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Repertorio n. 70927                                                    Raccolta n. 13530
VERBALE DI ASSEMBLEA

REPUBBLICA ITALIANA
15 gennaio 2018

Il giorno quindici gennaio duemiladiciotto,
in Milano, via Metastasio n. 5,
io sottoscritto Filippo Zabban, Notaio in Milano, iscritto presso il 
Collegio Notarile di Milano,
procedo alla redazione e sottoscrizione del verbale dell’assemblea 
della società:

"Banca Piccolo Credito Valtellinese S.p.A."
o in forma abbreviata “Credito Valtellinese S.p.A.”, o “Creval S.p.A.”, 
con sede in Sondrio, piazza Quadrivio n. 8, capitale sociale Euro 
1.846.816.830,42 (un miliardo ottocentoquarantasei milioni 
ottocentosedicimila ottocentotrenta virgola quarantadue) interamente 
versato, iscritta nel Registro delle Imprese di Sondrio al numero di 
iscrizione e codice fiscale 00043260140, Repertorio Economico 
Amministrativo n. 2313, iscritta all’Albo delle Banche al n. 489, 
Capogruppo del “Gruppo Bancario Credito Valtellinese” – Albo dei 
Gruppi Bancari n. 5216.7, quotata presso il Mercato Telematico 
Azionario, gestito da Borsa Italiana S.p.A. 

(d’ora in avanti anche “Creval”)
tenutasi

in data 19 dicembre 2017
in Morbegno, presso il Polo Fieristico Provinciale, via Passerini 7/8,
con il seguente ordine del giorno:
“1. Proposta di attribuzione al Consiglio di Amministrazione ai sensi 
dell’articolo 2443 del Codice Civile, della delega ad aumentare il 
capitale sociale, entro il 31 dicembre 2019, per un importo massimo 
(comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo) di Euro 700.000.000. 
Delibere inerenti e conseguenti.
2. Raggruppamento delle azioni ordinarie della Banca nel rapporto 
di una nuova azione avente godimento regolare ogni dieci azioni 
ordinarie esistenti aventi godimento regolare previo annullamento di 
azioni ordinarie nel numero minimo necessario per la quadratura 
complessiva dei numeri senza riduzione del capitale. Delibere inerenti 
e conseguenti.”.
Io notaio premetto che:

- è già stato da me redatto – n. 70864/13492 di repertorio in data 
19 dicembre 2017 - su richiesta della società medesima, e per 
essa del Presidente del Consiglio di Amministrazione Miro Fiordi, 
il verbale della predetta riunione, facendosi più precisamente
luogo, in quella sede, a verbalizzazione in sintesi, ai soli fini 
dell’espletamento degli adempimenti di pubblicità legale 
relativamente alla iscrizione delle deliberazioni assunte presso il 
competente Registro delle Imprese;
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- l’iscrizione del predetto verbale sintetico è avvenuta in data 20 
dicembre 2017 presso il Registro delle Imprese di Sondrio 
(Protocollo n. 13325/2017 del 20 dicembre 2017);

- procedo in questa sede alla completa verbalizzazione dei lavori 
assembleari.

L'assemblea si è svolta alla mia costante presenza come segue.
* * *

“Alle ore 14 e 30 del giorno 19 dicembre 2017, in Morbegno, presso il 
Polo Fieristico Provinciale, via Passerini 7/8, si riunisce l’assemblea 
straordinaria della società "Banca Piccolo Credito Valtellinese S.p.A.".
Il Presidente del Consiglio di Amministrazione signor Miro Fiordi a 
norma dell'art. 12, comma 1, dello Statuto sociale e dell'art. 5, comma 1 
del Regolamento delle Assemblee del Credito Valtellinese assume la 
presidenza e dà il benvenuto ai soci presenti.
Comunica che per le funzioni di segretario dell’assemblea, incaricato 
della redazione del verbale, è stato designato il notaio Filippo Zabban, 
in conformità a quanto previsto dalla legge, dallo statuto sociale e dal 
Regolamento delle Assemblee.
Chiede al notaio di dare lettura di comunicazioni di esso Presidente 
all’assemblea e di alcune indicazioni da esso medesimo Presidente 
definite ai sensi delle norme di legge, regolamentari e statutarie vigenti 
in ordine agli aspetti organizzativi dell’odierna adunanza.
Prende la parola il notaio e, ringraziato il Presidente, dà lettura del 
seguente testo:
SI INFORMA PRELIMINARMENTE che l’accreditamento all’Assemblea 
avviene attraverso l’utilizzo di una tessera personalizzata, denominata 
BADGE, a cui sono associati i dati identificativi del legittimato 
all’intervento presente e il numero dei diritti di voto di cui è titolare o 
che rappresenta per delega.
SI PRECISA che il BADGE è assolutamente e strettamente personale, 
non deve essere ceduto ad altri, lasciato incustodito o altro; la sua 
diligente custodia è sotto la responsabilità personale di ogni legittimato 
all’intervento. L’eventuale smarrimento deve essere prontamente 
segnalato al personale di servizio presso le postazioni delle zone di 
accredito.
Il BADGE ha la triplice funzione di rilevare: 
– la partecipazione del legittimato all’intervento all’Assemblea, 
registrando sia il numero di voti in proprio del legittimato all’intervento 
presente, sia il numero di voti a lui attribuiti da ciascun delegante; 
– la legittimazione alla prenotazione degli interventi;
– la legittimazione alle votazioni, con le modalità di cui si riferirà in 
seguito.
SI DÀ ATTO
– che l’Assemblea Straordinaria è stata regolarmente convocata, a 
norma: 
(i) dell’art. 10 dello Statuto sociale, dell’art. 125-bis del D. Lgs. 24 
febbraio 1998 n. 58 - “Testo Unico Finanza”; e
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(ii) dell’art. 84, comma 2, del Regolamento Consob 11971/99 -
“Regolamento Emittenti”, in unica convocazione per oggi, martedì 19 
dicembre 2017, alle ore 14.30, mediante avviso pubblicato in data 17 
novembre 2017 sul sito internet della Banca all’indirizzo 
www.gruppocreval.com, sul quotidiano Il Sole 24 Ore, e sul sito internet 
del meccanismo di stoccaggio autorizzato eMarket Storage; 
- che, nel termine previsto dall’articolo 126-bis del Testo Unico 
Finanza, non sono state presentate richieste di integrazione dell’elenco 
delle materie da trattare né proposte di deliberazione su materie già 
all’ordine del giorno.
SI COMUNICA che: 
– la riunione assembleare si tiene in Morbegno, presso il Polo 
Fieristico Provinciale, che comprende, oltre alla sala assembleare, 
ulteriori aree contigue, fra di loro comunicanti. Tutte le aree sono parti 
integranti della sala assembleare e sono dotate di collegamenti audio-
visivi che consentono di seguire i lavori assembleari, oltre che di 
postazioni per la registrazione del voto. 
SI DÀ ATTO CHE:
- ai sensi dell’art 83-sexies del Testo Unico Finanza sono 
legittimati a intervenire e votare in Assemblea i soggetti che risultano 
titolari del diritto di voto al termine della giornata contabile del settimo 
giorno di mercato aperto precedente la data fissata per l’Assemblea 
(vale a dire, il giorno 8 dicembre 2017 - “record date”) e per i quali è 
pervenuta alla Società la relativa comunicazione effettuata 
dall’intermediario abilitato entro la fine del terzo giorno di mercato 
aperto precedente la data fissata per l’Assemblea (vale a dire, entro il 
14 dicembre 2017). Resta tuttavia ferma la legittimazione all’intervento 
e al voto qualora la comunicazione sia pervenuta alla Società oltre il 
predetto termine, purché entro l’inizio dei lavori assembleari;
- ogni azione ordinaria attribuisce il diritto a un voto;
- non sono previste procedure di voto per corrispondenza o con 
mezzi elettronici;
- ai sensi di legge, l’assemblea straordinaria in unica 
convocazione è validamente costituita quando è rappresentato almeno 
un quinto del capitale sociale e delibera con il voto favorevole di 
almeno i due terzi del capitale rappresentato in assemblea;
- per quanto attiene i voti espressi, si intendono, in linea generale, 
i voti a favore, contrari o astenuti; i legittimati all’intervento presenti in 
assemblea che non intendono partecipare alla votazione sono invitati a 
lasciare la sala prima del momento della votazione;
- come risulta dall’avviso di convocazione, la Banca ha designato 
Computershare S.p.A. quale Rappresentante Designato cui conferire 
delega con istruzioni di voto ex art. 135-undecies del Testo Unico 
Finanza e 134 del Regolamento Emittenti; 
- Computershare S.p.A., in qualità di Rappresentante Designato, 
non rientra in alcuna delle condizioni di conflitto di interesse indicate 
dall’art. 135-decies del Testo Unico Finanza. Tuttavia, nel caso si 
verifichino circostanze ignote ovvero in caso di modifica o integrazione 
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delle proposte presentate all’assemblea, Computershare S.p.A. ha 
dichiarato che non intende esprimere un voto difforme da quanto 
indicato nelle istruzioni di voto;
- in relazione ad entrambi i punti all’Ordine del Giorno 
dell’assemblea, è stata promossa da Credito Valtellinese S.p.A. una 
sollecitazione di deleghe ex art. 136 e seguenti del Testo Unico 
Finanza con l’osservanza di ogni disposizione normativa e 
regolamentare relativa, compresa la pubblicazione dell’avviso e del 
prospetto informativo previsti dall’art. 136 del Regolamento Emittenti;
- la pubblicazione dei suddetti documenti è avvenuta, 
rispettivamente, il 17 novembre 2017 e il 22 novembre 2017;
- il promotore ha designato Morrow Sodali S.p.A. con sede legale 
in Roma, via Ventiquattro Maggio n. 43, ai fini della raccolta delle 
deleghe di voto oggetto della sollecitazione e il promotore si è riservato 
– per l’esercizio della delega – la facoltà di avvalersi dei seguenti 
sostituti indicati dal Soggetto Delegato, in relazione ai quali non ricorre 
alcuna delle situazioni ex art. 135-decies del Testo Unico Finanza: 
Fabio Bianconi, Renato Di Vizia, Andrea Di Segni e Iolanda Casella; 
A questo punto il notaio interrompe la lettura, per dare atto che, 
secondo comunicazioni preliminari, il sostituto presente dovrebbe 
essere stato individuato nella persona del signor Fabio Bianconi, fatta 
salva eventuale diversa indicazione.
Quindi il notaio riprende la lettura come segue:
- essendo la sollecitazione di deleghe promossa dall’Emittente, il 
Promotore, ai sensi dell’art. 138 comma 2 Regolamento Emittenti, è 
tenuto ad esercitare il voto (tramite il Soggetto Delegato) anche se la 
delega non è rilasciata in conformità alla propria proposta;
- sono state formulate domande prima dell’assemblea ex art. 127-
ter del Testo Unico Finanza ed alle medesime è data risposta in 
formato cartaceo. Copia delle domande e delle relative risposte sono a 
disposizione degli intervenuti nel set documentale distribuito 
all’ingresso;
- i soggetti che detengono diritti di voto in misura superiore alle 
soglie tempo per tempo applicabili del capitale sottoscritto, 
rappresentato da azioni con diritto di voto, secondo le risultanze del 
libro soci e sulla base delle comunicazioni ricevute ex art. 120 del Testo 
Unico della Finanza e delle informazioni comunque disponibili sino ad 
oggi sono:
Dichiarante Azionista diretto n. azioni % sul capitale
Dumont Denis DGFD S.A. 6.414.000 5,784%
a risultanza del modello 120 A trasmesso in Consob in data 20 giugno 
2017, fatta precisazione che comunicato DGFD S.A. del 14 dicembre 
2017 inteso ad alcuni chiarimenti riferisce alla medesima società il 
5,12 % delle azioni della Banca, che risultano pari a n. 5.686.000 azioni. 
E’ fatta inoltre precisazione che, ai fini delle comunicazioni di cui all’art. 
119 Regolamento Emittenti, la società non ha emesso strumenti 
finanziari con diritto di voto, diversi dalle azioni ordinarie.
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Si ricordano, in proposito, le disposizioni dell’articolo 120 del Testo 
Unico Finanza e relative norme applicative in merito alla esclusione del 
diritto al voto per gli azionisti i quali, possedendo, direttamente o 
indirettamente, una partecipazione eccedente la soglia in proposito 
prevista dalla legge, non abbiano provveduto a darne segnalazione alla 
nostra Società e alla Consob. Si ricorda, che non può essere esercitato 
il diritto di voto inerente alle azioni per le quali non siano stati adempiuti 
i predetti obblighi di comunicazione di cui all’art. 120 del testo unico 
della finanza concernente le partecipazioni in misura superiore alle 
soglie tempo per tempo applicabili del capitale sociale sottoscritto, 
rappresentato da azioni con diritto di voto. Ricordo altresì che con 
riferimento agli obblighi di comunicazione di cui all’art. 120 del testo 
unico della finanza, sono considerate a tal fine anche le azioni in 
relazione alle quali il diritto di voto spetti in virtù di delega, allorché tale 
diritto possa essere esercitato discrezionalmente in assenza di 
specifiche istruzioni da parte del delegante.
Si ricordano, inoltre, le disposizioni degli articoli 19, 20, 24 e 25 del 
D.Lgs. 385/1993 in merito alla esclusione del diritto al voto per quei 
soci i quali, possedendo, direttamente o indirettamente, una 
partecipazione al capitale della Banca superiore al 10%, non abbiano 
richiesto ed ottenuto la prescritta autorizzazione dalla Banca d’Italia, 
ovvero abbiano omesso le previste comunicazioni, ovvero non siano in 
possesso dei requisiti di onorabilità prescritti per i partecipanti al 
capitale.
Si rende comunque noto che presso la Banca sono state adottate le 
necessarie misure di cautela ed organizzative per censire, in base alle 
informazioni risultanti, i soggetti eventualmente tenuti ad effettuare le 
segnalazioni di cui sopra.
Si rammenta quindi agli intervenuti che l’articolo 122 del Testo Unico 
Finanza prevede, fra l’altro, che:

