramento (o rinuncia, ove consentito) di ciascuna delle condizioni sospensive 
previste nel progetto di fusione; 

7) di conferire al Presidente del Consiglio di Amministrazione e all’Amministratore Delegato, in 
via disgiunta tra loro e anche per mezzo di speciali procuratori, nei limiti di legge, ogni più 
ampio potere per dare esecuzione alle deliberazioni di cui sopra, e quindi, inter alia: (i) di 
adempiere a ogni formalità richiesta affinché la deliberazione assembleare sia iscritta nel 
Registro delle Imprese di Modena con facoltà – in particolare - di apportare alla medesima 
deliberazione le eventuali modificazioni, soppressioni e aggiunte non sostanziali che fossero 
richieste dalle competenti Autorità o ai fini dell’iscrizione, (ii) di stipulare e sottoscrivere, anche 
a mezzo di speciali procuratori, osservate le norme di legge e regolamentari, l’atto di fusione, 
stabilendone condizioni, modalità e clausole, determinando in essi la decorrenza degli effetti 
nei limiti consentiti dalla legge e in conformità al progetto di fusione, consentendo volture e 
trascrizioni eventualmente necessarie in relazione ai cespiti e comunque alle voci patrimoniali 
attive e passive comprese nel patrimonio di BP Sondrio, stipulare eventuali atti attuativi, 
ricognitivi, integrativi e/o rettificativi che dovessero essere necessari od opportuni ai fini 
dell’esecuzione della presente delibera di fusione, fissando clausole, termini e modalità, e 
compiere tutto quanto necessario o anche solo opportuno per il buon fine dell’operazione, 
nonché (iii) di provvedere a tutti gli adempimenti di carattere pubblicitario connessi all’atto di 
fusione e a porre in essere ogni altro atto e/o attività necessaria o utile ai fini dell’esecuzione 
della fusione”. 

 

** * ** 

Modena, 9 febbraio 2026 

 

BPER Banca S.p.A. 

Il Presidente 

 

Fabio Cerchiai 

 

Allegato A Statuto di BPER che entrerà in vigore alla data di efficacia della Fusione 

 

** * ** 
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Il presente documento non può essere divulgato, pubblicato, rilasciato o distribuito, in tutto o in parte, 
direttamente o indirettamente, in alcuna giurisdizione in cui la distribuzione di tali informazioni costituirebbe 
una violazione delle legge o regolamenti applicabili in tali giurisdizioni. 

Questo documento non costituisce né intende costituire un’offerta, una vendita o una sollecitazione ad 
acquistare o comunque ad acquisire titoli negli Stati Uniti d’America. Le azioni cui si fa riferimento nel 
presente documento non sono, e non saranno, registrate ai sensi dello U.S. Securities Act del 1933, come 
modificato (il “Securities Act”), né presso alcuna Autorità di regolamentazione dei mercati finanziari di 
qualsiasi stato o altra giurisdizione degli Stati Uniti e non possono essere offerte, vendute, rivendute, 
trasferite, consegnate o distribuite, direttamente o indirettamente, negli Stati Uniti in assenza di 
registrazione o di un’esenzione applicabile tenuto conto dei requisiti di registrazione del Securities Act e in 
conformità con le leggi applicabili in materia di titoli di qualsiasi stato o altra giurisdizione degli Stati Uniti. 
Nessuna delle parti coinvolte nella Fusione intende registrare alcuna parte dei titoli citati nel presente 
documento negli Stati Uniti o condurre un'offerta pubblica di titoli negli Stati Uniti. 

DICHIARAZIONI PREVISIONALI 

Il presente documento contiene alcune dichiarazioni previsionali, proiezioni, obiettivi, stime e previsioni che 
riflettono le attuali opinioni del management di BPER Banca S.p.A. rispetto a determinati eventi futuri. Le 
dichiarazioni previsionali, le proiezioni, gli obiettivi, le stime e le previsioni sono generalmente identificabili 
dall'uso delle parole "potrebbe", "sarà", "dovrebbe", "pianificare", "aspettarsi", "anticipare", "stimare", 
"credere", "intendere", "progettare", "obiettivo" o "target" o la negazione di queste parole o altre varianti di 
queste parole o terminologia comparabile. Queste dichiarazioni previsionali includono, ma non sono limitate 
a, tutte le dichiarazioni diverse dalle dichiarazioni di fatti storici, comprese, senza limitazioni, quelle 
riguardanti la futura posizione finanziaria di BPER Banca S.p.A. e i risultati delle operazioni, la strategia, i 
piani, gli obiettivi, gli scopi e i traguardi e gli sviluppi futuri nei mercati in cui BPER Banca S.p.A. partecipa 
o sta cercando di partecipare. 

A causa di tali incertezze e rischi, i lettori sono avvertiti di non fare eccessivo affidamento su tali 
dichiarazioni previsionali come previsione di risultati effettivi. La capacità del Gruppo BPER Banca di 
raggiungere i suoi obiettivi o risultati previsti dipende da molti fattori che sono al di fuori del controllo del 
management. I risultati effettivi potrebbero differire sostanzialmente da (ed essere più negativi di) quelli 
previsti o impliciti nelle dichiarazioni previsionali. Tali informazioni previsionali comportano rischi e 
incertezze che potrebbero influenzare significativamente i risultati attesi e si basano su alcune ipotesi 
chiave. In particolare, le stime numeriche si riferiscono all’ipotesi di piena integrazione tra BPER Banca 
S.p.A. e Banca Popolare di Sondrio S.p.A. 

Tutte le dichiarazioni previsionali qui incluse si basano sulle informazioni a disposizione di BPER Banca 
S.p.A. alla data odierna. BPER Banca S.p.A. non si assume alcun obbligo di aggiornare pubblicamente o 
rivedere alcuna dichiarazione previsionale, sia a seguito di nuove informazioni, eventi futuri o altro, salvo 
quanto richiesto dalla legge applicabile. Tutte le successive dichiarazioni previsionali scritte e orali 
attribuibili a BPER Banca S.p.A. o a persone che agiscono per suo conto sono espressamente qualificate 
nella loro interezza da queste dichiarazioni cautelative. 
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Statuto aggiornato con le modifiche al capitale sociale conseguenti all’aumento del capitale sociale a servizio del rapporto di 
cambio nel contesto della fusione per incorporazione di Banca Popolare di Sondrio S.p.A. in BPER Banca S.p.A.  
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COSTITUZIONE, SCOPO, DURATA E SEDE DELLA SOCIETÀ 

Articolo 1 

1. La Società è denominata BPER Banca S.p.A., in forma abbreviata “BPER Banca”. Nell’utilizzo dei 

marchi e dei segni distintivi le parole che compongono la denominazione possono essere combinate 

fra di loro, anche in maniera diversa. La Società può utilizzare, come marchi e segni distintivi, le 

denominazioni e/o i marchi utilizzati di volta in volta dalla stessa e/o da società nella stessa incorporate. 

2. La Società è retta dalle disposizioni di legge e dalle norme del presente Statuto. 

Articolo 2 

1. La Società ha per oggetto la raccolta del risparmio e l’esercizio del credito nelle sue varie forme, 

direttamente e anche per il tramite di società controllate. 

2. La Società accorda particolare attenzione alla valorizzazione delle risorse del territorio dove è 

presente tramite la rete distributiva propria e del Gruppo. 

3. La Società, nella sua qualità di capogruppo del Gruppo bancario “BPER Banca S.p.A.”, in forma 

abbreviata “Gruppo BPER Banca”, ai sensi dell’art. 61 del D. Lgs. 1° settembre 1993, n. 385, emana, 

nell’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento, disposizioni alle componenti del Gruppo per 

l’esecuzione delle istruzioni impartite dalla Banca d’Italia e dalle altre Autorità di Vigilanza nell’interesse 

della stabilità del Gruppo. 

Articolo 3 

1. La durata della Società è fissata fino al 31 dicembre 2100, con facoltà di proroga. 

Articolo 4 

1. La Società ha la sede legale in Modena. Previe le autorizzazioni prescritte, può istituire e sopprimere 

dipendenze ed uffici di rappresentanza in Italia e all’estero. 

CAPITALE, SOCI ED AZIONI 

Articolo 5 

1. Il capitale sociale, interamente sottoscritto e versato, è pari a Euro [•] ed è rappresentato da [•] 

azioni ordinarie nominative, prive di valore nominale. 

2. Se una azione diviene di proprietà di più persone, i diritti dei comproprietari devono essere esercitati 

da un rappresentante comune. 

3. Nei limiti stabiliti dalla normativa vigente, la Società ha la facoltà, con delibera dell’Assemblea 

straordinaria, di emettere categorie di azioni fornite di diritti diversi da quelli delle azioni ordinarie, 

determinandone il contenuto, e strumenti finanziari forniti di diritti patrimoniali o anche di diritti 

amministrativi. 

4. Tutte le azioni appartenenti a una medesima categoria conferiscono uguali diritti. 

5. Il Consiglio di Amministrazione nella seduta dell’11 luglio 2019, in forza della delega ad esso 

attribuita dall’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice 
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Civile, da esercitarsi entro il 31 dicembre 2019, ha deliberato di emettere un prestito obbligazionario 

convertibile Additional Tier 1, per un importo complessivo di nominali Euro 150.000.000, da offrire 

integralmente in sottoscrizione a Fondazione di Sardegna, e quindi con esclusione del diritto di opzione 

ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, ad un prezzo di sottoscrizione sopra la pari 

determinato in complessivi Euro 180.000.000, e conseguentemente di aumentare il capitale sociale a 

pagamento, in una o più volte e in via scindibile, per un importo complessivo di massimi Euro 

150.000.000, comprensivo di sovrapprezzo di Euro 42.857.142, a servizio esclusivo ed irrevocabile 

della conversione di tale prestito obbligazionario Additional Tier 1 mediante emissione di massime 

n.35.714.286 azioni ordinarie della Società, prive del valore nominale espresso, aventi godimento 

regolare e le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di 

emissione. In data 19 aprile 2024, l’Assemblea straordinaria ha attribuito al Consiglio di 

Amministrazione la facoltà di integrare, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice Civile, l’aumento del 

capitale sociale già deliberato dal Consiglio medesimo in data 11 luglio 2019, mediante l’emissione, in 

una o più volte, entro la data di scadenza del periodo di conversione prevista dal Regolamento del 

predetto prestito obbligazionario, di ulteriori massime n. 30.000.000 di azioni ordinarie della Società a 

servizio esclusivo ed irrevocabile del medesimo prestito obbligazionario Additional Tier 1, in ragione 

dell’aggiustamento del relativo prezzo di conversione. 

6. L’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019 ha attribuito al Consiglio di amministrazione, ai 

sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile, la facoltà, per un periodo di cinque anni dalla data della 

deliberazione assembleare, di aumentare a pagamento, in una o più volte e in via scindibile, con 

esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, quarto comma, e/o dell’art. 2441, quinto comma, 

del Codice Civile, il capitale sociale per un importo complessivo massimo di Euro 13.000.000,00, 

comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo da determinarsi ai sensi dell’art. 2441 comma 6 del Codice 

Civile, mediante emissione di un numero massimo di 2.500.000 azioni ordinarie della Società, prive 

del valore nominale espresso, il cui valore di emissione potrà anche essere inferiore alla parità 

contabile esistente alla data della relativa emissione, aventi godimento regolare e le medesime 

caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di emissione. 

Articolo 6 

1. La Società può chiedere, in qualsiasi momento e con oneri a proprio carico, agli intermediari 

autorizzati, tramite una società di gestione accentrata, i dati identificativi degli azionisti che non abbiano 

espressamente vietato la comunicazione degli stessi, unitamente al numero di azioni registrate sui 

conti ad essi intestati. 

2. Qualora la medesima richiesta sia effettuata su istanza degli azionisti, si applica quanto previsto 

dalla normativa vigente, anche con riferimento alla quota minima di partecipazione per la 

presentazione dell’istanza, con ripartizione dei costi in parti uguali tra la Società e gli azionisti 

richiedenti, ove non diversamente stabilito dalla normativa. 

Articolo 7 
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1. Il recesso è ammesso nei soli casi previsti dalla legge, con esclusione dei casi di proroga del termine 

della durata della Società e l’introduzione o la rimozione di vincoli alla circolazione delle azioni. 

2. Per il rimborso delle azioni al socio receduto si applicano le disposizioni vigenti. 

 

OPERAZIONI DELLA SOCIETA’ 

Articolo 8 

1. Per il conseguimento dei suoi scopi istituzionali, la Società può direttamente e anche per il tramite 

di società controllate, con l’osservanza delle disposizioni vigenti, compiere tutte le operazioni ed i 

servizi bancari e finanziari consentiti, nonché ogni altra operazione strumentale o comunque connessa 

al raggiungimento dello scopo sociale. 

2. La Società può emettere obbligazioni, anche convertibili in azioni, con l’osservanza delle disposizioni 

di legge. 

ORGANI DELLA SOCIETA’ 

Articolo 9 

1. L’esercizio delle funzioni sociali, secondo le rispettive competenze determinate dalla legge e dalle 

disposizioni che seguono, è demandato: 

a) all’Assemblea dei soci; 

b) al Consiglio di amministrazione; 

c) al Presidente del Consiglio di amministrazione; 

d) al Comitato esecutivo; 

e) all’Amministratore delegato; 

f)  al Collegio sindacale; 

g) alla Direzione generale. 

ASSEMBLEA DEI SOCI 

Articolo 10 

1. L’Assemblea dei soci è ordinaria o straordinaria. 

2. L’Assemblea si tiene nel luogo indicato nell’avviso di convocazione, purché in Italia. 

3. L’Assemblea si tiene in unica convocazione. Il Consiglio di amministrazione può tuttavia stabilire di 

convocare l’Assemblea in prima, in seconda e, limitatamente all’Assemblea straordinaria, anche in 

terza convocazione. Di tale determinazione è data notizia nell’avviso di convocazione. 

4. L’Assemblea può essere validamente tenuta, se l’avviso di convocazione lo prevede, anche 

mediante l’utilizzo di sistemi di collegamento a distanza, purché risultino garantite l’identificazione dei 
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soci legittimati a parteciparvi e la possibilità per essi di intervenire nella discussione degli argomenti 

trattati e di esprimere il voto nelle deliberazioni.  

5. L’Assemblea dei soci è convocata dal Consiglio di amministrazione, mediante avviso di 

convocazione, nei termini e con le modalità prescritti dalla normativa vigente. Essa è inoltre convocata 

dal Collegio sindacale, ovvero da almeno 2 (due) Sindaci, nei casi previsti dalla legge. 

6. Il Consiglio di amministrazione deve, inoltre, convocare senza ritardo l’Assemblea dei soci, quando 

ne sia fatta domanda scritta da parte di tanti soci che alla data della richiesta rappresentino, anche 

congiuntamente, la quota minima di capitale a tal fine richiesta dalla normativa vigente. La richiesta 

deve essere accompagnata dal deposito delle certificazioni di partecipazione al sistema di gestione 

accentrata, attestanti la legittimazione dei soci richiedenti. 

7. Con le modalità, nei termini e nei limiti stabiliti dalla legge, i soci che rappresentino, anche 

congiuntamente, la quota minima di capitale a tal fine richiesta dalla normativa vigente possono, con 

domanda scritta, chiedere l’integrazione dell’elenco delle materie da trattare in Assemblea, quale 

risulta dall’avviso di convocazione, ovvero presentare proposte di deliberazione su materie già 

all’ordine del giorno. La richiesta deve essere accompagnata dal deposito di copia delle comunicazioni 

degli intermediari autorizzati, attestanti la legittimazione dei soci richiedenti. L’integrazione dell’elenco 

delle materie da trattare ai sensi del presente comma non è ammessa per gli argomenti sui quali 

l’Assemblea delibera, a norma di legge, su proposta degli Amministratori o sulla base di un progetto o 

di una relazione da essi predisposta. 

Articolo 11 

1. L’Assemblea ordinaria deve essere convocata almeno una volta all’anno, entro 120 (centoventi) 

giorni, dalla chiusura dell’esercizio sociale. 

2. L’Assemblea ordinaria: 

- su proposta motivata del Collegio sindacale, conferisce l’incarico di revisione legale dei conti ad una 

Società di revisione iscritta nell’apposito registro, determinandone il corrispettivo e gli eventuali criteri 

per l’adeguamento di tale corrispettivo durante l’incarico; sussistendone i presupposti, sentito il 

Collegio sindacale, revoca l’incarico; 

- determina, nel rispetto delle previsioni di legge e delle disposizioni regolamentari in materia, 

l’ammontare dei compensi da corrispondere ai Consiglieri. La remunerazione dei Consiglieri investiti 

di particolari cariche in conformità allo Statuto è stabilita dal Consiglio di amministrazione sentito il 

parere del Collegio sindacale; 

- determina la misura dei compensi da corrispondere ai Sindaci; 

- approva le politiche di remunerazione a favore degli organi con funzione di supervisione, gestione e 

controllo e del personale; 

- approva eventuali piani di remunerazione basati su strumenti finanziari; 
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- approva i criteri per la determinazione di eventuali compensi speciali da accordare in caso di 

conclusione anticipata del rapporto di lavoro o di cessazione anticipata dalla carica, ivi compresi i 

limiti fissati a detti compensi in termini di annualità della remunerazione fissa e l’ammontare massimo 

che deriva dalla loro applicazione; 

- ha facoltà di deliberare, con le maggioranze qualificate previste dalle disposizioni di vigilanza vigenti, 

un rapporto tra la componente variabile e quella fissa della remunerazione individuale del personale 

superiore al rapporto di 1:1 ma comunque non eccedente quello massimo stabilito dalle medesime 

disposizioni; 

- approva il Regolamento assembleare; 

- delibera su tutti gli altri oggetti riservati alla sua competenza dalla legge. 

3. L’Assemblea straordinaria delibera sugli oggetti riservati dalla legge alla sua competenza. 

4. Possono intervenire all’Assemblea i soggetti cui spetta il diritto di voto per i quali sia pervenuta alla 

Società, entro i termini di legge, la comunicazione dell’intermediario autorizzato attestante la loro 

legittimazione. 

5. Ogni azione ordinaria dà diritto a un voto. 

6. Coloro ai quali spetta il diritto di voto possono farsi rappresentare in Assemblea con l’osservanza 

delle disposizioni di legge. La delega può essere notificata elettronicamente mediante l’utilizzo di 

apposita sezione del sito Internet della Società ovvero mediante posta elettronica, secondo quanto 

indicato nell’avviso di convocazione. 

7. Non sono ammessi voti per corrispondenza. 

8. Nel rispetto della normativa vigente, il Consiglio di amministrazione può consentire l’esercizio del 

diritto di voto prima dell’Assemblea e/o durante il suo svolgimento, senza necessità di presenza fisica 

alla stessa in proprio o tramite delegato, mediante l’utilizzo di mezzi elettronici con modalità, da 

rendersi note nell’avviso di convocazione dell’Assemblea, tali da garantire l’identificazione dei soggetti 

cui spetta il diritto di voto e la sicurezza delle comunicazioni. 

9. I componenti del Consiglio di amministrazione non possono votare nelle deliberazioni concernenti 

la loro responsabilità. 

Articolo 12 

1. Per la validità della costituzione dell’Assemblea, si applica la normativa vigente. 

Articolo 13 

1. L’Assemblea è presieduta dal Presidente del Consiglio di amministrazione o da chi lo sostituisce a 

sensi di Statuto, e, in mancanza, da persona eletta dagli intervenuti. Il Presidente dell’Assemblea 

verifica la regolarità della costituzione, accerta l’identità e la legittimazione dei presenti, regola il suo 

svolgimento e accerta i risultati delle votazioni. 
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2. Salvo quando il verbale dell’Assemblea sia redatto da un notaio ai sensi dell’art. 16, comma 2, funge 

da Segretario dell’Assemblea ordinaria il Segretario del Consiglio di amministrazione o, in sua 

assenza, altro soggetto designato dall’Assemblea. 

3. Il Presidente può scegliere tra gli intervenuti 2 (due) o più scrutatori. 

Articolo 14 

1. Per la validità delle deliberazioni dell’Assemblea si applica la normativa vigente, fermo quanto 

previsto dagli artt.18, 19, 20, 31, 32 e 33. 

Articolo 15 

1. Qualora in una seduta non si esaurisca l’ordine del giorno, l’Assemblea può essere prorogata dal 

Presidente non oltre l’ottavo giorno successivo, mediante dichiarazione da farsi all’adunanza e senza 

necessità di altro avviso. 

2. Nella seconda tornata l’Assemblea si costituisce e delibera con le stesse maggioranze stabilite per 

la validità della costituzione e delle deliberazioni dell’Assemblea di cui si effettua la continuazione. 

Articolo 16 

1. Le deliberazioni dell’Assemblea devono constare da verbale che, redatto dal Segretario, viene 

firmato dal Presidente, dal Segretario, e, se nominati, dagli scrutatori. 

2. Nei casi di legge ed inoltre ogni qualvolta il Presidente lo ritenga opportuno, il verbale viene redatto 

da notaio, previamente designato dal Presidente stesso, che funge da Segretario dell’Assemblea. 

3. Il Libro dei verbali delle Assemblee e gli estratti del medesimo, certificati conformi dal Presidente od 

autenticati da notaio, fanno prova delle adunanze e delle deliberazioni delle Assemblee. 

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

Articolo 17 

1. Il Consiglio di amministrazione è formato da 15 (quindici) Consiglieri, eletti dall’Assemblea. 

2. I componenti del Consiglio di amministrazione durano in carica tre esercizi, scadono alla data 

dell’Assemblea convocata per l’approvazione del bilancio relativo all’ultimo esercizio della carica e 

sono rieleggibili. 

3. La composizione del Consiglio di amministrazione deve assicurare l’equilibrio tra i generi e la 

presenza del numero minimo di componenti indipendenti, nel rispetto della normativa vigente.  

4. Sono considerati indipendenti i Consiglieri che possiedono i requisiti di indipendenza stabiliti dall’art. 

148, comma 3, del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, nonché dalla normativa vigente attuativa dell’art. 

26 del D. Lgs. 1° settembre 1993, n. 385 (nel seguito, i “Requisiti di Indipendenza”). I componenti 

indipendenti del Consiglio di amministrazione devono inoltre essere in possesso dei requisiti di 

indipendenza definiti dal vigente codice di autodisciplina delle società quotate emanato da Borsa 

Italiana SpA. Il Consiglio di amministrazione definisce i parametri sulla cui base viene valutata la 

compromissione dell’indipendenza per via dei rapporti intrattenuti dai Consiglieri. 



Pag. 7 a 25 

5. I componenti del Consiglio di amministrazione devono, a pena di ineleggibilità o di decadenza nel 

caso vengano meno successivamente, possedere i requisiti e i criteri di idoneità nonché rispettare i 

limiti al cumulo degli incarichi, previsti dalla normativa vigente con riguardo all’incarico di componente 

dell’organo di amministrazione di una banca emittente azioni quotate in mercati regolamentati. 

6. I Consiglieri, durante il corso della carica, devono dare immediata comunicazione al Consiglio di 

amministrazione di ogni situazione che possa incidere sulla valutazione della loro idoneità a ricoprire 

l’incarico. 

7. Ferme restando le cause di ineleggibilità, di incompatibilità e di decadenza previste dalla normativa  

vigente: 

a) non possono far parte del Consiglio di amministrazione: (i) i dipendenti della Società, salvo che si 

tratti del Direttore generale, ove nominato; (ii) gli amministratori, i dipendenti od i componenti di 

comitati, commissioni od organi di controllo di istituti di credito concorrenti, salvo che si tratti di istituti 

partecipati dalla Società, anche attraverso altre società inserite nel proprio Gruppo bancario; 

b) la sussistenza di una causa di incompatibilità prevista alla lettera a) non impedisce la candidatura 

alla carica di amministratore della Società, fermo restando che il candidato interessato, accettando 

la candidatura, assume l’obbligo di far cessare immediatamente detta causa in caso di nomina; 

c) qualora una causa di incompatibilità prevista alla lettera a) sopraggiunga dopo la nomina, 

l’interessato deve darne immediata comunicazione al Consiglio di amministrazione e, ove detta 

causa non venga rimossa entro 30 (trenta) giorni dalla comunicazione ovvero entro il termine più 

breve previsto dalla normativa vigente, decade dalla carica. 

8. Il venir meno in capo a un Consigliere dei Requisiti di Indipendenza o, qualora non previsti a pena 

di ineleggibilità o di decadenza, di altri requisiti richiesti dalla normativa vigente o dallo Statuto, non ne 

determina la decadenza, se i requisiti permangono in capo al numero minimo di Consiglieri che devono 

possederli. 

Articolo 18 

1. All’elezione dei componenti del Consiglio di amministrazione si procede sulla base di liste presentate 

dai soci, nelle quali i candidati sono elencati con un numero progressivo. 

2. La presentazione di liste deve rispettare i seguenti requisiti: 

a) la lista deve essere presentata da soci titolari, anche congiuntamente, di una quota di 

partecipazione non inferiore all’1% del capitale sociale rappresentato da azioni ordinarie, ovvero la 

diversa minor percentuale stabilita dalla normativa vigente. La titolarità della quota minima di 

partecipazione è determinata avendo riguardo alle azioni registrate nel giorno in cui la lista è depositata 

presso la Società; 

b) la lista deve contenere un numero di candidati non superiore a quello dei Consiglieri da eleggere; 

c) la lista che contenga un numero di candidati pari a 3 (tre), deve presentare almeno 1 (un) candidato 

appartenente al genere meno rappresentato; la lista che contenga un numero di candidati superiore a 
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3 (tre) deve presentare un numero di candidati appartenente al genere meno rappresentato che 

assicuri, all’interno della lista stessa, il rispetto dell’equilibrio fra generi almeno nella misura minima 

richiesta dalla normativa vigente, con arrotondamento per eccesso all’unità superiore in caso di 

numero frazionario; 

d) la lista deve presentare almeno un terzo di candidati che siano in possesso dei Requisiti di 

Indipendenza, con arrotondamento per eccesso all’unità superiore in caso di numero frazionario; 

e) la lista deve essere depositata presso la sede legale della Società nei termini e con le modalità 

previsti dalla normativa vigente; 

f) unitamente alla lista i soci presentatori devono depositare presso la sede legale della Società ogni 

documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) le dichiarazioni con 

le quali i singoli candidati accettano la propria candidatura e attestano, sotto la propria responsabilità, 

l’assenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità, l’esistenza dei requisiti prescritti per la carica 

dallo Statuto e dalla normativa vigente nonché l’eventuale possesso dei Requisiti di Indipendenza; (ii) 

un’esauriente informativa sulle caratteristiche personali e professionali di ciascun candidato, con 

indicazione degli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti in altre società; (iii) le informazioni 

relative all’identità dei soci presentatori, con indicazione della percentuale di partecipazione detenuta, 

da attestarsi nei termini e con le modalità previsti dalla normativa vigente. 

3. La qualifica di candidato appartenente al genere meno rappresentato e quella di candidato in 

possesso dei Requisiti di Indipendenza possono cumularsi nello stesso soggetto. 

4. Le liste presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono considerate 

come non presentate e non vengono ammesse al voto. 

5. Eventuali irregolarità della lista che riguardino singoli candidati comportano soltanto l’esclusione dei 

medesimi. 

6. Ciascun socio non può presentare o concorrere a presentare, anche se per interposta persona o 

per il tramite di società fiduciarie, più di una lista di candidati; analoga prescrizione vale per i soci 

appartenenti al medesimo gruppo - per tale intendendosi il controllante, le società controllate e le 

società sottoposte a comune controllo - o che aderiscano a un patto parasociale avente ad oggetto 

azioni della Società. In caso di inosservanza la sottoscrizione non viene computata per alcuna delle 

liste. 

7. Ogni candidato può candidarsi in una sola lista, a pena di ineleggibilità. 

8. Colui al quale spetta il diritto di voto non può, anche se per interposta persona o per il tramite di 

società fiduciarie, votare più di una lista di candidati. 

9. Sono fatte salve diverse e ulteriori disposizioni previste dalla normativa vigente in ordine alle 

modalità e ai termini della presentazione e pubblicazione delle liste ovvero, in generale, in ordine alla 

nomina degli organi sociali. 

Articolo 19 
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1. I componenti del Consiglio di amministrazione sono eletti mediante applicazione delle seguenti 

procedure. 

2. Qualora siano validamente presentate più liste, si applicano le disposizioni di cui ai commi da 2.1 a 

2.8.  

2.1. Fermo restando quanto previsto nel precedente art. 18, comma 6, vengono prese in 

considerazione: (i) la lista risultata prima per numero di voti ottenuti; (ii) la lista risultata seconda per 

numero di voti ottenuti, purché non collegata – neppure indirettamente – con i soci che hanno 

presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti, oppure, nel caso essa risulti collegata, la 

lista che ha ottenuto il maggior numero di voti tra quelle non collegate; e (iii) le altre liste che abbiano, 

singolarmente, ottenuto voti almeno pari al 5% del capitale avente diritto di voto, purché non collegate 

– neppure indirettamente – (aa) con i soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per 

numero di voti o (bb) con i soci che hanno presentato o votato una qualsiasi delle altre liste di 

minoranza, ivi inclusa quella risultata seconda per numero di voti, qualora, nell’ipotesi in cui alla 

presente lettera (bb), il numero complessivo dei candidati assegnati a tali liste sulla base del 

meccanismo di cui al successivo comma 2.2 sia pari o superiore alla maggioranza dei consiglieri da 

eleggere. 

2.2. I voti ottenuti da ciascuna delle liste sono divisi successivamente per uno, due, tre, quattro e così 

via fino al numero di Consiglieri da eleggere. I quozienti così ottenuti sono assegnati ai candidati di 

ciascuna lista, secondo l’ordine progressivo di elencazione. Sulla base dei quozienti così attribuiti i 

candidati vengono disposti in un’unica graduatoria decrescente e si considerano eletti i primi 15 

(quindici) candidati. 

2.3. Qualora la lista risultata prima, purché contenente un numero di candidati pari o superiore alla 

maggioranza dei consiglieri da eleggere, abbia ottenuto il voto favorevole di più della metà del capitale 

avente diritto di voto si applica il seguente criterio di ripartizione dei seggi consiliari: 

a) qualora il rapporto tra il totale dei voti conseguiti dalla seconda lista per numero di voti, che non sia 

collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con la prima lista per numero di voti, ed il totale dei 

voti conseguiti dalla prima lista per numero di voti, sia inferiore o pari al 15%, dalla prima lista per 

numero di voti vengono tratti 14 (quattordici) Consiglieri e dalla seconda lista per numero di voti viene 

tratto 1 (uno) Consigliere; 

b) qualora il rapporto tra il totale dei voti conseguiti dalla seconda lista per numero di voti, che non sia 

collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con la prima lista per numero di voti, ed il totale dei 

voti conseguiti dalla prima lista per numero di voti, sia superiore al 15% ed inferiore o pari al 25%, dalla 

prima lista per numero di voti vengono tratti 13 (tredici) Consiglieri e dalla seconda lista per numero di 

voti vengono tratti 2 (due) Consiglieri; 

c) qualora il rapporto tra il totale dei voti conseguiti dalla seconda lista per numero di voti, che non sia 

collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con la prima lista per numero di voti, ed il totale dei 

voti conseguiti dalla prima lista per numero di voti, sia superiore al 25%, dalla prima lista per numero 
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di voti vengono tratti 12 (dodici) Consiglieri e dalla seconda lista per numero di voti vengono tratti 3 

(tre) Consiglieri. 

Qualora la prima lista per numero di voti presenti un numero di candidati inferiore a quelli ad essa 

assegnati in base all’applicazione del meccanismo di cui al presente comma, purché pari o superiore 

alla maggioranza dei consiglieri da eleggere, risultano eletti: (i) tutti i candidati della prima lista per 

numero di voti; (ii) i candidati della seconda lista per numero di voti necessari per completare il 

Consiglio di amministrazione, secondo l’ordine progressivo di elencazione in lista. Laddove non risulti  

possibile completare nel modo testé descritto il Consiglio di amministrazione, presentando tanto la 

prima lista che la seconda lista per numero di voti un numero di candidati inferiore a quelli necessari, 

si procede come segue: qualora le altre liste, diverse dalla prima e dalla seconda lista per numero di 

voti, abbiano ottenuto voti almeno pari al 5% del capitale avente diritto di voto, i Consiglieri necessari 

per completare il Consiglio di amministrazione vengono tratti da tali altre liste, partendo da quella più 

votata e con scorrimento alle liste successive una volta esauriti i candidati contenuti nella lista che 

precede per numero di voti. In tutti i casi in cui non risulti possibile completare il Consiglio di 

amministrazione ai sensi delle precedenti disposizioni, a ciò provvede l’Assemblea, come disposto dal 

successivo comma 2.5. 

2.4. È comunque sempre nominato Consigliere il candidato elencato al primo posto nella lista che ha 

ottenuto il maggior numero di voti tra quelle non collegate – neppure indirettamente – con i soci che 

hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti ottenuti. 

2.5. Qualora, all’esito di quanto previsto ai commi da 2.1 a 2.4 non sia possibile completare il numero 

dei componenti il Consiglio di amministrazione, i Consiglieri mancanti sono eletti dall’Assemblea sulla 

base di candidature che vengono poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza 

del numero complessivo dei Consiglieri da eleggere, i candidati che ottengono il maggior numero di 

voti. 

2.6. Qualora, stilata la graduatoria al termine della procedura di cui ai precedenti commi da 2.1 a 2.5, 

non risulti assicurata la corretta composizione del Consiglio di amministrazione avuto riguardo 

all’equilibrio tra generi e ai Requisiti di Indipendenza, si procede ad escludere tanti candidati eletti 

quanto necessario, sostituendoli con i candidati in possesso dei requisiti carenti, tratti dalla stessa lista 

a cui appartiene il candidato da escludere, in base all’ordine progressivo di elencazione. Le sostituzioni 

hanno luogo con riferimento prima all’appartenenza al genere meno rappresentato e poi al possesso 

dei Requisiti di Indipendenza. Tale meccanismo di sostituzione si applica dapprima, in sequenza, alle 

liste che non abbiano espresso alcun Consigliere in possesso del requisito carente, a partire da quella 

più votata. Ove ciò non sia sufficiente ovvero qualora tutte le liste abbiano espresso almeno un 

Consigliere in possesso del requisito carente, la sostituzione si applica, in sequenza, a tutte le liste, a 

partire da quella più votata. All’interno delle liste la sostituzione dei candidati da escludere ha luogo a 

partire dai candidati contraddistinti dal numero progressivo più elevato. I meccanismi di sostituzione 

non operano per i candidati tratti da liste che abbiano presentato un numero di candidati inferiore a tre. 
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2.7. Qualora, anche applicando i meccanismi di sostituzione all’interno delle liste indicati al comma 

2.6, non risulti ancora assicurata la corretta composizione del Consiglio di amministrazione, si 

escludono, tra i candidati eletti sulla base di singole candidature ai sensi del comma 2.5, tanti candidati 

quanto necessario, sostituendo a quelli meno votati i primi candidati non eletti in possesso dei requisiti 

carenti. Le sostituzioni hanno luogo con riferimento prima all’appartenenza al genere meno 

rappresentato e poi al possesso dei Requisiti di Indipendenza. 

2.8. Qualora, anche applicando i meccanismi di sostituzione indicati ai commi 2.6 e 2.7, non risulti 

ancora assicurata la corretta composizione del Consiglio di amministrazione, si procede ad escludere 

– partendo dall’ultimo posto della graduatoria – tanti candidati eletti quanto necessario, sostituendoli 

con candidati in possesso dei requisiti carenti, che vengono eletti dall’Assemblea sulla base di 

candidature poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza del numero di 

Consiglieri necessario, i candidati che ottengono il maggior numero di voti. Le sostituzioni hanno luogo 

con riferimento prima all’appartenenza al genere meno rappresentato e poi al possesso dei Requisiti 

di Indipendenza. 

3. Qualora sia validamente presentata una sola lista da essa vengono tratti, secondo l’ordine 

progressivo di elencazione, tutti i Consiglieri; laddove non sia possibile completare così il Consiglio di 

amministrazione, i Consiglieri mancanti sono eletti in Assemblea, sulla base di candidature poste in 

votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza del numero di Consiglieri necessario, i 

candidati che ottengono il maggior numero di voti. 

4. Qualora non sia validamente presentata alcuna lista, i Consiglieri mancanti sono eletti 

dall’Assemblea sulla base di candidature poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a 

concorrenza del numero di Consiglieri necessario, i candidati che ottengono il maggior numero di voti. 

5. Qualora, nei casi di cui ai commi 3 e 4, al termine delle votazioni non risultino eletti Consiglieri 

complessivamente in possesso dei requisiti necessari ad assicurare la corretta composizione del 

Consiglio di amministrazione avuto riguardo all’equilibrio tra generi e ai Requisiti di Indipendenza, si 

procede ad escludere tanti candidati eletti quanto necessario  sostituendo ai candidati meno votati e 

privi dei requisiti carenti candidati in possesso dei requisiti carenti, che vengono eletti dall’Assemblea, 

sulla base di candidature poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza del 

numero di Consiglieri necessario, i candidati che ottengono il maggior numero di voti. Le sostituzioni 

hanno luogo con riferimento prima all’appartenenza al genere meno rappresentato e poi al possesso 

dei Requisiti di Indipendenza. 

6. Tutte le candidature proposte direttamente in Assemblea ai sensi dei commi che precedono devono 

essere corredate dalla documentazione indicata all’art. 18 comma 2 lettera f). 

7. In caso di parità di voti fra liste o candidati, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio al fine 

di stabilirne la graduatoria. 
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8. Per rapporti di collegamento rilevanti si intendono quelli individuati dalle disposizioni vigenti 

contenute nel D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e nel Regolamento di attuazione adottato con delibera 

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999. 

Articolo 20 

1. Ove, in corso d’esercizio, vengano a mancare uno o più Consiglieri, si provvede alla loro sostituzione 

nel rispetto delle seguenti disposizioni. 

2. Al Consigliere cessato subentra il primo candidato non eletto, in base all’ordine progressivo di 

elencazione, indicato nella lista di provenienza del Consigliere cessato, il quale adempia a quanto 

previsto al comma 2.1 e risulti, ove occorra integrare il relativo numero minimo di Consiglieri, 

appartenente al genere meno rappresentato e/o in possesso dei Requisiti di Indipendenza. 

2.1. Il candidato interessato, nel termine fissato dal Consiglio di amministrazione, deve depositare 

presso la sede legale della Società una dichiarazione con la quale rinnovi l’accettazione della carica, 

confermi l’assenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità e l’esistenza dei requisiti prescritti per 

la carica dalla normativa vigente e dallo Statuto, e fornisca un’indicazione aggiornata circa gli incarichi 

di amministrazione e controllo ricoperti in altre società. Qualora il candidato interessato non vi 

provveda, subentra il successivo candidato non eletto, in base all’ordine progressivo di elencazione 

nella lista, e così a seguire. 

2.2. Qualora, per qualsiasi motivo, non sia possibile procedere alla sostituzione secondo il meccanismo 

di cui ai commi 2 e 2.1, provvede il Consiglio di Amministrazione mediante cooptazione di un nuovo 

componente selezionato, ove possibile, secondo un principio di rappresentanza proporzionale della 

compagine sociale all’interno del Consiglio e assicurando in ogni caso il rispetto della normativa vigente 

in materia di equilibrio tra i generi.  

2.3. I componenti subentrati o cooptati ai sensi dei precedenti commi 2, 2.1 e 2.2 restano in carica fino 

alla successiva Assemblea. In sede di nomina del nuovo Consigliere in sostituzione di quello cessato 

l’Assemblea delibera sulla base di apposite candidature. Ogni candidatura deve essere depositata 

presso la sede legale della Società entro il termine previsto dalla normativa vigente per la 

presentazione delle liste di candidati per l’elezione del Consiglio di amministrazione, corredata da ogni 

documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) dalla dichiarazione 

con la quale il candidato accetta la propria candidatura e attesta, sotto la propria responsabilità, 

l’assenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità, l’esistenza dei requisiti prescritti per la carica 

dallo Statuto e dalla normativa vigente nonché l’eventuale possesso dei Requisiti di Indipendenza; (ii) 

da un’esauriente informativa sulle caratteristiche personali e professionali del candidato, con 

indicazione degli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti in altre società. Le candidature 

presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono considerate come non 

presentate e non vengono ammesse al voto. 

2.4. Qualora non venga presentata alcuna candidatura nel termine previsto al comma 2.3, l’Assemblea 

delibera sulla sostituzione sulla base di candidature avanzate direttamente in Assemblea, corredate 
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ciascuna dalla documentazione e dichiarazione indicata al comma che precede. Le candidature 

presentate senza l’osservanza della modalità che precede sono considerate come non presentate e 

non vengono ammesse al voto. 

2.5. L’Assemblea delibera sulla sostituzione con espressione del voto sulle singole candidature: 

risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti, fermo il rispetto 

dell’appartenenza al genere meno rappresentato e/o dei Requisiti di Indipendenza, ove occorra 

integrare il relativo numero minimo di Consiglieri.  

2.6. In caso di parità di voti fra candidati, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio al fine di 

stabilirne la graduatoria. 

3. I Consiglieri subentrati assumono - ciascuno - la durata residua del mandato di coloro che hanno 

sostituito. 

4. Qualora, per dimissioni o per altra causa, venga a mancare prima della scadenza del mandato più 

della metà dei Consiglieri, si ritiene dimissionario l’intero Consiglio di amministrazione e si deve 

convocare l’Assemblea per le nuove nomine. Il Consiglio resterà in carica fino a che l’Assemblea avrà 

deliberato in merito alla sua ricostituzione. I nuovi Consiglieri così nominati resteranno in carica per la 

residua durata del mandato dei Consiglieri cessati. 

Articolo 21 

1. Il Consiglio di amministrazione elegge nel suo seno il Presidente e 1 (uno) o 2 (due) Vice Presidenti, 

che restano in carica fino alla scadenza del loro mandato di Consiglieri. 

2. Il Consiglio di amministrazione nomina un Segretario in possesso dei necessari requisiti di 

esperienza e professionalità, da scegliere tra i propri componenti, tra i dirigenti della Società o tra terzi. 

Articolo 22 

1. Il Consiglio di amministrazione è convocato dal Presidente. La convocazione ha luogo di regola una 

volta al mese in via ordinaria; in via straordinaria il Consiglio di amministrazione è convocato ogni 

qualvolta il Presidente lo ritenga necessario, nonché quando ne faccia motivata richiesta scritta almeno 

un terzo dei componenti il Consiglio stesso, oppure l’Amministratore delegato. Il Consiglio di 

amministrazione può essere convocato anche dal Collegio sindacale ovvero individualmente da 

ciascun membro del Collegio sindacale previa comunicazione scritta al Presidente del Consiglio di 

amministrazione. 

2. II Consiglio di amministrazione si riunisce presso la sede legale o altrove nel territorio italiano. 

3. Le adunanze del Consiglio di amministrazione possono essere tenute anche mediante l’utilizzo di 

sistemi di collegamento a distanza, purché risultino garantite sia l’identificazione delle persone 

legittimate a parteciparvi, sia la possibilità per tutti i partecipanti di intervenire in tempo reale nella 

discussione degli argomenti trattati, nonché di visionare, ricevere e trasmettere documenti. Almeno il 

Presidente ed il Segretario sono presenti nel luogo di convocazione del Consiglio di Amministrazione, 

fatto salvo il caso in cui la riunione abbia luogo con utilizzo di sistemi di collegamento a distanza. 
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4. La convocazione è fatta mediante lettera raccomandata o a mezzo posta elettronica agli indirizzi 

comunicati dai Consiglieri ovvero con altra modalità idonea allo scopo almeno tre giorni prima della 

data fissata per la riunione. In caso di urgenza si può prescindere da tale termine. 

5. Della convocazione deve essere data notizia ai Sindaci effettivi negli stessi termini e modi. 

6. Le adunanze sono presiedute dal Presidente. Esse sono valide con l’intervento della maggioranza 

assoluta dei componenti in carica. Ad esse partecipa, ove nominato, il Direttore generale. 

Articolo 23 

1. Le votazioni del Consiglio di amministrazione sono palesi. 

2. Le deliberazioni sono prese a maggioranza di voti dei presenti. 

3. In caso di parità di voti, prevale il voto di chi presiede il Consiglio. 

Articolo 24 

1. Delle adunanze e delle deliberazioni del Consiglio si redige processo verbale da iscriversi in apposito 

libro e da firmarsi dal Presidente e dal Segretario. 

2. Questo libro e gli estratti del medesimo, certificati conformi dal Presidente e dal Segretario, fanno 

prova delle adunanze e delle deliberazioni del Consiglio. 

Articolo 25 

1. Il Consiglio è investito di tutti i poteri per l’ordinaria e straordinaria amministrazione della Società, 

tranne quelli che spettano esclusivamente all’Assemblea. 

2. In applicazione dell’art. 2365, comma 2, del Codice Civile, spetta al Consiglio di amministrazione di 

deliberare la fusione nei casi previsti dagli artt. 2505 e 2505-bis del Codice Civile, nonché gli eventuali 

adeguamenti dello Statuto sociale a disposizioni normative. 

3. Ferme le attribuzioni non delegabili ai sensi della normativa vigente, sono riservate all’esclusiva 

competenza del Consiglio di amministrazione le decisioni concernenti: 

- la determinazione degli indirizzi generali di gestione e dei criteri per il coordinamento e la direzione 

delle Società del Gruppo, nonché per l’esecuzione delle istruzioni impartite dalla Banca d’Italia e 

dalle altre Autorità di Vigilanza nell’interesse della stabilità del Gruppo; 

- la definizione delle linee generali, degli indirizzi, delle politiche, dei processi, dei modelli, dei piani e 

dei programmi che le disposizioni della Banca d’Italia e delle altre Autorità di Vigilanza assegnino 

alla competenza dell’organo con funzione di supervisione strategica; 

- le linee e le operazioni strategiche e i piani industriali e finanziari; 

- l’assunzione e la cessione di partecipazioni, se di controllo e/o rilevanti; 

- l’approvazione e la modifica delle regole di funzionamento del Consiglio di amministrazione; 

- l’approvazione e la modifica dell’atto che disciplina il sistema delle fonti della normativa interna e 

degli altri documenti normativi interni che tale atto qualifichi come particolarmente rilevanti; 

- la nomina e la revoca del Presidente e del/dei Vice Presidente/i; 

- la nomina, nel proprio ambito, del Comitato esecutivo e degli altri Comitati di cui all’art. 28, 

determinandone la composizione, le attribuzioni e le modalità di funzionamento; 
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- la nomina dell’Amministratore delegato, nonché l’attribuzione, la modifica e/o la revoca delle 

deleghe conferitegli; 

- la nomina e la revoca del Direttore generale e del/dei Vice Direttore/i generale/i; 

- la nomina e la revoca dei responsabili delle funzioni che le disposizioni della Banca d’Italia e delle 

altre Autorità di Vigilanza assegnino alla competenza dell’organo con funzione di supervisione 

strategica, nonché la nomina e la revoca del Dirigente preposto alla redazione dei documenti 

contabili.  

4. Fermi gli obblighi previsti dall’art. 2391 del Codice Civile, gli Amministratori, in occasione delle 

riunioni del Consiglio di amministrazione e comunque con periodicità almeno trimestrale, riferiscono al 

Collegio sindacale sull’attività svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e 

patrimoniale, effettuate dalla Società o dalle società controllate. 

5. Le comunicazioni del Consiglio di amministrazione al Collegio sindacale al di fuori delle riunioni 

consiliari vengono effettuate per iscritto, dal Presidente della Società, al Presidente del Collegio 

sindacale. 

PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

Articolo 26 

1. Il Presidente del Consiglio di amministrazione svolge le funzioni assegnategli dalla normativa 

vigente, promuovendo la funzionalità del governo della Società, nonché l’effettivo ed equilibrato 

funzionamento e bilanciamento dei poteri tra i diversi organi e ponendosi quale interlocutore del 

Collegio sindacale, dei responsabili delle funzioni interne di controllo e dei comitati interni. 

2. Il Vice Presidente, ovvero in caso di nomina di due Vice Presidenti, il Vice Presidente più anziano di 

carica, sostituisce il Presidente in ogni attribuzione, nei casi di sua assenza o impedimento. A parità di 

anzianità di carica, la sostituzione ha luogo in ordine di età. 

3. In caso di assenza o impedimento del Presidente e del/dei Vice Presidente/i, le relative funzioni 

sono assunte dall’Amministratore delegato ovvero, nei casi di sua assenza o impedimento, dal 

Consigliere più anziano di età. 

COMITATO ESECUTIVO E ALTRI COMITATI CONSILIARI 

Articolo 27 

1. Il Consiglio di Amministrazione può nominare un Comitato esecutivo composto da un minimo di 3 

(tre) ad un massimo di 5 (cinque) Amministratori. Il Comitato è presieduto da membro designato dal 

Consiglio di amministrazione; ne fa parte di diritto l’Amministratore delegato. Prende parte alle 

adunanze del Comitato esecutivo il Direttore generale, ove nominato. 

2. Il Presidente del Consiglio di amministrazione può partecipare, senza diritto di voto e senza potere 

di proposta, alle adunanze del Comitato esecutivo. 
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3. Il Comitato esecutivo è investito della gestione della Società, con attribuzione ad esso, attraverso 

delega da parte del Consiglio di amministrazione, di tutti i poteri che non siano riservati dalla normativa 

vigente o dallo Statuto alla competenza collegiale esclusiva del Consiglio medesimo, fatta eccezione 

per quelli che quest’ultimo deleghi all’Amministratore delegato o ai componenti della Direzione 

generale. 

4. Il Comitato esecutivo è convocato dal Presidente, di regola almeno una volta al mese. Le disposizioni 

dettate per il Consiglio di amministrazione, di cui all’art. 22 commi 2 (luogo di riunione), 3 (modalità di 

svolgimento delle adunanze), 4 e 5 (convocazione), 6 (quorum costitutivo), nonché agli artt. 23 

(deliberazioni) e 24 (processo verbale ed estratti), si applicano anche al Comitato esecutivo. 

5. Il Presidente del Comitato esecutivo dà informativa sull’attività del Comitato medesimo, di norma, 

alla prima adunanza successiva del Consiglio di amministrazione. 

6. Le funzioni di Segretario del Comitato esecutivo sono svolte dal Segretario del Consiglio di 

amministrazione. 

Articolo 28 

1. Il Consiglio di amministrazione costituisce al proprio interno, Comitati specializzati nelle materie e 

con le funzioni previste dalla normativa vigente e dalle disposizioni della Banca d’Italia e delle altre 

Autorità di Vigilanza, determinandone la composizione, le attribuzioni e le modalità di funzionamento. 

2. Il Consiglio di amministrazione può, nei limiti della normativa vigente, accorpare le funzioni di uno o 

più Comitati e attribuire loro competenze aggiuntive, nonché costituire al suo interno, anche con durata 

limitata, gli ulteriori Comitati ritenuti utili. 

AMMINISTRATORE DELEGATO 

Articolo 29 

1. Il Consiglio di amministrazione nomina tra i propri componenti un Amministratore delegato. 

2. In particolare l’Amministratore delegato sovraintende alla gestione aziendale, in conformità con gli 

indirizzi generali programmatici e strategici determinati dal Consiglio di amministrazione; cura 

l’esecuzione delle deliberazioni del Consiglio di amministrazione e del Comitato esecutivo; cura che 

l’assetto organizzativo, amministrativo e contabile e il sistema dei controlli interni siano adeguati alla 

natura ed alle dimensioni dell’impresa ed idonei a rappresentare correttamente l’andamento della 

gestione; ha facoltà di proposta, nell’ambito delle competenze ad esso attribuite, per le deliberazioni 

del Consiglio di amministrazione e del Comitato esecutivo; esercita gli ulteriori poteri ad esso delegati 

dal Consiglio di amministrazione. 

3. Nei casi d’urgenza, l’Amministratore delegato può, sentito il Presidente del Consiglio di 

amministrazione, assumere deliberazioni in merito a qualsiasi operazione di competenza del Consiglio 

di amministrazione, fatta eccezione per quelle riservate dalla normativa vigente o dallo Statuto alla 

competenza collegiale esclusiva del Consiglio medesimo. Le decisioni così assunte devono essere 
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portate a conoscenza del Consiglio di amministrazione in occasione della sua prima adunanza 

successiva. In caso di assenza o impedimento dell’Amministratore delegato, tale potere può essere 

esercitato dal Presidente del Consiglio di amministrazione, su proposta vincolante del Direttore 

generale, ove nominato. 

4. L’Amministratore delegato riferisce al Consiglio di amministrazione, con periodicità di regola mensile, 

sull’andamento generale della gestione e, con periodicità trimestrale, sull’esercizio dei poteri a lui 

attribuiti. 

COLLEGIO SINDACALE 

Articolo 30 

1. L’Assemblea elegge 5 (cinque) Sindaci, 3 (tre) effettivi, tra cui il Presidente, e 2 (due) supplenti. 

2. I Sindaci debbono possedere, a pena di ineleggibilità o, nel caso che vengano meno 

successivamente, di decadenza, i requisiti, anche di indipendenza, previsti dalla normativa vigente per 

l’esercizio delle loro funzioni. 

3. Ai Sindaci si applicano i limiti al cumulo degli incarichi di amministrazione e controllo stabiliti dalla 

normativa vigente. In ogni caso i Sindaci non possono ricoprire cariche in organi diversi da quelli di 

controllo in altre società del Gruppo o nelle quali la Società detenga, anche indirettamente, una 

partecipazione strategica, quale definita dall’Autorità di Vigilanza. 

4. I Sindaci durano in carica tre esercizi e scadono alla data dell’Assemblea convocata per 

l’approvazione del bilancio relativo all’ultimo esercizio della loro carica; essi sono rieleggibili. 

5. Al Presidente ed ai membri effettivi del Collegio sindacale compete, per l’intera durata del loro ufficio, 

l’emolumento annuale deliberato dall’Assemblea. 

6. La composizione del Collegio sindacale deve assicurare l’equilibrio tra i generi nel rispetto della 

normativa vigente. 

Articolo 31 

1. L’elezione dei membri del Collegio sindacale avviene sulla base di liste presentate dai soci. 

2. La lista, divisa in due sezioni, una per i candidati alla carica di Sindaco effettivo e una per i candidati 

alla carica di Sindaco supplente, deve indicare un numero di candidati non superiore a quello dei 

Sindaci da eleggere. In ciascuna sezione i candidati sono elencati con un numero progressivo. Almeno 

uno dei candidati alla carica di Sindaco effettivo e almeno uno dei candidati alla carica di Sindaco 

supplente riportati nelle rispettive sezioni della lista devono essere iscritti nel registro dei revisori legali 

e aver esercitato l’attività di revisione legale per un periodo non inferiore a tre anni. 

3. Le liste che, considerando entrambe le sezioni, contengono un numero di candidati pari o superiore 

a 3 (tre) devono assicurare il rispetto dell’equilibrio fra generi almeno nella misura minima richiesta 

dalla normativa vigente, secondo quanto previsto nell’avviso di convocazione. 
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4. La lista deve essere presentata da soci titolari, anche congiuntamente, di una quota di 

partecipazione non inferiore allo 0,50% del capitale sociale rappresentato da azioni ordinarie, ovvero 

la diversa minor percentuale stabilita dalla normativa vigente. La titolarità della quota minima di 

partecipazione è determinata avendo riguardo alle azioni registrate nel giorno in cui la lista è depositata 

presso la Società. Ciascun socio non può presentare o concorrere a presentare più di una lista; 

analoga prescrizione vale per i soci appartenenti al medesimo gruppo – per tale intendendosi il 

controllante, le società controllate e le società sottoposte a comune controllo – o che aderiscano a un 

patto parasociale avente ad oggetto azioni della Società. In caso di inosservanza la sottoscrizione non 

viene computata per alcuna delle liste. 

5. Le liste dei candidati, sottoscritte dai soci presentatori, devono, nei termini e con le modalità previsti 

dalla normativa vigente, essere depositate presso la sede legale della Società. Esse devono essere 

corredate da ogni documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) 

dalle dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura e attestano, sotto la propria 

responsabilità, l’inesistenza di cause di ineleggibilità o di incompatibilità nonché l’esistenza dei requisiti 

prescritti dalla legge e dallo Statuto per la carica; (ii) da un’esauriente informativa sulle caratteristiche 

personali e professionali di ciascun candidato, con indicazione degli incarichi di amministrazione e 

controllo ricoperti in altre società; e (iii) dalle informazioni relative all’identità dei soci presentatori, con 

l’indicazione della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta, da attestarsi nei termini 

e con le modalità previsti dalla normativa vigente. 

6. Nel caso in cui alla data di scadenza del termine sia stata depositata una sola lista ovvero soltanto 

liste presentate da soci che risultino collegati tra loro, la Società ne dà prontamente notizia con le 

modalità previste dalla normativa vigente; in tal caso, possono essere presentate liste fino al terzo 

giorno successivo alla data di scadenza del termine di cui al comma 5, e la soglia per la presentazione 

prevista dal comma 4 è ridotta alla metà. Sono comunque fatte salve diverse e ulteriori disposizioni 

previste dalla normativa vigente in ordine alle modalità e ai termini della presentazione e pubblicazione 

delle liste. 

7. Le liste presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono considerate 

come non presentate e non vengono ammesse al voto. 

8. Eventuali irregolarità della lista che riguardino singoli candidati comportano soltanto l’esclusione dei 

medesimi. 

9. Ogni candidato può essere inserito in una sola lista a pena di ineleggibilità. 

10. Non possono altresì essere eletti e se eletti decadono dalla carica coloro che non siano in possesso 

dei requisiti prescritti dalla normativa vigente e dallo Statuto. 

11. Ogni avente diritto al voto non può, anche se per interposta persona o per il tramite di società 

fiduciarie, votare più di una lista di candidati. 

Articolo 32 

1. Alla elezione del Collegio sindacale si procede come segue. 
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2. Qualora siano validamente presentate più liste si applicano le seguenti disposizioni. 

2.1. Dalla lista risultata prima per numero di voti ottenuti sono tratti, secondo l’ordine di elencazione in 

ciascuna sezione, due Sindaci effettivi e un Sindaco supplente. 

2.2. Dalla lista risultata seconda per numero di voti ottenuti e che non sia collegata, neppure 

indirettamente con i soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti sono 

tratti, secondo l’ordine di elencazione in ciascuna sezione, il Presidente del Collegio sindacale e un 

Sindaco supplente. Per rapporti di collegamento rilevanti si intendono quelli individuati dalle applicabili 

disposizioni del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e del Regolamento di attuazione adottato con delibera 

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999. 

2.3. Qualora la lista seconda per numero di voti ottenuti risulti collegata, ai sensi del comma 2.2 con i 

soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti, il Presidente del Collegio 

sindacale e un Sindaco supplente sono tratti, secondo l’ordine di elencazione in ciascuna sezione, 

dalla lista risultata terza per numero di voti e che non risulti collegata, ai sensi del comma 2.2, con i 

soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti. 

2.4. In caso di parità di voti tra più liste, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio, all’esito della 

quale dalla lista che risulta prima per numero di voti, saranno tratti, secondo l’ordine di elencazione in 

ciascuna sezione, due sindaci effettivi e un sindaco supplente; dalla lista che risulta seconda per 

numero di voti  che non sia collegata, neppure indirettamente, con i soci che hanno presentato o votato 

la lista risultata prima per numero di voti, saranno tratti, secondo l’ordine di elencazione in ciascuna 

sezione, il Presidente del Collegio sindacale e un Sindaco supplente.  

2.5. Nel caso in cui, al termine delle votazioni, nessuno dei Sindaci eletti risulti essere iscritto nel 

registro dei revisori legali e aver esercitato l’attività di revisione legale per un periodo non inferiore a 

tre anni, si procede ad escludere il candidato eletto, privo di detti requisiti, contraddistinto dal numero 

più elevato nella lista risultata prima per numero di voti ottenuti, sostituendolo con il candidato non 

eletto che presenti tali requisiti, indicato nella medesima lista. 

2.6. Nel caso in cui, al termine delle votazioni, non risulti eletto il numero minimo di Sindaci appartenenti 

al genere meno rappresentato, si procede ad escludere il candidato eletto, appartenente al genere 

sovrarappresentato, contraddistinto dal numero più elevato nella lista risultata prima per numero di voti 

ottenuti, sostituendolo con il candidato non eletto appartenente al genere meno rappresentato, indicato 

nella medesima lista. 