"1. I patti, in qualunque forma stipulati, aventi per oggetto 
l’esercizio del diritto di voto nelle società con azioni quotate e nelle 
società che le controllano, entro cinque giorni dalla stipulazione sono: a) 
comunicati alla Consob; b) pubblicati per estratto sulla stampa 
quotidiana; c) depositati presso il registro delle imprese del luogo ove 
la società ha la sua sede legale; d) comunicati alle società con azioni 
quotate.

2. omissis.
3. omissis.
4. Il diritto di voto inerente alle azioni quotate per le quali non 

sono stati adempiuti gli obblighi previsti dal comma 1 non può essere 
esercitato."
Prende nuovamente la parola il Presidente ed invita ora gli intervenuti a 
comunicare se alcuno si trovi nella condizione di non poter esercitare il 
diritto di voto ai sensi del 4° comma del citato articolo 122 del Testo 
Unico Finanza, letto dal notaio.
Nessuno interviene.
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Il Presidente comunica, comunque, che, per quanto a conoscenza 
della Società, alla data odierna non sussistono pattuizioni parasociali 
rilevanti ai sensi dell’art. 122 del Testo Unico Finanza.
Quindi il Presidente comunica:
- che al momento sono presenti o rappresentati n. 8.566 titolari 
del diritto di voto per n. 33.518.961 azioni ordinarie, prive di valore 
nominale, pari al 30,22% del capitale sociale, in proprio o per delega: di 
questi n. 566 titolari del diritto di voto sono presenti in proprio e n. 
7.997 titolari del diritto di voto sono rappresentati per delega; 
- che il Rappresentante Designato ha comunicato di aver ricevuto 
nei termini di legge previsti n. 6 deleghe con relative istruzioni di voto;
- che a fronte della sollecitazione sono state raccolte n. 6.700 
deleghe; 
- che la Banca ha in portafoglio n. 6.000 azioni proprie;
- che, ai sensi dell’art. 6, comma 1, del Regolamento delle 
Assemblee, l’elenco completo dei nominativi dei legittimati all’intervento, 
con specificazione delle deleghe conferite, sarà in ogni caso allegato al 
verbale dell’assemblea;
- che sono presenti tutti i componenti del Consiglio di 
Amministrazione, ad eccezione di Isabella Bruno Tolomei Frigerio che 
ha giustificato la propria assenza per impegni improrogabili di lavoro, e 
sono presenti tutti i membri del Collegio Sindacale.
Dichiara, pertanto, che l’assemblea straordinaria è validamente 
costituita in unica convocazione per deliberare sugli argomenti 
all’ordine del giorno.
Comunica inoltre che: 
- in data 17 novembre 2017 è stato richiesto alla Banca d’Italia il 
rilascio del provvedimento autorizzativo e di accertamento, in merito 
alle modifiche statutarie all’Ordine del Giorno;
- la Banca d’Italia, Dipartimento Vigilanza Bancaria e Finanziaria 
Servizio Supervisione Bancaria 2, in data 15 dicembre 2017, ha 
accertato che le modifiche statutarie in esame non risultano in 
contrasto con il principio di sana e prudente gestione. 
Il Presidente chiede al notaio di proseguire nella lettura delle 
indicazioni di esso Presidente per l’odierna assemblea.
Il notaio riprende la parola come segue:
SI INFORMA, ai sensi dell’art. 13 del D. Lgs. 196/2003 (Codice in 
materia di protezione dei dati personali), che:
– i dati relativi agli intervenuti in Assemblea sono trattati dal 
Credito Valtellinese S.p.A. esclusivamente ai fini degli adempimenti 
assembleari e societari obbligatori, come specificato nell’informativa ex 
art. 13 del citato Decreto Legislativo resa agli intervenuti;
– durante l’Assemblea sarà inoltre in funzione un impianto di 
registrazione video e audio al solo fine di agevolare il Notaio incaricato 
nella verbalizzazione della riunione.
SI INFORMA che:
- la Banca ha affidato la gestione dei mezzi elettronici utilizzati ai 
fini della presente assemblea alla società COMPUTERSHARE S.p.A., 
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facente parte dell’omonimo gruppo internazionale, conferendole il 
mandato per la prestazione dei servizi specializzati di gestione 
automatizzata dell’assemblea e del sistema di votazione, comprensivi 
della fornitura di specifiche apparecchiature hardware, di software di 
gestione e dell’intervento di apposito personale tecnico addetto. 
COMPUTERSHARE risulta in possesso delle migliori credenziali di 
conoscenze ed esperienza nel campo delle società quotate.
Su invito del Presidente il notaio sottopone all’approvazione 
dell’assemblea le seguenti modalità organizzative:
INTERVENTI
- ai sensi dell’art. 13 del Regolamento delle Assemblee, i 
legittimati che desiderino intervenire alla discussione dovranno 
prenotarsi presso le postazioni per la registrazione elettronica delle 
prenotazioni ubicate nelle sale, contrassegnate con apposita 
segnaletica, presentandosi muniti del BADGE e del documento 
d’identità;
- le prenotazioni dovranno essere effettuate dal momento in cui 
sarà stata data lettura del punto all’ordine del giorno su cui il legittimato 
all’intervento intende intervenire;
- ciascun legittimato all’intervento, ivi compresi i legittimati 
all’intervento portatori di una o più deleghe, ha la possibilità, 
indipendentemente dalla partecipazione rappresentata in Assemblea, di 
un solo intervento sul punto all’ordine del giorno, nell’ambito del quale 
può altresì esprimere la propria dichiarazione di voto;
- al fine di consentire a tutti i legittimati all’intervento, che lo 
desiderano, di prendere la parola, si propone all’assemblea di 
determinare che la durata degli interventi sia contenuta per ciascun 
legittimato all’intervento, indipendentemente dalla partecipazione in 
proprio e per delega rappresentata, in 5 minuti per ciascun intervento, 
ai sensi dell’art. 16 del Regolamento delle Assemblee;
- si ricorda che, ai sensi di legge e del Regolamento delle 
Assemblee, compete al Presidente mantenere l’ordine nell’Assemblea, 
al fine di garantire il corretto svolgimento dei lavori, con facoltà di 
togliere la parola nei casi previsti dall’art. 17 del Regolamento delle 
Assemblee.
VOTAZIONI 
In merito alle modalità di votazione, si segnala quanto segue: 
- le votazioni avverranno per alzata di mano secondo l’ordine 
consueto di chiamata di voti favorevoli, voti contrari e voti astenuti;
- i legittimati al voto che intendono esprimere voto contrario o 
astenersi ed i portatori di deleghe che intendano esprimere per i 
deleganti “voto divergente” dovranno in ogni caso inderogabilmente e
prontamente recarsi presso le apposite postazioni di voto assistito per 
registrare la propria espressione di voto, che avverrà previa esibizione 
al personale di servizio del BADGE consegnato in fase di accredito e 
del documento d’identità. Il legittimato al voto che intende esprimere 
voto contrario o astenersi dovrà dunque recarsi alle postazioni di voto 
entro 5 minuti dal momento in cui ciò viene richiesto; se, trascorsi i 5 
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minuti, il legittimato al voto non si è ancora presentato alle postazioni, 
la sua espressione di voto contrario o astenuto non potrà essere 
registrata, con la conseguenza di essere considerato favorevole, fermo 
restando che coloro che si sono presentati alle postazioni in tempo utile 
avranno comunque la possibilità di esprimere il proprio voto;
- coloro che non intendano partecipare alla votazione, sono sin 
d’ora pregati di uscire dall’area assembleare alla fine della discussione 
sull’ordine del giorno e prima dell’inizio di ciascuna votazione,
attraverso gli appositi terminali di ingresso.
NOMINA ASSISTENTI E SCRUTATORI
Si propone all’Assemblea, per garantire la migliore conduzione dei 
lavori: di nominare, ai sensi dell’art. 9 del Regolamento delle 
Assemblee, n. 2 scrutatori e precisamente i seguenti legittimati 
all’intervento:
la signora ROSELLA MAGRI e il signor MAURO DANESINO.
Gli scrutatori sopra richiamati avranno l’incarico di coordinare le 
operazioni di voto - in coerenza con l’esercizio del voto, anche tramite 
la modalità elettronica, come sopra indicato, se necessario con il 
supporto del personale di COMPUTERSHARE S.p.A. - e saranno 
comunque coadiuvati - quali assistenti - dal personale del Gruppo 
bancario.
L’elenco completo dei nominativi degli scrutatori e degli assistenti sarà 
allegato al verbale dell’Assemblea. 
Sono stati inoltre invitati i rappresentanti della società incaricata dalla 
revisione legale dei conti, organi di informazione, esponenti del settore 
economico e finanziario. Sono inoltre presenti tecnici e collaboratori 
investiti di compiti di servizio e assistenza. Tutti i citati soggetti sono 
muniti di apposita tessera diversa da quella degli azionisti aventi diritto 
di voto e non avranno titolo di partecipare alle votazioni, né alla 
discussione.
TRATTAZIONE DEI PUNTI ALL’ORDINE DEL GIORNO 
Si propone inoltre che ciascuna deliberazione sui singoli punti all’ordine 
del giorno sia considerata autonoma rispetto alle altre e di ritenere 
quindi, più precisamente, valide tutte le deliberazioni adottate 
dall’Assemblea, anche nel caso in cui l’Assemblea dovesse essere 
sospesa e/o interrotta e riaggiornata e/o nuovamente convocata a 
causa di eventuali problemi tecnici non risolvibili in tempi brevi.
OMISSIONE LETTURA DOCUMENTI
Al fine di dare più spazio alla discussione, si propone altresì che 
vengano dati per letti i documenti concernenti gli argomenti all’ordine 
del giorno, in considerazione del fatto che gli stessi sono stati resi 
pubblici nei modi e tempi previsti dalla legge e/o sono presenti nei 
fascicoli consegnati ai partecipanti.
Al termine della lettura a cura del notaio, riprende la parola il 
Presidente e chiede l’approvazione dell’assemblea sull’assetto 
organizzativo sopra individuato; spiega trattarsi di deliberazione che 
costituisce premessa necessaria e inscindibile da quelle all’ordine del 
giorno, al fine di consentire un ordinato e funzionale svolgimento di 
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questa assemblea con particolare riguardo agli aspetti organizzativi 
riguardanti la modalità di intervento, la modalità di votazione, la nomina 
di assistenti e scrutatori, la autonomia  delle delibere, nel senso sopra 
precisato, e l’omissione della lettura dei documenti già a disposizione 
degli azionisti.
Il Presidente, aperta la discussione, cede la parola al signor Tiziano 
Della Cagnoletta, che precisa di aver creduto di dover parlare dopo altri 
interventi e di aver piacere a parlare, invece, per primo, della 
“governance”. Chiarito al Presidente, che gli ha ricordato l’argomento 
attualmente in discussione, di voler parlare proprio dell’organizzazione
svolgendo un intervento “sui generis”, comunica il desiderio di parlare 
al cuore dei presenti. Considera che parlare di organizzazione, vuol 
dire parlare della “governace” e quindi di quella gestione che ha 
condotto fino a questo punto; riferisce di aver sentito esprimere molti 
dubbi in sala. Afferma che la nave si è incagliata con questa 
“governance”. Dopo aver premesso di preferire l’uso di terminologia 
italiana a quella inglese – e quindi “revisione della spesa” a “spending 
review” – chiede se i vertici abbiano “pagato” come hanno “pagato” i 
soci.
Afferma di rendersi conto di quanto accaduto e di non volersi 
permettere – oltre un certo punto - di giudicare, dal momento che la 
crisi ha colpito tutti e, di risulta, anche le banche, le quali hanno 
registrato crediti inesigibili. Riferito di aver parlato con il Direttore 
Selvetti e di aver dallo stesso ricevuto alcune spiegazioni, evidenzia 
come i soci, comunque, “paghino” personalmente. Fatto riferimento alle 
azioni ed alla media del loro valore - dopo aver comunicato di non 
averle pagate 13 euro trattandosi di titoli che il proprio padre ha lasciato 
alle nipoti, oggi quarantenni - afferma che non si sarebbe aspettato che 
si giungesse a questo punto.
Chiede quindi ai vertici della Banca di muoversi, e di muoversi 
velocemente; auspica che tutto vada in porto e che la nave riparta, 
perché ritiene che sarà estremamente difficile recuperare la fiducia 
persa in così poco tempo.
Si aspetta che vengano fornite delle risposte nel corso della corrente 
assemblea, auspicando che esse possano essere positive per i soci e 
per il ” management”.
Al termine, dopo un auspicio da parte del Presidente perché gli 
interventi vertano su quanto in discussione in questo momento, prende 
la parola il signor Adriano Gandola che fa presente che il Regolamento 
assembleare dovrebbe essere a disposizione degli azionisti presso la 
sede legale della Banca, e, in occasione dell’assemblea, presso i 
luoghi in cui si svolgono le riunioni assembleari, oltre che sul sito 
Internet. Riferisce di averne chiesto una copia, che non c’era, e che la 
persona a cui lo ha chiesto gli ha offerto la propria; afferma quindi di 
non aver trovato il Regolamento e di voler sottolineare questa 
mancanza.
Allorché il Presidente fa presente che il testo è comunque disponibile 
sul sito della Società nella sezione relativa alla “governance” aziendale, 
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il signor Gandola fa presente di non essere tenuto a stamparlo se non 
ne ha voglia.
Al termine dell’intervento, il Presidente chiede l’approvazione 
dell’assemblea sulla proposta e la pone ai voti.
Hanno luogo le operazioni di voto che avvengono per alzata di mano 
con interpello dei favorevoli, dei contrari e degli astenuti. Terminate le 
votazioni per alzata di mano, il Presidente prega coloro che hanno 
espresso voto contrario, o che si sono astenuti, di recarsi al più presto -
e comunque entro e non oltre 5 minuti - alle apposite postazioni di voto 
assistito, presso le quali si potrà dar corso alla registrazione del voto 
elettronico.
Quindi il Presidente dichiara che la proposta è stata approvata a 
maggioranza. 
Fa presente che i risultati puntuali della votazione sull’assetto 
organizzativo dell’assemblea appena effettuata verranno comunicati a 
breve, al termine delle rilevazioni elettroniche.
Il Presidente procede quindi con la trattazione dell’ordine del giorno.
Segnala che, come previsto dall’art. 4, comma 2, del Regolamento 
delle Assemblee, tutti coloro che per qualsiasi ragione si allontanino dai 
luoghi in cui si svolge l’assemblea dovranno registrare la propria uscita 
accostando il BADGE ricevuto in fase di accredito agli appositi lettori
per la rilevazione delle uscite, presenti presso i varchi di accesso.
In caso di rientro, i partecipanti dovranno registrare la propria presenza 
sempre accostando il BADGE agli appositi lettori per la rilevazione 
degli ingressi.
Prima di iniziare la trattazione dell’ordine del giorno, il Presidente invita 
gli intervenuti a rivolgere il pensiero a tutti coloro che hanno prestato la 
propria attività a favore della Banca e che sono venuti a mancare dopo 
l’ultima assemblea.
I dipendenti:
Perego Valeria, Bertola Monia, Valle Roberto
I Pensionati:
Camer Giovanni, Martelli Romeo, Cervelli Alberto, Gianesini Fernando, 
Bracchi Giampietro, Colombera Luigi, Morandi Gianfranco, Colombo 
Renato, Sportelli Franco, Geronimi Lino Stefano.