2.7. Qualora, anche applicando tale meccanismo di sostituzione, non sia possibile completare il 

numero minimo di Sindaci appartenenti al genere meno rappresentato, all’elezione dei Sindaci 

mancanti provvede l’Assemblea sulla base di candidature proposte dai soci in Assemblea. A tal fine le 

candidature presentate vengono poste in votazione singolarmente e risulteranno eletti, sino a 

concorrenza del numero complessivo dei Sindaci da eleggere, i candidati che abbiano raggiunto il 

maggior numero di voti. Le sostituzioni vengono effettuate a partire dalla lista più votata e, all’interno 

delle sezioni delle liste, dai candidati contraddistinti dal numero progressivo più elevato. 
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3. Qualora sia validamente presentata una sola lista, dalla stessa sono tratti tutti i Sindaci. In tal caso 

è eletto Presidente del Collegio sindacale il primo candidato alla carica di Sindaco effettivo riportato 

nella relativa sezione della lista. 

4. Qualora non sia validamente presentata alcuna lista, o qualora non si sia raggiunto il numero di 

Sindaci da eleggere, i Sindaci mancanti sono eletti sulla base delle candidature proposte dai soci in 

Assemblea. A tal fine le candidature presentate vengono poste in votazione singolarmente e 

risulteranno eletti, sino a concorrenza del numero complessivo dei Sindaci da eleggere, i candidati che 

abbiano raggiunto il maggior numero di voti. 

4.1. In caso di parità di voti fra candidati, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio tra i candidati.  

4.2. Qualora l’Assemblea abbia eletto i Sindaci in assenza di liste, essa nomina, tra i Sindaci effettivi 

eletti ai sensi dei commi 4 e 4.1, il Presidente del Collegio sindacale. 

4.3 Qualora l’Assemblea abbia integrato il numero di Sindaci tratti dalle liste, eleggendo i Sindaci 

mancanti, essa nomina, tra tutti i Sindaci effettivi eletti, il Presidente del Collegio sindacale, ove esso 

non risulti eletto in applicazione del comma 2.2 o del comma 3. 

5. Anche nei casi previsti ai commi 3 e 4, l’Assemblea deve aver cura di esprimere il numero minimo 

di Sindaci effettivi e supplenti appartenenti al genere meno rappresentato. 

6. Fatto salvo quanto previsto ai commi 3 e 4, l’applicazione delle disposizioni che precedono deve 

comunque consentire che almeno un Sindaco effettivo e un supplente vengano eletti da parte dei soci 

di minoranza che non siano collegati, neppure indirettamente, con i soci che hanno presentato o votato 

la lista risultata prima per numero di voti. 

7. Le candidature presentate dai soci in Assemblea ai sensi dei commi 2.7 e 4 devono essere corredate 

dalla documentazione indicata all’art. 31 comma 5. 

Articolo 33 

1. Se viene a mancare il Presidente del Collegio sindacale, assume tale carica, fino all’integrazione 

del Collegio ai sensi dell’art. 2401 del Codice Civile, il Sindaco supplente tratto dalla medesima lista 

dalla quale è stato tratto il Presidente. 

2. Se viene a mancare un Sindaco effettivo, subentra il supplente tratto dalla medesima lista. Il Sindaco 

subentrato resta in carica fino alla successiva Assemblea, che provvede alla necessaria integrazione 

del Collegio. 

3. Quando l’Assemblea deve provvedere, ai sensi del comma 2 ovvero ai sensi di legge, all’elezione 

dei Sindaci effettivi e/o dei supplenti necessaria per l’integrazione del Collegio sindacale si procede 

come segue. 

4. Qualora si debba provvedere alla sostituzione di Sindaco tratto dalla lista risultata prima per numero 

di voti ottenuti, l’Assemblea delibera senza vincolo di lista, sulla base di candidature che vengono poste 

in votazione singolarmente: risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti. 

4.1. Possono presentare candidature i soci che risultano legittimati alla presentazione di una lista per 

l’elezione del Collegio sindacale, ai sensi della normativa vigente. La titolarità della quota minima di 
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partecipazione è determinata avendo riguardo alle azioni registrate nel giorno in cui la candidatura è 

depositata presso la Società. 

4.2. Ciascun socio non può presentare o concorrere a presentare più di una candidatura per ciascuna 

sostituzione; analoga prescrizione vale per i soci appartenenti al medesimo gruppo – per tale 

intendendosi il controllante, le società controllate e le società sottoposte a comune controllo – o che 

aderiscano a un patto parasociale avente ad oggetto azioni della Società. In caso di inosservanza la 

sottoscrizione non viene computata per alcuna candidatura. 

4.3. La candidatura, sottoscritta da colui o coloro che la presentano, deve indicare il nominativo del 

candidato e deve essere depositata presso la sede legale della Società entro il termine previsto dalla 

normativa vigente per la presentazione delle liste di candidati per l’elezione del Collegio sindacale, 

corredata da ogni documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) 

dalla dichiarazione con la quale il candidato accetta la candidatura e attesta, sotto la propria 

responsabilità, l’inesistenza di cause di ineleggibilità o di incompatibilità nonché l’esistenza dei requisiti 

prescritti dalla legge e dallo Statuto per la carica; (ii) da un’esauriente informativa sulle caratteristiche 

personali e professionali del candidato, con indicazione degli incarichi di amministrazione e controllo 

ricoperti in altre società; e (iii) dalle informazioni relative all’identità dei soci presentatori, con 

l’indicazione della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta, da attestarsi nei termini 

e con le modalità previsti dalla normativa vigente. 

4.4. L’appartenenza al genere meno rappresentato è condizione di ammissibilità della candidatura 

qualora, per effetto della cessazione, non permanga nel Collegio sindacale il relativo numero minimo 

di Sindaci. 

4.5. Le candidature presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono 

considerate come non presentate e non vengono ammesse al voto. 

4.6. Qualora non venga validamente presentata alcuna candidatura, l’Assemblea delibera sulla 

sostituzione sulla base di candidature proposte dai soci direttamente in Assemblea che vengono poste 

in votazione singolarmente: risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti, 

fermo il rispetto dell’appartenenza al genere meno rappresentato, ove occorra integrare il relativo 

numero minimo di Sindaci. Le candidature devono essere corredate dalla documentazione indicata al 

comma 4.3. 

5. Qualora si debba provvedere alla sostituzione di Sindaco tratto da lista diversa da quella risultata 

prima per numero di voti ottenuti e che non sia collegata, neppure indirettamente, con i soci che hanno 

presentato o votato la lista risultata prima, l’Assemblea provvede, scegliendoli ove possibile fra i 

candidati non eletti indicati in entrambe le sezioni della lista di cui faceva parte il Sindaco da sostituire, 

i quali, entro il termine previsto dalla normativa vigente per la presentazione delle liste di candidati per 

l’elezione del Collegio sindacale, abbiano confermato la propria candidatura, depositando presso la 

sede legale della Società le dichiarazioni relative all’inesistenza di cause di ineleggibilità o di 
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incompatibilità e all’esistenza dei requisiti prescritti per la carica nonché un’indicazione aggiornata circa 

gli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti in altre società. 

5.1. Ove non sia possibile procedere con le modalità indicate al comma 5, l’Assemblea delibera sulla 

sostituzione sulla base di candidature proposte dai soci direttamente in Assemblea che vengono poste 

in votazione singolarmente: risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti, 

fermo il rispetto dell’appartenenza al genere meno rappresentato, ove occorra integrare il relativo 

numero minimo di Sindaci. 

5.2. Le candidature devono essere corredate dalla documentazione indicata al comma 4.3. 

6. In ogni caso l’Assemblea deve avere cura di garantire la presenza nel Collegio di almeno un 

componente iscritto nel registro dei revisori legali che hanno esercitato l’attività di revisione legale dei 

conti per un periodo non inferiore a tre anni, nominando un sostituto che presenti tale requisito, ove 

ciò sia necessario. L’Assemblea deve avere altresì cura di garantire il rispetto del principio di equilibrio 

tra i generi, nominando un sostituto appartenente al genere meno rappresentato, ove ciò sia 

necessario al fine di integrare il numero minimo di Sindaci appartenenti a tale genere.  

Articolo 34 

1. Il Collegio sindacale vigila sull’osservanza delle norme di legge, regolamentari e statutarie, sul 

rispetto dei principi di corretta amministrazione, sull’adeguatezza degli assetti organizzativi e contabili, 

sulla funzionalità del complessivo sistema dei controlli interni; accerta l’efficacia delle strutture coinvolte 

nel sistema dei controlli e l’adeguato coordinamento delle medesime, promuovendo gli interventi 

correttivi delle carenze e delle irregolarità rilevate; vigila sull’adeguatezza del sistema di gestione e 

controllo dei rischi; esercita le altre funzioni ed i poteri previsti dalla normativa vigente nonché i compiti 

e le funzioni che le disposizioni della Banca d’Italia e delle altre Autorità di Vigilanza assegnino alla 

competenza dell’organo con funzione di controllo. Il Collegio sindacale informa le Autorità di Vigilanza, 

ai sensi della normativa vigente, di tutti i fatti o gli atti di cui venga a conoscenza che possano costituire 

una irregolarità nella gestione o una violazione delle norme disciplinanti l’attività bancaria. 

2. Nello svolgimento delle verifiche e degli accertamenti necessari il Collegio sindacale si avvale delle 

strutture e delle funzioni preposte al controllo interno. I Sindaci hanno inoltre facoltà di procedere, in 

qualsiasi momento, anche individualmente, ad atti di ispezione e controllo nonché di chiedere agli 

amministratori notizie, anche con riferimento a società controllate, sull’andamento delle operazioni 

sociali o su determinati affari, ovvero di rivolgere le medesime richieste di informazione direttamente 

agli organi di amministrazione e controllo delle società controllate. 

3. Il Collegio sindacale può inoltre scambiare informazioni con i corrispondenti organi delle società 

controllate in merito ai sistemi di amministrazione e controllo e all’andamento generale dell’attività 

sociale. 

4. Le riunioni del Collegio sindacale possono essere tenute anche mediante l’utilizzo di sistemi di 

collegamento a distanza, purché risultino garantite sia l’identificazione dei partecipanti, sia la possibilità 

per tutti gli intervenuti di partecipare in tempo reale alla discussione nonché di visionare, ricevere e 
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trasmettere documenti. La riunione del Collegio si considera tenuta nel luogo in cui si trova il 

Presidente. 

5. I verbali e gli atti del Collegio sindacale devono essere firmati da tutti i componenti intervenuti. 

DIREZIONE GENERALE 

Articolo 35 

1. Il Consiglio di Amministrazione può nominare un Direttore generale e uno o più Vice-Direttori 

generali, in possesso dei requisiti previsti dalla normativa vigente per le rispettive cariche. Tali soggetti, 

ove nominati, compongono la Direzione Generale. 

2. Il Consiglio di amministrazione determina le attribuzioni e i poteri di ciascun componente la Direzione 

generale, in linea con l’assetto dei poteri delegati tempo per tempo vigente.  

3. I componenti della Direzione generale riferiscono al Consiglio di amministrazione, con la periodicità 

dal medesimo stabilita, sull’esercizio dei poteri a loro attribuiti.  

CONTROLLO LEGALE DEI CONTI E REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI 

Articolo 36 

1. Il controllo legale dei conti è esercitato, ai sensi delle disposizioni vigenti, da una società di revisione 

iscritta nell’apposito registro, incaricata ai sensi di legge. 

Articolo 37 

1. Il Consiglio di amministrazione, previo parere obbligatorio del Collegio sindacale, nomina un 

dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, conferendogli adeguati poteri e 

mezzi per l’esercizio dei compiti attribuiti ai sensi di legge. Al medesimo Consiglio di amministrazione 

spetta, previo parere obbligatorio del Collegio sindacale, il potere di revocare il Dirigente preposto. 

2. Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari è designato fra i dirigenti della 

Banca che abbiano svolto funzioni direttive per almeno un triennio in materia contabile e 

amministrativa. 

RAPPRESENTANZA E FIRMA SOCIALE 

Articolo 38 

1. La rappresentanza della Società nei confronti dei terzi ed in giudizio, sia in sede giurisdizionale che 

amministrativa, compresi i giudizi di cassazione e revocazione, nonché la firma sociale competono al 

Presidente del Consiglio di amministrazione e, in caso di sua assenza od impedimento, anche 

temporanei, disgiuntamente ai Vice Presidenti ed all’Amministratore delegato e, in caso di assenza od 

impedimento anche temporanei di questi ultimi, al Consigliere più anziano d’età. 
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2. Di fronte ai terzi la firma di chi sostituisce il Presidente fa prova dell’assenza od impedimento del 

medesimo. 

3. L’Amministratore delegato ha la rappresentanza e la firma sociale nell’ambito e nei limiti dei poteri 

conferiti dal Consiglio di amministrazione. 

4. Al Direttore generale, ove nominato, ed, in sua vece, ai Vice Direttori generali, anche disgiuntamente 

fra di loro spetta la rappresentanza e la firma sociale per tutti gli atti rientranti nell’ambito dei poteri 

conferiti al medesimo Direttore generale dal Consiglio di amministrazione. Di fronte ai terzi la firma di 

chi sostituisce il Direttore generale fa prova dell’assenza od impedimento del medesimo. 

5. Il Presidente del Consiglio di amministrazione e, nei limiti dei rispettivi poteri di rappresentanza, 

l’Amministratore delegato e il Direttore generale, ove nominato, hanno facoltà di nominare dipendenti 

della Società e terzi quali procuratori speciali per il compimento di singoli atti o di determinate categorie 

di atti. 

6. La firma sociale può altresì essere attribuita dal Consiglio di amministrazione, per il compimento di 

singoli atti o di determinate categorie di atti, a singoli Consiglieri, al Direttore generale, ai Vice Direttori 

generali, a dipendenti della Società e a terzi. 

BILANCIO, UTILI E RISERVE 

Articolo 39 

1. Gli esercizi sociali si chiudono al 31 dicembre di ogni anno. 

2. Dopo la chiusura di ogni esercizio, il Consiglio di amministrazione provvede alla redazione ed alla 

presentazione del bilancio a norma di legge e del presente Statuto. 

Articolo 40 

1. L’utile netto risultante dal bilancio approvato, dedotta la quota da destinare a riserva legale e le 

quote deliberate dall’Assemblea per la costituzione e l’incremento di riserve anche straordinarie, può, 

su proposta del Consiglio di amministrazione, per una quota non superiore all’1,5%, essere destinato 

dall’Assemblea alla costituzione o all’incremento di un fondo speciale a disposizione della Società per 

interventi di carattere benefico, sociale, culturale e scientifico. La parte restante viene ripartita quale 

dividendo da attribuire alle azioni, secondo le deliberazioni dell’Assemblea. 

2. Il Consiglio di amministrazione, in sede di formazione del bilancio, può predisporre la destinazione 

di utili alla formazione e all’incremento di riserve, prima della determinazione dell’utile netto di cui al 

comma 1, sottoponendo tale destinazione alla ratifica dell’Assemblea dei soci. 

3. Il Consiglio di amministrazione può deliberare la distribuzione di acconti sui dividendi nei casi, con 

le modalità e nei limiti consentiti dalla normativa vigente. 

Articolo 41 

1. I dividendi non riscossi e prescritti sono devoluti alla Società e versati alla riserva straordinaria. 

Articolo 42 
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1. In ogni caso di scioglimento della Società l’Assemblea nomina i liquidatori, stabilisce i loro poteri, le 

modalità della liquidazione e la destinazione dell’attivo risultante dal bilancio finale. 

2. Il riparto delle somme disponibili tra i soci ha luogo tra questi in proporzione delle rispettive 

partecipazioni azionarie. 



 

1 
 

PROGETTO DI FUSIONE PER INCORPORAZIONE DI “BANCA POPOLARE DI 

SONDRIO S.P.A.” IN “BPER BANCA S.P.A.” 

 

I Consigli di Amministrazione di BPER Banca S.p.A. (di seguito “BPER” o la “Società 

Incorporante”) e di Banca Popolare di Sondrio S.p.A. (di seguito “BP Sondrio” o la 

“Società Incorporanda” e, unitamente alla Società Incorporante, le “Società 

Partecipanti alla Fusione”) hanno predisposto e approvato, ciascuno per la parte di 

propria competenza, il presente progetto di fusione (il “Progetto di Fusione”) ai sensi e 

per gli effetti di cui all’art. 2501-ter del Codice Civile. 

 

PREMESSE 

- In data 6 febbraio 2025, BPER ha annunciato al mercato la decisione di 

promuovere un’offerta pubblica di scambio volontaria totalitaria (l’“Offerta”) ai 

sensi degli artt. 102 e 106, comma 4, del Decreto Legislativo n. 58 del 24 febbraio 

1998 (il “TUF”), nonché del regolamento approvato con delibera CONSOB del 14 

maggio 1999, n. 11971 (il “Regolamento Emittenti”), avente ad oggetto la totalità 

delle azioni emesse da BP Sondrio, ossia, tenuto conto delle variazioni nel 

frattempo intervenute, n. 451.835.777 azioni di BP Sondrio, rappresentative di 

circa il 99,66% del capitale sociale di BP Sondrio al 5 giugno 2025 (i.e. la data di 

pubblicazione del Documento di Offerta, come infra definito: la “Data del 

Documento di Offerta”), ciascuna priva di valore nominale espresso e con 

godimento regolare, quotata sul mercato regolamentato Euronext Milan,– 

comprensive delle azioni proprie direttamente o indirettamente detenute, di volta 

in volta, da BP Sondrio che, alla Data del Documento di Offerta, ammontavano a 

n. 3.591.791 azioni proprie, pari a circa lo 0,79% del relativo capitale sociale – 

tenuto conto delle n. 1.550.000 azioni di BP Sondrio, pari a circa lo 0,34% del 

capitale sociale di BP Sondrio, acquisite direttamente da BPER in data 7 aprile 

2025 e detenute alla Data del Documento di Offerta. 

- L’Offerta è stata promossa per un corrispettivo pari a n. 1,450 azioni di BPER di 

nuova emissione in esecuzione dell’aumento di capitale sociale a pagamento di 

BPER al servizio dell’Offerta, in via scindibile e anche in più tranches, con 

esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, comma 4, primo periodo, 

del Codice Civile, deliberato dal Consiglio di Amministrazione del 29 maggio 2025 

nell’esercizio della delega allo stesso attribuita dall’Assemblea straordinaria dei 

soci di BPER in data 18 aprile 2025 ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile (il 

“Corrispettivo”). 

- In data 3 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato l’aumento del corrispettivo 

dell’Offerta e, quindi, di riconoscere, per ciascuna azione di BP Sondrio portata in 

adesione all’Offerta, un corrispettivo unitario, non soggetto ad aggiustamenti (fatto 

salvo quanto indicato nel Documento di Offerta, come infra definito), rappresentato 

dalla componente in azioni del Corrispettivo e da una componente aggiuntiva in 

denaro pari a Euro 1,00. 
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- In data 11 luglio 2025, si è concluso il periodo di adesione all’Offerta, avviato in 

data 16 giugno 2025, ad esito del quale, in data 18 luglio 2025, BPER è venuta a 

detenere complessivamente – tenuto conto delle (i) n. 263.633.476 azioni di BP 

Sondrio, pari a circa il 58,15% del capitale sociale di BP Sondrio portate in 

adesione all’Offerta, e (ii) n. 1.550.000 azioni di BP Sondrio, pari allo 0,34% del 

relativo capitale sociale, detenute direttamente da BPER – n. 265.183.476 azioni 

di BP Sondrio, rappresentative di circa il 58,49% del relativo capitale sociale, come 

indicato nel comunicato sui risultati definitivi dell’Offerta pubblicato in data 15 luglio 

2025. 

- Sempre in data 15 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato che, sulla base dei 

risultati definitivi dell’Offerta poc’anzi menzionati, ai sensi e per gli effetti dell’art. 

40-bis, comma 1, lett. a) del Regolamento Emittenti, avrebbe avuto luogo la 

riapertura dei termini dell’Offerta. 

- In data 25 luglio 2025, si è concluso il periodo di riapertura dei termini dell’Offerta, 

previsto per le sedute del 21 luglio, 22 luglio, 23 luglio, 24 luglio e 25 luglio 2025, 

ad esito del quale, in data 1° agosto 2025, BPER è venuta a detenere 

complessivamente – tenuto conto delle (i) n. 263.633.476 azioni di BP Sondrio, 

pari a circa il 58,15% del capitale sociale di BP Sondrio portate in adesione 

all’Offerta nel corso del periodo di adesione, (ii) n. 1.550.000 azioni di BP Sondrio, 

pari allo 0,34% del relativo capitale sociale, detenute direttamente da BPER, e (iii) 

n. 100.660.069 azioni di BP Sondrio, pari a circa il 22,20% del relativo capitale 

sociale, portate in adesione durante il periodo della riapertura dei termini – n. 

365.843.545 azioni di BP Sondrio, rappresentative di circa l’80,69% del capitale 

sociale di BP Sondrio, come indicato nel comunicato sui risultati definitivi della 

riapertura dei termini dell’Offerta pubblicato in data 28 luglio 2025. 

- In considerazione di quanto precede, BP Sondrio è controllata da BPER ai sensi 

dell’art. 2359 del Codice Civile, dell’art. 93 del TUF e dell’art. 23 del D. Lgs. n. 

385/93 (“TUB”), ed è soggetta all’attività di direzione e coordinamento di BPER ai 

sensi degli artt. 2497 e ss. del Codice Civile. 

- In linea con i programmi futuri prospettati da BPER nel relativo documento di 

offerta approvato da CONSOB con delibera n. 23581 del 4 giugno 2025 e 

pubblicato in data 5 giugno 2025 (il “Documento di Offerta”), nel mese di 

settembre BPER e BP Sondrio hanno formalmente avviato le attività funzionali alla 

piena integrazione societaria, da realizzarsi attraverso la fusione per 

incorporazione di BP Sondrio in BPER (la “Fusione”). La Fusione costituisce infatti 

una leva strategica per accelerare la crescita e massimizzare la creazione di valore 

per tutti gli stakeholder attraverso l’aggregazione con un operatore che ha 

caratteristiche e tradizioni affini, nonché un franchise altamente complementare, 

idoneo a minimizzare i rischi di esecuzione, come più diffusamente rappresentato 

nel Documento di Offerta. 

- In data 17 ottobre 2025, BPER e BP Sondrio hanno depositato presso il Tribunale 

di Bologna, ove è istituita la Sezione Specializzata Impresa, l’istanza congiunta per 

la nomina dell’esperto, avvalendosi della facoltà ex art. 2501-sexies, comma 4, del 

Codice Civile di richiedere al Tribunale del luogo in cui ha sede la società 
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incorporante la nomina di uno o più esperti comuni, con il compito di predisporre 

la relazione sulla congruità del rapporto di cambio delle azioni. Con provvedimento 

del 27 ottobre 2025, il Tribunale di Bologna ha nominato Forvis Mazars S.p.A. 

quale esperto comune incaricato di redigere la relazione sulla congruità del 

Rapporto di Cambio (come infra definito) ai sensi e per gli effetti di cui all’art. 2501-

sexies del Codice Civile. 

- In virtù della struttura dell’operazione e dei soggetti coinvolti, la Fusione è 

qualificabile come “operazione con parti correlate di maggiore rilevanza” ai sensi 

del Regolamento Operazioni con Parti Correlate adottato da CONSOB con 

delibera n. 17221 del 12 marzo 2010, come successivamente modificato e 

integrato (il “Regolamento OPC”). In proposito, BPER ha deciso in via volontaria 

di non avvalersi della causa di esenzione prevista per le operazioni con società 

controllate ai sensi dell’art. 14, comma 2, del Regolamento OPC. 

- In data odierna, i Comitati per le operazioni con parti correlate – rispettivamente di 

BP Sondrio e BPER – hanno rilasciato, per quanto di rispettiva competenza, un 

parere motivato favorevole circa la sussistenza dell’interesse di BP Sondrio e di 

BPER di procedere all’esecuzione della Fusione, nonché un motivato parere sulla 

convenienza e sulla correttezza sostanziale dei termini e delle condizioni di cui al 

Progetto di Fusione. 

- Sempre in data odierna, i Consigli di Amministrazione – rispettivamente di BP 

Sondrio e BPER – a valle del rilascio dei pareri favorevoli dei predetti Comitati, 

hanno approvato il Progetto di Fusione, conferendo inter alia i necessari poteri per 

convocare le rispettive Assemblee straordinarie ai fini dell’approvazione del 

Progetto di Fusione. 

- La Fusione è sottoposta all’ottenimento delle autorizzazioni regolamentari previste 

dalla normativa vigente e così, in particolare: (i) dell’autorizzazione di cui agli artt. 

4 e 9 del Regolamento (UE) n. 1024/2013 e dell’art. 57 del TUB e delle relative 

disposizioni di attuazione; (ii) dell’accertamento di cui all’art. 56 del TUB e relative 

disposizioni di attuazione in relazione alle modifiche statutarie derivanti dalla 

Fusione, nonché (iii) dell’autorizzazione di cui agli artt. 26, comma 3, e 28 del 

Regolamento (UE) n. 575/2013 (“CRR”) e relative disposizioni di attuazione, per la 

classificazione delle azioni ordinarie di nuova emissione rinvenienti dall’aumento 

di capitale come strumenti di CET1 (le “Autorizzazioni alla Fusione”). 

 

1. TIPO, DENOMINAZIONE E SEDE DELLE SOCIETÀ PARTECIPANTI ALLA 

FUSIONE 

1.1 Società Incorporante 

BPER Banca S.p.A., società con azioni ordinarie quotate sull’Euronext Milan, sede 

legale in Modena, Via San Carlo, 8/20, capitale sociale Euro 2.953.383.946,57 

interamente versato, suddiviso in n. 1.964.323.646 azioni ordinarie, prive dell’indicazione 

del valore nominale, codice fiscale e numero di iscrizione nel Registro delle Imprese di 

Modena: 01153230360, appartenente al “Gruppo IVA BPER Banca S.p.A.” partita IVA 

n. 03830780361, iscritta all’Albo delle Banche al n. 4932 e Capogruppo del Gruppo 
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bancario BPER Banca S.p.A., iscritto all’Albo dei Gruppi bancari al n. 5387.6, aderente 

al Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia. 

1.2 Società Incorporanda 

Banca Popolare di Sondrio S.p.A., con sede legale in Sondrio, Piazza Garibaldi n. 16, 

capitale sociale Euro 1.360.157.331 interamente versato, suddiviso in n. 453.385.777 

azioni ordinarie prive dell’indicazione del valore nominale quotate sull’Euronext Milan, 

numero di iscrizione al Registro delle Imprese di Sondrio e codice fiscale 00053810149, 

iscritta all’Albo delle Banche n. 842 – ABI 05696, soggetta all’attività di direzione e 

coordinamento di BPER e appartenente all’omonimo Gruppo bancario, aderente al 

Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi e al Fondo Nazionale di Garanzia. 

 

2. STATUTO SOCIALE DELLA SOCIETÀ INCORPORANTE ED EVENTUALI 

MODIFICHE DERIVANTI DALLA FUSIONE  

A seguito della Fusione, la Società Incorporante aumenterà il proprio capitale sociale per 

massimi Euro 190.912.249, mediante emissione di massime n. 126.936.336 azioni 

ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, in applicazione del Rapporto di 

Cambio (come infra definito) e delle modalità di assegnazione delle azioni di cui al 

successivo Paragrafo 4 del Progetto di Fusione.  

Pertanto, per effetto della Fusione, lo statuto di BPER sarà modificato limitatamente 

all’art. 5 (“Capitale, soci ed azioni”) per riflettere l’aumento di capitale sociale di BPER a 

servizio del Rapporto di Cambio (come infra definito). 

Il testo completo dello statuto della Società Incorporante che entrerà in vigore alla data 

di efficacia della Fusione viene riportato in allegato al Progetto di Fusione sub “A”. 

 

3. RAPPORTO DI CAMBIO DELLE AZIONI ED EVENTUALE CONGUAGLIO IN 

DENARO  

Il rapporto di cambio è stato determinato dai Consigli di Amministrazione di BPER e BP 

Sondrio in n. 1,45 azioni ordinarie BPER, aventi godimento regolare, per ogni azione 

ordinaria di BP Sondrio (il “Rapporto di Cambio”). 

Il Rapporto di Cambio non è soggetto ad aggiustamenti o conguagli in denaro. 

La Fusione verrà deliberata utilizzando quali situazioni patrimoniali di riferimento, ai sensi 

e per gli effetti di cui all’art. 2501-quater, comma 2, del Codice Civile: (i) per BPER, la 

relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2025, approvata dal relativo Consiglio di 

Amministrazione in data 5 agosto 2025; (ii) per BP Sondrio, la relazione finanziaria 

semestrale al 30 giugno 2025, approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in 

data 5 agosto 2025. 

Detti documenti sono stati messi a disposizione del pubblico nei termini e con le modalità 

previste ai sensi delle disposizioni di legge e regolamentari applicabili. 

I criteri di determinazione e le ragioni che giustificano il Rapporto di Cambio saranno 

illustrate nelle relazioni redatte dai Consigli di Amministrazione delle Società Partecipanti 

alla Fusione ai sensi dell’art. 2501-quinquies del Codice Civile, che saranno messe a 

disposizione del pubblico nei modi e nei termini di legge e regolamento. 
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Si rimanda, pertanto, ai predetti documenti per maggiori dettagli in merito alla 

determinazione del Rapporto di Cambio. 

 

4. MODALITÀ DI ASSEGNAZIONE DELLE AZIONI DELLA SOCIETÀ 

INCORPORANTE  

Il concambio delle azioni, nel contesto della Fusione, verrà attuato mediante: (i) 

annullamento delle azioni proprie detenute da BP Sondrio alla Data di Efficacia della 

Fusione (come infra definita); (ii) annullamento delle azioni della Società Incorporanda 

di proprietà della Società Incorporante alla data di perfezionamento della Fusione; (iii) 

annullamento delle restanti azioni ordinarie della Società Incorporanda e assegnazione 

in concambio di azioni ordinarie della Società Incorporante in base al Rapporto di 

Cambio. 

Conseguentemente, la Società Incorporante procederà all’emissione di massime n. 

126.936.336 azioni ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, con aumento del 

capitale sociale per massimi Euro 190.912.249. 

Le azioni ordinarie di nuova emissione della Società Incorporante assegnate in 

concambio saranno quotate sull’Euronext Milan, organizzato e gestito da Borsa Italiana 

S.p.A., al pari delle azioni ordinarie BPER già in circolazione, nonché sottoposte al 

regime di dematerializzazione e gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A., ai sensi 

degli artt. 83-bis e seguenti TUF. 