*****
Il Presidente dà inizio alla trattazione del primo punto all’ordine del 
giorno dell’assemblea: 
Proposta di attribuzione al Consiglio di Amministrazione, ai sensi 
dell’articolo 2443 del Codice Civile, della delega ad aumentare il 
capitale sociale, entro il 31 dicembre 2019, per un importo massimo 
(comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo) di Euro 700.000.000. 
Delibere inerenti e conseguenti.
Fa presente che in conformità alla normativa vigente, la Relazione 
illustrativa sui punti all’ordine del giorno è stata messa a disposizione 
del pubblico in data 17 novembre 2017 presso la sede sociale, sul sito 
internet, presso il meccanismo di stoccaggio autorizzato eMarket 
Storage e con le altre modalità previste dal Regolamento Emittenti.
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Informa che da questo momento è possibile effettuare, presso le 
apposite postazioni, la prenotazione degli interventi sul punto all’ordine 
del giorno di cui ha dato lettura.
Il Presidente interrompe l’esposizione per comunicare che la delibera 
sull’assetto organizzativo è stata approvata dall’assemblea con 
20.935.944 voti favorevoli pari al 99,96% dei votanti inclusi nel quorum 
deliberativo, 6.693 voti contrari pari allo 0,03% delle azioni come sopra 
ammesse al voto, e 1.016 astenuti pari allo 0,004% delle azioni come 
sopra ammesse al voto.
Il Presidente passa la parola al Direttore Generale affinchè illustri gli 
aspetti principali della proposta.
Ha quindi luogo intervento esplicativo della proposta a cura del 
Direttore Generale che illustra le n. 22 slides, rubricate come segue: 
“Piano Industriale Creval 2018-2010”, “Evoluzione degli indicatori 
principali”, “Creval deve migliorare la qualità del credito e l’efficienza”, “I 
tre pilasti del piano industriale”, “NLP ratio in Europa”, “NPL: in Italia 
oltre 300 miliardi”, “Scenario macro-economico incluso nelle proiezioni”, 
“Miglioramento del profilo di rischio del Creval”, “ Piano NPE-
evoluzione dei coverage ratio”, “Composizione del portafoglio NPE”, 
“Riduzione del costo del rischio attraverso nuove policy di erogazione, 
modelli early warning e AIRB”, “Semplificazione del Gruppo attraverso 
la riduzione del personale, delle filiali e della base costi”, “Gestione 
degli esuberi”, “Programma riduzione costi (“LightBank60”)”, 
“Rafforzamento Commerciale”, “Evoluzione margine di interesse e 
commissioni nette”, “Investimenti del Gruppo Creval tra il 2018 e il 
2020”, “Aumento di capitale e Cessioni di asset non core”, “Evoluzione 
del CET1 Ratio (1) fully loaded ante validazione dei modelli AIRB e 
TBV”, “Impatti potenziali dei modelli AIRB sul CET 1 Ratio”, “Proiezioni 
economico finanziarie 3Q 2017-2020”, “Principali target del business 
plan”.
Al termine dell’intervento del Direttore Generale, riprende la parola il 
Presidente e ringrazia il Direttore generale, che è riuscito a sintetizzare 
in poco più di venti “slides” tutto il piano che il Consiglio di 
Amministrazione ha deliberato, e, all’interno del quale è evidentemente 
ricompresa la proposta di aumento di capitale.
Vorrebbe aggiungere solo alcune considerazioni molto veloci, partendo 
proprio dalla considerazione che questo Consiglio di Amministrazione 
si è trovato nella necessità di stilare il nuovo piano strategico di Creval 
fino al 2020.
Sono a tal fine stati ipotizzati vari scenari ed il Presidente si dichiara 
tranquillo nel poter affermare che la scelta dell’aumento di capitale non 
è stata imposta da nessuno, sebbene, in proposito, siano circolate 
fantasiose interpretazioni, che desidera smentire nel modo più netto: 
nessuna Autorità e nessun Ente regolatore ha chiesto di fare 
un’operazione come quella che oggi si sta proponendo.
Si è deciso di percorrere questa strada per voltare pagina rispetto a 
dieci anni di crisi gravati sulle banche che hanno finanziato l’economia 
reale, con effetti pesantissimi sulle banche stesse. Quei 300 miliardi di 
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sofferenze lorde che il Direttore generale ha illustrato (e che sono stati 
appunto generati in questi dieci anni di crisi) sono l’effetto assoluto 
della crisi economica partita nel 2008 e che in Italia, a differenza di tutti 
gli altri Paesi europei, non è stata affatto gestita con denaro pubblico.
E’ questo un aspetto che il Presidente desidera sottolineare, sebbene 
ciò non voglia dire che non sono stati compiuti errori nell’erogazione 
del credito, dato che nessuno è perfetto.
Dopo una breve interruzione da parte della platea, il Presidente –
ricordato a tutti che sarà possibile intervenire, illustrando le proprie 
opinioni, allorchè ai soci sarà data la parola - rammenta ai presenti che, 
in tutti gli altri Paesi europei a partire dalla potente Germania, è stato lo 
Stato ad aumentare, per molte decine di miliardi di euro - i capitali delle 
banche. Ciò è avvenuto in Francia, in Spagna con soldi europei, in 
Inghilterra, in Irlanda, in Belgio, in Olanda, ma non in Italia. In Italia 
infatti sono stati messi poco più di 10 miliardi in tutto, a crisi conclamata, 
e finalizzati al salvataggio di alcune banche che non ne avevano più. In 
Italia sono quindi state le banche a mettere quei soldi a disposizione, 
riducendo clamorosamente la propria redditività, non pagando i 
dividendi e dovendo procedere con gli aumenti di capitale.
Si è scelto di chiudere questa stagione per poter ripartire senza più 
avere questo appesantimento e sarà la storia a dire cosa sarà di 
questo aumento di capitale, ove esso venisse oggi approvato. Gli 
amministratori della Società sono fiduciosi che il mercato comprenderà 
questo tipo di scelta, perché l’alternativa sarebbe stata quella di 
procedere con un aumento di importo molto minore, che non sarebbe 
stato risolutivo, e che avrebbe portato, nel giro di un paio di anni al 
massimo, a dover proceder con un’altra operazione. Questa è stata la 
ragione che ha determinato la scelta degli amministratori e che oggi si 
propone ai soci di approvare.
Non si è trattato di una scelta facile e la direzione e il “management”
hanno lavorato molto duramente per predisporre questo piano; esso è 
stato lungamente ed approfonditamente dibattuto in Consiglio ed 
esaminato in tutti i suoi aspetti. Ribadisce che non si è trattato né di 
una scelta facile, né di una scelta presa a cuor leggero, né effettuata 
senza una lunga meditazione.
Il Presidente, pur non potendo pretendere che tutti comprendano o 
condividano, si dichiara convinto che l’opzione prescelta consentirà alla 
Banca di valorizzare tutto quello che è stato fatto in questi anni. 
Comunica che, solo ieri, il Direttore generale ha ritirato a Roma il 
premio dei premi: la Banca è stata premiata come una delle quattro 
banche più innovative dal punto di vista tecnologico in Italia. Tutto ciò 
consentirà alla Società di valorizzare la validazione dei modelli interni, 
su cui le strutture e gli uomini stanno lavorando da tre anni. C’è stato 
un importante investimento in questo campo che consente di migliorare
la qualità dell’erogazione del credito e fa sì che il credito erogato 
assorba meno capitale. 
Il Presidente si dichiara fiducioso che questo risultato sarà raggiunto –
come il Direttore generale ha anticipato in uno degli ultimi passaggi del 
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suo intervento – nei primissimi mesi del 2018, e fa presente che, da 
due anni, nessuna banca in Italia viene validata per i modelli interni sul 
credito.
Dà quindi atto che ci sono molte cose positive e, per far sì che tutto 
questo possa sortire i migliori effetti per il futuro, si è decisa
un’operazione di svolta radicale.
Afferma di voler svolgere due ulteriori considerazioni. La prima è che il 
dibattito in Consiglio di Amministrazione è stato molto aperto: nessuno 
ha imposto niente e men che meno il Presidente. Tuttavia, alla fine, si è 
pervenuti a una decisione unanime. Il Presidente intende sottolineare 
l’importanza dell’unanimità con la quale si è deliberato evidenziando 
che, nel Consiglio, non c’è una testa che decide bensì molte persone 
che cercano di applicare ragionevolezza, buonsenso e attenzione alle 
norme per quanto occorre fare per il futuro.
La seconda considerazione che intende svolgere è che occorre 
attendere e vedere cosa succederà nel 2018. Si dichiara 
ragionevolmente sicuro che altre banche procederanno con altri 
aumenti di capitale. Ritiene che, in proposito, non ci sia alternativa e 
rammenta che le due grandi banche italiane hanno già compiuto 
quest’operazione ed indica trattarsi di Intesa (con l’aumento del 2014) 
e UniCredit (che l’anno scorso ha deliberato l’aumento “monstre” da 13 
miliardi di euro). Il Presidente si dichiara ragionevolmente sicuro che,
nel prossimo futuro, si vedranno altre banche aumentare il loro capitale 
sociale; ciò dipende dal fatto che, al di là di quella che sarà la nuova 
normativa europea, è certo che l’Europa, la Vigilanza Europea e la 
Commissione europea continueranno ad insistere perché l’alto grado di 
sofferenze nei bilanci delle banche (caratterizzante la situazione 
bancaria italiana) venga radicalmente ridotto. Il modo in cui a tale 
riduzione si può giungere in tempi ragionevolmente brevi è procedere 
con gli aumenti di capitale, che consentono poi di fare le cessioni.
Premesso che ci sarà modo di discutere di tutto questo nel corso 
dell’ormai prossima discussione, il Presidente conclude il proprio 
intervento e apre il dibattito, comunicando che, allo stato, sono già 
iscritti per intervenire sette azionisti e che le iscrizioni, sono ancora 
aperte.
Il Presidente cede quindi la parola al signor Edoardo Maria 
Compagnone. 
Questi, rivolto un saluto ai presenti, afferma di voler condividere con 
l'assemblea alcune riflessioni e quesiti in ordine all’intervista rilasciata 
dal Direttore generale lo scorso novembre, intitolata “Appello al 
territorio”.
Premette, al fine di sgombrare il campo da inutili equivoci, di ritenere 
che, come ha detto il Presidente, l'aumento di capitale vada fatto, non 
essendoci oggi alternative. Desidera però soffermarsi su alcuni temi 
della predetta intervista ed in particolare sul valore del titolo e lo 
smaltimento degli NPL.
Fa quindi notare che se è un dato di fatto la circostanza che, in alcuni 
momenti, il mercato sia isterico e reagisca "di pancia" (soprattutto nei 
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confronti dell'Italia), ritiene che quanto preoccupa maggiormente un 
azionista di lungo periodo è il trasferimento di ricchezza. Tanto 
premesso, chiede per quale motivo si dica che la Banca è la stessa e 
che il problema è degli azionisti.
Ritiene che occorra difendere gli azionisti, categoria grazie alla quale la 
Banca è, oggi, aperta e operativa. Gli azionisti, con l’avvenuta 
sottoscrizione dei vari aumenti di capitale, hanno sempre creduto nella 
Banca, nelle persone, nel “management” e nella territorialità. Considera 
che oggi viga quindi l’obbligo di difendere gli azionisti.
Passando al tema dello smaltimento degli NPL, dichiara che il 
problema è che il mercato non ha premiato, per ora, un'operazione che 
sconta il trasferimento di valore degli NPL stessi da una banca ad altri 
operatori di mercato. 
Ribadisce la necessità di procedere con l'aumento di capitale al fine di 
coprire interamente gli NPL e a non regalare questi ultimi a fondi o 
banche, nati proprio al fine aggiudicarseli realizzando enormi guadagni. 
Fa notare che il mercato avrebbe probabilmente premiato un aumento 
di capitale se fosse stato finalizzato a trattenere "in pancia" gli NPL, 
valorizzandoli, e creando valore per gli attuali azionisti. Per far ciò 
sarebbe stato necessario convincere la BCE, la vigilanza europea e la 
Commissione, obiettivo sicuramente non facile.
Oggi il sentiero è molto stretto e non è consentito fare alcun tipo di 
errore.
Manifesta quindi il proprio augurio affinché Creval possa fondersi con 
qualche grande gruppo bancario che sappia fare gli interessi degli 
azionisti, del territorio e della PMI italiana, fulcro, quest’ultima,
dell’economia e del PIL della nazione.
Conclude augurandosi che tutti votino a favore dell'importantissimo 
aumento di capitale oggi in discussione e ricorda che non è permesso 
oggi svendere la Valtellina e la Valchiavenna, territori ricchi e pieni di 
grandi lavoratori e gente perbene.
Al termine dell’intervento il Presidente cede la parola al signor 
Giuseppe Pola, il quale, rivolto un saluto ai presenti, premette che il 
Credito Valtellinese, fin dalla sua nascita, è stato considerato dai 
valligiani la banca cattolica di fiducia, data la presenza della diocesi di 
Milano attraverso una Fondazione, che, purtroppo, è rimasta in silenzio.
Afferma che il ragionier Miro Fiordi, socio dell'aggregazione cattolica 
Comunione e Liberazione, ha sempre lavorato per il Credito 
Valtellinese, di cui ha scalato la scala gerarchica fino a diventarne 
Presidente. Egli è l’uomo che ha posizionato mezze picche con 
bandiere rosse sulla cartina geografica d'Italia, strategia inspiegabile e 
pagata assai cara dagli azionisti.
Asserisce che il latente fallimento della Banca è stato attribuito dal 
Presidente alla lunga crisi economica, senza mai far un cenno alla 
cattiva gestione e ai milioni di euro bruciati.
Mentre il ragionier Selvetti ha riempito la platea di numeri, il signor Pola 
desidera guardare al luogo ed afferma che, laddove la laica Banca 
Popolare di Sondrio ha perso ad oggi il 30%, il Credito Valtellinese ha 
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perso il 98%. Si domanda quindi se si saprà mai a chi sono andati tanti 
milioni di euro mai rientrati e, soprattutto, chi ha autorizzato i fidi.
Auspica che gli azionisti, quale parte lesa, promuovano una specifica 
indagine ed un'azione di responsabilità.
Fatto riferimento alle odierne proposte di accorpamento delle azioni e 
del maxi aumento di capitale, chiede agli azionisti "di peso" come 
possano, a fronte di una disfatta così eclatante, lasciare al comando
del Credito Valtellinese il ragionier Miro Fiordi il quale, ad essere 
generosi, non ha saputo prevenirla. Esorta gli stessi azionisti affinché, 
senza ulteriori indugi, lo sostituiscano con un valido “manager” che -
sebbene magari non esperto in educazione finanziaria e risparmio 
come il ragionier Fiordi - sappia però salvare il salvabile.
Manifestata la propria contrarietà sia all'accorpamento delle azioni che 
all'aumento di capitale fino all’allontanamento dei dirigenti apicali;
quindi, rivolto al Presidente, afferma "Miro Fiordi, stai sereno".
Al termine dell'intervento, il Presidente cede la parola al signor 
Giovanni Cucchiani, il quale, rivolto un saluto ai presenti, premette di 
essere probabilmente, per ragioni anagrafiche, il decano tra i presenti 
nonché socio del Creval pressoché da sempre. Comunica di voler 
esprimere il proprio voto, non prima però di aver condiviso con i 
presenti alcune brevi osservazioni in merito al piano, del quale afferma 
di aver potuto, solo oggi, intuire qualcosa.
Chiesto al notaio di verbalizzare il proprio intervento, riferisce di aver 
letto nell'ultimo numero di Le Pleiadi, ed in particolare nell'editoriale 
“Uno sguardo positivo al futuro" uscito ad ottobre, un intervento del 
Presidente che non ha fatto alcun cenno al tema dell’aumento di 
capitale; egli è rimasto in proposito tutto silenzioso, ha trattato dei temi 
consueti e di carattere generale.
Ritiene ancor peggiore la conclusione dell'intervista rilasciata al 
Corriere della Sera dal direttore Selvetti, che considera addirittura 
inaccettabile per un vecchio socio. In essa si legge "A me spiace per 
chi è socio da vecchia data, ma le perdite le aveva già acquisite da 
tempo, non negli ultimi giorni; ma avere scelto la quotazione trent’anni 
fa ha fatto si che ciascuno potesse scegliere ogni giorno che cosa fare 
delle azioni".
Premesso di aver sempre sottoscritto gli aumenti di capitale
dell’Artigiano, ritiene che sentirsi dire una cosa simile sia quasi 
un'offesa per tutti i soci che hanno sempre creduto nella gestione del 
Credito Artigiano.
Per quanto riguarda l’odierna delibera, invece, osserva che la stessa 
attribuisce al Consiglio di Amministrazione, ai sensi dell'art. 2343 c.c., 
un’ampia, totale e generale delega sui tempi e sulle modalità di 
attuazione degli aumenti così come in relazione ai termini del diritto di 
opzione, senza mai indicare un valore di riferimento; si chiede come 
possano gli azionisti, in queste condizioni, deliberare. Si riserva quindi 
il diritto di astenersi, ove non vengano precisati quali siano gli ulteriori 
rischi, stante quanto già accaduto in passato e a ragione del fatto che 
gli è stato imputato di non aver saputo valutare i dati significativi dei 
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precedenti aumenti di capitale in relazione ai relativi tempi, modalità e 
valori di attuazione.
Premesso di condividere solo in parte gli interventi di chi l'ha preceduto, 
afferma di voler formulare tre domande al fine di rispettare il termine dei 
cinque minuti.
Chiede quindi se sia significativo il fatto che gli immobili in Milano, di 
proprietà della Banca, siano stati ceduti, impoverendo così il patrimonio 
immobiliare della stessa.
Domanda quindi quali siano le svalutazioni dei patrimoni di partecipate 
che hanno portato la relativa e significativa perdita.
Chiede infine quali criteri siano stati adottati per fissare la perdita nella 
cifra che indica. 
Continua interrogandosi se i motivi siano le più volte ed ampiamente 
dibattute ragioni di carattere generale ovvero se derivino da scelte non 
positive di vendita, specie nel settore immobiliare; chiede quanto abbia 
pesato in termini percentuali, in questa scelta, il settore immobiliare.
Da ultimo vorrebbe sapere se il proposto aumento di capitale sarà 
veramente risolutivo e cosa accadrebbe al Piccolo Credito Valtellinese 
se lo stesso non venisse oggi deliberato.
Al termine dell'intervento. il Presidente dà la parola al signor 
Gioacchino Gambetta, il quale, premesso di voler svolgere un breve 
intervento, riferisce di provenire dal mondo nel quale vige la regola per 
la quale chi sbaglia, paga; il comandante che finiva contro gli scogli 
veniva rimosso entro 24 ore. Affermato che svalutazione delle azioni da 
13 a 1 euro è equiparabile ad una nave finita “abbondantemente” sugli 
scogli, comunica di ritenere che sia giunta l'ora di sostituire il 
comandante.
Al termine dell'intervento, il Presidente cede la parola al signor Matteo 
Bonalumi, il quale, premesso di essere socio di lungo corso avendo 
sottoscritto gli aumenti di capitale sin dal 2002, riferisce di conoscere e 
stimare molte persone in Banca e di aver anche collaborato ed avuto 