Si provvederà a mettere a disposizione degli azionisti della Società Incorporanda un 

servizio per consentire di arrotondare all’unità immediatamente inferiore o superiore il 

numero di azioni spettanti in applicazione del Rapporto di Cambio, senza aggravio di 

spese, bolli o commissioni. In alternativa potranno essere attivate modalità diverse per 

assicurare la complessiva quadratura dell'operazione. 

Le operazioni di concambio saranno effettuate per il tramite di intermediari autorizzati, 

senza alcun onere, spesa o commissione a carico degli azionisti di BP Sondrio. 

Le azioni ordinarie di BPER destinate al concambio saranno messe a disposizione degli 

aventi diritto, secondo le forme proprie della gestione accentrata delle azioni da parte di 

Monte Titoli S.p.A. in regime di dematerializzazione, a partire dalla data di efficacia della 

Fusione, ove si tratti di giorno di borsa aperta, o dal primo giorno di borsa aperta 

successivo. L'emissione di azioni ordinarie BPER a favore dei titolari di azioni ordinarie 

BP Sondrio che sono domiciliati o residenti negli Stati Uniti nell'ambito della Fusione sarà 

soggetta a determinati vincoli procedurali volti a garantire la conformità alle leggi 

statunitensi applicabili in materia di titoli, i cui dettagli saranno descritti in modo più 

approfondito secondo le modalità e i tempi previsti dalla normativa applicabile. 

 

5. DECORRENZA DELLA PARTECIPAZIONE AGLI UTILI  

Le azioni ordinarie di BPER assegnate in concambio avranno godimento regolare. 

Pertanto, le azioni ordinarie di BPER di nuova emissione attribuiranno ai loro possessori 

pari diritti rispetto alle azioni ordinarie BPER già in circolazione alla data di efficacia della 

Fusione. 
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6. DATA DI EFFICACIA DELLA FUSIONE  

Subordinatamente all’avveramento delle (o alla rinuncia, a seconda del caso, alle) 

condizioni sospensive di cui al successivo Paragrafo 9, la Fusione produrrà effetti 

civilistici dalla data indicata nell’atto di Fusione (la “Data di Efficacia della Fusione”). 

A partire dalla Data di Efficacia della Fusione, la Società Incorporante subentrerà di 

pieno diritto in tutto il patrimonio, attività e passività, della Società Incorporanda e in tutte 

le ragioni, azioni e diritti, come in tutti gli obblighi, impegni e doveri di qualsiasi natura 

facenti capo alla medesima, in conformità a quanto previsto dall’art. 2504-bis, comma 1, 

del Codice Civile.  

Ai fini contabili, le operazioni effettuate dalla Società Incorporanda saranno imputate nel 

bilancio della Società Incorporante a partire dal 1° gennaio dell’esercizio in cui si 

verificheranno gli effetti civilistici della Fusione. Dalla stessa data decorreranno anche 

gli effetti fiscali.  

 

7. TRATTAMENTO EVENTUALMENTE RISERVATO A PARTICOLARI CATEGORIE 

DI SOCI E AI POSSESSORI DI TITOLI DIVERSI DALLE AZIONI  

Non esistono categorie di soci né possessori di titoli diversi dalle azioni, per i quali sia 

previsto un trattamento particolare. Di conseguenza, non è previsto un trattamento 

particolare per alcuna categoria di soci. 

 

8. VANTAGGI PARTICOLARI EVENTUALMENTE PROPOSTI A FAVORE DEI 

SOGGETTI CUI COMPETE L’AMMINISTRAZIONE DELLE SOCIETÀ 

PARTECIPANTI ALLA FUSIONE  

Non sono previsti vantaggi particolari a favore degli amministratori delle Società 

Partecipanti alla Fusione. 

 

9. CONDIZIONI CUI SONO SUBORDINATI IL PERFEZIONAMENTO E L’EFFICACIA 

DELLA FUSIONE  

Il perfezionamento della Fusione è subordinato all’avveramento (o, laddove consentito, 

alla rinunzia), entro la data di stipula dell’atto di Fusione, delle seguenti condizioni 

sospensive:  

(i) il rilascio delle Autorizzazioni alla Fusione; 

(ii) l’assenza di qualsivoglia ordine, atto, ingiunzione e/o provvedimento dell’Autorità 

che impedisca l’esecuzione della Fusione e/o che sia comunque tale da alterare in 

misura rilevante le valutazioni poste a base della determinazione del Rapporto di 

Cambio; 

(iii) il rilascio da parte dell’esperto comune nominato ai sensi dell’art. 2501-sexies del 

Codice Civile di un parere positivo circa la congruità del Rapporto di Cambio;  

(iv) l’approvazione della Fusione da parte delle Assemblee straordinarie delle Società 

Partecipanti alla Fusione; 

(v) il mancato verificarsi, con riferimento a BPER e/o a BP Sondrio, di un qualsiasi fatto, 

evento o circostanza occorso tra la data odierna e la data di esecuzione della 
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Fusione che incida negativamente in modo significativo sui rapporti giuridici, sulla 

situazione economica, patrimoniale, finanziaria e/o sulle prospettive reddituali di una 

delle Società Partecipanti alla Fusione e/o sia comunque tale da alterare in misura 

rilevante le valutazioni poste alla base della determinazione del Rapporto di Cambio; 

e 

(vi) il completamento delle consultazioni sindacali ai sensi dell’art. 47 della Legge n. 

428/1990, come successivamente modificato e integrato, in relazione alla Fusione.  

Si precisa che le sole condizioni di cui ai precedenti punti (v) e (vi) possono essere 

rinunciate da BPER e BP Sondrio mediante previo consenso scritto di entrambe le 

società. 

 

10. DIRITTO DI RECESSO 

Agli azionisti di BP Sondrio non spetterà il diritto di recesso ai sensi dell’art. 2437-

quinquies del Codice Civile, in quanto – come già indicato nel precedente Paragrafo 4 – 

ad esito della Fusione riceveranno in concambio azioni ordinarie di BPER di nuova 

emissione che saranno quotate sull’Euronext Milan al pari delle azioni ordinarie BP 

Sondrio in circolazione al momento della loro emissione.  

Si precisa altresì che non ricorre alcuna delle fattispecie di recesso previste dagli artt. 

2437 e ss. Codice Civile e/o da altre disposizioni di legge in conseguenza della Fusione.  

** * ** 

Il Progetto di Fusione sarà depositato presso la sede sociale delle Società Partecipanti 

alla Fusione e verrà successivamente depositato – ai fini della relativa iscrizione ai sensi 

dell’art. 2501-ter, comma 3, primo periodo, del Codice Civile – presso il Registro delle 

Imprese ove hanno sede le Società Partecipanti alla Fusione, previo rilascio da parte 

della Banca Centrale Europea e della Banca d'Italia delle Autorizzazioni alla Fusione. 

La documentazione richiesta dall’art. 2501-septies del Codice Civile sarà depositata nei 

termini e con le modalità previste ai sensi di legge e dei regolamenti applicabili, fatta 

salva la possibilità di rinuncia da parte degli aventi diritto. 

Sono fatte salve le variazioni, integrazioni e/o aggiornamenti (anche numerici) del 

Progetto di Fusione e dello statuto della Società Incorporante qui allegato sub “A”, quali 

richiesti o consentiti dalla normativa, e/o dalle autorità pubbliche, ovvero in sede di 

iscrizione presso il competente Registro delle Imprese ovvero apportate dalle 

Assemblee dei soci che adottano la decisione in ordine alla Fusione, nei limiti di cui 

all’art. 2502 del Codice Civile. 

** * ** 

Modena - Sondrio, 5 novembre 2025 

BPER Banca S.p.A. 

 

__________________________________ 

Fabio Cerchiai 

Presidente del Consiglio di Amministrazione 

Banca Popolare di Sondrio S.p.A. 

 

__________________________________ 

Andrea Casini 

Presidente del Consiglio di Amministrazione 
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** * ** 

“Allegato A”: statuto della Società Incorporante post Fusione 
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COSTITUZIONE, SCOPO, DURATA E SEDE DELLA SOCIETÀ 

Articolo 1 

1. La Società è denominata BPER Banca S.p.A., in forma abbreviata “BPER Banca”. Nell’utilizzo dei 

marchi e dei segni distintivi le parole che compongono la denominazione possono essere combinate 

fra di loro, anche in maniera diversa. La Società può utilizzare, come marchi e segni distintivi, le 

denominazioni e/o i marchi utilizzati di volta in volta dalla stessa e/o da società nella stessa incorporate. 

2. La Società è retta dalle disposizioni di legge e dalle norme del presente Statuto. 

Articolo 2 

1. La Società ha per oggetto la raccolta del risparmio e l’esercizio del credito nelle sue varie forme, 

direttamente e anche per il tramite di società controllate. 

2. La Società accorda particolare attenzione alla valorizzazione delle risorse del territorio dove è 

presente tramite la rete distributiva propria e del Gruppo. 

3. La Società, nella sua qualità di capogruppo del Gruppo bancario “BPER Banca S.p.A.”, in forma 

abbreviata “Gruppo BPER Banca”, ai sensi dell’art. 61 del D. Lgs. 1° settembre 1993, n. 385, emana, 

nell’esercizio dell’attività di direzione e coordinamento, disposizioni alle componenti del Gruppo per 

l’esecuzione delle istruzioni impartite dalla Banca d’Italia e dalle altre Autorità di Vigilanza nell’interesse 

della stabilità del Gruppo. 

Articolo 3 

1. La durata della Società è fissata fino al 31 dicembre 2100, con facoltà di proroga. 

Articolo 4 

1. La Società ha la sede legale in Modena. Previe le autorizzazioni prescritte, può istituire e sopprimere 

dipendenze ed uffici di rappresentanza in Italia e all’estero. 

CAPITALE, SOCI ED AZIONI 

Articolo 5 

1. Il capitale sociale, interamente sottoscritto e versato, è pari a Euro [•] ed è rappresentato da [•] 

azioni ordinarie nominative, prive di valore nominale. 

2. Se una azione diviene di proprietà di più persone, i diritti dei comproprietari devono essere esercitati 

da un rappresentante comune. 

3. Nei limiti stabiliti dalla normativa vigente, la Società ha la facoltà, con delibera dell’Assemblea 

straordinaria, di emettere categorie di azioni fornite di diritti diversi da quelli delle azioni ordinarie, 

determinandone il contenuto, e strumenti finanziari forniti di diritti patrimoniali o anche di diritti 

amministrativi. 

4. Tutte le azioni appartenenti a una medesima categoria conferiscono uguali diritti. 

5. Il Consiglio di Amministrazione nella seduta dell’11 luglio 2019, in forza della delega ad esso 

attribuita dall’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice 
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Civile, da esercitarsi entro il 31 dicembre 2019, ha deliberato di emettere un prestito obbligazionario 

convertibile Additional Tier 1, per un importo complessivo di nominali Euro 150.000.000, da offrire 

integralmente in sottoscrizione a Fondazione di Sardegna, e quindi con esclusione del diritto di opzione 

ai sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, ad un prezzo di sottoscrizione sopra la pari 

determinato in complessivi Euro 180.000.000, e conseguentemente di aumentare il capitale sociale a 

pagamento, in una o più volte e in via scindibile, per un importo complessivo di massimi Euro 

150.000.000, comprensivo di sovrapprezzo di Euro 42.857.142, a servizio esclusivo ed irrevocabile 

della conversione di tale prestito obbligazionario Additional Tier 1 mediante emissione di massime 

n.35.714.286 azioni ordinarie della Società, prive del valore nominale espresso, aventi godimento 

regolare e le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di 

emissione. In data 19 aprile 2024, l’Assemblea straordinaria ha attribuito al Consiglio di 

Amministrazione la facoltà di integrare, ai sensi dell’art. 2420-ter del Codice Civile, l’aumento del 

capitale sociale già deliberato dal Consiglio medesimo in data 11 luglio 2019, mediante l’emissione, in 

una o più volte, entro la data di scadenza del periodo di conversione prevista dal Regolamento del 

predetto prestito obbligazionario, di ulteriori massime n. 30.000.000 di azioni ordinarie della Società a 

servizio esclusivo ed irrevocabile del medesimo prestito obbligazionario Additional Tier 1, in ragione 

dell’aggiustamento del relativo prezzo di conversione. 

6. L’Assemblea straordinaria dei soci del 4 luglio 2019 ha attribuito al Consiglio di amministrazione, ai 

sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile, la facoltà, per un periodo di cinque anni dalla data della 

deliberazione assembleare, di aumentare a pagamento, in una o più volte e in via scindibile, con 

esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, quarto comma, e/o dell’art. 2441, quinto comma, 

del Codice Civile, il capitale sociale per un importo complessivo massimo di Euro 13.000.000,00, 

comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo da determinarsi ai sensi dell’art. 2441 comma 6 del Codice 

Civile, mediante emissione di un numero massimo di 2.500.000 azioni ordinarie della Società, prive 

del valore nominale espresso, il cui valore di emissione potrà anche essere inferiore alla parità 

contabile esistente alla data della relativa emissione, aventi godimento regolare e le medesime 

caratteristiche delle azioni ordinarie della Società in circolazione alla data di emissione. 

Articolo 6 

1. La Società può chiedere, in qualsiasi momento e con oneri a proprio carico, agli intermediari 

autorizzati, tramite una società di gestione accentrata, i dati identificativi degli azionisti che non abbiano 

espressamente vietato la comunicazione degli stessi, unitamente al numero di azioni registrate sui 

conti ad essi intestati. 

2. Qualora la medesima richiesta sia effettuata su istanza degli azionisti, si applica quanto previsto 

dalla normativa vigente, anche con riferimento alla quota minima di partecipazione per la 

presentazione dell’istanza, con ripartizione dei costi in parti uguali tra la Società e gli azionisti 

richiedenti, ove non diversamente stabilito dalla normativa. 

Articolo 7 
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1. Il recesso è ammesso nei soli casi previsti dalla legge, con esclusione dei casi di proroga del termine 

della durata della Società e l’introduzione o la rimozione di vincoli alla circolazione delle azioni. 

2. Per il rimborso delle azioni al socio receduto si applicano le disposizioni vigenti. 

 

OPERAZIONI DELLA SOCIETA’ 

Articolo 8 

1. Per il conseguimento dei suoi scopi istituzionali, la Società può direttamente e anche per il tramite 

di società controllate, con l’osservanza delle disposizioni vigenti, compiere tutte le operazioni ed i 

servizi bancari e finanziari consentiti, nonché ogni altra operazione strumentale o comunque connessa 

al raggiungimento dello scopo sociale. 

2. La Società può emettere obbligazioni, anche convertibili in azioni, con l’osservanza delle disposizioni 

di legge. 

ORGANI DELLA SOCIETA’ 

Articolo 9 

1. L’esercizio delle funzioni sociali, secondo le rispettive competenze determinate dalla legge e dalle 

disposizioni che seguono, è demandato: 

a) all’Assemblea dei soci; 

b) al Consiglio di amministrazione; 

c) al Presidente del Consiglio di amministrazione; 

d) al Comitato esecutivo; 

e) all’Amministratore delegato; 

f)  al Collegio sindacale; 

g) alla Direzione generale. 

ASSEMBLEA DEI SOCI 

Articolo 10 

1. L’Assemblea dei soci è ordinaria o straordinaria. 

2. L’Assemblea si tiene nel luogo indicato nell’avviso di convocazione, purché in Italia. 

3. L’Assemblea si tiene in unica convocazione. Il Consiglio di amministrazione può tuttavia stabilire di 

convocare l’Assemblea in prima, in seconda e, limitatamente all’Assemblea straordinaria, anche in 

terza convocazione. Di tale determinazione è data notizia nell’avviso di convocazione. 

4. L’Assemblea può essere validamente tenuta, se l’avviso di convocazione lo prevede, anche 

mediante l’utilizzo di sistemi di collegamento a distanza, purché risultino garantite l’identificazione dei 
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soci legittimati a parteciparvi e la possibilità per essi di intervenire nella discussione degli argomenti 

trattati e di esprimere il voto nelle deliberazioni.  

5. L’Assemblea dei soci è convocata dal Consiglio di amministrazione, mediante avviso di 

convocazione, nei termini e con le modalità prescritti dalla normativa vigente. Essa è inoltre convocata 

dal Collegio sindacale, ovvero da almeno 2 (due) Sindaci, nei casi previsti dalla legge. 

6. Il Consiglio di amministrazione deve, inoltre, convocare senza ritardo l’Assemblea dei soci, quando 

ne sia fatta domanda scritta da parte di tanti soci che alla data della richiesta rappresentino, anche 

congiuntamente, la quota minima di capitale a tal fine richiesta dalla normativa vigente. La richiesta 

deve essere accompagnata dal deposito delle certificazioni di partecipazione al sistema di gestione 

accentrata, attestanti la legittimazione dei soci richiedenti. 

7. Con le modalità, nei termini e nei limiti stabiliti dalla legge, i soci che rappresentino, anche 

congiuntamente, la quota minima di capitale a tal fine richiesta dalla normativa vigente possono, con 

domanda scritta, chiedere l’integrazione dell’elenco delle materie da trattare in Assemblea, quale 

risulta dall’avviso di convocazione, ovvero presentare proposte di deliberazione su materie già 

all’ordine del giorno. La richiesta deve essere accompagnata dal deposito di copia delle comunicazioni 

degli intermediari autorizzati, attestanti la legittimazione dei soci richiedenti. L’integrazione dell’elenco 

delle materie da trattare ai sensi del presente comma non è ammessa per gli argomenti sui quali 

l’Assemblea delibera, a norma di legge, su proposta degli Amministratori o sulla base di un progetto o 

di una relazione da essi predisposta. 

Articolo 11 

1. L’Assemblea ordinaria deve essere convocata almeno una volta all’anno, entro 120 (centoventi) 

giorni, dalla chiusura dell’esercizio sociale. 

2. L’Assemblea ordinaria: 

- su proposta motivata del Collegio sindacale, conferisce l’incarico di revisione legale dei conti ad una 

Società di revisione iscritta nell’apposito registro, determinandone il corrispettivo e gli eventuali criteri 

per l’adeguamento di tale corrispettivo durante l’incarico; sussistendone i presupposti, sentito il 

Collegio sindacale, revoca l’incarico; 

- determina, nel rispetto delle previsioni di legge e delle disposizioni regolamentari in materia, 

l’ammontare dei compensi da corrispondere ai Consiglieri. La remunerazione dei Consiglieri investiti 

di particolari cariche in conformità allo Statuto è stabilita dal Consiglio di amministrazione sentito il 

parere del Collegio sindacale; 

- determina la misura dei compensi da corrispondere ai Sindaci; 

- approva le politiche di remunerazione a favore degli organi con funzione di supervisione, gestione e 

controllo e del personale; 

- approva eventuali piani di remunerazione basati su strumenti finanziari; 
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- approva i criteri per la determinazione di eventuali compensi speciali da accordare in caso di 

conclusione anticipata del rapporto di lavoro o di cessazione anticipata dalla carica, ivi compresi i 

limiti fissati a detti compensi in termini di annualità della remunerazione fissa e l’ammontare massimo 

che deriva dalla loro applicazione; 

- ha facoltà di deliberare, con le maggioranze qualificate previste dalle disposizioni di vigilanza vigenti, 

un rapporto tra la componente variabile e quella fissa della remunerazione individuale del personale 

superiore al rapporto di 1:1 ma comunque non eccedente quello massimo stabilito dalle medesime 

disposizioni; 

- approva il Regolamento assembleare; 

- delibera su tutti gli altri oggetti riservati alla sua competenza dalla legge. 

3. L’Assemblea straordinaria delibera sugli oggetti riservati dalla legge alla sua competenza. 

4. Possono intervenire all’Assemblea i soggetti cui spetta il diritto di voto per i quali sia pervenuta alla 

Società, entro i termini di legge, la comunicazione dell’intermediario autorizzato attestante la loro 

legittimazione. 

5. Ogni azione ordinaria dà diritto a un voto. 

6. Coloro ai quali spetta il diritto di voto possono farsi rappresentare in Assemblea con l’osservanza 

delle disposizioni di legge. La delega può essere notificata elettronicamente mediante l’utilizzo di 

apposita sezione del sito Internet della Società ovvero mediante posta elettronica, secondo quanto 

indicato nell’avviso di convocazione. 

7. Non sono ammessi voti per corrispondenza. 

8. Nel rispetto della normativa vigente, il Consiglio di amministrazione può consentire l’esercizio del 

diritto di voto prima dell’Assemblea e/o durante il suo svolgimento, senza necessità di presenza fisica 

alla stessa in proprio o tramite delegato, mediante l’utilizzo di mezzi elettronici con modalità, da 

rendersi note nell’avviso di convocazione dell’Assemblea, tali da garantire l’identificazione dei soggetti 

cui spetta il diritto di voto e la sicurezza delle comunicazioni. 

9. I componenti del Consiglio di amministrazione non possono votare nelle deliberazioni concernenti 

la loro responsabilità. 

Articolo 12 

1. Per la validità della costituzione dell’Assemblea, si applica la normativa vigente. 

Articolo 13 

1. L’Assemblea è presieduta dal Presidente del Consiglio di amministrazione o da chi lo sostituisce a 

sensi di Statuto, e, in mancanza, da persona eletta dagli intervenuti. Il Presidente dell’Assemblea 

verifica la regolarità della costituzione, accerta l’identità e la legittimazione dei presenti, regola il suo 

svolgimento e accerta i risultati delle votazioni. 
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2. Salvo quando il verbale dell’Assemblea sia redatto da un notaio ai sensi dell’art. 16, comma 2, funge 

da Segretario dell’Assemblea ordinaria il Segretario del Consiglio di amministrazione o, in sua 

assenza, altro soggetto designato dall’Assemblea. 

3. Il Presidente può scegliere tra gli intervenuti 2 (due) o più scrutatori. 

Articolo 14 

1. Per la validità delle deliberazioni dell’Assemblea si applica la normativa vigente, fermo quanto 

previsto dagli artt.18, 19, 20, 31, 32 e 33. 

Articolo 15 

1. Qualora in una seduta non si esaurisca l’ordine del giorno, l’Assemblea può essere prorogata dal 

Presidente non oltre l’ottavo giorno successivo, mediante dichiarazione da farsi all’adunanza e senza 

necessità di altro avviso. 

2. Nella seconda tornata l’Assemblea si costituisce e delibera con le stesse maggioranze stabilite per 

la validità della costituzione e delle deliberazioni dell’Assemblea di cui si effettua la continuazione. 

Articolo 16 

1. Le deliberazioni dell’Assemblea devono constare da verbale che, redatto dal Segretario, viene 

firmato dal Presidente, dal Segretario, e, se nominati, dagli scrutatori. 

2. Nei casi di legge ed inoltre ogni qualvolta il Presidente lo ritenga opportuno, il verbale viene redatto 

da notaio, previamente designato dal Presidente stesso, che funge da Segretario dell’Assemblea. 

3. Il Libro dei verbali delle Assemblee e gli estratti del medesimo, certificati conformi dal Presidente od 

autenticati da notaio, fanno prova delle adunanze e delle deliberazioni delle Assemblee. 

CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

Articolo 17 

1. Il Consiglio di amministrazione è formato da 15 (quindici) Consiglieri, eletti dall’Assemblea. 

2. I componenti del Consiglio di amministrazione durano in carica tre esercizi, scadono alla data 

dell’Assemblea convocata per l’approvazione del bilancio relativo all’ultimo esercizio della carica e 

sono rieleggibili. 

3. La composizione del Consiglio di amministrazione deve assicurare l’equilibrio tra i generi e la 

presenza del numero minimo di componenti indipendenti, nel rispetto della normativa vigente.  

4. Sono considerati indipendenti i Consiglieri che possiedono i requisiti di indipendenza stabiliti dall’art. 

148, comma 3, del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, nonché dalla normativa vigente attuativa dell’art. 

26 del D. Lgs. 1° settembre 1993, n. 385 (nel seguito, i “Requisiti di Indipendenza”). I componenti 

indipendenti del Consiglio di amministrazione devono inoltre essere in possesso dei requisiti di 

indipendenza definiti dal vigente codice di autodisciplina delle società quotate emanato da Borsa 

Italiana SpA. Il Consiglio di amministrazione definisce i parametri sulla cui base viene valutata la 

compromissione dell’indipendenza per via dei rapporti intrattenuti dai Consiglieri. 
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5. I componenti del Consiglio di amministrazione devono, a pena di ineleggibilità o di decadenza nel 

caso vengano meno successivamente, possedere i requisiti e i criteri di idoneità nonché rispettare i 

limiti al cumulo degli incarichi, previsti dalla normativa vigente con riguardo all’incarico di componente 

dell’organo di amministrazione di una banca emittente azioni quotate in mercati regolamentati. 

6. I Consiglieri, durante il corso della carica, devono dare immediata comunicazione al Consiglio di 

amministrazione di ogni situazione che possa incidere sulla valutazione della loro idoneità a ricoprire 

l’incarico. 

7. Ferme restando le cause di ineleggibilità, di incompatibilità e di decadenza previste dalla normativa  

vigente: 

a) non possono far parte del Consiglio di amministrazione: (i) i dipendenti della Società, salvo che si 

tratti del Direttore generale, ove nominato; (ii) gli amministratori, i dipendenti od i componenti di 

comitati, commissioni od organi di controllo di istituti di credito concorrenti, salvo che si tratti di istituti 

partecipati dalla Società, anche attraverso altre società inserite nel proprio Gruppo bancario; 

b) la sussistenza di una causa di incompatibilità prevista alla lettera a) non impedisce la candidatura 

alla carica di amministratore della Società, fermo restando che il candidato interessato, accettando 

la candidatura, assume l’obbligo di far cessare immediatamente detta causa in caso di nomina; 

c) qualora una causa di incompatibilità prevista alla lettera a) sopraggiunga dopo la nomina, 

l’interessato deve darne immediata comunicazione al Consiglio di amministrazione e, ove detta 

causa non venga rimossa entro 30 (trenta) giorni dalla comunicazione ovvero entro il termine più 

breve previsto dalla normativa vigente, decade dalla carica. 

8. Il venir meno in capo a un Consigliere dei Requisiti di Indipendenza o, qualora non previsti a pena 

di ineleggibilità o di decadenza, di altri requisiti richiesti dalla normativa vigente o dallo Statuto, non ne 

determina la decadenza, se i requisiti permangono in capo al numero minimo di Consiglieri che devono 

possederli. 

Articolo 18 

1. All’elezione dei componenti del Consiglio di amministrazione si procede sulla base di liste presentate 

dai soci, nelle quali i candidati sono elencati con un numero progressivo. 

2. La presentazione di liste deve rispettare i seguenti requisiti: 

a) la lista deve essere presentata da soci titolari, anche congiuntamente, di una quota di 

partecipazione non inferiore all’1% del capitale sociale rappresentato da azioni ordinarie, ovvero la 

diversa minor percentuale stabilita dalla normativa vigente. La titolarità della quota minima di 

partecipazione è determinata avendo riguardo alle azioni registrate nel giorno in cui la lista è depositata 

presso la Società; 

b) la lista deve contenere un numero di candidati non superiore a quello dei Consiglieri da eleggere; 

c) la lista che contenga un numero di candidati pari a 3 (tre), deve presentare almeno 1 (un) candidato 

appartenente al genere meno rappresentato; la lista che contenga un numero di candidati superiore a 
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3 (tre) deve presentare un numero di candidati appartenente al genere meno rappresentato che 

assicuri, all’interno della lista stessa, il rispetto dell’equilibrio fra generi almeno nella misura minima 

richiesta dalla normativa vigente, con arrotondamento per eccesso all’unità superiore in caso di 

numero frazionario; 

d) la lista deve presentare almeno un terzo di candidati che siano in possesso dei Requisiti di 

Indipendenza, con arrotondamento per eccesso all’unità superiore in caso di numero frazionario; 

e) la lista deve essere depositata presso la sede legale della Società nei termini e con le modalità 

previsti dalla normativa vigente; 

f) unitamente alla lista i soci presentatori devono depositare presso la sede legale della Società ogni 

documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) le dichiarazioni con 

le quali i singoli candidati accettano la propria candidatura e attestano, sotto la propria responsabilità, 

l’assenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità, l’esistenza dei requisiti prescritti per la carica 

dallo Statuto e dalla normativa vigente nonché l’eventuale possesso dei Requisiti di Indipendenza; (ii) 

un’esauriente informativa sulle caratteristiche personali e professionali di ciascun candidato, con 

indicazione degli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti in altre società; (iii) le informazioni 

relative all’identità dei soci presentatori, con indicazione della percentuale di partecipazione detenuta, 

da attestarsi nei termini e con le modalità previsti dalla normativa vigente. 

3. La qualifica di candidato appartenente al genere meno rappresentato e quella di candidato in 

possesso dei Requisiti di Indipendenza possono cumularsi nello stesso soggetto. 

4. Le liste presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono considerate 

come non presentate e non vengono ammesse al voto. 

5. Eventuali irregolarità della lista che riguardino singoli candidati comportano soltanto l’esclusione dei 

medesimi. 

6. Ciascun socio non può presentare o concorrere a presentare, anche se per interposta persona o 

per il tramite di società fiduciarie, più di una lista di candidati; analoga prescrizione vale per i soci 

appartenenti al medesimo gruppo - per tale intendendosi il controllante, le società controllate e le 

società sottoposte a comune controllo - o che aderiscano a un patto parasociale avente ad oggetto 

azioni della Società. In caso di inosservanza la sottoscrizione non viene computata per alcuna delle 

liste. 

7. Ogni candidato può candidarsi in una sola lista, a pena di ineleggibilità. 

8. Colui al quale spetta il diritto di voto non può, anche se per interposta persona o per il tramite di 

società fiduciarie, votare più di una lista di candidati. 

9. Sono fatte salve diverse e ulteriori disposizioni previste dalla normativa vigente in ordine alle 

modalità e ai termini della presentazione e pubblicazione delle liste ovvero, in generale, in ordine alla 

nomina degli organi sociali. 

Articolo 19 
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1. I componenti del Consiglio di amministrazione sono eletti mediante applicazione delle seguenti 

procedure. 

2. Qualora siano validamente presentate più liste, si applicano le disposizioni di cui ai commi da 2.1 a 

2.8.  

2.1. Fermo restando quanto previsto nel precedente art. 18, comma 6, vengono prese in 

considerazione: (i) la lista risultata prima per numero di voti ottenuti; (ii) la lista risultata seconda per 

numero di voti ottenuti, purché non collegata – neppure indirettamente – con i soci che hanno 

presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti, oppure, nel caso essa risulti collegata, la 

lista che ha ottenuto il maggior numero di voti tra quelle non collegate; e (iii) le altre liste che abbiano, 

singolarmente, ottenuto voti almeno pari al 5% del capitale avente diritto di voto, purché non collegate 

– neppure indirettamente – (aa) con i soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per 

numero di voti o (bb) con i soci che hanno presentato o votato una qualsiasi delle altre liste di 

minoranza, ivi inclusa quella risultata seconda per numero di voti, qualora, nell’ipotesi in cui alla 

presente lettera (bb), il numero complessivo dei candidati assegnati a tali liste sulla base del 

meccanismo di cui al successivo comma 2.2 sia pari o superiore alla maggioranza dei consiglieri da 

eleggere. 

2.2. I voti ottenuti da ciascuna delle liste sono divisi successivamente per uno, due, tre, quattro e così 

via fino al numero di Consiglieri da eleggere. I quozienti così ottenuti sono assegnati ai candidati di 

ciascuna lista, secondo l’ordine progressivo di elencazione. Sulla base dei quozienti così attribuiti i 

candidati vengono disposti in un’unica graduatoria decrescente e si considerano eletti i primi 15 

(quindici) candidati. 

2.3. Qualora la lista risultata prima, purché contenente un numero di candidati pari o superiore alla 

maggioranza dei consiglieri da eleggere, abbia ottenuto il voto favorevole di più della metà del capitale 

avente diritto di voto si applica il seguente criterio di ripartizione dei seggi consiliari: 

a) qualora il rapporto tra il totale dei voti conseguiti dalla seconda lista per numero di voti, che non sia 

collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con la prima lista per numero di voti, ed il totale dei 

voti conseguiti dalla prima lista per numero di voti, sia inferiore o pari al 15%, dalla prima lista per 

numero di voti vengono tratti 14 (quattordici) Consiglieri e dalla seconda lista per numero di voti viene 

tratto 1 (uno) Consigliere; 

b) qualora il rapporto tra il totale dei voti conseguiti dalla seconda lista per numero di voti, che non sia 

collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con la prima lista per numero di voti, ed il totale dei 

voti conseguiti dalla prima lista per numero di voti, sia superiore al 15% ed inferiore o pari al 25%, dalla 

prima lista per numero di voti vengono tratti 13 (tredici) Consiglieri e dalla seconda lista per numero di 

voti vengono tratti 2 (due) Consiglieri; 

c) qualora il rapporto tra il totale dei voti conseguiti dalla seconda lista per numero di voti, che non sia 

collegata in alcun modo, neppure indirettamente, con la prima lista per numero di voti, ed il totale dei 

voti conseguiti dalla prima lista per numero di voti, sia superiore al 25%, dalla prima lista per numero 
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di voti vengono tratti 12 (dodici) Consiglieri e dalla seconda lista per numero di voti vengono tratti 3 

(tre) Consiglieri. 

Qualora la prima lista per numero di voti presenti un numero di candidati inferiore a quelli ad essa 

assegnati in base all’applicazione del meccanismo di cui al presente comma, purché pari o superiore 

alla maggioranza dei consiglieri da eleggere, risultano eletti: (i) tutti i candidati della prima lista per 

numero di voti; (ii) i candidati della seconda lista per numero di voti necessari per completare il 

Consiglio di amministrazione, secondo l’ordine progressivo di elencazione in lista. Laddove non risulti  

possibile completare nel modo testé descritto il Consiglio di amministrazione, presentando tanto la 

prima lista che la seconda lista per numero di voti un numero di candidati inferiore a quelli necessari, 

si procede come segue: qualora le altre liste, diverse dalla prima e dalla seconda lista per numero di 

voti, abbiano ottenuto voti almeno pari al 5% del capitale avente diritto di voto, i Consiglieri necessari 

per completare il Consiglio di amministrazione vengono tratti da tali altre liste, partendo da quella più 

votata e con scorrimento alle liste successive una volta esauriti i candidati contenuti nella lista che 

precede per numero di voti. In tutti i casi in cui non risulti possibile completare il Consiglio di 

amministrazione ai sensi delle precedenti disposizioni, a ciò provvede l’Assemblea, come disposto dal 

successivo comma 2.5. 

2.4. È comunque sempre nominato Consigliere il candidato elencato al primo posto nella lista che ha 

ottenuto il maggior numero di voti tra quelle non collegate – neppure indirettamente – con i soci che 

hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti ottenuti. 

2.5. Qualora, all’esito di quanto previsto ai commi da 2.1 a 2.4 non sia possibile completare il numero 

dei componenti il Consiglio di amministrazione, i Consiglieri mancanti sono eletti dall’Assemblea sulla 

base di candidature che vengono poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza 

del numero complessivo dei Consiglieri da eleggere, i candidati che ottengono il maggior numero di 

voti. 

2.6. Qualora, stilata la graduatoria al termine della procedura di cui ai precedenti commi da 2.1 a 2.5, 

non risulti assicurata la corretta composizione del Consiglio di amministrazione avuto riguardo 

all’equilibrio tra generi e ai Requisiti di Indipendenza, si procede ad escludere tanti candidati eletti 

quanto necessario, sostituendoli con i candidati in possesso dei requisiti carenti, tratti dalla stessa lista 

a cui appartiene il candidato da escludere, in base all’ordine progressivo di elencazione. Le sostituzioni 

hanno luogo con riferimento prima all’appartenenza al genere meno rappresentato e poi al possesso 

dei Requisiti di Indipendenza. Tale meccanismo di sostituzione si applica dapprima, in sequenza, alle 

liste che non abbiano espresso alcun Consigliere in possesso del requisito carente, a partire da quella 

più votata. Ove ciò non sia sufficiente ovvero qualora tutte le liste abbiano espresso almeno un 

Consigliere in possesso del requisito carente, la sostituzione si applica, in sequenza, a tutte le liste, a 

partire da quella più votata. All’interno delle liste la sostituzione dei candidati da escludere ha luogo a 

partire dai candidati contraddistinti dal numero progressivo più elevato. I meccanismi di sostituzione 

non operano per i candidati tratti da liste che abbiano presentato un numero di candidati inferiore a tre. 



Pag. 11 a 25 

2.7. Qualora, anche applicando i meccanismi di sostituzione all’interno delle liste indicati al comma 

2.6, non risulti ancora assicurata la corretta composizione del Consiglio di amministrazione, si 

escludono, tra i candidati eletti sulla base di singole candidature ai sensi del comma 2.5, tanti candidati 

quanto necessario, sostituendo a quelli meno votati i primi candidati non eletti in possesso dei requisiti 

carenti. Le sostituzioni hanno luogo con riferimento prima all’appartenenza al genere meno 

rappresentato e poi al possesso dei Requisiti di Indipendenza. 

2.8. Qualora, anche applicando i meccanismi di sostituzione indicati ai commi 2.6 e 2.7, non risulti 

ancora assicurata la corretta composizione del Consiglio di amministrazione, si procede ad escludere 

– partendo dall’ultimo posto della graduatoria – tanti candidati eletti quanto necessario, sostituendoli 

con candidati in possesso dei requisiti carenti, che vengono eletti dall’Assemblea sulla base di 

candidature poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza del numero di 

Consiglieri necessario, i candidati che ottengono il maggior numero di voti. Le sostituzioni hanno luogo 

con riferimento prima all’appartenenza al genere meno rappresentato e poi al possesso dei Requisiti 

di Indipendenza. 

3. Qualora sia validamente presentata una sola lista da essa vengono tratti, secondo l’ordine 

progressivo di elencazione, tutti i Consiglieri; laddove non sia possibile completare così il Consiglio di 

amministrazione, i Consiglieri mancanti sono eletti in Assemblea, sulla base di candidature poste in 

votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza del numero di Consiglieri necessario, i 

candidati che ottengono il maggior numero di voti. 

4. Qualora non sia validamente presentata alcuna lista, i Consiglieri mancanti sono eletti 

dall’Assemblea sulla base di candidature poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a 

concorrenza del numero di Consiglieri necessario, i candidati che ottengono il maggior numero di voti. 

5. Qualora, nei casi di cui ai commi 3 e 4, al termine delle votazioni non risultino eletti Consiglieri 

complessivamente in possesso dei requisiti necessari ad assicurare la corretta composizione del 

Consiglio di amministrazione avuto riguardo all’equilibrio tra generi e ai Requisiti di Indipendenza, si 

procede ad escludere tanti candidati eletti quanto necessario  sostituendo ai candidati meno votati e 

privi dei requisiti carenti candidati in possesso dei requisiti carenti, che vengono eletti dall’Assemblea, 

sulla base di candidature poste in votazione singolarmente: risultano eletti, sino a concorrenza del 

numero di Consiglieri necessario, i candidati che ottengono il maggior numero di voti. Le sostituzioni 

hanno luogo con riferimento prima all’appartenenza al genere meno rappresentato e poi al possesso 

dei Requisiti di Indipendenza. 

6. Tutte le candidature proposte direttamente in Assemblea ai sensi dei commi che precedono devono 

essere corredate dalla documentazione indicata all’art. 18 comma 2 lettera f). 

7. In caso di parità di voti fra liste o candidati, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio al fine 

di stabilirne la graduatoria. 
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8. Per rapporti di collegamento rilevanti si intendono quelli individuati dalle disposizioni vigenti 

contenute nel D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e nel Regolamento di attuazione adottato con delibera 

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999. 

Articolo 20 

1. Ove, in corso d’esercizio, vengano a mancare uno o più Consiglieri, si provvede alla loro sostituzione 

nel rispetto delle seguenti disposizioni. 

2. Al Consigliere cessato subentra il primo candidato non eletto, in base all’ordine progressivo di 

elencazione, indicato nella lista di provenienza del Consigliere cessato, il quale adempia a quanto 

previsto al comma 2.1 e risulti, ove occorra integrare il relativo numero minimo di Consiglieri, 

appartenente al genere meno rappresentato e/o in possesso dei Requisiti di Indipendenza. 

2.1. Il candidato interessato, nel termine fissato dal Consiglio di amministrazione, deve depositare 

presso la sede legale della Società una dichiarazione con la quale rinnovi l’accettazione della carica, 

confermi l’assenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità e l’esistenza dei requisiti prescritti per 

la carica dalla normativa vigente e dallo Statuto, e fornisca un’indicazione aggiornata circa gli incarichi 

di amministrazione e controllo ricoperti in altre società. Qualora il candidato interessato non vi 

provveda, subentra il successivo candidato non eletto, in base all’ordine progressivo di elencazione 

nella lista, e così a seguire. 

2.2. Qualora, per qualsiasi motivo, non sia possibile procedere alla sostituzione secondo il meccanismo 

di cui ai commi 2 e 2.1, provvede il Consiglio di Amministrazione mediante cooptazione di un nuovo 

componente selezionato, ove possibile, secondo un principio di rappresentanza proporzionale della 

compagine sociale all’interno del Consiglio e assicurando in ogni caso il rispetto della normativa vigente 

in materia di equilibrio tra i generi.  

2.3. I componenti subentrati o cooptati ai sensi dei precedenti commi 2, 2.1 e 2.2 restano in carica fino 

alla successiva Assemblea. In sede di nomina del nuovo Consigliere in sostituzione di quello cessato 

l’Assemblea delibera sulla base di apposite candidature. Ogni candidatura deve essere depositata 

presso la sede legale della Società entro il termine previsto dalla normativa vigente per la 

presentazione delle liste di candidati per l’elezione del Consiglio di amministrazione, corredata da ogni 

documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) dalla dichiarazione 

con la quale il candidato accetta la propria candidatura e attesta, sotto la propria responsabilità, 

l’assenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità, l’esistenza dei requisiti prescritti per la carica 

dallo Statuto e dalla normativa vigente nonché l’eventuale possesso dei Requisiti di Indipendenza; (ii) 

da un’esauriente informativa sulle caratteristiche personali e professionali del candidato, con 

indicazione degli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti in altre società. Le candidature 

presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono considerate come non 

presentate e non vengono ammesse al voto. 

2.4. Qualora non venga presentata alcuna candidatura nel termine previsto al comma 2.3, l’Assemblea 

delibera sulla sostituzione sulla base di candidature avanzate direttamente in Assemblea, corredate 
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ciascuna dalla documentazione e dichiarazione indicata al comma che precede. Le candidature 

presentate senza l’osservanza della modalità che precede sono considerate come non presentate e 

non vengono ammesse al voto. 

2.5. L’Assemblea delibera sulla sostituzione con espressione del voto sulle singole candidature: 

risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti, fermo il rispetto 

dell’appartenenza al genere meno rappresentato e/o dei Requisiti di Indipendenza, ove occorra 

integrare il relativo numero minimo di Consiglieri.  

2.6. In caso di parità di voti fra candidati, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio al fine di 

stabilirne la graduatoria. 

3. I Consiglieri subentrati assumono - ciascuno - la durata residua del mandato di coloro che hanno 

sostituito. 

4. Qualora, per dimissioni o per altra causa, venga a mancare prima della scadenza del mandato più 

della metà dei Consiglieri, si ritiene dimissionario l’intero Consiglio di amministrazione e si deve 

convocare l’Assemblea per le nuove nomine. Il Consiglio resterà in carica fino a che l’Assemblea avrà 

deliberato in merito alla sua ricostituzione. I nuovi Consiglieri così nominati resteranno in carica per la 

residua durata del mandato dei Consiglieri cessati. 

Articolo 21 

1. Il Consiglio di amministrazione elegge nel suo seno il Presidente e 1 (uno) o 2 (due) Vice Presidenti, 

che restano in carica fino alla scadenza del loro mandato di Consiglieri. 

2. Il Consiglio di amministrazione nomina un Segretario in possesso dei necessari requisiti di 

esperienza e professionalità, da scegliere tra i propri componenti, tra i dirigenti della Società o tra terzi. 

Articolo 22 

1. Il Consiglio di amministrazione è convocato dal Presidente. La convocazione ha luogo di regola una 

volta al mese in via ordinaria; in via straordinaria il Consiglio di amministrazione è convocato ogni 

qualvolta il Presidente lo ritenga necessario, nonché quando ne faccia motivata richiesta scritta almeno 

un terzo dei componenti il Consiglio stesso, oppure l’Amministratore delegato. Il Consiglio di 

amministrazione può essere convocato anche dal Collegio sindacale ovvero individualmente da 

ciascun membro del Collegio sindacale previa comunicazione scritta al Presidente del Consiglio di 

amministrazione. 

2. II Consiglio di amministrazione si riunisce presso la sede legale o altrove nel territorio italiano. 

3. Le adunanze del Consiglio di amministrazione possono essere tenute anche mediante l’utilizzo di 

sistemi di collegamento a distanza, purché risultino garantite sia l’identificazione delle persone 

legittimate a parteciparvi, sia la possibilità per tutti i partecipanti di intervenire in tempo reale nella 

discussione degli argomenti trattati, nonché di visionare, ricevere e trasmettere documenti. Almeno il 

Presidente ed il Segretario sono presenti nel luogo di convocazione del Consiglio di Amministrazione, 

fatto salvo il caso in cui la riunione abbia luogo con utilizzo di sistemi di collegamento a distanza. 
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4. La convocazione è fatta mediante lettera raccomandata o a mezzo posta elettronica agli indirizzi 

comunicati dai Consiglieri ovvero con altra modalità idonea allo scopo almeno tre giorni prima della 

data fissata per la riunione. In caso di urgenza si può prescindere da tale termine. 

5. Della convocazione deve essere data notizia ai Sindaci effettivi negli stessi termini e modi. 

6. Le adunanze sono presiedute dal Presidente. Esse sono valide con l’intervento della maggioranza 

assoluta dei componenti in carica. Ad esse partecipa, ove nominato, il Direttore generale. 

Articolo 23 

1. Le votazioni del Consiglio di amministrazione sono palesi. 

2. Le deliberazioni sono prese a maggioranza di voti dei presenti. 

3. In caso di parità di voti, prevale il voto di chi presiede il Consiglio. 

Articolo 24 

1. Delle adunanze e delle deliberazioni del Consiglio si redige processo verbale da iscriversi in apposito 

libro e da firmarsi dal Presidente e dal Segretario. 

2. Questo libro e gli estratti del medesimo, certificati conformi dal Presidente e dal Segretario, fanno 

prova delle adunanze e delle deliberazioni del Consiglio. 

Articolo 25 

1. Il Consiglio è investito di tutti i poteri per l’ordinaria e straordinaria amministrazione della Società, 

tranne quelli che spettano esclusivamente all’Assemblea. 

2. In applicazione dell’art. 2365, comma 2, del Codice Civile, spetta al Consiglio di amministrazione di 

deliberare la fusione nei casi previsti dagli artt. 2505 e 2505-bis del Codice Civile, nonché gli eventuali 

adeguamenti dello Statuto sociale a disposizioni normative. 

3. Ferme le attribuzioni non delegabili ai sensi della normativa vigente, sono riservate all’esclusiva 

competenza del Consiglio di amministrazione le decisioni concernenti: 

- la determinazione degli indirizzi generali di gestione e dei criteri per il coordinamento e la direzione 

delle Società del Gruppo, nonché per l’esecuzione delle istruzioni impartite dalla Banca d’Italia e 

dalle altre Autorità di Vigilanza nell’interesse della stabilità del Gruppo; 

- la definizione delle linee generali, degli indirizzi, delle politiche, dei processi, dei modelli, dei piani e 

dei programmi che le disposizioni della Banca d’Italia e delle altre Autorità di Vigilanza assegnino 

alla competenza dell’organo con funzione di supervisione strategica; 

- le linee e le operazioni strategiche e i piani industriali e finanziari; 

- l’assunzione e la cessione di partecipazioni, se di controllo e/o rilevanti; 

- l’approvazione e la modifica delle regole di funzionamento del Consiglio di amministrazione; 

- l’approvazione e la modifica dell’atto che disciplina il sistema delle fonti della normativa interna e 

degli altri documenti normativi interni che tale atto qualifichi come particolarmente rilevanti; 

- la nomina e la revoca del Presidente e del/dei Vice Presidente/i; 

- la nomina, nel proprio ambito, del Comitato esecutivo e degli altri Comitati di cui all’art. 28, 

determinandone la composizione, le attribuzioni e le modalità di funzionamento; 
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- la nomina dell’Amministratore delegato, nonché l’attribuzione, la modifica e/o la revoca delle 

deleghe conferitegli; 

- la nomina e la revoca del Direttore generale e del/dei Vice Direttore/i generale/i; 

- la nomina e la revoca dei responsabili delle funzioni che le disposizioni della Banca d’Italia e delle 

altre Autorità di Vigilanza assegnino alla competenza dell’organo con funzione di supervisione 

strategica, nonché la nomina e la revoca del Dirigente preposto alla redazione dei documenti 

contabili.  

4. Fermi gli obblighi previsti dall’art. 2391 del Codice Civile, gli Amministratori, in occasione delle 

riunioni del Consiglio di amministrazione e comunque con periodicità almeno trimestrale, riferiscono al 

Collegio sindacale sull’attività svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e 

patrimoniale, effettuate dalla Società o dalle società controllate. 

5. Le comunicazioni del Consiglio di amministrazione al Collegio sindacale al di fuori delle riunioni 

consiliari vengono effettuate per iscritto, dal Presidente della Società, al Presidente del Collegio 

sindacale. 

PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

Articolo 26 

1. Il Presidente del Consiglio di amministrazione svolge le funzioni assegnategli dalla normativa 

vigente, promuovendo la funzionalità del governo della Società, nonché l’effettivo ed equilibrato 

funzionamento e bilanciamento dei poteri tra i diversi organi e ponendosi quale interlocutore del 

Collegio sindacale, dei responsabili delle funzioni interne di controllo e dei comitati interni. 

2. Il Vice Presidente, ovvero in caso di nomina di due Vice Presidenti, il Vice Presidente più anziano di 

carica, sostituisce il Presidente in ogni attribuzione, nei casi di sua assenza o impedimento. A parità di 

anzianità di carica, la sostituzione ha luogo in ordine di età. 

3. In caso di assenza o impedimento del Presidente e del/dei Vice Presidente/i, le relative funzioni 

sono assunte dall’Amministratore delegato ovvero, nei casi di sua assenza o impedimento, dal 

Consigliere più anziano di età. 

COMITATO ESECUTIVO E ALTRI COMITATI CONSILIARI 

Articolo 27 

1. Il Consiglio di Amministrazione può nominare un Comitato esecutivo composto da un minimo di 3 

(tre) ad un massimo di 5 (cinque) Amministratori. Il Comitato è presieduto da membro designato dal 

Consiglio di amministrazione; ne fa parte di diritto l’Amministratore delegato. Prende parte alle 

adunanze del Comitato esecutivo il Direttore generale, ove nominato. 

2. Il Presidente del Consiglio di amministrazione può partecipare, senza diritto di voto e senza potere 

di proposta, alle adunanze del Comitato esecutivo. 
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3. Il Comitato esecutivo è investito della gestione della Società, con attribuzione ad esso, attraverso 

delega da parte del Consiglio di amministrazione, di tutti i poteri che non siano riservati dalla normativa 

vigente o dallo Statuto alla competenza collegiale esclusiva del Consiglio medesimo, fatta eccezione 

per quelli che quest’ultimo deleghi all’Amministratore delegato o ai componenti della Direzione 

generale. 

4. Il Comitato esecutivo è convocato dal Presidente, di regola almeno una volta al mese. Le disposizioni 

dettate per il Consiglio di amministrazione, di cui all’art. 22 commi 2 (luogo di riunione), 3 (modalità di 

svolgimento delle adunanze), 4 e 5 (convocazione), 6 (quorum costitutivo), nonché agli artt. 23 

(deliberazioni) e 24 (processo verbale ed estratti), si applicano anche al Comitato esecutivo. 

5. Il Presidente del Comitato esecutivo dà informativa sull’attività del Comitato medesimo, di norma, 

alla prima adunanza successiva del Consiglio di amministrazione. 

6. Le funzioni di Segretario del Comitato esecutivo sono svolte dal Segretario del Consiglio di 

amministrazione. 

Articolo 28 

1. Il Consiglio di amministrazione costituisce al proprio interno, Comitati specializzati nelle materie e 

con le funzioni previste dalla normativa vigente e dalle disposizioni della Banca d’Italia e delle altre 

Autorità di Vigilanza, determinandone la composizione, le attribuzioni e le modalità di funzionamento. 

2. Il Consiglio di amministrazione può, nei limiti della normativa vigente, accorpare le funzioni di uno o 

più Comitati e attribuire loro competenze aggiuntive, nonché costituire al suo interno, anche con durata 

limitata, gli ulteriori Comitati ritenuti utili. 

AMMINISTRATORE DELEGATO 

Articolo 29 

1. Il Consiglio di amministrazione nomina tra i propri componenti un Amministratore delegato. 

2. In particolare l’Amministratore delegato sovraintende alla gestione aziendale, in conformità con gli 

indirizzi generali programmatici e strategici determinati dal Consiglio di amministrazione; cura 

l’esecuzione delle deliberazioni del Consiglio di amministrazione e del Comitato esecutivo; cura che 

l’assetto organizzativo, amministrativo e contabile e il sistema dei controlli interni siano adeguati alla 

natura ed alle dimensioni dell’impresa ed idonei a rappresentare correttamente l’andamento della 

gestione; ha facoltà di proposta, nell’ambito delle competenze ad esso attribuite, per le deliberazioni 

del Consiglio di amministrazione e del Comitato esecutivo; esercita gli ulteriori poteri ad esso delegati 

dal Consiglio di amministrazione. 

3. Nei casi d’urgenza, l’Amministratore delegato può, sentito il Presidente del Consiglio di 

amministrazione, assumere deliberazioni in merito a qualsiasi operazione di competenza del Consiglio 

di amministrazione, fatta eccezione per quelle riservate dalla normativa vigente o dallo Statuto alla 

competenza collegiale esclusiva del Consiglio medesimo. Le decisioni così assunte devono essere 
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portate a conoscenza del Consiglio di amministrazione in occasione della sua prima adunanza 

successiva. In caso di assenza o impedimento dell’Amministratore delegato, tale potere può essere 

esercitato dal Presidente del Consiglio di amministrazione, su proposta vincolante del Direttore 

generale, ove nominato. 

4. L’Amministratore delegato riferisce al Consiglio di amministrazione, con periodicità di regola mensile, 

sull’andamento generale della gestione e, con periodicità trimestrale, sull’esercizio dei poteri a lui 

attribuiti. 

COLLEGIO SINDACALE 

Articolo 30 

1. L’Assemblea elegge 5 (cinque) Sindaci, 3 (tre) effettivi, tra cui il Presidente, e 2 (due) supplenti. 

2. I Sindaci debbono possedere, a pena di ineleggibilità o, nel caso che vengano meno 

successivamente, di decadenza, i requisiti, anche di indipendenza, previsti dalla normativa vigente per 

l’esercizio delle loro funzioni. 

3. Ai Sindaci si applicano i limiti al cumulo degli incarichi di amministrazione e controllo stabiliti dalla 

normativa vigente. In ogni caso i Sindaci non possono ricoprire cariche in organi diversi da quelli di 

controllo in altre società del Gruppo o nelle quali la Società detenga, anche indirettamente, una 

partecipazione strategica, quale definita dall’Autorità di Vigilanza. 

4. I Sindaci durano in carica tre esercizi e scadono alla data dell’Assemblea convocata per 

l’approvazione del bilancio relativo all’ultimo esercizio della loro carica; essi sono rieleggibili. 

5. Al Presidente ed ai membri effettivi del Collegio sindacale compete, per l’intera durata del loro ufficio, 

l’emolumento annuale deliberato dall’Assemblea. 

6. La composizione del Collegio sindacale deve assicurare l’equilibrio tra i generi nel rispetto della 

normativa vigente. 

Articolo 31 

1. L’elezione dei membri del Collegio sindacale avviene sulla base di liste presentate dai soci. 

2. La lista, divisa in due sezioni, una per i candidati alla carica di Sindaco effettivo e una per i candidati 

alla carica di Sindaco supplente, deve indicare un numero di candidati non superiore a quello dei 

Sindaci da eleggere. In ciascuna sezione i candidati sono elencati con un numero progressivo. Almeno 

uno dei candidati alla carica di Sindaco effettivo e almeno uno dei candidati alla carica di Sindaco 

supplente riportati nelle rispettive sezioni della lista devono essere iscritti nel registro dei revisori legali 

e aver esercitato l’attività di revisione legale per un periodo non inferiore a tre anni. 

3. Le liste che, considerando entrambe le sezioni, contengono un numero di candidati pari o superiore 

a 3 (tre) devono assicurare il rispetto dell’equilibrio fra generi almeno nella misura minima richiesta 

dalla normativa vigente, secondo quanto previsto nell’avviso di convocazione. 
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4. La lista deve essere presentata da soci titolari, anche congiuntamente, di una quota di 

partecipazione non inferiore allo 0,50% del capitale sociale rappresentato da azioni ordinarie, ovvero 

la diversa minor percentuale stabilita dalla normativa vigente. La titolarità della quota minima di 

partecipazione è determinata avendo riguardo alle azioni registrate nel giorno in cui la lista è depositata 

presso la Società. Ciascun socio non può presentare o concorrere a presentare più di una lista; 

analoga prescrizione vale per i soci appartenenti al medesimo gruppo – per tale intendendosi il 

controllante, le società controllate e le società sottoposte a comune controllo – o che aderiscano a un 

patto parasociale avente ad oggetto azioni della Società. In caso di inosservanza la sottoscrizione non 

viene computata per alcuna delle liste. 

5. Le liste dei candidati, sottoscritte dai soci presentatori, devono, nei termini e con le modalità previsti 

dalla normativa vigente, essere depositate presso la sede legale della Società. Esse devono essere 

corredate da ogni documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) 

dalle dichiarazioni con le quali i singoli candidati accettano la candidatura e attestano, sotto la propria 

responsabilità, l’inesistenza di cause di ineleggibilità o di incompatibilità nonché l’esistenza dei requisiti 

prescritti dalla legge e dallo Statuto per la carica; (ii) da un’esauriente informativa sulle caratteristiche 

personali e professionali di ciascun candidato, con indicazione degli incarichi di amministrazione e 

controllo ricoperti in altre società; e (iii) dalle informazioni relative all’identità dei soci presentatori, con 

l’indicazione della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta, da attestarsi nei termini 

e con le modalità previsti dalla normativa vigente. 

6. Nel caso in cui alla data di scadenza del termine sia stata depositata una sola lista ovvero soltanto 

liste presentate da soci che risultino collegati tra loro, la Società ne dà prontamente notizia con le 

modalità previste dalla normativa vigente; in tal caso, possono essere presentate liste fino al terzo 

giorno successivo alla data di scadenza del termine di cui al comma 5, e la soglia per la presentazione 

prevista dal comma 4 è ridotta alla metà. Sono comunque fatte salve diverse e ulteriori disposizioni 

previste dalla normativa vigente in ordine alle modalità e ai termini della presentazione e pubblicazione 

delle liste. 

7. Le liste presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono considerate 

come non presentate e non vengono ammesse al voto. 

8. Eventuali irregolarità della lista che riguardino singoli candidati comportano soltanto l’esclusione dei 

medesimi. 

9. Ogni candidato può essere inserito in una sola lista a pena di ineleggibilità. 

10. Non possono altresì essere eletti e se eletti decadono dalla carica coloro che non siano in possesso 

dei requisiti prescritti dalla normativa vigente e dallo Statuto. 

11. Ogni avente diritto al voto non può, anche se per interposta persona o per il tramite di società 

fiduciarie, votare più di una lista di candidati. 

Articolo 32 

1. Alla elezione del Collegio sindacale si procede come segue. 
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2. Qualora siano validamente presentate più liste si applicano le seguenti disposizioni. 

2.1. Dalla lista risultata prima per numero di voti ottenuti sono tratti, secondo l’ordine di elencazione in 

ciascuna sezione, due Sindaci effettivi e un Sindaco supplente. 