rapporti con loro.
Si rammarica di non essere d’accordo con l’iniziativa in corso ed 
afferma di possedere personalmente una quota della banca importante 
per le proprie finanze, quantificandola nello 0,10% della Società. 
Riferisce di aver perso in questa banca circa 2,5/2,6 milioni di euro e 
che ulteriori 300mila euro di perdita non farebbero la differenza. 
Desidera giudicare un aspetto tecnico dell’aumento di capitale non 
volendo entrare nel merito della gestione della Banca; precisa che, dal 
momento che dovrebbe, come azionista, investire ulteriori 700/800mila 
euro, avrebbe difficoltà a dare nuovamente fiducia a chi ne ha già 
ricevuti circa 3 milioni.
Definisce “monstre” l’aumento di capitale in discussione in quanto 
abnorme nel quantum, e manifesta la propria contrarietà anche in 
relazione alla modalità tecnica adottata: ritiene infatti che - pur 
trattandosi da un punto di vista formale di un aumento destinato ai soci, 
come scritto nella relativa relazione – si tratti in realtà di un aumento 
destinato a terzi. Si chiede infatti come possa pensarsi che una Banca 
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che capitalizza circa 100 milioni di euro possa chiederne 700 ai propri 
azionisti.
Ritiene che la conferma della destinazione a terzi dell’aumento sia 
stata avvalorata dal Direttore generale allorché egli – in un’intervista al 
Corriere della Sera - ha dichiarato che "questo aumento restituirà un 
azionariato con nuovi padroni e nessuno può escludere che sia un solo 
padrone". Afferma di non capire che senso avesse parlare di 
“restituzione” e sottolinea come sia stato detto che ci saranno nuovi 
padroni. Tanto premesso, chiede quali saranno questi nuovi padroni e 
vorrebbe sapere se essi saranno Mediobanca e Citibank ovvero altri.
Ritiene che i nuovi padroni non saranno sicuramente gli attuali azionisti.
Vorrebbe anche affrontare l’ulteriore questione dell'accorpamento. 
Ritiene che tale accorpamento, pur neutrale da un punto di vista 
tecnico, non sia completamente neutrale da un punto di vista 
sostanziale: evidenzia come, in un anno, egli è già passato da 1milione 
di azioni a 100.000, e di dover ora passare da 100.000 a 10.000 azioni 
con – probabilmente – il prezzo delle 10.000 azioni pari a quello 
unitario del milione di azioni iniziale. Ritiene che, anche alla luce della 
circostanza che il giorno del Consiglio di Amministrazione il titolo 
valeva circa 3/3,50 euro, pensare ad un accorpamento di un'azione di 
30/35 euro sia un qualcosa di particolare a meno che qualcuno già 
sapesse che il titolo, dopo due giorni, sarebbe andato a 0,80/1 euro, ed
avesse ritenuto possibile che l’azione potesse valere 10 euro. 
Un’azione da 30 euro è infatti qualcosa di strano. Si augura che 
qualcuno dei tecnici della Banca o la Consob possa spiegare questa 
operazione tecnica a chi, come azionista, non riesce a spiegarsene le 
ragioni.
Non riesce infatti a comprendere il perché di un’azione da 30 euro 
mentre l’accorpamento adesso, con il valore del titolo a circa 1 euro, 
appare comprensibile.
Chiosa in proposito affermando che, per tali ragioni, ritiene che 
l’accorpamento sia una questione delicata e non solo un passaggio 
meramente tecnico.
Riferisce di essere tra quanti hanno provato amarezza allorchè 
l’Amministratore delegato ha detto che agli azionisti avrebbero potuto 
vendere prima; ritiene che un dipendente della banca non dovrebbe 
dire agli azionisti cosa devono fare con le proprie azioni. Potrebbe 
tuttalpiù pensarlo ma non dovrebbe né dirlo, né, tantomeno, scriverlo; il 
Direttore generale dovrebbe proprio fare il favore di non dire che 
l’aumento del capitale è diluitivo e spazza via il vecchio azionariato.
Dichiara che queste affermazioni gli hanno dato fastidio e che, se non 
le avesse udite, non si sarebbe sognato di intervenire in questa 
assemblea.
Preannuncia il proprio voto contrario, pur dichiarandosi convinto
dell’utilità dell'aumento di capitale.
Terminato l'intervento, il Presidente cede la parola al signor Enrico Fini, 
il quale premette di intervenire in rappresentanza delle azioni 
possedute dalla sua famiglia da quasi cento anni. In tale periodo, 
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nonostante la sottoscrizione di tutti gli aumenti di capitale, la famiglia ha 
perso il 92%. Riferisce di aver sentito dire, ad ogni assemblea, che la 
crisi è risolta.
Invita a considerare come sia già stato ricordato al Presidente quanti 
begli scenari egli abbia proposto andando a spasso per l’Italia a fare 
spese; ritiene che tali spese siano alla base della crisi della Società.
Osserva come la Società, nella persona del Direttore generale, abbia 
presentato, a fronte di tale crisi, un piano industriale a tre anni che il 
socio valuta – in base alla propria personale esperienza trentennale di 
amministratore delegato - del tutto insufficiente. Tale giudizio - spiega -
deriva dal fatto che, in un piano simile, il primo anno è quello destinato 
al “budget”; per il “budget” si devono compiere delle azioni ma, in 
Società, di tali azioni non se ne sono ancora viste. Tra le azioni di cui è 
stato riferito, giudica del tutto insufficiente quanto compiuto in tema di 
riduzioni di costi. 
Considera come, a fronte di un aumento di capitale da 700 milioni di 
euro, le cose difficili da fare in casa propria vengano messe in disparte
e, rivolgendosi al Presidente, chiede da quanti anni in questa 
assemblea si preventivi un futuro sereno, mentre, all'interno, non si è 
fatto altro che espandersi.
Preannuncia di voler votare a favore dell'aumento di capitale, ma 
comunica che procederà a sottoscriverlo unicamente se le pre-
garanzie di Mediobanca e Citibank si trasformeranno in garanzie. Ove 
così non fosse, anticipa che chiuderà la propria esperienza nel Credito 
Valtellinese essendo disposto a perdere 100.000 euro, una cifra forse 
non importante per il Presidente quanto lo è per la famiglia di chi sta 
parlando.
Giudica quindi insufficiente l’illustrazione dei possibili scenari operata 
dal Consiglio di Amministrazione ed evidenzia come si sia parlato solo 
del 2020; chiosa affermando che sarebbero stati presentati risultati 
nettamente migliori se si fosse fatto riferimento ai risultati del 2023.
Al termine dell'intervento, il Presidente cede la parola al signor Carlo 
Porta, il quale premette di voler svolgere un intervento esclusivamente 
tecnico, non volendo entrare nel merito di situazioni particolari. 
Desidera preliminarmente comunicare il proprio fastidio per una
telefonata ricevuta di sabato mattina dalla società di sollecitazione delle 
deleghe; gli è stato chiesto perché avrebbe partecipato all'assemblea. 
Riferisce inoltre che, ricevuta la relativa risposta, gli è stato chiesto se 
sua moglie intendeva conferire la propria delega a quella società e 
quale sarebbe stato il suo voto in assemblea.
Crede che si tratti di una cosa molto poco simpatica sebbene, 
certamente, ciò non dipenda dal Consiglio di Amministrazione.
Passando alle domande su quanto all'ordine del giorno, chiede 
conferma che sia stato chiesto ai soci di attribuire al Consiglio di 
Amministrazione una delega per aumentare il capitale sociale; si 
domanda infatti perché l'assemblea dei soci, che ha poco da fare e ha 
poche prerogative, non possa direttamente deliberare questo aumento. 
Vorrebbe capire perché si voglia demandare tale aumento da massimi 
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700 milioni di euro al Consiglio di Amministrazione, osservando che lo 
stesso – essendo per massimi 700 milioni – potrebbe essere chiamato 
per una cifra da 1 euro a 700 milioni di euro, comprensivo di eventuale 
sovrapprezzo. 
Intende evidenziare, scusandosi nuovamente per la sottolineatura 
tecnica, che il sovrapprezzo è cosa diversa dal capitale sociale e fa 
notare che i soci dovrebbero sapere quanto, di questi 700 milioni, sarà 
imputato a capitale e quanto a sovrapprezzo.
Ritiene che ciò vada saputo ed intende spiegare le ragioni di tale 
richiesta. Premesso di ritenere che le perdite della Società ammontino 
al 30 settembre a 450milioni di euro – stante la contabilizzazione a 
bilancio di plusvalenze per 70 milioni di euro che riferisce ad 
un'operazione di “sale and lease back” (contabilizzazione che ritiene 
non corretta e sulla quale chiede un riscontro al Collegio sindacale ed 
alla società di revisione, reputando che si sarebbe dovuta operare una 
imputazione pro-quota e non per complessivi 70milioni) -, importo cui 
andrebbero sommati gli ulteriori residui 70 milioni dell'anno scorso, 
osserva che da ciò deriverebbe una perdita vicina al terzo del capitale.
Alla luce di ciò chiede al notaio se sia corretto procedere con l'aumento 
di capitale e al Consiglio di Amministrazione se ciò sia opportuno.
Afferma inoltre che, dal tenore della proposta di aumento di capitale, 
dato che non si conosce l’ammontare delle riserve che verranno create 
con questa operazione, non si evince neppure quanta parte delle 
perdite saranno pagate dai soci vecchi e quanto, invece, sarà pagato 
dai soci che entreranno. Osservato che il valore nominale pur non 
espresso delle azioni della Banca ammonta a 16 euro per azione 
mentre la relativa valorizzazione in Borsa è di circa 1,20/1,30 euro, 
rileva che il capitale è già perso e chiede che valorizzazione 
pagheranno i nuovi soci e la ragione per la quale tale ammontare non 
possa essere deciso direttamente dai soci.
Chiede, quindi, per quale ragione si sia assegnato il termine per 
l’esercizio della delega al 31 dicembre 2019, quando era sembrato che 
si volesse procedere subito ad aumentare il capitale sociale.
Continua facendo presente che viene richiesto ai soci di assumere una 
delibera totalmente indeterminata in relazione ad importo, periodo di 
esecuzione e, soprattutto, nell’individuazione di chi eseguirà detto 
aumento.
Ribadisce ulteriormente quindi che si sta chiedendo di attribuire una 
delega totalmente indeterminata non solo in relazione all’importo 
dell’aumento del capitale sociale e in relazione al termine per il relativo 
esercizio; resta infatti indeterminato anche chi procederà con questo 
aumento dal momento che il Consiglio di amministrazione attualmente 
in carica sarà in scadenza con l’approvazione del bilancio al 31 
dicembre 2018. Chiede come si possa attribuire una delega quando 
non si sa neppure chi amministrerà la Società nel 2019.
Dopo aver affermato che questo è il tema delle proprie domande, 
comunica che avrebbe piacere a ricevere le relative risposte.
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Terminato l'intervento, il Presidente cede la parola al signor Giorgio 
Bonanomi, il quale – premesso di voler superare l’imbarazzo di 
prendere la parola dinanzi a tante persone - si presenta come azionista 
ed afferma – dato che le sue 4.000 azioni valevano, oggi alle 11,
ciascuna 1,25 euro – di essere titolare di circa 5.000 euro; la perdita, 
pari al 91%, ammonta quindi a 45.917 euro.
Premesso di aver sottoscritto tutti gli aumenti di capitale e, in 
particolare, quello da 400 milioni del 2014, chiede – ora che ne 
vengono richiesti 700 - dove siano finiti quei 400 milioni. 
Fa presente di essere stato un impiegato, ora in pensione, e che 
l’investimento nella Banca cui ha fatto riferimento, pur non essendo 
l’unico, è buona parte di quello che ha messo da parte durante la 
propria vita lavorativa e, soprattutto, quanto è stato risparmiato dai 
propri genitori.
Intende mettere i presenti al corrente del seguente proprio 
ragionamento: se quale azionista e correntista del Credito Valtellinese 
da 25-30 anni ha, ad oggi, azioni per 5.000 euro, dato che il valore 
della Società si attesta sui 150 milioni e che la richiesta avanzata è per
700 milioni (cioè quattro o cinque volte quel valore), gli si sta chiedendo 
di investire circa 20/25.000 euro; è ciò oltre ai 45/46,000 già rischiati.
Chiede cosa dovrebbe fare e manifesta il proprio dubbio.
Non si tratta però dell’unico dubbio in quanto c’è da considerare anche 
il diritto di opzione: svolto un ragionamento sulla relativa valorizzazione, 
osserva come, non procedendo alla sottoscrizione, avrà ridotto a 4.000 
gli attuali 5.000 euro. Questo evidenzia come sia praticamente 
obbligatorio seguire l’aumento di capitale proposto e comunica di non 
sapere come andrà a finire questa volta. Giudica che tutto ciò sia 
troppo e che sia esagerato.
Continua ricordando come l’azionariato diffuso sia quello dei correntisti 
ai quali veniva detto che avrebbero avuto condizioni migliori allorché 
avessero sottoscritto azioni della Banca. Rammenta di essersi 
comportato così, acquistando azioni e, poi, sottoscrivendo gli aumenti 
del capitale sociale e di essere oggi qui, senza riuscire ad entrare nel 
merito delle valutazioni. Permane il dubbio di cosa accadrà ove, 
comportandosi oggi come fatto nel 2014 e, cioè, seguendo l’aumento di 
capitale (con un ulteriore e cospicuo investimento), avvenisse 
nuovamente quanto sta accadendo adesso. Si augura che si avveri 
quanto oggi è stato rappresentato pur generandosi, per i piccoli
azionisti, dubbi in proposito.
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor Silvio 
Dalli Cardillo, il quale riferisce di non riuscire a reperire sul sito della 
Società i verbali del Consiglio di Amministrazione. Interviene il 
Presidente per comunicargli che essi non sono pubblici.
Ripresa la parola, il signor Dalli Cardillo considera che, pertanto, non è 
possibile sapere chi, in Consiglio di Amministrazione, vota a favore, chi 
è contrario e chi si è astenuto; afferma di prendere democraticamente 
atto del fatto che si tratta di un dato che non è possibile ottenere.
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Afferma quindi che, in merito alla riduzione del personale, la Società è 
al lumicino: in questa valle, contrariamente a quanto accade a Como, il 
Direttore di sede deve fare lo sportellista, il responsabile di sede, e 
gestire l’ufficio titoli. Si domanda cos’altro ci sia da ridurre, se non forse 
lo stipendio del Consiglio di Amministrazione.
Uditi alcuni applausi dalla platea, afferma di non averne bisogno e 
riferisce di esser passato sotto le forche caudine per tre mesi, quando 
qualcuno, sapendolo azionista del Credito, continuava a chiedergli un 
consiglio sui propri 90.000 o 100.000 euro; ad essi replicava che il 
“bail-in” fa salva una certa cifra del conto corrente, mentre, per il 
residuo, sarebbe avvenuto quel che doveva avvenire.
Osserva di essere rimasto inascoltato per anni e di non aver visto 
concretizzarsi nessuna delle proprie richieste allorché suggeriva di 
passare all’autarchia, di gestirsi internamente, di essere meno spreconi 
e di non attribuire dividendi agli azionisti.
Afferma che gli azionisti non sono obbligati a dare la delega fino al 
2019, in quanto basta preparare una mozione, presentarla e votarla,
dal momento che la platea è composta non più da soci ma da azionisti.
Gli pare di ricordare correttamente se dice che quello oggi in 
discussione è il quarto aumento di capitale proposto ai soci e, a chi si 
lamenta per il risultato delle azioni, intende riferire di aver sottoscritto, 
come un kamikaze, persino alcune azioni subordinate, ritenendo che il 
proprio onore si chiami fedeltà. Vorrebbe che tale fedeltà fosse 
reciproca.
Dichiarato di non avere nulla contro il Presidente, il Direttore generale e 
tantomeno contro il suo caro amico Giovanni De Censi, afferma che qui 
non c’è, come in Moliere, un malato immaginario; il malato infatti c’è ed 
è in coma e non c’è bisogno di dare spiegazioni fantasiose o filosofiche. 
Occorrerebbe adottare un po' di etica nei confronti dei presenti e dire 
che il malato c’è ed occorre intervenire. Rammenta di aver già 
suggerito di procedere con un aumento di capitale e che gli è stato 
replicato che non si sarebbe potuto procedere in quanto non c’era 
tempo. 
Chiede se ci si è resi conto di aver fatto cadere la valle nel terrore e 
non nel terrore di Danton, Marat e Robespierre. La gente andava a 
ritirare i propri soldi mentre qualcuno, come lo stesso signor Dalli 
Cardillo, cercava di imbonirli, come è prova l’aver comprato le 
subordinate. Afferma di aver giocato alla “roulette”, rischiando.
Chiede che gli amministratori diano ulteriore prova di credibilità e 
suggerisce che essi si riducano, se del caso, lo stipendio cercando di 
risparmiare come in un sistema autarchico. Fa presente e chiede di 
prendere atto di come un certo ministro, in piena RSI, riuscì a ripianare 
il bilancio di un Governo in un anno.
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor 
Massimo Colonna, il quale ricorda come, in una lettera del presidente 
De Censi di soli tre anni fa, si leggeva: “Cari soci, il bilancio 2014 che 
qui presentiamo è un bilancio solido, pulito, frutto di meditate scelte 
prudenziali del Consiglio di Amministrazione in tema di rettifica sui 
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crediti […] in cui è proseguita la consueta linea di rigore nelle 
valutazioni delle poste di bilancio.”. Continua facendo presente che a 
pagina 36 e seguenti del verbale dell’assemblea dello scorso 8 aprile
2017, il suo successore e nuovo Presidente, ragionier Fiordi, ha 
ulteriormente rassicurato i soci dichiarando alla platea e ai mercati che: 
“La pulizia delle sofferenze […] comporterà certamente un po’ di 
ulteriori svalutazioni, ma si confida nel fatto che questo potrà essere 
riequilibrato da altre azioni di miglioramento del capitale, quindi, senza
chiedere, ovviamente, soldi ai soci, argomento sul quale il Presidente 
intende sgombrare il campo.”.
Afferma dunque che, in palese contrasto con le affermazioni 
rassicuranti e ottimistiche divulgate ai soci e ai mercati fino a poche 
settimane fa (con condotta che meriterebbe certo approfondito esame 
da parte della Autorità di Vigilanza, che si riserva di interessare), questi 
stessi soggetti chiedono oggi un ulteriore credito ai soci ed ai mercati, 
proponendo di deliberare e sottoscrivere un aumento di capitale di 700 
milioni che porterebbe il valore degli aumenti di capitale operati dalla 
Banca nei soli ultimi tre anni ad una somma nettamente superiore al 
miliardo di euro e, addirittura, comparabile al patrimonio netto residuo 
del Credito Valtellinese. Considera dunque lecito chiedersi, 
nell’interesse dei soci, della Banca e - più in generale - dell’economia 
nazionale, se sia ragionevole prestare ancora credito all’attuale 
governo del Credito Valtellinese. A questa domanda ritiene sia 
doveroso rispondere negativamente, come desumibile da dati 
semplicemente inoppugnabili da qualsiasi punto di vista li si voglia 
considerare; considera che sarà sufficiente ricordare: 