2.2. Dalla lista risultata seconda per numero di voti ottenuti e che non sia collegata, neppure 

indirettamente con i soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti sono 

tratti, secondo l’ordine di elencazione in ciascuna sezione, il Presidente del Collegio sindacale e un 

Sindaco supplente. Per rapporti di collegamento rilevanti si intendono quelli individuati dalle applicabili 

disposizioni del D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e del Regolamento di attuazione adottato con delibera 

Consob n. 11971 del 14 maggio 1999. 

2.3. Qualora la lista seconda per numero di voti ottenuti risulti collegata, ai sensi del comma 2.2 con i 

soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti, il Presidente del Collegio 

sindacale e un Sindaco supplente sono tratti, secondo l’ordine di elencazione in ciascuna sezione, 

dalla lista risultata terza per numero di voti e che non risulti collegata, ai sensi del comma 2.2, con i 

soci che hanno presentato o votato la lista risultata prima per numero di voti. 

2.4. In caso di parità di voti tra più liste, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio, all’esito della 

quale dalla lista che risulta prima per numero di voti, saranno tratti, secondo l’ordine di elencazione in 

ciascuna sezione, due sindaci effettivi e un sindaco supplente; dalla lista che risulta seconda per 

numero di voti  che non sia collegata, neppure indirettamente, con i soci che hanno presentato o votato 

la lista risultata prima per numero di voti, saranno tratti, secondo l’ordine di elencazione in ciascuna 

sezione, il Presidente del Collegio sindacale e un Sindaco supplente.  

2.5. Nel caso in cui, al termine delle votazioni, nessuno dei Sindaci eletti risulti essere iscritto nel 

registro dei revisori legali e aver esercitato l’attività di revisione legale per un periodo non inferiore a 

tre anni, si procede ad escludere il candidato eletto, privo di detti requisiti, contraddistinto dal numero 

più elevato nella lista risultata prima per numero di voti ottenuti, sostituendolo con il candidato non 

eletto che presenti tali requisiti, indicato nella medesima lista. 

2.6. Nel caso in cui, al termine delle votazioni, non risulti eletto il numero minimo di Sindaci appartenenti 

al genere meno rappresentato, si procede ad escludere il candidato eletto, appartenente al genere 

sovrarappresentato, contraddistinto dal numero più elevato nella lista risultata prima per numero di voti 

ottenuti, sostituendolo con il candidato non eletto appartenente al genere meno rappresentato, indicato 

nella medesima lista. 

2.7. Qualora, anche applicando tale meccanismo di sostituzione, non sia possibile completare il 

numero minimo di Sindaci appartenenti al genere meno rappresentato, all’elezione dei Sindaci 

mancanti provvede l’Assemblea sulla base di candidature proposte dai soci in Assemblea. A tal fine le 

candidature presentate vengono poste in votazione singolarmente e risulteranno eletti, sino a 

concorrenza del numero complessivo dei Sindaci da eleggere, i candidati che abbiano raggiunto il 

maggior numero di voti. Le sostituzioni vengono effettuate a partire dalla lista più votata e, all’interno 

delle sezioni delle liste, dai candidati contraddistinti dal numero progressivo più elevato. 
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3. Qualora sia validamente presentata una sola lista, dalla stessa sono tratti tutti i Sindaci. In tal caso 

è eletto Presidente del Collegio sindacale il primo candidato alla carica di Sindaco effettivo riportato 

nella relativa sezione della lista. 

4. Qualora non sia validamente presentata alcuna lista, o qualora non si sia raggiunto il numero di 

Sindaci da eleggere, i Sindaci mancanti sono eletti sulla base delle candidature proposte dai soci in 

Assemblea. A tal fine le candidature presentate vengono poste in votazione singolarmente e 

risulteranno eletti, sino a concorrenza del numero complessivo dei Sindaci da eleggere, i candidati che 

abbiano raggiunto il maggior numero di voti. 

4.1. In caso di parità di voti fra candidati, l’Assemblea procede a votazione di ballottaggio tra i candidati.  

4.2. Qualora l’Assemblea abbia eletto i Sindaci in assenza di liste, essa nomina, tra i Sindaci effettivi 

eletti ai sensi dei commi 4 e 4.1, il Presidente del Collegio sindacale. 

4.3 Qualora l’Assemblea abbia integrato il numero di Sindaci tratti dalle liste, eleggendo i Sindaci 

mancanti, essa nomina, tra tutti i Sindaci effettivi eletti, il Presidente del Collegio sindacale, ove esso 

non risulti eletto in applicazione del comma 2.2 o del comma 3. 

5. Anche nei casi previsti ai commi 3 e 4, l’Assemblea deve aver cura di esprimere il numero minimo 

di Sindaci effettivi e supplenti appartenenti al genere meno rappresentato. 

6. Fatto salvo quanto previsto ai commi 3 e 4, l’applicazione delle disposizioni che precedono deve 

comunque consentire che almeno un Sindaco effettivo e un supplente vengano eletti da parte dei soci 

di minoranza che non siano collegati, neppure indirettamente, con i soci che hanno presentato o votato 

la lista risultata prima per numero di voti. 

7. Le candidature presentate dai soci in Assemblea ai sensi dei commi 2.7 e 4 devono essere corredate 

dalla documentazione indicata all’art. 31 comma 5. 

Articolo 33 

1. Se viene a mancare il Presidente del Collegio sindacale, assume tale carica, fino all’integrazione 

del Collegio ai sensi dell’art. 2401 del Codice Civile, il Sindaco supplente tratto dalla medesima lista 

dalla quale è stato tratto il Presidente. 

2. Se viene a mancare un Sindaco effettivo, subentra il supplente tratto dalla medesima lista. Il Sindaco 

subentrato resta in carica fino alla successiva Assemblea, che provvede alla necessaria integrazione 

del Collegio. 

3. Quando l’Assemblea deve provvedere, ai sensi del comma 2 ovvero ai sensi di legge, all’elezione 

dei Sindaci effettivi e/o dei supplenti necessaria per l’integrazione del Collegio sindacale si procede 

come segue. 

4. Qualora si debba provvedere alla sostituzione di Sindaco tratto dalla lista risultata prima per numero 

di voti ottenuti, l’Assemblea delibera senza vincolo di lista, sulla base di candidature che vengono poste 

in votazione singolarmente: risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti. 

4.1. Possono presentare candidature i soci che risultano legittimati alla presentazione di una lista per 

l’elezione del Collegio sindacale, ai sensi della normativa vigente. La titolarità della quota minima di 
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partecipazione è determinata avendo riguardo alle azioni registrate nel giorno in cui la candidatura è 

depositata presso la Società. 

4.2. Ciascun socio non può presentare o concorrere a presentare più di una candidatura per ciascuna 

sostituzione; analoga prescrizione vale per i soci appartenenti al medesimo gruppo – per tale 

intendendosi il controllante, le società controllate e le società sottoposte a comune controllo – o che 

aderiscano a un patto parasociale avente ad oggetto azioni della Società. In caso di inosservanza la 

sottoscrizione non viene computata per alcuna candidatura. 

4.3. La candidatura, sottoscritta da colui o coloro che la presentano, deve indicare il nominativo del 

candidato e deve essere depositata presso la sede legale della Società entro il termine previsto dalla 

normativa vigente per la presentazione delle liste di candidati per l’elezione del Collegio sindacale, 

corredata da ogni documentazione e dichiarazione richiesta dalla normativa vigente e comunque: (i) 

dalla dichiarazione con la quale il candidato accetta la candidatura e attesta, sotto la propria 

responsabilità, l’inesistenza di cause di ineleggibilità o di incompatibilità nonché l’esistenza dei requisiti 

prescritti dalla legge e dallo Statuto per la carica; (ii) da un’esauriente informativa sulle caratteristiche 

personali e professionali del candidato, con indicazione degli incarichi di amministrazione e controllo 

ricoperti in altre società; e (iii) dalle informazioni relative all’identità dei soci presentatori, con 

l’indicazione della percentuale di partecipazione complessivamente detenuta, da attestarsi nei termini 

e con le modalità previsti dalla normativa vigente. 

4.4. L’appartenenza al genere meno rappresentato è condizione di ammissibilità della candidatura 

qualora, per effetto della cessazione, non permanga nel Collegio sindacale il relativo numero minimo 

di Sindaci. 

4.5. Le candidature presentate senza l’osservanza dei termini e delle modalità che precedono sono 

considerate come non presentate e non vengono ammesse al voto. 

4.6. Qualora non venga validamente presentata alcuna candidatura, l’Assemblea delibera sulla 

sostituzione sulla base di candidature proposte dai soci direttamente in Assemblea che vengono poste 

in votazione singolarmente: risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti, 

fermo il rispetto dell’appartenenza al genere meno rappresentato, ove occorra integrare il relativo 

numero minimo di Sindaci. Le candidature devono essere corredate dalla documentazione indicata al 

comma 4.3. 

5. Qualora si debba provvedere alla sostituzione di Sindaco tratto da lista diversa da quella risultata 

prima per numero di voti ottenuti e che non sia collegata, neppure indirettamente, con i soci che hanno 

presentato o votato la lista risultata prima, l’Assemblea provvede, scegliendoli ove possibile fra i 

candidati non eletti indicati in entrambe le sezioni della lista di cui faceva parte il Sindaco da sostituire, 

i quali, entro il termine previsto dalla normativa vigente per la presentazione delle liste di candidati per 

l’elezione del Collegio sindacale, abbiano confermato la propria candidatura, depositando presso la 

sede legale della Società le dichiarazioni relative all’inesistenza di cause di ineleggibilità o di 
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incompatibilità e all’esistenza dei requisiti prescritti per la carica nonché un’indicazione aggiornata circa 

gli incarichi di amministrazione e controllo ricoperti in altre società. 

5.1. Ove non sia possibile procedere con le modalità indicate al comma 5, l’Assemblea delibera sulla 

sostituzione sulla base di candidature proposte dai soci direttamente in Assemblea che vengono poste 

in votazione singolarmente: risulterà eletto il candidato che avrà ricevuto il maggior numero di voti, 

fermo il rispetto dell’appartenenza al genere meno rappresentato, ove occorra integrare il relativo 

numero minimo di Sindaci. 

5.2. Le candidature devono essere corredate dalla documentazione indicata al comma 4.3. 

6. In ogni caso l’Assemblea deve avere cura di garantire la presenza nel Collegio di almeno un 

componente iscritto nel registro dei revisori legali che hanno esercitato l’attività di revisione legale dei 

conti per un periodo non inferiore a tre anni, nominando un sostituto che presenti tale requisito, ove 

ciò sia necessario. L’Assemblea deve avere altresì cura di garantire il rispetto del principio di equilibrio 

tra i generi, nominando un sostituto appartenente al genere meno rappresentato, ove ciò sia 

necessario al fine di integrare il numero minimo di Sindaci appartenenti a tale genere.  

Articolo 34 

1. Il Collegio sindacale vigila sull’osservanza delle norme di legge, regolamentari e statutarie, sul 

rispetto dei principi di corretta amministrazione, sull’adeguatezza degli assetti organizzativi e contabili, 

sulla funzionalità del complessivo sistema dei controlli interni; accerta l’efficacia delle strutture coinvolte 

nel sistema dei controlli e l’adeguato coordinamento delle medesime, promuovendo gli interventi 

correttivi delle carenze e delle irregolarità rilevate; vigila sull’adeguatezza del sistema di gestione e 

controllo dei rischi; esercita le altre funzioni ed i poteri previsti dalla normativa vigente nonché i compiti 

e le funzioni che le disposizioni della Banca d’Italia e delle altre Autorità di Vigilanza assegnino alla 

competenza dell’organo con funzione di controllo. Il Collegio sindacale informa le Autorità di Vigilanza, 

ai sensi della normativa vigente, di tutti i fatti o gli atti di cui venga a conoscenza che possano costituire 

una irregolarità nella gestione o una violazione delle norme disciplinanti l’attività bancaria. 

2. Nello svolgimento delle verifiche e degli accertamenti necessari il Collegio sindacale si avvale delle 

strutture e delle funzioni preposte al controllo interno. I Sindaci hanno inoltre facoltà di procedere, in 

qualsiasi momento, anche individualmente, ad atti di ispezione e controllo nonché di chiedere agli 

amministratori notizie, anche con riferimento a società controllate, sull’andamento delle operazioni 

sociali o su determinati affari, ovvero di rivolgere le medesime richieste di informazione direttamente 

agli organi di amministrazione e controllo delle società controllate. 

3. Il Collegio sindacale può inoltre scambiare informazioni con i corrispondenti organi delle società 

controllate in merito ai sistemi di amministrazione e controllo e all’andamento generale dell’attività 

sociale. 

4. Le riunioni del Collegio sindacale possono essere tenute anche mediante l’utilizzo di sistemi di 

collegamento a distanza, purché risultino garantite sia l’identificazione dei partecipanti, sia la possibilità 

per tutti gli intervenuti di partecipare in tempo reale alla discussione nonché di visionare, ricevere e 
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trasmettere documenti. La riunione del Collegio si considera tenuta nel luogo in cui si trova il 

Presidente. 

5. I verbali e gli atti del Collegio sindacale devono essere firmati da tutti i componenti intervenuti. 

DIREZIONE GENERALE 

Articolo 35 

1. Il Consiglio di Amministrazione può nominare un Direttore generale e uno o più Vice-Direttori 

generali, in possesso dei requisiti previsti dalla normativa vigente per le rispettive cariche. Tali soggetti, 

ove nominati, compongono la Direzione Generale. 

2. Il Consiglio di amministrazione determina le attribuzioni e i poteri di ciascun componente la Direzione 

generale, in linea con l’assetto dei poteri delegati tempo per tempo vigente.  

3. I componenti della Direzione generale riferiscono al Consiglio di amministrazione, con la periodicità 

dal medesimo stabilita, sull’esercizio dei poteri a loro attribuiti.  

CONTROLLO LEGALE DEI CONTI E REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI 

Articolo 36 

1. Il controllo legale dei conti è esercitato, ai sensi delle disposizioni vigenti, da una società di revisione 

iscritta nell’apposito registro, incaricata ai sensi di legge. 

Articolo 37 

1. Il Consiglio di amministrazione, previo parere obbligatorio del Collegio sindacale, nomina un 

dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, conferendogli adeguati poteri e 

mezzi per l’esercizio dei compiti attribuiti ai sensi di legge. Al medesimo Consiglio di amministrazione 

spetta, previo parere obbligatorio del Collegio sindacale, il potere di revocare il Dirigente preposto. 

2. Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari è designato fra i dirigenti della 

Banca che abbiano svolto funzioni direttive per almeno un triennio in materia contabile e 

amministrativa. 

RAPPRESENTANZA E FIRMA SOCIALE 

Articolo 38 

1. La rappresentanza della Società nei confronti dei terzi ed in giudizio, sia in sede giurisdizionale che 

amministrativa, compresi i giudizi di cassazione e revocazione, nonché la firma sociale competono al 

Presidente del Consiglio di amministrazione e, in caso di sua assenza od impedimento, anche 

temporanei, disgiuntamente ai Vice Presidenti ed all’Amministratore delegato e, in caso di assenza od 

impedimento anche temporanei di questi ultimi, al Consigliere più anziano d’età. 
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2. Di fronte ai terzi la firma di chi sostituisce il Presidente fa prova dell’assenza od impedimento del 

medesimo. 

3. L’Amministratore delegato ha la rappresentanza e la firma sociale nell’ambito e nei limiti dei poteri 

conferiti dal Consiglio di amministrazione. 

4. Al Direttore generale, ove nominato, ed, in sua vece, ai Vice Direttori generali, anche disgiuntamente 

fra di loro spetta la rappresentanza e la firma sociale per tutti gli atti rientranti nell’ambito dei poteri 

conferiti al medesimo Direttore generale dal Consiglio di amministrazione. Di fronte ai terzi la firma di 

chi sostituisce il Direttore generale fa prova dell’assenza od impedimento del medesimo. 

5. Il Presidente del Consiglio di amministrazione e, nei limiti dei rispettivi poteri di rappresentanza, 

l’Amministratore delegato e il Direttore generale, ove nominato, hanno facoltà di nominare dipendenti 

della Società e terzi quali procuratori speciali per il compimento di singoli atti o di determinate categorie 

di atti. 

6. La firma sociale può altresì essere attribuita dal Consiglio di amministrazione, per il compimento di 

singoli atti o di determinate categorie di atti, a singoli Consiglieri, al Direttore generale, ai Vice Direttori 

generali, a dipendenti della Società e a terzi. 

BILANCIO, UTILI E RISERVE 

Articolo 39 

1. Gli esercizi sociali si chiudono al 31 dicembre di ogni anno. 

2. Dopo la chiusura di ogni esercizio, il Consiglio di amministrazione provvede alla redazione ed alla 

presentazione del bilancio a norma di legge e del presente Statuto. 

Articolo 40 

1. L’utile netto risultante dal bilancio approvato, dedotta la quota da destinare a riserva legale e le 

quote deliberate dall’Assemblea per la costituzione e l’incremento di riserve anche straordinarie, può, 

su proposta del Consiglio di amministrazione, per una quota non superiore all’1,5%, essere destinato 

dall’Assemblea alla costituzione o all’incremento di un fondo speciale a disposizione della Società per 

interventi di carattere benefico, sociale, culturale e scientifico. La parte restante viene ripartita quale 

dividendo da attribuire alle azioni, secondo le deliberazioni dell’Assemblea. 

2. Il Consiglio di amministrazione, in sede di formazione del bilancio, può predisporre la destinazione 

di utili alla formazione e all’incremento di riserve, prima della determinazione dell’utile netto di cui al 

comma 1, sottoponendo tale destinazione alla ratifica dell’Assemblea dei soci. 

3. Il Consiglio di amministrazione può deliberare la distribuzione di acconti sui dividendi nei casi, con 

le modalità e nei limiti consentiti dalla normativa vigente. 

Articolo 41 

1. I dividendi non riscossi e prescritti sono devoluti alla Società e versati alla riserva straordinaria. 

Articolo 42 
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1. In ogni caso di scioglimento della Società l’Assemblea nomina i liquidatori, stabilisce i loro poteri, le 

modalità della liquidazione e la destinazione dell’attivo risultante dal bilancio finale. 

2. Il riparto delle somme disponibili tra i soci ha luogo tra questi in proporzione delle rispettive 

partecipazioni azionarie. 
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Relazione della società di revisione sul Rapporto di Cambio delle azioni ai sensi 
dell'art. 2501 sexies del Codice Civile 
 

Ai Soci di 
BPER Banca S.p.A. 

Ai Soci di 
Banca Popolare di Sondrio S.p.A. 

1. Motivo, oggetto e natura dell’incarico 

Con decreto emesso in data 27 ottobre 2025, abbiamo ricevuto dal Tribunale di Bologna su istanza di BPER Banca 
S.p.A. (nel seguito “BPER" o la “Società Incorporante”), capogruppo dell’omonimo gruppo bancario (nel seguito ii 
"Gruppo BPER") e di Banca Popolare di Sondrio S.p.A. (di seguito “BPSO” o la “Società Incorporanda” e insieme 
con BPER le “Banche” o le “Società Partecipanti alla Fusione”), capogruppo dell’omonimo gruppo bancario (nel 
seguito ii "Gruppo BPSO"), l'incarico di redigere quale esperto comune, ai sensi dell'art. 2501 sexies del Codice 
Civile, la relazione sul rapporto di cambio (nel seguito il "Rapporto di Cambio") nell'ambito della fusione per 
incorporazione (nel seguito l'”Operazione", la "Fusione" o anche l'”Operazione di Fusione") di BPSO in BPER (nel 
seguito l’”Incarico”). 

Ai fini del presente Incarico, abbiamo ricevuto dai rispettivi Consigli di Amministrazione delle Banche (nel seguito i 
"Consigli di Amministrazione" o gli "Amministratori") il progetto di fusione (nel seguito il "Progetto di Fusione"), 
corredato dalle apposite relazioni degli Amministratori di BPER e di BPSO (nel seguito le "Relazioni" e 
singolarmente, la "Relazione"), forniteci in bozza pressoché definitiva, che indica, illustra e giustifica, sotto il profilo 
giuridico ed economico, ai sensi dell'art. 2501 quinquies del Codice Civile, il Rapporto di Cambio delle azioni BPER 
e BPSO nonché i criteri e le modalità di determinazione degli stessi. Il Progetto di Fusione è stato approvato dai 
rispettivi Consigli di Amministrazione in data 5 novembre 2025. 

Come indicato nel verbale relativo alla delibera del Consiglio di Amministrazione di BPER del 5 novembre 2025 
avente ad oggetto l'approvazione del Progetto di Fusione, il Consiglio di Amministrazione di BPER, al fine della 
determinazione del Rapporto di Cambio, ha preso atto, inter alia, delle valutazioni degli advisor finanziari 
Mediobanca - Banca di Credito Finanziario S.p.A. (nel seguito "Mediobanca") e Provasoli Advisory Partners S.p.A. 
(di seguito “Provasoli Partners” e congiuntamente a Mediobanca “Advisor Finanziari BPER”), mentre, come indicato 
nel verbale relativo alla delibera del Consiglio di Amministrazione di BPSO del 5 novembre 2025 avente ad 
oggetto l'approvazione del Progetto di Fusione, il Consiglio di Amministrazione di BPSO ha tenuto conto, inter alia, 
delle valutazioni esposte dagli advisor finanziari BofA Securities (di seguito “BofA”) e Studio Gualtieri & Associati 
(di seguito “G&A” e congiuntamente a BofA “Advisor Finanziari BPSO”, tutti insieme con gli Advisor Finanziari 
BPER “Advisor Finanziari”) in merito alla congruità per BPSO del Rapporto di Cambio. 

Si segnala che la Fusione è sottoposta all’ottenimento delle autorizzazioni regolamentari previste dalla normativa 
vigente e in particolare: (i) dell’autorizzazione di cui agli artt. 4 e 9 del Regolamento (UE) n. 1024/2013 e dell’art. 57 
del D. Lgs. n. 385/93 (“TUB”) e delle relative disposizioni di attuazione; (ii) dell’accertamento di cui all’art. 56 del 
TUB e relative disposizioni di attuazione in relazione alle modifiche statutarie derivanti dalla Fusione, nonché (iii) 
dell’autorizzazione di cui agli artt. 26, comma 3, e 28 del Regolamento (UE) n. 575/2013 e relative disposizioni di 
attuazione, per la classificazione delle azioni ordinarie di nuova emissione rivenienti dall’aumento di capitale come 
strumenti di CET1 (le “Autorizzazioni alla Fusione”). Al proposito, in data 7 novembre 2025, BPER ha trasmesso 
istanza di autorizzazione alla Fusione, ai sensi della normativa vigente, alla Banca Centrale Europea ("BCE") e a 
Banca d’Italia. 
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La Fusione costituisce per BPER e BPSO un'operazione con parte correlata di "maggiore rilevanza" in base alle 
procedure approvate dai rispettivi Consigli di Amministrazione ai sensi (i) della Circolare della Banca d'Italia n. 
285/2013, Parte Ill, Cap. 11 e successive modifiche e integrazioni e (ii) del Regolamento adottato dalla CONSOB 
con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 e successive modifiche e integrazioni.  

La Fusione sarà sottoposta all’approvazione delle Assemblee straordinaria degli azionisti, subordinatamente al 
rilascio delle sopramenzionate autorizzazioni alla Fusione, nei primi mesi del 2026. 

2. Sintesi dell’operazione 

In data 5 novembre 2025 i Consigli di Amministrazione di BPER e BPSO hanno deliberato in merito all’Operazione 
di Fusione sulla base del Rapporto di Cambio di n. 1,45 azioni ordinarie BPER, aventi godimento regolare, per ogni 
n. 1 azione ordinaria BPSO. Il Rapporto di Cambio non è soggetto ad aggiustamenti o conguagli in denaro.  

Agli azionisti di BPSO non spetterà il diritto di recesso ai sensi dell’art. 2437 quinquies del Codice Civile, in quanto, 
ad esito della Fusione, riceveranno in concambio azioni ordinarie di BPER di nuova emissione che saranno quotate 
sull’Euronext Milan al pari delle azioni ordinarie BPSO in circolazione al momento della loro emissione. 

Si precisa altresì che non ricorre alcuna delle ulteriori fattispecie di recesso previste dagli artt. 2437 e ss. del Codice 
Civile e/o da altre disposizioni di legge in conseguenza della Fusione.  

Nello specifico, l'Operazione ha previsto diversi step, tra i quali: 

• la promozione da parte di BPER, ai sensi degli artt. 102 e 106, comma 4, del TUF nonché del Regolamento 
Emittenti, di un’offerta pubblica di scambio volontaria totalitaria (“Offerta”), avente ad oggetto n. 451.835.777 
azioni di BPSO, rappresentative di circa il 99,66% del capitale sociale di BPSO al 5 giugno 2025, data di 
pubblicazione del Documento di Offerta, ciascuna priva di valore nominale espresso e con godimento regolare, 
quotata sul mercato regolamentato Euronext Milan, ossia la totalità delle azioni emesse da BPSO, incluse le 
azioni proprie direttamente o indirettamente detenute, di volta in volta, da BPSO e dedotte le n. 1.550.000 azioni 
di BPSO, pari a circa lo 0,34% del capitale sociale di BPSO, detenute direttamente da BPER alla data del 
Documento di Offerta. L’Offerta è stata promossa per un corrispettivo pari a n. 1.450 azioni di BPER di nuova 
emissione in esecuzione dell’aumento di capitale sociale a pagamento e scindibile di BPER al servizio 
dell’Offerta, deliberato dal Consiglio di Amministrazione del 29 maggio 2025 nell’esercizio della delega allo 
stesso attribuita dall’Assemblea straordinaria dei soci di BPER in data 18 aprile 2025 ai sensi dell’art. 2443 del 
Codice Civile, da eseguirsi anche in più tranches, con esclusione del diritto di opzione ai sensi dell’art. 2441, 
comma 4, primo periodo, del Codice Civile (il “Corrispettivo” e l’“Aumento di Capitale”). In data 3 luglio 2025, 
BPER ha annunciato al mercato l’aumento del corrispettivo dell’Offerta e, quindi, di riconoscere, per ciascuna 
azione di BPSO portata in adesione all’Offerta, un corrispettivo unitario, non soggetto ad aggiustamenti, 
rappresentato dalla predetta componente in azioni del Corrispettivo e da una componente aggiuntiva in denaro 
pari a Euro 1,00 (l’“Incremento del Corrispettivo”). In data 11 luglio 2025, si è concluso il periodo di adesione 
all’Offerta, avviato in data 16 giugno 2025, ad esito del quale, in data 18 luglio 2025, BPER è venuta a detenere 
complessivamente – tenuto conto delle (i) n. 263.633.476 azioni di BPSO, pari a circa il 58,15% del capitale 
sociale di BPSO portate in adesione all’Offerta, e (ii) n. 1.550.000 azioni di BPSO, pari allo 0,34% del relativo 
capitale sociale, detenute direttamente da BPER – n. 265.183.476 azioni di BPSO, rappresentative di circa il 
58,49% del relativo capitale sociale, come indicato nel comunicato sui risultati definitivi dell’Offerta pubblicato 
in data 15 luglio 2025. Sempre in data 15 luglio 2025, BPER ha annunciato al mercato che, sulla base dei 
sopramenzionati risultati definitivi dell’Offerta, ai sensi e per gli effetti dell’art. 40 bis, comma 1, lett. a) del 
Regolamento Emittenti, avrebbe avuto luogo la riapertura dei termini dell’Offerta. In data 25 luglio 2025, si è 
concluso il periodo di riapertura dei termini dell’Offerta, ad esito del quale, in data 1° agosto 2025, BPER è 
venuta a detenere complessivamente – tenuto conto delle (i) n. 263.633.476 azioni di BPSO, pari a circa il 
58,15% del capitale sociale di BPSO portate in adesione all’Offerta nel corso del periodo di adesione; (ii) n. 
1.550.000 azioni di BPSO, pari allo 0,34% del relativo capitale sociale, detenute direttamente da BPER, e (iii) n. 
100.660.069 azioni di BPSO, pari a circa 22,20% del relativo capitale sociale, portate in adesione durante il 
periodo della riapertura dei termini – n. 365.843.545 azioni di BPSO, rappresentative di circa l’80,69% del 
capitale sociale di BPSO; 

• l'avvio del procedimento di fusione volto all'integrazione di BPSO in BPER, come già indicato nell’ambito del 
Documento di Offerta.  
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La Fusione è stata deliberata utilizzando quali situazioni patrimoniali di riferimento, ai sensi e per gli effetti di cui 
all’art. 2501 quater, comma 2, del Codice Civile: (i) per BPER, la relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2025, 
approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in data 5 agosto 2025; (ii) per BPSO, la relazione finanziaria 
semestrale al 30 giugno 2025, approvata dal relativo Consiglio di Amministrazione in data 5 agosto 2025. 

In virtù della struttura dell’operazione e dei soggetti coinvolti, come già indicato, la Fusione è qualificabile come una 
“operazione con parti correlate di maggiore rilevanza” ai sensi (i) della Circolare della Banca d'ltalia n. 285/2013, 
Parte Ill, Cap. 11 e successive modifiche e integrazioni e (ii) del Regolamento adottato dalla CONSOB con delibera 
n. 17221 del 12 marzo 2010 e successive modifiche e integrazioni. Al proposito, BPER ha deciso in via volontaria di 
non avvalersi della causa di esenzione prevista per le operazioni con società controllate ai sensi dell’art. 14, comma 
2, del Regolamento OPC. 

Pertanto, l’approvazione della Fusione da parte dei Consigli di Amministrazione di BPER e di BPSO è avvenuta 
previo parere favorevole rilasciato dai rispettivi Comitati per le operazioni con parti correlate. 

In sintesi, sulla base di quanto riportato nella bozza della Relazione degli Amministratori di BPER, la Fusione 
consente di realizzare la piena integrazione tra BPER e BPSO, facilitando il perseguimento dell’obiettivo di 
consolidare la propria posizione nel nord Italia, proponendosi come punto di riferimento (“go-to-bank”) per imprese e 
famiglie e costituisce quindi una leva strategica per accelerare ed ulteriormente rafforzare il percorso di crescita 
sostenibile e di generazione di valore per tutti gli stakeholder. 

La Fusione consentirebbe a BPER di accelerare ed ulteriormente rafforzare il percorso di crescita sostenibile e di 
generazione di valore su base stand-alone, delineato nel Piano Industriale “B:Dynamic|Full Value 2027”, che 
prevede, inter alia, investimenti per circa Euro 650 milioni nell’arco del piano, finalizzati alla modernizzazione 
tecnologica, digitale e alla trasformazione complessiva di BPER. La maggiore scala operativa permetterebbe al 
nuovo gruppo di (i) sfruttare appieno le economie di scala; (ii) incrementare la produttività; (iii) migliorare 
l’efficienza operativa e (iv) ottimizzare gli investimenti. 