- le ben due operazioni di raggruppamento di azioni in rapporto di 
10 ad 1 (con un rapporto complessivo di 100 a 1) che Creval ha 
dovuto pianificare nel solo ultimo anno, così come riportato a 
pagina 45 dell’ultima assemblea, per tentare di “migliorare la 
percezione del titolo Creval da parte del mercato […]: un prezzo 
per azioni in decimale di euro può evidenziare, a fronte di 
minimali scostamenti del prezzo dell’azione, variazioni anche 
significative in termini percentuali”. Tentativo di pura cosmesi, il 
cui fallimento è certificato dal ritorno del valore del titolo Creval a 
livelli prossimi ai decimali di euro, a dispetto della prima 
operazione di raggruppamento;

- le perdite di esercizio per complessivi 800 milioni registrate da 
Creval negli ultimi sei esercizi (2011-2016), a fronte dell’utile 
cumulativo per complessivi 504 milioni registrati nello stesso 
periodo di osservazione dagli efficienti dirimpettai della Banca 
Popolare di Sondrio; ovvero dell’utile di 460 milioni circa 
registrato negli ultimi sei bilanci dalla Banca Popolare dell’Emilia 
Romagna (ulteriore Istituto comparabile a Creval per dimensione 
e/o tipologia di cliente). Dati, questi, comprovanti che le perdite 
accumulate da Creval hanno evidenti connotati patologici, non 
già fisiologici;
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- l’imbarazzante flessione dell’84% registrata nei mercati 
regolamentati del valore del titolo di Creval negli ultimi tre anni, 
quando i titoli delle altre banche comparabili risultano addirittura 
in terreno positivo (registrando il titolo Banca Popolare di 
Sondrio un rialzo del 7% e quello di Credem del 21%): un dato 
confermato anche dalle valutazioni delle agenzie di “rating”, che 
attribuiscono agli altri istituti valutazioni di vari “step” superiori a 
quelli della Banca, catalogato ad un livello di merito che precede 
di poco quello delle società in decozione.

Ritiene non abbia nessun senso concedere ulteriore credito a una 
banca così amministrata. Ciò, a maggior ragione, quando i responsabili 
di questa Caporetto gestionale si cimentano ancora in affermazioni 
come quella del Presidente, ragionier Fiordi, a pagina 37 del verbale 
dell’ultima assemblea, secondo cui “gestire una banca significa gestire 
bene il quotidiano ed avere un occhio molto avanti per capire che tipo 
di curve arriveranno”.
Allorché il Presidente invita il signor Colonna a concludere il proprio 
intervento, questi afferma che c’è da chiedersi se con risultati di questo 
tipo (e il valore delle azioni Creval che ammonta a meno del 10% del 
solo valore del capitale sociale), la Banca non sia già stata condotta nel 
burrone da questi conducenti; si domanda anche quali logiche possano 
essere seguite da chi fosse disposto a sottoscrivere un aumento di 
capitale di una banca che, per sopravvivere ai suoi risultati di gestione,
si è perfino dovuta spogliare di rilevante parte dei propri “assets”,
immobiliari e non, di maggiore appetibilità e valore.
Nell’auspicare un sollecito interessamento delle Autorità di Vigilanza e 
controllo in ordine alla situazione di Creval, il signor Colonna chiede al 
Consiglio di Amministrazione di chiarire all’assemblea se l’impegno di 
Citigroup Global Markets rispetto all’aumento di capitale oggi proposto 
sia condizionato anch’esso al soddisfacimento di determinate 
condizioni come enunciato per Mediobanca, posto che il comunicato 
stampa elaborato da Creval appare invece accreditare un impegno 
incondizionato del primo “advisor”, con comunicazione che - in caso 
opposto - assumerebbe anche valenza decettiva dei mercati.
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor 
Giuseppe Tocchetti. Questi premette di aver votato contro la proposta 
di fissare la durata degli interventi a 5 minuti. Ritiene infatti che, tenuto 
conto della serietà di quanto oggi in discussione, non abbia senso che 
qualcuno dica “guarda che c’è l’orologio che ti disturba”. Se qualcuno 
ha fretta - è sempre stata questa la sua convinzione - può andare a 
casa.
Dopo che il Presidente ha rilevato come la mozione sia stata approvata 
con il voto favorevole del 99% dei votanti, il signor Tocchetti afferma di 
voler manifestare la propria opinione e desidera richiamare l’attenzione 
dell’organo di vigilanza sull’eventualità che interrompere un socio 
possa invalidare in qualche modo l’assemblea in quanto si toglie allo 
stesso la possibilità di esprimere compiutamente il proprio parere. Se 
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l’assemblea, invalidata, dovesse tenersi nuovamente non vorrebbe che 
il relativo costo fosse sostenuto dai soci.
Il signor Tocchetti chiede quindi al notaio di verbalizzare tutto il proprio 
intervento, compreso quanto finora detto.
Riferisce quindi di avere, purtroppo, già partecipato ad altre assemblee 
che affidavano tutto ad un nuovo piano industriale; precisa, al fine di 
scansare ogni dubbio, di far riferimento alla Banca Etruria e precisa 
pure che si trattava di piani industriali eccezionali. Oggi ha la 
sensazione di assistere, per certi aspetti, alla stessa rappresentazione. 
Riferisce che gli è stato insegnato che l’unico modo per ridurre i debiti è 
guadagnare. E’ infatti troppo comodo costituire delle perdite e poi 
venire in assemblea e dire di chiudere con il vecchio ed andare avanti 
con il nuovo; e ciò come se queste perdite le avesse prodotte qualcun 
altro che passava e come se questo Consiglio di Amministrazione 
fosse proprio nuovo. Ritiene che a queste perdite sia giunto proprio 
questo Consiglio ed afferma che si tratta sempre dello stesso Consiglio. 
Il signor Tocchetti afferma di non aver assistito a grandi variazioni nei 
quasi 40 anni che frequenta questa assemblea; riferisce di aver visto 
qualcosa ma non tanti cambiamenti. Se ci sono state perdite non è 
stato il signor Tocchetti a produrle perché egli non c’era. Riferisce di 
essere intervenuto per salutare tutti con piacere se non fosse per il 
fatto che far ciò ha un costo in quanto occorre comprare qualche 
azione, e, sebbene possa trattarsi di cosa non sempre raccomandabile, 
occorre farlo.
Rammenta di aver affermato che tutto nasce dalla possibilità di 
guadagnare o meno.
A guardare quanto pubblicato in relazione al terzo trimestre e riferito 
dal Direttore generale – dati ai quali, avendoli scritto la Società, occorre 
solo dare un’occhiata - le commissioni nette sono cresciute del 4%, 
come ha detto il Direttore generale. Tuttavia non si è detto che il 
margine d’interesse è diminuito del 6,75. Quindi il margine 
sostanzialmente non c’è. Lo stesso avviene per i costi: a fronte della 
diminuzione delle spese per il personale per il 7,5, altre spese 
amministrative sono aumentate del 10,5. Non si tratta di dati inventati in 
quanto è sufficiente leggere quanto è stato pubblicato. Afferma di dir 
ciò solo per determinare come, di fatto, non ci sia produzione di reddito.
Desidera – al fine di essere semplice ed alla portata di tutti – fare 
riferimento alla stessa pubblicazione della Sondrio, in modo da non 
nascondere nulla. Anche la Sondrio ha pubblicato i dati al 30 settembre, 
e, da quei dati, si rileva che - ove Creval ha avuto 230 milioni di perdite
- Sondrio ha registrato un utile. Eppure anche alla Sondrio, rassicura i 
soci, non si fanno miracoli. Precisa di essere effettivamente un po’ più 
favorevole alla Sondrio perché non danno i minuti per parlare.
Allorché il signor Tocchetti fa riferimento a quanto letto sulla stampa in 
riferimento agli NPL (i “non performing loans”, o debiti difficilissimi, 
ovvero, tanto per capirsi, le perdite da altri punti di vista), il Presidente 
segnala allo stesso che il termine assegnato per l’intervento è già stato 
superato da oltre un minuto; il signor Tocchetti invita il Presidente a non 
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interromperlo ancora al fine di evitargli di perdere il filo e far durare 
l’intervento fino a domani mattina.
Riprende quindi facendo riferimento ad una rivista sulla quale ha letto
che il Valtellinese ha il doppio di sofferenze rispetto alla Sondrio. 
Ritiene che sia vero e evidente nonostante la perdita di 400 milioni di 
quest’anno, e la riduzione al 3% della percentuale di sofferenze della 
Banca rispetto ai crediti. C’è stato, rispetto alla Sondrio (che indica 
come la prima concorrente), una riduzione per effetto della quale, a fine 
settembre, la Banca è al 3,6, mentre Sondrio è al 3,2.
Mentre esprime il desiderio di passare al tema del costo del personale,
il Presidente fa presente che sono ormai trascorsi due minuti oltre il 
termine assegnato.
Il signor Tocchetti prosegue osservando che il costo del personale è, 
per Creval, superiore per un 20% a quello della Sondrio ed afferma 
trattarsi di una bella differenza. 
Rileva quindi che ci sono differenze sostanziali anche in termini di 
raccolta, sia diretta che indiretta (trattandosi addirittura del doppio), con 
un personale più o meno uguale: 3.100 da una parte e 3.900 al
Valtellinese. Anche qui riduzione di costi non ce ne sono.
Afferma quindi di essere arrivato ai due punti che desiderava 
evidenziare: nessun miglioramento né quanto agli utili né quanto alla 
riduzione dei costi, alla luce dei dati al 30 settembre. Chiede se questi 
dati siano insignificanti e afferma che, pertanto, è estremamente 
difficile credere al piano industriale.
Allorché il Presidente fa riferimento alla circostanza che sono trascorsi 
più di tre minuti ed invita il signor Tocchetti a rispettare anche chi ha 
contenuto il proprio intervento, questi afferma che ci sono poche 
speranze e dichiara il personale desiderio che il piano industriale venga 
presentato tenendo conto degli utili che già si producono e non di quelli 
che - forse – si produrranno; conclude osservando che nessuno ha 
parlato del piano industriale 2017-2018. 
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor Adriano 
Gandola; questi – rivolto un saluto a tutti - dà lettura del testo del 
proprio intervento e lo commenta, il tutto come segue:
“Nel leggere che l’esercizio 2017 “costituisce una premessa 
fondamentale per rispondere alle sfide” e poi, in crescendo, che 
“consegniamo alla storia un anno decisivo per la Banca”, e, rullo di 
tamburi, che il “Creval cambierà totalmente”, si lascia intendere che lo 
splendore è intatto, la determinazione assoluta, l’acume affilato e il 
sorriso compiaciuto. Peccato che la salute sia incerta. Non è 
un’articolata confutazione, ma è un “tutto già sentito”, e, con il tempo,
questo “tutto” si è sempre disciolto nell’acido della realtà. Gli americani 
direbbero “nulla di cui scrivere a casa”; noi scriviamo che teatralità e 
fariseismo spesso si accoppiano.
Dal Corriere della Sera riporto quanto detto dal Direttore: Certo non 
sarà incoraggiante per i 150mila soci ex popolari che saranno spazzati 
via dall’aumento “iperdiluitivo”. Selvetti, netto, dice: “Avranno il diritto di 
opzione. A me spiace per chi è socio da vecchia data ma le perdite le 