In particolare, sono attese sinergie di costo (stimate a regime fino a circa Euro 190 milioni ante imposte per anno), 
derivanti da economie di scala e da una migliore efficienza operativa; la realizzazione di tali sinergie consentirà di 
realizzare una struttura operativa agile e libererà importanti risorse per gli investimenti (anche tecnologici). Al 
riguardo, i costi di integrazione sono stimati complessivamente in circa Euro 400 milioni ante imposte una tantum, e 
si prevede che siano sostenuti per il 75% entro il 2025 e per il restante 25% entro il 2026.  
Si prevede, altresì, il conseguimento di sinergie di ricavo (stimate a regime fino a circa Euro 100 milioni ante 
imposte per anno) derivanti dall’incremento della produttività anche in conseguenza del contributo delle fabbriche 
prodotto e delle opportunità di cross-selling in segmenti di business ad alto valore aggiunto (wealth management, 
bancassurance e specialty finance), il tutto facendo leva sull’efficace modello di distribuzione di BPER. 

Il perfezionamento della Fusione è subordinato all’avveramento (o, laddove consentito, alla rinunzia), entro la data 
di stipula dell’atto di Fusione, delle seguenti condizioni sospensive: 

i. il rilascio delle autorizzazioni alla Fusione; 

ii. l’assenza di qualsivoglia ordine, atto, ingiunzione e/o provvedimento dell’Autorità che impedisca l’esecuzione 
della Fusione e/o che sia comunque tale da alterare in misura rilevante le valutazioni poste a base della 
determinazione del Rapporto di Cambio; 

iii. il rilascio da parte dell’esperto comune nominato ai sensi dell’art. 2501 sexies del Codice Civile di un parere 
positivo circa la congruità del Rapporto di Cambio; 

iv. l’approvazione della Fusione da parte delle Assemblee straordinarie delle Società Partecipanti alla Fusione; 
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v. il mancato verificarsi, con riferimento a BPER e/o a BPSO, di un qualsiasi fatto, evento o circostanza 
occorso tra la data odierna e la data di esecuzione della Fusione che incida negativamente in modo 
significativo sui rapporti giuridici, sulla situazione economica, patrimoniale, finanziaria e/o sulle prospettive 
reddituali di una delle Società partecipanti alla Fusione e/o sia comunque tale da alterare in misura 
rilevante le valutazioni poste alla base della determinazione del Rapporto di Cambio; 

vi. il completamento delle consultazioni sindacali ai sensi dell’art. 47 della Legge n. 428/1990, come 
successivamente modificato e integrato, in relazione alla Fusione. 

Le condizioni di cui ai precedenti punti (v) e (vi) possono essere rinunciate da BPER e BPSO mediante previo 
consenso scritto di entrambe. Alla data della presente relazione tali condizioni non sono state oggetto di rinuncia, 
come attestatoci dagli Amministratori di BPER e di BPSO.  

Ai sensi di quanto previsto dall’art. 2501 ter del Codice Civile, le Banche devono provvedere al deposito del 
Progetto di Fusione presso il Registro delle Imprese competente. Tale adempimento sarà effettuato ad esito 
dell’ottenimento delle autorizzazioni regolamentari previste dalla normativa vigente da parte della BCE e da 
Banca d’Italia. A tale riguardo si evidenzia che alla data della presente relazione, le autorizzazioni regolamentari 
non sono state rilasciate. 

A seguito della Fusione, la Società Incorporante procederà all’emissione di massime n. 126.936.336 azioni 
ordinarie, prive di indicazione del valore nominale, con aumento del capitale sociale per massimi Euro 190.912.249, 
in applicazione del Rapporto di Cambio. 

3. Natura e portata della presente relazione 

Al fine di fornire ai soci di BPER e BPSO idonee informazioni sul Rapporto di Cambio, la presente relazione indica i 
metodi seguiti dai rispettivi Consigli di Amministrazione per la loro determinazione e le difficoltà di valutazione dagli 
stessi incontrate; essa contiene inoltre la nostra valutazione sull'adeguatezza nella circostanza di tali metodi, sotto il 
profilo della loro ragionevolezza e non arbitrarietà, sull'importanza relativa attribuita dai Consigli di Amministrazione 
a ciascuno di essi nonché sulla loro corretta applicazione. 

Nell'esaminare i metodi di valutazione adottati dai Consigli di Amministrazione non abbiamo effettuato una 
valutazione economica delle Società Partecipanti alla Fusione. Tale valutazione è stata svolta esclusivamente dai 
Consigli di Amministrazione, con il supporto degli Advisor Finanziari. 

La presente relazione, pertanto, è stata predisposta esclusivamente ai fini di quanto previsto dall'art. 2501 sexies del 
Codice Civile e nell'ambito dell'Operazione di Fusione. Essa, pertanto, non può essere utilizzata in tutto o in parte 
per scopi difformi. 

4. Documentazione utilizzata 

Nello svolgimento del nostro lavoro, abbiamo ottenuto direttamente da BPER i documenti e le informazioni ritenute 
utili ai fini del nostro incarico. Più in particolare, abbiamo ottenuto e analizzato la seguente principale 
documentazione: 

• il Progetto di Fusione approvato dagli Amministratori di BPER e BPSO in data 5 novembre 2025; 

• le delibere dei Consigli di Amministrazione di BPER e di BPSO del 5 novembre 2025 aventi ad oggetto 
l'approvazione del Progetto di Fusione; 

• le Relazioni degli Amministratori, forniteci in bozza pressoché definitiva, redatte ai sensi dell'art. 2501 
quinquies del Codice Civile approvate dagli Amministratori di BPER e BPSO in data 5 novembre 2025; 

• il comunicato stampa congiunto del 5 novembre 2025 di approvazione del Progetto di Fusione; 

• il comunicato stampa congiunto del 28 novembre 2025 circa il deposito del Progetto di Fusione presso le sedi 
sociali di BPER e di BPSO; 

• i comunicati stampa di BPER di avvio e di conclusione dell’Offerta pubblica di scambio totalitaria volontaria; 
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• i Documenti Informativi del 12 novembre 2025 relativi all’Operazione redatti ai sensi dell’art. 5 del 
Regolamento adottato dalla CONSOB con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 e successive modifiche e 
integrazioni;  

• le fairness opinion redatte dagli Advisor Finanziari in merito alla congruità del Rapporto di Cambio; 

• le sintesi valutative sviluppate dagli Advisor Finanziari a favore dei Consigli di Amministrazione di BPER e di 
BPSO; 

• le informazioni fornite nell'ambito di apposite sessioni di confronto con le strutture di BPER, con i revisori legali 
delle Società Partecipanti alla Fusione nonché con i citati Advisor Finanziari coinvolti nell'Operazione; 

• l'istanza di autorizzazione ("lstanza di Autorizzazione") trasmessa da BPER in data 7 novembre 2025 alla BCE 
e a Banca d’Italia per l’ottenimento delle autorizzazioni regolamentari previste dalla normativa vigente e in 
particolare: (i) dell’autorizzazione di cui agli artt. 4 e 9 del Regolamento (UE) n. 1024/2013 e dell’art. 57 del D. 
Lgs. n. 385/93 (“TUB”) e delle relative disposizioni di attuazione; (ii) dell’accertamento di cui all’art. 56 del TUB 
e relative disposizioni di attuazione in relazione alle modifiche statutarie derivanti dalla Fusione, nonché (iii) 
dell’autorizzazione di cui agli artt. 26, comma 3, e 28 del Regolamento (UE) n. 575/2013 e relative disposizioni 
di attuazione, per la classificazione delle azioni ordinarie di nuova emissione rivenienti dall’aumento di capitale 
come strumenti di CET1 (le “Autorizzazioni alla Fusione”); 

• la seguente documentazione, utilizzata dagli Amministratori di BPER e BPSO e dagli Advisor Finanziari: 

• i dati previsionali BPER come da Piano Industriale 2024-2027, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
e comunicato al mercato in data 10 ottobre 2024 ("Piano BPER 2024-2027"), aggiornato sulla base dei 
risultati al 30 giugno 2025; 

• i dati previsionali BPSO come da Piano Industriale 2025-2027 approvato dal Consiglio di Amministrazione 
in data 11 marzo 2025 e comunicato al mercato in data 12 marzo 2025 ("Piano BPSO 2025-2027"); 

• i principali impatti economico-finanziari connessi alla riconduzione di BPSO sotto il controllo del gruppo 
BPER, ivi incluse le sinergie pre-fusione e i relativi oneri di implementazione sia a livello di BPER sia a 
livello di BPSO (congiuntamente, le “sinergie pre-fusione”); 

• i comunicati stampa pubblicati da BPER in data 21 e 22 ottobre 2025, relativi alla sottoscrizione di un 
contratto derivato nella forma del Total Return Swap per l’acquisto di un’esposizione sintetica sulle proprie 
azioni pari al 9,99% del capitale sociale (“TRS”) e le stime dei relativi impatti economico-patrimoniali per 
BPER; 

• i principali impatti patrimoniali connessi al consolidamento di Alba Leasing S.p.A. (“Alba” o “Alba Leasing”) 
da parte di BPER; 

• l’interim dividend a valere sull’utile d’esercizio 2025, pari ad Euro 0,10 per azione, approvato dal Consiglio 
di Amministrazione di BPER in data 5 novembre 2025 e pagato in data 26 novembre 2025 (l’“Interim 
Dividend”); 

• i principali impatti reddituali connessi al pagamento del coupon annuo, pari a circa Euro 80,3 milioni, sui 
titoli obbligazionari AT1 già emessi alle Date di Valutazione degli Advisor Finanziari (il “Coupon AT1”); 

• altre informazioni pubblicamente disponibili ritenute rilevanti ai fini dell’applicazione delle metodologie di 
valutazione selezionate; 

• il verbale del Comitato Operazioni con Parti correlate di BPER e l’estratto del verbale del Comitato 
Operazioni con Parti correlate di BPSO del 5 novembre 2025 in merito all’Operazione;  

• i pareri dei Comitati Operazioni con Parti Correlate di BPER e di BPSO del 5 novembre 2025; 

• la fairness opinion rilasciata da Morgan Stanley il 5 novembre a beneficio del Comitato Operazioni con 
Parti correlate di BPSO. 
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Inoltre, sempre per le specifiche finalità della presente relazione, abbiamo analizzato la seguente ulteriore 
documentazione: 

• la relazione finanziaria annuale di BPER al 31 dicembre 2024, corredata dalle relazioni degli Amministratori, 
del Collegio Sindacale e della società di revisione Deloitte & Touche S.p.A., che ha emesso la propria 
relazione di revisione con un giudizio senza modifiche sul bilancio in data 26 marzo 2025; 

• la relazione finanziaria annuale di BPSO al 31 dicembre 2024, corredata dalle relazioni degli Amministratori, 
del Collegio Sindacale e della società di revisione EY S.p.A., che ha emesso la propria relazione di revisione 
con un giudizio senza modifiche sul bilancio in data 8 aprile 2025; 

• la relazione finanziaria semestrale consolidata di BPER al 30 giugno 2025, corredata dalla relazione della 
società di revisione Deloitte & Touche S.p.A. emessa in data 6 agosto 2025; 

• la relazione finanziaria semestrale consolidata di BPSO al 30 giugno 2025, corredata dalla relazione della 
società di revisione EY S.p.A. emessa in data 11 agosto 2025; 

• il resoconto intermedio di gestione consolidato al 30 settembre 2025, approvato dagli amministratori di BPER 
in data 5 novembre 2025; 

• il resoconto intermedio di gestione consolidato al 30 settembre 2025, approvato dagli amministratori di BPSO 
in data 5 novembre; 

• gli statuti sociali vigenti di BPER e BPSO. 

Abbiamo altresì utilizzato ulteriori elementi contabili e statistici, fogli di lavoro e ogni altra informazione ritenuta utile 
ai fini del presente documento. 

Abbiamo, infine, ottenuto specifica ed espressa attestazione, mediante lettere rilasciate da BPER e da BPSO in 
data 23 dicembre 2025, a firma dei rispettivi legali rappresentanti, che esplicita tra gli altri che per quanto a rispettiva 
conoscenza degli Amministratori delle Banche, anche per le finalità dell’articolo 2501 quinquies, terzo comma, del 
Codice Civile, alla data della presente relazione non sono intervenute modifiche significative ai dati e alle 
informazioni sottostanti la determinazione del Rapporto di Cambio, approvato dagli Amministratori di BPER e di 
BPSO in data 5 novembre 2025, che comportino una variazione dello stesso. 

 

5. Metodi di valutazione adottati dai Consigli d'Amministrazione per la determinazione del Rapporto di Cambio 

5.1 Premessa 

Al fine della prospettata Fusione, gli Amministratori di BPER e BPSO hanno determinato il seguente Rapporto di 
Cambio: 

n. 1,450 azioni BPER ogni n. 1 azione BPSO 

senza prevedere alcun conguaglio in denaro. 

Come indicato nella Relazione degli Amministratori di BPER, il predetto Rapporto di Cambio è stato determinato dal 
Consiglio di Amministrazione di BPER sulla base delle proprie analisi e valutazioni, tenendo conto, tra l’altro, delle 
attività valutative e delle considerazioni svolte dagli Advisor Finanziari BPER, facendo riferimento ai risultati delle 
varie metodologie di valutazione utilizzate, nonché delle assunzioni, difficoltà e limitazioni evidenziate nelle stesse. 
Inoltre, ciascuno degli Advisor Finanziari BPER ha rilasciato al Consiglio di Amministrazione di BPER un apposito 
parere (c.d. fairness opinion) relativamente alla congruità, da un punto di vista finanziario, del Rapporto di Cambio 
determinato dal Consiglio stesso. 
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Il Consiglio di Amministrazione di BPER ha sottolineato che le metodologie di valutazione scelte e adottate dagli 
Advisor Finanziari BPER sono state sviluppate esclusivamente con l’obiettivo di determinare il Rapporto di 
Cambio e che a tal fine, per preservare la coerenza valutativa, gli Advisor Finanziari BPER hanno applicato, ove 
possibile, le medesime metodologie di valutazione sia alla Società Incorporante sia alla Società Incorporanda, 
tenendo in considerazione le specificità di ciascuna di esse. 

5.2. Considerazioni metodologiche principali 

Tenuto conto delle specificità di BPER e BPSO, le valutazioni svolte dalle Banche e le considerazioni valutative 
espresse dagli Advisor Finanziari, nell’ambito rispettivamente della determinazione del Rapporto di Cambio e della 
formulazione di un’opinion sulla congruità del Rapporto di Cambio, sono state effettuate secondo principi e metodi 
utilizzati nella prassi professionale nel settore di riferimento. 

Le valutazioni sono state effettuate con l’ottica di esprimere una stima relativa dei valori di BPER e di BPSO, dando 
preminenza all’omogeneità e alla comparabilità dei criteri adottati rispetto alla determinazione del valore assoluto 
delle Banche considerate singolarmente, e vanno unicamente intese in termini relativi e con riferimento limitato alla 
Fusione. L’obiettivo perseguito è stato quello di definire, attraverso metodologie e assunzioni omogenee, valori 
confrontabili delle Banche al fine di giungere alla fissazione di un intervallo ragionevole del Rapporto di Cambio e di 
verificarne la sua congruità, e pertanto, in nessun caso, le stesse valutazioni sono da considerarsi quali possibili 
indicazioni di valore assoluto delle Banche oggetto della prospettata Fusione. 

Le valutazioni sono state svolte su base individuale (stand-alone) e in ipotesi di continuità aziendale, senza 
considerare sostanziali mutamenti di direzione e gestione e alla luce degli elementi di previsione ragionevolmente 
ipotizzabili. 

In tale ampio contesto, ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio, gli Amministratori di BPER hanno fatto 
riferimento alle seguenti metodologie valutative congiuntamente considerate: 

• metodo del Dividend Discount Model, nella variante dell’Excess Capital (di seguito il “DDM”); 

• metodo della Regressione lineare; 

• metodo dei Multipli di mercato (di seguito anche “Multipli di borsa”). 

Gli Amministratori di BPSO, al fine di determinare la congruità del Rapporto di Cambio, hanno fatto invece 
riferimento alle seguenti metodologie valutative congiuntamente considerate: 

• metodo del DDM; 

• metodo della Regressione lineare; 

• metodo dei Multipli di mercato. 

 
Stanti i criteri di valutazione utilizzati, come di seguito descritti, le situazioni economiche e patrimoniali prese a 
riferimento dagli Amministratori delle Banche per la determinazione del Rapporto di Cambio sono quelle riportate 
nelle rispettive relazioni finanziarie consolidate semestrali al 30 giugno 2025 (di seguito, la “Data di Riferimento”), 
mentre le relazioni contenenti le considerazioni valutative formulate dagli Advisor Finanziari sul Rapporto di 
Cambio si riferiscono, per quanto riguarda BPER, alle condizioni economiche e di mercato alla data del 24 
ottobre 2025 (di seguito, la “Data di Valutazione advisor BPER”), mentre, per quanto riguarda BPSO, alle 
condizioni economiche e di mercato alla data del 31 ottobre 2025 (di seguito, la “Data di Valutazione advisor 
BPSO”, insieme “Date di Valutazione” ). 

Inoltre, le analisi valutative si basano sul fatto che nel periodo compreso tra le situazioni economico-patrimoniali alla 
Data di Riferimento e quelle alle rispettive Date di Valutazione non si siano verificati mutamenti sostanziali nel profilo 
economico, patrimoniale e finanziario di BPER e di BPSO. 
  



 

8 

 

5.3. Descrizione dei metodi di valutazione 

Sono di seguito riportate le descrizioni delle metodologie valutative adottate dagli Amministratori delle Banche e 
considerate dagli Advisor Finanziari ai fini rispettivamente della stima del Rapporto di Cambio e della 
formulazione di un’opinion sulla congruità dello stesso. 

A. Il metodo del Dividend Discount Model nella variante Excess Capital 

Tale metodologia determina il valore economico di una società come somma del valore attuale di: 

i. flussi di cassa dei dividendi potenziali che si stima essa sia in grado di distribuire ai suoi azionisti in 
chiave prospettica (periodo esplicito), mantenendo un adeguato livello di patrimonializzazione target di 
lungo periodo in linea con le disposizioni di vigilanza e coerente con il profilo di rischio dell’attività svolta. 
Tali flussi possono prescindere quindi dalla politica dei dividendi effettivamente prevista o adottata dal 
management; 

ii. terminal value determinato quale valore attuale di una rendita perpetua calcolata sulla base di un flusso 
di cassa di dividendi distribuibile normalizzato economicamente, sostenibile e allineato con il tasso di 
crescita di lungo periodo. 

𝑊 =∑
𝐷𝑡

(1 + 𝑘𝑒)𝑡
+

𝑇𝑉

(1 + 𝑘𝑒)𝑛

𝑛

𝑡=1

 

dove: 

W = valore economico della società; 

Dt = flussi di cassa dei dividendi potenzialmente distribuibili, nel periodo t-esimo; 

n = numero degli anni di proiezione (periodo esplicito); 

Ke = costo del capitale proprio (tasso di attualizzazione dei dividendi); 

TV = terminal value. 

Per la determinazione del costo del capitale proprio è stato adottato l’approccio del Capital Asset Pricing Theory 
(“CAPM”), che stima il potenziale tasso come sommatoria delle seguenti componenti: i) tasso di rendimento su 
attività considerate prive di rischio; ii) differenziale di rendimento di lungo periodo dei titoli azionari rispetto a quelli 
obbligazionari; iii) coefficiente che misura la volatilità (cd. beta) calcolato su un campione di società ritenute 
comparabili rispetto al mercato nel complesso o specifico dalla società stessa; iv) eventuale premio addizionale 
per il rischio connesso alla size della società oggetto di valutazione ovvero per il rischio di execution insito 
nell’effettivo perseguimento dei dati prospettici di piano utilizzati come input nell’applicazione della metodologia. 

Per l’applicazione di tale metodologia, è stato utilizzato, quale orizzonte temporale di proiezione esplicita degli utili 
attesi e, quindi, dei dividendi potenzialmente distribuibili, il periodo 2025-2027, allineandolo al periodo delle 
proiezioni economico-finanziarie (di seguito le ‘’Proiezioni’’) contenute nei piani di BPER e di BPSO. Per quanto 
riguarda BPER, le Proiezioni prendono in considerazione, tra i principali elementi: i) le proiezioni stand-alone 
delle sinergie pre-fusione; ii) l’acquisizione della partecipazione del 80,69% in BPSO; iii) la sottoscrizione del 
contratto derivato TRS; iv) gli impatti patrimoniali connessi al consolidamento di Alba Leasing; v) il pagamento 
dell’interim dividend a valere sull’utile d’esercizio 2025 pari a Euro 0,10 per azione; vi) la variazione di capitale 
sociale comunicata in data 11 settembre 2025; vii) il pagamento del corrispettivo previsto dall’operazione di 
offerta pubblica di scambio volontaria totalitaria pari a Euro 1,0 per azione e viii) gli impatti reddituali connessi al 
pagamento del Coupon AT1 pari a circa Euro 80,3 milioni annui. 
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Per quanto riguarda BPSO, le Proiezioni riflettono principalmente: i) le proiezioni stand-alone delle sinergie pre-
fusione e ii) la traslazione al 2026 degli impatti economici e patrimoniali derivanti dall’operazione di valorizzazione 
del merchant acquiring, successiva al completamento della fusione, rispetto alla valorizzazione attualmente 
prevista nel 2025 dal Piano BPSO 2025-2027. 

Nella applicazione del metodo valutativo, i dati previsionali 2024-2027 delle Proiezioni sono stati opportunamente 
rettificati per riflettere gli impatti delle informazioni disponibili ritenute rilevanti ai fini dell’applicazione delle 
metodologie di valutazione selezionate. 

Il metodo di valutazione della Regressione lineare 

Secondo la metodologia della Regressione lineare, il valore economico di una società può essere stimato 
utilizzando le informazioni provenienti dal mercato azionario, prendendo come riferimento un campione di società 
quotate. Nello specifico, il valore economico di una società può essere determinato sulla base di parametri 
identificati mediante la correlazione (se statisticamente significativa) tra i multipli di borsa ed i rispettivi indicatori 
numerici di bilancio. 

Anche nell’applicazione di tale metodo valutativo, i rispettivi indicatori di bilancio piuttosto che le risultanze 
derivanti dall’applicazione dei multipli di borsa sono stati opportunamente rettificati per riflettere gli impatti delle 
informazioni disponibili ritenute rilevanti ai fini dell’applicazione delle metodologie di valutazione selezionate. 

B. Il metodo di valutazione dei Multipli di mercato 

Secondo la metodologia dei Multipli di mercato, il valore economico di una società può essere stimato sulla base 
delle indicazioni fornite dal mercato borsistico avendo riguardo a un campione di società quotate.  
Il criterio si basa sulla stima di moltiplicatori determinati come il rapporto tra valori borsistici e grandezze 
economiche, patrimoniali e finanziarie di un campione selezionato di società comparabili. I multipli così 
determinati vengono applicati, con aggiustamenti e opportune integrazioni, alle corrispondenti grandezze della 
società oggetto di valutazione, al fine di stimarne un intervallo di valori. 

Anche nell’applicazione di tale metodo valutativo, le corrispondenti grandezze della società piuttosto che le 
risultanze derivanti dall’applicazione dei multipli di borsa sono stati opportunamente rettificati per riflettere gli 
impatti delle informazioni disponibili ritenute rilevanti ai fini dell’applicazione delle metodologie di valutazione 
selezionate. 

5.4. Sintesi dei lavori svolti dagli Advisor Finanziari  

5.4.1. Mediobanca 

Con riferimento al DDM, Mediobanca ha determinato un costo del capitale proprio per BPER e BPSO pari 
rispettivamente a 11,19% ed a 10,95%, determinati sulla base dello specifico beta delle 2 Banche, e un tasso di 
crescita di lungo periodo pari a 2,6%, determinato sulla base delle prospettive future di inflazione e di crescita del 
PIL italiano. Nella determinazione dei flussi di dividendi distribuibili è stato ipotizzato un livello patrimoniale target 
coerente con le proiezioni, corrispondente a un CET1 ratio pari al 14,5% per BPER e al 14,0% per BPSO mentre il 
terminal value è stato stimato sulla base di un payout ratio implicito stimato sulla base di un RoTE (“Return on 
Tangible Equity”) di fine piano di BPER e di BPSO pari rispettivamente a 15,5% ed a 13,2%. 

Nell’ambito del metodo della regressione lineare, Mediobanca ha stimato il valore economico delle Banche sulla 
base della relazione tra il multiplo Price-to-Tangible Book Value (di seguito ‘’P/TBV’’) ultimo disponibile e i livelli di 
redditività prospettica, espressi dal RoTE atteso per gli anni 2025, 2026 e 2027, facendo riferimento a un campione 
di banche europee quotate comparabili. I risultati dell’analisi sono stati opportunamente rettificati per tenere conto 
dell’eccesso di capitale CET1 rispetto ai cosiddetti requisiti Supervisory Review and Evaluation Process (‘’SREP’’), 
in linea con la prassi di mercato. 
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Analogamente, nell’applicazione del metodo dei multipli di borsa, le analisi valutative sono state basate sui multipli 
mediani Price-to-Earnings (di seguito ‘’P/E’’) prospettici relativi agli anni 2025, 2026 e 2027 e sul multiplo P/TBV 
ultimo disponibile del medesimo campione selezionato, con adeguamenti volti a riflettere i differenti livelli di 
patrimonializzazione delle Banche oggetto di valutazione.  

Per tutte le metodologie considerate, Mediobanca ha determinato il range del rapporto di cambio facendo 
riferimento a due scenari alternativi, uno stand-alone e uno post sinergie pre-fusione, inclusivo del consolidamento 
di Alba Leasing. 

Per quanto riguarda la stima dei multipli non è stato fatto riferimento a specifiche medie di capitalizzazioni di borsa 
sulle società comparabili ma a quotazioni spot alla Data di Valutazione advisor BPER, ovvero il 24 ottobre 2025. 

Sulla base dell’applicazione delle metodologie sopra riportate, Mediobanca è pervenuto ai seguenti risultati: 

 

Per completezza, segnaliamo che Mediobanca, per finalità meramente illustrative, ha condotto simulazioni di 
determinazione del Rapporto di Cambio utilizzando i metodi delle quotazioni di borsa, andando a definire un 
intervallo di valore del rapporto di concambio compreso tra 1,39x e 1,52x, valori non difformi da quanto determinato 
con i metodi prescelti allo scopo. 

5.4.2. Provasoli Advisory Partners 

Con riferimento al DDM, Provasoli Partners ha determinato un costo del capitale proprio per BPER e di BPSO pari 
al 10,3%, stimato sulla base della rischiosità mediamente osservabile nel settore bancario, e un tasso di crescita di 
lungo periodo pari al 2,0%, determinato sulla base delle attese di inflazione di lungo termine. Nella determinazione 
dei flussi di dividendi distribuibili è stato ipotizzato un livello patrimoniale target coerente con le proiezioni, 
corrispondente a un CET1 ratio pari al 14,5% per BPER e al 14,0% per BPSO, mentre il terminal value è stato 
stimato sulla base delle attese reddituali al termine del periodo di proiezione delle Banche, al netto 
dell’assorbimento della quota di utile funzionale a mantenere invariato il coefficiente patrimoniale nel lungo 
termine. 

Nell’ambito del metodo della regressione lineare, Provasoli Partners ha stimato il valore economico delle Banche 
sulla base della relazione tra il multiplo P/TBV e i livelli di redditività prospettica, espressi dal RoATE (“Return on 
Average Tangible Earning”), facendo riferimento a un campione di banche europee quotate comparabili. L’analisi di 
regressione è stata condotta ponendo in relazione il P/TBV atteso a fine 2025 con il RoATE atteso per gli anni 2026 
e 2027, utilizzando la media delle quotazioni di borsa del mese precedente alla Data di Valutazione advisor BPER e 
un TBV calcolato al netto degli strumenti di capitale Additional Tier 1 (“AT1”). 

Analogamente, nell’applicazione del metodo dei multipli di borsa, le analisi valutative sono state basate sui multipli 
P/E prospettici relativi agli anni 2026 e 2027. 

Provasoli Partners ha determinato il range del rapporto di cambio considerando due scenari alternativi, uno scenario 
pre e uno scenario post sinergie pre-fusione. 
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Sulla base dell’applicazione delle metodologie sopra riportate, Provasoli Partners è pervenuto ai seguenti risultati: 

 

Per completezza, segnaliamo che Provasoli Partners, per finalità meramente illustrative, ha condotto simulazioni 
di Rapporto di Cambio utilizzando i metodi delle quotazioni di Borsa, andando a definire un intervallo di valore del 
rapporto di concambio compreso tra 1,39x e 1,52x, valori non difformi da quanto determinato con i metodi 
prescelti allo scopo. 

5.4.3. BofA Securities 

Con riferimento al DDM, BofA ha determinato un costo del capitale proprio per BPER e di BPSO pari 
rispettivamente al 10,5% e al 10,6%, stimato sulla base sia della rischiosità specifica dei due istituti bancari sia 
dell’esposizione ai rischi Paese, e un tasso di crescita di lungo periodo pari al 2,0% per BPER e al 2,3% per BPSO, 
determinato sulla base delle prospettive di crescita di lungo termine. Nella determinazione dei flussi di dividendi 
distribuibili è stato ipotizzato un livello patrimoniale target coerente con le proiezioni, corrispondente a un CET1 ratio 
pari al 14,5% per entrambe le Banche, mentre il terminal value è stato calcolato tramite l’applicazione di multipli 
impliciti P/TBV e P/E, ricalcolati a partire da indicatori di piano quali il costo del capitale proprio, il tasso di crescita 
di lungo periodo (pari al 2,0% per BPER e al 2,3% per BPSO) e la redditività prospettica, espressa dal 
rendimento sul patrimonio netto tangibile medio per l’anno 2027, pari al 17,0% per BPER e al 14,4% per BPSO. 
Tale approccio risulta coerente con l’impostazione del modello di crescita di Gordon. 