25



26

aveva già subite da tempo, non negli ultimi giorni. Ma aver scelto la 
quotazione trent’anni fa ha fatto sì che ciascuno potesse scegliere ogni 
giorno che cosa fare delle azioni.”. Commentando il suo stesso testo, il 
signor Gandola ringrazia il Direttore ed afferma che egli merita, a suo 
giudizio, un due di picche; prosegue poi così:
“I 150mila soci ex popolari sono diventati un misero esercito di 
terracotta, pietrificato da un fottuto aumento “iperdiluitivo”. Ma, ci viene 
ricordato, avranno il beneficio dei punti fragola del diritto di opzione: 
che sollievo, signora mia!
Riassumo a beneficio della platea: 
“Avranno il diritto di opzione” non è una grazia del Credito Valtellinese,
“Le perdite già subite nel tempo” è il capitale di rischio, bellezza!
“scegliere cosa fare delle azioni” comperare, vendere o mantenere,
secondo le singole valutazioni, io, sempre a beneficio della platea, ora 
ne possiedo solo 4 e già nell’assemblea dell’8 aprile u.s. avevo fatto 
cenno “alla quasi scomparsa delle azioni Valtellinese dal mio 
portafoglio”.
Ottimo tempismo? No, solo aver ricordato un proverbio inglese che,
tradotto, suona così: non devi essere un meteorologo per vedere le 
nubi. 
E’ da anni che ripeto il mio giudizio negativo sugli Organi Sociali per la 
gestione, mentre in pari tempo, come cliente, il mio giudizio è al 
massimo dei voti e con lode ai validi dipendenti conosciuti nelle prime 
linee delle filiali.
Due parole sull’aumento di capitale con “diritto di opzione” per massimo 
700 milioni; semplice aumento di capitale a pagamento, di cui non 
riesco a capire il termine ultimo del 31 luglio 2019; data la situazione e
senza riserve di scorta, occorre precedere celermente e concludere il 
capitolo al massimo entro il 30 giugno 2018.
Come azionista, al fine di valutare la convenienza a sottoscrivere 
l’aumento di capitale” - data, spiega, la possibilità di acquistare diritti -
“devo preliminarmente chiedere se “il Piano Industriale 2018-2020, con 
un utile atteso nel 2020 di 150 milioni, verrà gestito – e non lo dico per 
dozzinale retorica – dai soliti noti ora in scadenza, che non mi pare 
abbiano un buon medagliere da esibire per la riconferma. Anzi, in 
questi ultimi anni, siamo drammaticamente “a zero tituli”.
Se non vi ricandidate ho la certezza che sarà sottoscritto totalmente, io 
per primo.
“Efficienza operativa e controllo dei costi”: fusione per incorporazione 
del Credito Siciliano nella capogruppo Credito Valtellinese.
Il Credito Valtellinese ha versato 146 milioni come anticipo a fronte 
dell’esercizio integrale dell’aumento di capitale deliberato dal Credito 
Siciliano; è stato fatto?” Il signor Gandola precisa di chiedere una 
risposta sul punto. “Nella relazione revisione contabile semestrale del 
Credito Siciliano si legge: “pertanto non esprimiamo un giudizio sul 
bilancio semestrale abbreviato.”.
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“Chiusura di filiali per una rete operativa a fine 2018 di 350 filiali”: con 
questi numeri festeggiamo il 110esimo anno di fondazione. Se non erro 
eravamo a 543. 
Liberazione di circa 400 risorse, 170 si prevede possano accedere…
altre risorse, ossia 230, potranno essere ricollocate in rete, cosa si 
intende: creare strutture esterne…?
“Bancassurance”: da quando si è creata la “Global Assicurazioni”, di cui 
abbiamo una partecipazione, non mi sono mai stancato di chiedere: “In 
riferimento alla società Global Assicurazioni, faccio formale richiesta di 
conoscere, quali elementi indispensabili per valutare gli attuali e futuri 
impegni finanziari della nostra banca, i patti parasociali, le opzioni put 
and call in essere, la loro consistenza e scadenza e quant’altro possa 
avere significativi riflessi, finanziari e non, sempre sulla banca.”.
Dopo un breve scambio di battute con il Presidente che fa presente 
che è già trascorso un minuto oltre il tempo assegnato e replica del 
signor Gandola che fa presente al Presidente di essere stato uno di 
quelli che ha votato e chiede che lo si lasci finire, il socio riprende come 
segue:
“Dal verbale dell’8 aprile ultimo scorso (a pagina 52) Il Presidente,
dichiarato di non dover rispondere al signor Gandola su specifici quesiti, 
ringrazia degli interventi e invita il notaio a dare lettura della proposta...
A pagina 32 “il Presidente afferma di essere assai infastidito dal sentire 
parlare di “voci”, “interessi” e “stranezze” nella concessione del 
credito...” …. Consegno una fotocopia analoga a quanto consegnai al 
Presidente del Collegio sindacale; chiedo risposta, chiara, ma da 
Presidente.
A pagina 36 è verbalizzato “rammenta di aver dichiarato, nel corso 
dell’assemblea dell’anno scorso, che comperare Carifano a luglio 2008, 
con la crisi iniziata nel settembre 2008, sarebbe scelta da non 
ripercorrere, ove fosse possibile tornare indietro”.
Nell’assemblea del 10/2/2007, ossia l’ultima prima del centenario, 
avete detto: “convenienza a sottoscrivere” era un normale aumento di 
capitale in forma mista, esiste una parità teorica; ma affermare 
“convenienza a sottoscrivere” … non so se sia stato corretto. E 
“conferire” – come il signor Gandola dice esser già stato detto dal 
signor Porta – “al Consiglio di Amministrazione la facoltà di fissare un 
sovrapprezzo di 5,50 euro (ipotesi prezzo 9 euro), o a 7,50 (ipotesi 11
euro), non è certo indifferente, trattandosi di un cospicuo 36% di 
intervallo che appare di consistenza straordinariamente accentuata.
Il 21 aprile 2007. Ad ulteriore conferma” - e il signor Gandola afferma di 
aver con sé l’originale del giornale - “della onerosità dell’aumento di 
capitale, ricordo quanto riportato da Finanza & Mercati del 23 agosto 
2006 relativamente ad uno studio di Banca d’Italia sulle fusioni 
bancarie, ove si afferma che: “le fusioni bancarie in media generano 
scarsi benefici per gli azionisti. Le economie di scala e le sinergie, 
spesso indicate come importanti motivazioni alla base delle integrazioni, 
in realtà non sono molto rilevanti per l’acquirente. Quest’ultimo è invece 
mosso dalla volontà di trasferire e utilizzare il proprio know-how sulla 
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preda e dal desiderio di espandere il proprio istituto come fosse un 
Impero.”.
Invitato ripetutamente dal Presidente - che rileva essere trascorsi tre
minuti oltre il termine assegnato – a concludere, il signor Gandola 
prosegue: “Non solo, i prezzi pagati dal compratore sono 
particolarmente elevati, soprattutto se vanta un’ampia disponibilità di 
risorse finanziarie, e se il management della banca acquirente è in 
carica da lungo tempo.
Il Presidente – l’eterno - in passato aveva affermato che “obiettivo delle 
popolari non è la realizzazione dei risultati finanziari nel breve periodo 
e questo le porta ad avere, di regola, una più bassa propensione al 
rischio rispetto ad altri Istituti di credito.”. Sia detto, con tutto l’affetto,
che siamo nel purissimo campo delle enunciazioni di principio, una 
frase buona per tutte le stagioni, che non brilla per originalità.
L’aumento di capitale del 19 settembre 2009 con warrant a 875 milioni: 
da come il Consiglio di Amministrazione ha strutturato l’operazione, 
quale è stato il beneficio? Per gli stockholder? Per la banca incassati 
meno di un terzo.”.
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor Claudio 
Sandro Cazzaniga, il quale premette di essere da molti anni 
frequentatore di questa assemblea ed afferma di rappresentare, come 
già uno dei soci che lo ha preceduto, la propria famiglia e dà atto della 
perdita di numerosi milioni di euro.
Sottolinea come, solo 8 mesi fa, nello scorso mese di aprile, 
l’assemblea si concludeva con il presidente Miro Fiordi che difendeva 
l’operato di questo Consiglio di Amministrazione e la presunta 
affidabilità della Banca al grido mediatico di “basta fango sulla banca”; i 
mesi però si riducono a 7, e forse anche meno, se - invece che la data 
odierna - si considera l’iniziativa del Consiglio di Amministrazione di 
sottoporre all’assemblea una delibera di ulteriore aumento di capitale 
per 700 milioni ai fini del ripianamento di nuove perdite da svalutazione 
di crediti; tali perdite dimostrano l’inaffidabilità delle inutili rassicurazioni 
che di anno in anno vengono impunemente fornite ai soci e ai mercati. 
Considera quindi che, sommando la corrente iniziativa con quella di tre 
anni fa per 400 milioni (che, come hanno già oggi rammentato altri soci, 
fu presentata solo tre anni fa ai mercati come funzionale al rilancio 
della Banca), nonché ai circa 300 milioni ottenuti l’anno successivo 
dalla cessione dell’ultima quota di partecipazione in ICBPI (operazione 
che definisce come solo una delle tante operazioni “liquidatorie” attuate 
dai gerenti della Banca in questi ultimi mesi), è lecito desumere che 
Creval, con il suo patrimonio netto di 1,7 miliardi e un valore di mercato 
attuale pari a un quarto dell’aumento di capitale proposto (e forse 
meno), versi in realtà in una situazione di decozione da almeno quattro 
o cinque anni e che stia prolungando la sua agonia, e soprattutto stia 
accrescendo le perdite dei soci nel tentativo di dissimulare i vizi di una 
gestione che non può che essere considerata, non solo 
metaforicamente, fallimentare. Afferma che, nel dir ciò, intendere rifarsi
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a quanto già detto oggi da altri soci che hanno chiesto cosa avverrebbe 
se non si desse corso all’aumento oggi richiesto.
Il signor Cazzaniga invita nuovamente il Presidente a considerare che 
sono trascorsi solo otto mesi.
A seguito dell’invito del Presidente a proseguire con l’intervento, il 
signor Cazzaniga afferma che Creval si rivolge, per l’ennesima volta, ai 
mercati ed ai soci per ripianare perdite generate dalle politiche 
gestionali di Consiglieri e “manager”, che, spesso da decenni,
incassano milioni di euro di stipendi e “benefit” dalla Banca.
Afferma quindi che proprio questo Consiglio di Amministrazione -
capitanato da chi, dopo avere strepitato alla congiura contro Creval, 
nelle ultime settimane è invece scivolato fuori dal cono di luce 
massmediologico come l’ultimo dei capitani Schettino, vaticinando, poi 
sconfessato, il pronto riassorbimento delle perdite “monstre” 
accumulate dal titolo – chiede oggi ai mercati ed ai soci un ulteriore 
rilevantissimo sforzo ed un atto di fiducia verso la Banca.
Afferma di voler evidenziare alcuni punti anche se ciò dovesse causare 
uno sforamento del proprio intervento di alcuni minuti.
Considera che sarebbe interessante per tutti recuperare i conti dei 
piani industriali dal 2011 al 2016 per vedere cosa era stato detto in 
quella sede, quanto si era detto che si sarebbe guadagnato e per 
registrare i relativi consuntivi.
Ritiene che questo stesso Consiglio di Amministrazione, ancora sei 
mesi fa, non si sarebbe accorto – neppure valorizzando questa 
situazione come elemento rilevante dell’ultimo trimestre in occasione 
dell’assemblea per l’approvazione del bilancio 2016 - del fabbisogno di 
ben 700 milioni (importo pari a circa la metà del patrimonio netto della 
Banca) di nuovo capitale a copertura delle perdite maturate; di tale 
criticità parrebbero non essersi avveduti - fino all’altro ieri - neppure il 
Collegio sindacale (con il suo presidentissimo di lungo corso) né, 
tantomeno, la lautamente retribuita Società di revisione.
Il signor Cazzaniga osserva come, soltanto tre anni fa, si era promosso 
e perfezionato un ulteriore aumento di capitale per 400 milioni di euro 
(cui non aveva personalmente aderito, incassando allora diritti per più 
di quanto vale l’azione oggi al netto dell’1,10), aumento che fu 
presentato ai mercati come funzionale al potenziamento e al definitivo
rilancio di una Banca in evidente crisi, salvo destinare, in poche 
settimane, l’intero ammontare dell’aumento sottoscritto dai mercati al 
ripianamento delle perdite generate dai crediti in sofferenza conservati 
nel bilancio della Banca, il tutto nella più completa inerzia del Collegio 
Sindacale e della Società di revisione.
Tornando ai piani industriali del periodo 2011-2016 (in base ad un 
lavoro che il signor Cazzaniga afferma aver già svolto e di poter 
mettere a disposizione di chi fosse interessato), rammenta che essi, 
nella versione originaria, contenevano una stima del Consiglio di 
Amministrazione (presentata ai soci ed al mercato) di un utile netto 
cumulativo per la Banca pari a 794 milioni di euro, rivisto 
successivamente, al ribasso, a 398; il tragicomico risultato “effettivo”