Nell’ambito del metodo della regressione lineare, BofA ha stimato il valore economico delle Banche sulla base della 
relazione tra il multiplo P/TBV e i livelli di redditività prospettica, espressi dal RoATE, facendo riferimento a un 
campione di banche europee quotate comparabili. L’analisi di regressione è stata condotta ponendo in relazione il 
P/TBV ultimo disponibile alla Data di Valutazione advisor BPSO con il RoATE atteso per gli anni 2026 e 2027, 
utilizzando la quotazione spot di Borsa disponibile alla Data di Valutazione advisor BPSO e un TBV calcolato al 
netto degli strumenti di capitale AT1. 

Analogamente, nell’applicazione del metodo dei multipli di borsa, le analisi valutative sono state basate sui multipli 
P/E prospettici relativi agli anni 2026 e 2027.  

BofA ha determinato il range del rapporto di cambio applicando aggiustamenti specifici per ciascuna metodologia 
valutativa adottata: i) per il metodo DDM, mediante l’applicazione incrociata degli input relativi al costo del capitale 
proprio e al tasso di crescita di lungo periodo; ii) per il metodo dei multipli di mercato, attraverso l’utilizzo dei multipli 
medi riferiti al primo e al terzo quartile del campione selezionato di banche comparabili e iii) per il metodo della 
Regressione lineare, mediante l’applicazione di un fattore di premio/sconto 
  

Metodologia

MIN MAX

DDM 1,36x 1,51x

Regressione lineare 1,35x 1,52x

Multipli di mercato 1,38x 1,57x

Rapporto di cambio

Provasoli Partners
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Sulla base dell’applicazione delle metodologie sopra riportate, BofA è pervenuto ai seguenti risultati: 

 

 

Segnaliamo, per completezza, che BofA, a differenza degli Advisor Finanziari BPER e da G&A, non ha condotto 
alcuna analisi illustrativa/esemplificativa sul Rapporto di Cambio determinato attraverso l’utilizzo dei prezzi di Borsa 
di BPER e di BPSO. 

5.4.4. Gualtieri & Associati 

Con riferimento al DDM, G&A ha determinato un costo del capitale proprio per BPER e di BPSO pari al 10,18%, 
stimato sulla base della rischiosità mediamente osservabile nel settore bancario, e un tasso di crescita di lungo 
periodo pari al 2,0%, determinato sulla base delle attese di inflazione di lungo termine. Nella determinazione dei 
flussi di dividendi distribuibili è stato ipotizzato un livello patrimoniale target coerente con le proiezioni, 
corrispondente a un CET1 ratio pari al 15,2% sia per BPER che per BPSO, mentre il terminal value è stato stimato 
sulla base di un payout ratio del 75%. 

Nell’ambito del metodo della regressione lineare, G&A ha stimato il valore economico delle Banche sulla base della 
relazione tra il multiplo P/TBV e i livelli di redditività prospettica, espressi dal RoATE, facendo riferimento a un 
campione di banche europee quotate comparabili. L’analisi di regressione è stata condotta ponendo in relazione il 
P/TBV atteso nel 2025 con il RoATE atteso per gli anni 2026 e 2027, utilizzando la media degli ultimi tre mesi di 
quotazioni di borsa disponibili antecedente alla Data di Valutazione advisor BPSO e un TBV calcolato al netto degli 
strumenti di capitale AT1. 

Analogamente, nell’applicazione del metodo dei multipli di borsa, le analisi valutative sono state basate sui multipli 
P/E prospettici relativi agli anni 2026 e 2027.  

G&A ha determinato il range del rapporto di cambio applicando aggiustamenti specifici per ciascuna metodologia 
valutativa adottata: i) per il metodo DDM, mediante l’applicazione incrociata degli input relativi al costo del capitale 
proprio e al tasso di crescita di lungo periodo; ii) per il metodo dei multipli di mercato, attraverso l’utilizzo, in maniera 
incrociata, dei multipli relativi al primo e al nono decile del campione selezionato di banche comparabili e iii) per il 
metodo della Regressione lineare, variando il coefficiente angolare di ciascuna retta di un ammontare pari all’errore 
standard dello stesso. 

Sulla base dell’applicazione delle metodologie sopra riportate, G&A è pervenuto ai seguenti risultati: 
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Per completezza, segnaliamo che G&A, per finalità meramente illustrative, ha condotto simulazioni di Rapporto di 
Cambio utilizzando i metodi delle quotazioni di borsa, andando a individuare un intervallo di valore medio del 
rapporto di concambio compreso tra 1,40x e 1,46x, valori non difformi da quanto determinato con i metodi prescelti 
allo scopo. 

6. Limitazioni e principali difficolta di valutazione incontrate dagli Amministratori per la determinazione del 
Rapporto di Cambio 

6.1. Limiti e difficoltà incontrate dagli amministratori di BPER 

Le principali difficoltà riscontrate dagli Amministratori di BPER nella determinazione del Rapporto di Cambio, 
come specificatamente indicato nella Relazione degli Amministratori di BPER, possono essere così sintetizzate: 

• gli effetti delle sinergie pre-fusione riportate nel piano industriale di BPER, nonché gli impatti 
dell’operazione TRS, presentano elementi di incertezza e dipendono da modalità, tempistiche e 
dall’effettiva realizzazione delle ipotesi e delle assunzioni utilizzate nella formulazione delle previsioni 
stesse; 

• la mancanza degli impatti economico-patrimoniali in relazione agli effetti della Purchase Price Allocation 
relativa a BPSO; 

• una percentuale significativa del valore delle Banche, ottenuto tramite l’applicazione della metodologia 
DDM, è rappresentata sia dall’excess capital che dal terminal value, che sono altamente sensibili alle 
assunzioni adottate per le variabili fondamentali quali il livello di CET1 Capital Ratio target, il tasso di 
crescita di lungo periodo ed il tasso di attualizzazione, variabili intrinsecamente soggettive ed aleatorie; 

• lo scarso livello di liquidità del titolo BPSO successivamente al completamento dell’Offerta ha limitato la 
significatività del metodo valutativo basato sulle quotazioni di borsa. 

6.2. Limiti e difficoltà incontrate dagli amministratori di BPSO 

I principali limiti e difficoltà riscontrati dagli Amministratori di BPSO nella determinazione del Rapporto di Cambio, 
come specificatamente indicato nella Relazione degli Amministratori di BPSO, sono relativi: 

• alla necessità di assumere a riferimento dati di natura previsionale contenuti nei piani industriali di BPSO 
e di BPER e conseguentemente di tener conto dei profili di incertezza che tali dati per loro natura 
comportano; 

• all'assenza di previsioni finanziarie per BPER che riflettano l’attuale perimetro di consolidamento e quindi 
includano gli impatti economico-patrimoniali per BPER derivanti dall’acquisizione da parte di BPER 
dell’80,69% del capitale sociale di BPSO a seguito del completamento dell’Offerta; 

• al fatto che una percentuale significativa dei risultati derivanti dall’applicazione della metodologia DDM è 
rappresentata dal terminal value, che è altamente sensibile alle assunzioni adottate per le variabili 
fondamentali quali il tasso di crescita perpetua e la redditività normalizzata, che sono per loro natura 
soggettive ed aleatorie; 

• alla circostanza che il numero di banche comparabili è limitato e il loro modello di business, il portafoglio 
prodotti, le dimensioni e l’esposizione geografica differiscono da quelli di BPSO e BPER; 

• al contesto geopolitico e alla conflittualità nel commercio internazionale che generano addizionali 
incertezze economiche che possono incidere significativamente sulla volatilità dei prezzi di mercato delle 
azioni e di altri parametri finanziari. 
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7. Risultati emersi dalle valutazioni effettuate dai Consigli d' Amministrazione 

Alla luce dei risultati delle valutazioni precedentemente illustrate, gli Amministratori di BPER e BPSO hanno 
individuato il seguente Rapporto di Cambio: 

n. 1,450 azioni BPER ogni n. 1 azione BPSO, 

senza prevedere alcun conguaglio in denaro. 

Il Rapporto di Cambio individuato dagli Amministratori delle Banche è risultato ricompreso negli intervalli determinati 
nelle fairness opinion redatte dagli Advisor Finanziari. 

8. Lavoro svolto  

8.1. Lavoro svolto sulla documentazione ricevuta 

Ai fini dell’esecuzione del nostro incarico, abbiamo svolto le seguenti principali attività: 

• incontrato Deloitte & Touche in qualità di società di revisione di BPER e incontrato EY in qualità di società 
di revisione di BPSO ed ottenuto informazioni circa la revisione delle relazioni finanziarie annuali delle 
Banche al 31 dicembre 2024 e delle relazioni finanziarie semestrali consolidate di BPER e di BPSO al 30 
giugno 2025; 

• analisi del Progetto di Fusione approvato dagli Amministratori delle Banche in data 5 novembre 2025; 

• analisi di tutta la documentazione pubblicata dalle Banche nelle rispettive sezioni di Investor Relations 
(i.e. comunicati stampa) e di ulteriore materiale di dominio pubblico avente ad oggetto la descrizione dei 
razionali sottostanti l’operazione di Fusione; 

• analisi delle Relazioni degli Amministratori di BPER e di BPSO, forniteci in bozza pressoché definitiva, 
redatte ai sensi dell’articolo 2501 quinquies del Codice Civile - approvate in data 5 novembre 2025; 

• raccolta di informazioni, attraverso colloqui con il management delle Banche, circa gli eventi verificatisi 
dopo la determinazione del Rapporto di Cambio, con riferimento ad eventuali fatti o circostanze che 
possano avere un effetto significativo sui dati e sulle informazioni prese in considerazione nello 
svolgimento delle nostre analisi, nonché sui risultati delle valutazioni; 

• analisi critica dei bilanci individuali e consolidati di BPER e BPSO relativi all’esercizio 2024, della 
relazione finanziaria semestrale consolidata al 30 giugno 2025 e dei resoconti intermedi di gestione 
consolidati al 30 settembre 2025; 

• verifica della completezza e non contraddittorietà delle motivazioni addotte dagli Amministratori in merito 
ai metodi valutativi adottati nella determinazione del Rapporto di Cambio; 

• analisi delle presentazioni valutative e delle fairness opinion redatte dagli Advisor Finanziari, a supporto 
degli Amministratori di BPER e di BPSO, volte ad esprimere un giudizio di congruità sul Rapporto di 
Cambio; 

• analisi critica delle considerazioni valutative espresse dagli Advisor Finanziari e delle rispettive analisi di 
sensitività sviluppate dagli stessi; 

• raccolta dagli Amministratori e dagli Advisor Finanziari di tutti gli elementi utili per riscontrare che i metodi 
di valutazione adottati siano idonei, nelle specifiche circostanze, sotto un profilo di ragionevolezza e non 
arbitrarietà, alla determinazione dei valori economici di BPER e di BPSO e, di conseguenza, del 
Rapporto di Cambio; 

• verifica, anche attraverso ricalcolo, dei risultati dei modelli valutativi e delle analisi di sensitività e verifica 
della sostanziale correttezza matematica dei calcoli relativi alla determinazione dell’intervallo di valori del 
Rapporto di Cambio; 

• verifica della coerenza dei dati utilizzati con le fonti di riferimento e con la documentazione utilizzata 
comunicata al precedente paragrafo 4; 

• discussione con il management delle Banche e con gli Advisor Finanziari incaricati circa l’attività svolta, le 
problematiche incontrate e le soluzioni adottate; 
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• discussione con il management delle Banche sulle assunzioni alla base della redazione delle Proiezioni, 
fermi restando le incertezze ed i limiti intrinsechi in ogni dato di natura previsionale; 

• presa visione della Relazione dell’Esperto redatta ai sensi dell’articolo 2343 ter del Codice Civile. redatta 
da PricewaterhouseCoopers Business Services S.r.l. per BPER ed emessa in data 28 maggio 2025; 

• presa visione della Relazione dell’Esperto redatta ai sensi dell’articolo 2441 del Codice Civile. redatta da 
Deloitte & Touche S.p.A. per BPER ed emessa in data 29 maggio 2025; 

• presa visione dell’istanza di autorizzazione inviata da BPER alla Banca d’Italia e alla Banca Centrale 
Europea in data 7 novembre 2025; 

• analisi e confronti, in diversi intervalli temporali sino a date prossime all’emissione della presente 
relazione, delle quotazioni di borsa di BPER e di BPSO e dei relativi volumi, con focus sul grado di 
liquidità insito nei corsi azionari e sul grado di significatività dei prezzi osservati; 

• sviluppo di considerazioni valutative autonome e analisi di sensitività su assunzioni e parametri valutativi 
relativi all’applicazione del metodo del DDM con Excess Capital e dei metodi di mercato (Metodo della 
Regressione e Metodo dei Multipli), alla luce della disamina della documentazione messa a nostra 
disposizione, con l’obiettivo di avvalorare la congruità del Rapporto di Cambio definito dagli 
Amministratori; 

• ottenimento di un’attestazione che evidenzia la circostanza che per quanto a conoscenza dei legali 
rappresentanti di BPER e di BPSO, alla data della presente relazione non sono maturate circostanze 
modificative dei dati e dei contenuti della documentazione analizzata, né si sono verificati eventi tali da 
modificare le valutazioni espresse dai Consigli di Amministrazione per la determinazione del Rapporto di 
Cambio.  

8.2. Lavoro svolto sui metodi utilizzati per la determinazione del Rapporto di Cambio 

8.2.1. Premessa 

Riteniamo opportuno sottolineare come la finalità principale del processo valutativo sviluppato dagli 
Amministratori di BPER e di BPSO e corroborato dalle considerazioni valutative espresse dagli Advisor Finanziari 
consista in una stima dei valori economici relativi alle Banche coinvolte nella Fusione, effettuata attraverso 
l’applicazione di criteri omogenei al fine di preservare la coerenza valutativa, ove possibile. L'obiettivo primario 
delle valutazioni societarie in contesti di fusione non risiede nell'accertamento del valore assoluto del capitale 
economico delle entità coinvolte. La finalità è, invece, focalizzata sull'identificazione di valori omogenei e 
comparabili necessari alla corretta determinazione del rapporto di concambio. Conseguentemente, le stime 
prodotte assumono rilevanza esclusivamente nel loro contesto relativo e non sono idonee a rappresentare il 
valore assoluto delle società per qualsiasi transazione o finalità estranea all'operazione di fusione specifica. 

Previa questa precisazione, è essenziale che il giudizio espresso sui metodi qui trattati sia considerato disgiunto 
da qualsivoglia valutazione in merito all'opportunità strategica e/o alla convenienza economica della Fusione, 
inclusa l'analisi relativa alla potenziale "creazione di valore" derivante dall'operazione prospettata. 

8.2.2. Considerazioni sull’adeguatezza dei metodi di valutazione utilizzati dagli Amministratori 

Si riportano di seguito le considerazioni sull’adeguatezza dei metodi di valutazione sviluppati e utilizzati dagli 
Amministratori per la determinazione del Rapporto di Cambio: 

• le Relazioni degli Amministratori delle Banche  approfondiscono solo in parte le modalità applicative delle 
metodologie valutative ed i relativi parametri adottati. Tuttavia, ai fini del nostro lavoro, così come 
precedentemente riportato, abbiamo ricevuto da BPER e BPSO e dai rispettivi Advisor Finanziari i dettagli 
necessari allo svolgimento del nostro incarico; 
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• le valutazioni sono state predisposte in prospettiva di continuità aziendale e in un’ottica stand-alone, 
ossia prescindendo da ogni considerazione concernente le possibili sinergie, costi e oneri derivanti 
dall’Operazione nel suo complesso1.Tale approccio risulta coerente con la dottrina e la prassi valutativa; 

• gli Amministratori delle Banche hanno svolto – in modo indipendente – le rispettive analisi valutative, 
facendo ricorso ad una pluralità di metodi valutativi a cui è stata assegnata pari dignità nell’individuazione 
del range di valori di riferimento. Tale pluralità di metodi sottopone a verifica sostanziale i risultati 
derivanti dall’applicazione dei singoli metodi; 

• gli approcci valutativi adottati dagli Amministratori delle Banche risultano coerenti e complessivamente in 
linea con la prassi valutativa, la tecnica e la migliore dottrina professionale prevalente. In particolare, le 
valutazioni del capitale economico di BPER e di BPSO sono state effettuate utilizzando metodi 
comunemente accettati e largamente condivisi dalla prassi professionale nel settore di riferimento, come 
peraltro evidenziato dagli elaborati dei rispettivi Advisor Finanziari; 

• nel loro complesso, le metodologie valutative adottate permettono di tenere conto: 

• della redditività prospettica delle Banche, 

• della rispettiva configurazione patrimoniale, 

• delle indicazioni di valore fornite dai mercati finanziari, direttamente o attraverso l’osservazione di 
realtà ritenute comparabili; 

• nell’adozione delle metodologie valutative prescelte, gli Amministratori di BPER e di BPSO hanno 
considerato le caratteristiche ed i limiti impliciti in ciascuna di esse, sulla base della tecnica valutativa 
professionale, nazionale ed internazionale, normalmente seguita; 

• gli approcci metodologici adottati ed il conseguente sviluppo applicativo degli stessi hanno consentito, 
nella sostanza, di rispettare il criterio dell’omogeneità dei metodi di valutazione e, quindi, della 
confrontabilità dei valori ottenuti tramite l’applicazione dei suddetti metodi; 

• nell’ambito dell’applicazione delle metodologie valutative prescelte, gli Amministratori di BPER e di BPSO 
hanno coerentemente utilizzato variabili economico-finanziarie prospettiche facenti riferimento a: 

• le Proiezioni BPER aggiornate su base stand-alone, elaborate dal management 
dell’Incorporante, 

• le Proiezioni BPSO; 

• il metodo DDM è un criterio di stima analitico comunemente adottato dalla prassi professionale nei settori 
di riferimento e fondato su dati economici e finanziari della società oggetto di stima. Tale metodologia 
tiene compiutamente conto delle prospettive reddituali e finanziarie e, nella sua accezione c.d. Excess 
Capital, delle consistenze patrimoniali e dei requisiti di patrimonializzazione delle società oggetto di 
valutazione; 

• nell’ambito delle considerazioni valutative espresse sul metodo del DDM, gli Advisor Finanziari hanno 
fatto riferimento a specifici parametri valutativi. Tali parametri, stimati in funzione di differenti fonti e 
osservazioni, si collocano all’interno di intervalli sostanzialmente ragionevoli, coerenti con i dati 
osservabili sul mercato. Coerentemente alle indicazioni della prassi, sono state, inoltre, svolte analisi di 
sensitività in merito ai principali parametri valutativi adottati (costo del capitale, tasso di crescita di lungo 
termine, requisito di patrimonializzazione minimo o target ratio). I suddetti parametri sottoposti ad analisi 
di sensitività sono quelli abitualmente utilizzati nella prassi; 

• il metodo della Regressione è comunemente utilizzato nella prassi valutativa e il suo utilizzo, nel caso in 
esame, riflette la rilevanza riconosciuta dagli Amministratori al metodo di cogliere la relazione storica e 
prospettica tra le variabili economico-finanziarie rilevanti e i livelli di valorizzazione espressi dal mercato, 
permettendo di derivare multipli impliciti coerenti con i fondamentali delle società valutate. L’adozione del 
metodo della regressione, pertanto, consente agli Amministratori di ancorare le proprie valutazioni a 
criteri tecnici riconosciuti, basati su dati osservabili e su evidenze statistiche; 

  

 

1 Per completezza, rileviamo che gli unici impatti sinergici considerati ad incremento della valorizzazione stand-alone del 
capitale economico delle Banche sono riferibili esclusivamente alle sinergie pre-fusione, legate all’acquisizione dell’80,69% 
del capitale di BPSO da parte di BPER. 



 

17 

 

• il metodo dei Multipli di mercato è comunemente utilizzato nella prassi valutativa e il suo utilizzo, nel caso 
in esame, riflette la rilevanza riconosciuta dagli Amministratori alle prospettive di mercato. 
Coerentemente con la prassi valutativa nel settore bancario, è stato preso a riferimento il moltiplicatore 
P/E. L’utilizzo del P/E rappresenta una prassi consolidata nella valutazione degli istituti di credito, poiché 
è indicatore in grado di esprimere, in modo diretto ed immediato, il valore corrente del patrimonio 
bancario in funzione delle aspettative di generazione di utili prospettici ricorrenti, elemento centrale nella 
valutazione della solidità e delle performance di una banca; 

• nell’ambito dell’applicazione del metodo dei Multipli di mercato, abbiamo riscontrato i seguenti elementi: 

• gli Advisor Finanziari hanno preso a riferimento le capitalizzazioni di mercato delle società 
comparabili sulla base di intervalli di tempo tra loro differenti. Tale approccio, ancorchè 
discrezionale nella prassi, offre sufficienti garanzie per stimare prezzi e capitalizzazioni di borsa 
al netto di potenziali effettivi distorsivi dovuti ad andamenti erratici e/o picchi di volatilità dei corsi 
azionari; 

• gli Advisor Finanziari hanno sviluppato considerazioni valutative sulla determinazione 
dell’eccesso di capitale secondo logiche differenti. In alcuni casi, si è provveduto a sommare al 
valore delle Banche ottenuto attraverso l’applicazione dei Multipli di mercato l’eccesso di capitale 
ultimo disponibile alle Date di Valutazione, stimato sulla base dei requisiti di patrimonializzazione 
minimi da SREP; in altri casi, l’eccesso di capitale è stato valorizzato direttamente attraverso 
l’applicazione dei multipli alle poste economiche-finanziarie; 

• nonostante differenze di approccio, i risultati ottenuti dagli Advisor Finanziari, a valle delle loro 
considerazioni valutative, convergono verso un intervallo di Rapporto di Cambio sostanzialmente 
allineato a quello deliberato dagli Amministratori, confermandone la ragionevolezza; 

• nell’applicazione delle metodologie sopra citate, le sinergie pre-fusione sono state considerate, in taluni 
casi, per determinare intervalli di Rapporto di Cambio, a seconda che venissero incluse od escluse dal 
computo finale dell’equity value delle Banche. Tale approccio, comunemente applicato quando le 
metodologie di valutazione si fondano sul principio della sum of parts o building blocks, si configura, nella 
sostanza, come analisi di sensitività sull’effettivo perseguimento di alcune assunzioni di piano adottate a 
fini valutativi, contribuendo a mettere in risalto uno scenario unaffected (privo di sinergie) con uno 
scenario as-is (con piena implementazione delle sinergie e del consolidamento di Alba Leasing). 

Nell’ambito dello sviluppo delle nostre considerazioni valutative autonome e di specifiche analisi di sensitività su 
assunzioni e parametri valutativi relativi sia al metodo del DDM con Excess Capital sia ai metodi di mercato 
(metodo della Regressione e metodo dei Multipli di mercato), rileviamo che siamo giunti alla determinazione di un 
intervallo di risultati che ricomprende, al suo interno, il Rapporto di Cambio così come determinato dagli 
Amministratori delle Banche. Per completezza segnaliamo che i risultati delle nostre considerazioni valutative 
autonome e delle nostre analisi di sensitività prendono altresì in considerazione: (i) il de-consolidamento di Alba 
Leasing a partire dal 2026, a seguito dell’avvenuta acquisizione a novembre 2025 di una quota di minoranza di 
tale entità da parte di doValue, che ha determinato la fuoriuscita di Alba Leasing dal perimetro di consolidamento 
di BPER. Va ricordato che sia il computo del Rapporto di Cambio da parte degli Amministratori delle Banche sia 
l’elaborazione delle fairness opinion da parte degli Advisor Finanziari si sono completati in data antecedente al 
perfezionamento della sopramenzionata transazione. Per tale ragione Amministratori e Advisor Finanziari hanno 
mantenuto il consolidamento di Alba Leasing anche per gli anni di proiezione esplicita di piano (2026 e 2027), in 
coerenza con quanto effettuato nel 2025; (ii) una maggiorazione degli esborsi lordi da coupon AT1, stimati da 
BPER in circa Euro 44 milioni, legati alla nuova emissione di un prestito obbligazionario AT1 destinato a 
investitori istituzionali, per complessivi Euro 750 milioni, come da comunicato stampa del 12 novembre 2025; (iii) 
gli effetti patrimoniali e finanziari, pari a Euro 188 mila, legati alla conversione volontaria parziale del prestito 
obbligazionario convertibile AT1 di nominali Euro 150 milioni, emesso in data 25 luglio 2019, che ha comportato 
l’emissione di n. 62.656 nuove azioni, come da comunicato stampa diffuso da BPER il 16 dicembre 2025. 

9. Limiti specifici emersi nell'espletamento del presente incarico 

In riferimento alle difficoltà e ai limiti specifici incontrati nell'esecuzione del presente incarico, si evidenzia che, pur 
tenendo conto delle considerazioni già formulate dagli Amministratori delle Banche (come dettagliato nel 
paragrafo 6), le problematiche riscontrate sono risultate coerenti con quelle che caratterizzano usualmente 
processi valutativi di natura analoga, specialmente nell'attuale scenario di mercato.  
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Ciò premesso, si evidenziano gli aspetti di seguito indicati: 

• come illustrato nei precedenti paragrafi, gli Amministratori di ciascuna delle Banche, nell’adozione delle 
metodologie valutative prescelte, hanno considerato assunzioni e ipotesi soggettive determinate 
nell’ambito del proprio autonomo processo di stima e pertanto differenziate fra loro. Tali scelte sono 
state peraltro applicate dagli Amministratori di BPER e di BPSO in modo sostanzialmente coerente ed 
omogeneo nelle valutazioni delle Banche coinvolte nella Fusione. La pluralità di ipotesi e assunzioni 
applicate nell’ambito degli stessi metodi da parte degli Amministratori di ciascuna delle Banche ha 
comportato, ai fini del nostro incarico, l’analisi comparata e la considerazione complessiva delle scelte e 
considerazioni valutative adottate dagli Amministratori di BPER e BPSO e dai rispettivi Advisor 
Finanziari, al fine di esprimere un giudizio sulla ragionevolezza e non arbitrarietà dei metodi adottati; 

• le stime e considerazioni valutative, effettuate dagli Amministratori di BPER e BPSO e dai rispettivi 
Advisor Finanziari, risentono delle specificità e dei limiti propri dei diversi metodi di valutazione utilizzati. 
In particolare, le diverse metodologie valutative applicate hanno richiesto in alcuni casi l’utilizzo di 
assunzioni ed ipotesi soggettive, applicate peraltro in maniera coerente ed omogenea ad entrambe le 
Banche; 

• le stime e considerazioni valutative, effettuate dagli Amministratori di BPER e BPSO e dai rispettivi 
Advisor Finanziari, sono state svolte anche in funzione delle Proiezioni delle Banche, che hanno impatto 
sia sulla metodologia del DDM con Excess Capital sia sulle metodologie di mercato. Le menzionate 
Proiezioni contengono tuttavia, per loro stessa natura, elementi di incertezza legati all’impossibilità da 
parte degli Amministratori di avere il pieno controllo sull’effettivo verificarsi delle stesse e sono soggette 
a variazioni, anche significative, in caso di cambiamenti del contesto di mercato e dello scenario 
macroeconomico. Nella fattispecie, spiccano come elemento di incertezza gli impatti sulle Proiezioni 
derivanti dalla quantificazione delle potenziali sinergie operative tra le Banche, a valle dell’acquisizione 
dell’80,69% di BPSO da parte di BPER, alla luce di modelli di business, portafogli prodotti, dimensioni e 
radicamenti territoriali differenti tra i due istituti di credito; 

• le valutazioni basate su metodi che utilizzano variabili e parametri di mercato sono soggette 
all’andamento proprio dei mercati finanziari. Nell’attuale contesto l’andamento del mercato finanziario 
italiano ed internazionale ha evidenziato una tendenza a presentare oscillazioni ed andamenti erratici nei 
corsi azionari del settore bancario in relazione all’incertezza del quadro socio-economico generale. Ad 
influenzare l’andamento dei titoli possono anche intervenire pressioni speculative largamente slegate 
dalle prospettive economiche e finanziarie delle singole società. L’applicazione delle metodologie 
valutative e, in particolare, dei metodi di mercato, può individuare, pertanto, valori differenti, in misura più 
o meno significativa, a seconda del momento in cui si effettui la valutazione; 

• con riferimento alla difficoltà applicativa del metodo dei prezzi di borsa come metodologia idonea a 
definire un Rapporto di Cambio congruo, è opportuno sottolineare come gli indici di turnover ratio 
(percentuale di volumi scambiati sul totale dal capitale flottante) di BPSO, calcolati con riferimento alle 
medie dei volumi relativi all’ultimo mese e agli ultimi 3 mesi di mercato azionario (quindi con riferimento 
ad un periodo successivo alla chiusura dell’offerta pubblica di scambio tra BPER e BPSO), mettano in 
evidenza una sostanziale illiquidità del titolo se comparato ai rispettivi turnover ratio di BPER e ad un 
turnover medio di mercato calcolato su un panel di 24 istituti di credito quotati sui principali mercati 
azionari europei. Tale confronto suggerisce una sostanziale inidoneità del mero prezzo di borsa di BPSO 
ad esprimere una corretta valorizzazione del capitale economico dell’istituto di credito. Appare, infatti, 
evidente che i più recenti corsi azionari di BPSO siano sostanzialmente influenzati e condizionati 
dall’andamento del titolo BPER, alla luce della sopracitata acquisizione dell’80,69% di BPSO da parte 
della stessa BPER, e che, quindi, non si configurino come indicatori di una valorizzazione pienamente 
obiettiva, in ottica stand-alone, del capitale economico della Banca. Per completezza, segnaliamo che 
sia gli Amministratori sia gli Advisor Finanziari, per finalità meramente espositive, hanno in ogni caso 
condotto simulazioni di Rapporto di Cambio utilizzando i metodi dei prezzi di borsa, andando a definire 
intervalli di valori non sostanzialmente difformi da quanto determinato con i metodi prescelti allo scopo. 
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10. Conclusioni 

Sulla base della documentazione esaminata e delle procedure precedentemente indicate, e tenuto conto della 
natura e portata del nostro lavoro come illustrato nella presente relazione, riteniamo che i metodi di valutazione 
adottati dai Consigli di Amministrazione delle Banche siano adeguati, in quanto nella circostanza ragionevoli e non 
arbitrari, e che gli stessi, tenuto conto di quanto indicato ai precedenti paragrafi 8.2.2 e 9, siano stati correttamente 
applicati ai fini della determinazione del Rapporto di Cambio. 
 

Milano, 23 dicembre 2025 
 

Forvis Mazars S.p.A. 

 

Marco Lumeridi 
Socio - Revisore Legale 
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