29



30

conseguito ha registrato perdite per complessivi 798 milioni (ossia lo 
stesso importo previsto come utile), con uno scostamento rispetto alle 
previsioni di 1,6 miliardi, in soli cinque anni di osservazione.
Dopo che il Presidente ha fatto presente al signor Cazzaniga che 
l’intervento è già durato un minuto e mezzo più del tempo consentito, 
questi comunica di essere prossimo alla conclusione. 
Il signor Cazzaniga riprende e riferisce che lo scostamento per 1,6 
miliardi è un dato che dovrebbe semplicemente imbarazzare chiunque, 
trattandosi dei soldi dei soci. 
Afferma che potrebbe andare avanti a snocciolare i dati della 
fallimentare e pluriennale gestione della Banca ancora per ore, ma il 
tempo non lo consente. Preferisce quindi evidenziare come nessuna 
delle valutazioni e delle scelte operate da questo gruppo di gestione
(neppure quelle più semplici e ravvicinate nel tempo) ha trovato 
conferma nei fatti, e che affidare nuove risorse a questi soggetti (che 
hanno incassato milioni di euro di stipendio portando come risultato 
soltanto perdite miliardarie per i soci della Banca) sarebbe una scelta 
priva di ogni ragionevolezza. 
Desidera inoltre ricordare ai presenti che, grazie alle fallimentari 
politiche gestionali di questo Consiglio di Amministrazione, il merito del 
credito di Creval è stato appena rivisto al ribasso di ben tre classi, 
attestandosi appena al di sopra di quello riservato alle società in 
decozione; il signor Cazzaniga rileva che può rimanere il dubbio che 
tale operato possa essere stato frutto di una scelta prudenziale per 
evitare contestazioni in pendenza di un’ennesima delibera di aumento 
di capitale che, per essere chiari, è semplicemente cruciale per la 
sopravvivenza della Banca. 
Il signor Cazzaniga quindi invita i soci e i mercati - e soprattutto quegli 
investitori che devono professionalmente rispondere delle proprie 
scelte – a tener conto, come egli farà, di quanto illustrato. 
Quindi, scusatosi per aver parlato 3 minuti e 29 secondi oltre il tempo 
assegnato, comunica che può essere stato molto utile per tutti i soci 
aver riportato i dati dei piani industriali precedenti e, detto ciò, si 
congeda.
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor Marco 
Ortoleva, il quale fa presente di essere conosciuto da molti e di essere 
un ex socio, ora azionista. Si definisce come il prototipo di chi ha 
investito per anni ed ora non ha quasi più nulla. Rivolto quindi un saluto 
a chi è seduto al tavolo di presidenza, afferma di voler salutare gli 
azionisti dipendenti ovvero coloro a cui nessuno si è rivolto. Ritiene che 
essi siano il vero valore della Banca: si tratta di un enorme patrimonio 
di gente che ha voglia di rischiare e che ha voglia di innovare. Afferma 
di conoscere la Banca e molte persone da anni e che “questo 
patrimonio” ha in sé il DNA dell’innovazione, elemento di importanza 
capitale, in un mondo come l’attuale, come rammentato dal direttore 
Selvetti nel corso del suo intervento e come si apprende dai giornali e 
da quanto sta accadendo; questo patrimonio è una garanzia per il 
futuro.
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Rammenta di essere oggi intervenuto per un’altra ragione, ossia per 
suggerire al Consiglio di Amministrazione ed al Presidente un tema su 
cui riflettere. Ricordate le tante acquisizioni effettuate ed il tanto parlare 
degli NPL, chiede se tutte queste sofferenze o crediti inesigibili non 
siano localizzabili nelle acquisizioni che si sono rivelate “fuffa”. Ritiene 
si tratti di un importante chiarimento. Se sono stati fatti tanti aumenti di 
capitale – ai quali dichiara di aver convintamente aderito – si chiede 
dove possano essere spariti tutti i soldi dati avendo creduto e credendo 
ancora oggi nella Banca. Si chiede a cosa sia servito vendere un 
“asset” importante come la partecipazione in ICBP non molto tempo fa. 
Ora si è dinanzi ad un grande ostacolo da digerire. 
Chiede se il Consiglio di Amministrazione e il suo Presidente non 
abbiano qualcosa su cui meditare e trarre conclusioni. 
Ritiene che potrebbe trattarsi di conclusioni anche dolorose o 
importanti perché se è vero che il valore dell’azione è sceso 
tremendamente dopo l’annuncio di questo aumento di 700 milioni, esso, 
già dall’inizio dell’anno, era in diminuzione. Questa diminuzione non è 
quindi legata al nuovo aumento di capitale. Il mercato, chiosa, ha 
evidentemente capito qualcosa che forse noi non abbiamo ancora 
capito, o che, invece, si fa fatica ad accettare.
Cita quindi la “pièce” di Eduardo De Filippo in “La grande magia” e, più 
precisamente il momento in cui il personaggio, il prestigiatore Otto 
Marvuglia, afferma: “Ho bisogno di fiducia da parte del pubblico per i 
giochi di illusione a base dei miei trucchi, e a quello ci penso io; ma per 
esibire il mio potere magico nella trasmissione e nella suggestione ho 
bisogno della collaborazione di tutti voi. Io non posso suggestionarvi se 
non vi lasciate suggestionare; non posso trasmettervi il mio pensiero se 
non siete pronti a riceverlo”. Questo – afferma - è quanto accaduto nel 
corso degli anni, e chiede che su ciò ci sia un momento di riflessione 
da parte del Consiglio di Amministrazione e del suo Presidente. 
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor 
Gianandrea Parolo il quale, rivolto un saluto, afferma di non essere 
intervenuto per parlare di numeri non credendo d’essere la persona più 
adatta a far ciò. Interviene infatti come un semplice azionista che, come 
forse la maggioranza dei presenti, ha dato - per anni - fiducia al Credito 
Valtellinese. Riferisce di essersi comportato così anche quando ha 
visto che le cose andavano male, continuando ad aver fiducia e ad 
ascoltare chi diceva che “l’anno prossimo andrà meglio”. Così facendo 
ha investito altri denari, perdendo 30.000 euro, ovvero quella che 
considera personalmente una gran somma, sebbene essa, per qualcun
altro, possono essere poca cosa.
Fa quindi presente a chi rappresenta le tante persone che magari non 
vogliono o non si sentono di intervenire di essere una persona che ha 
lavorato tanto nella vita, anche a ragione della propria età. Durante le 
proprie esperienze di lavoratore ha sempre saputo che, allorché non 
avesse saputo fare il proprio lavoro, sarebbe stato cacciato. Sebbene 
questa frase gli sia stata detta pochissime volte o, addirittura, mai, 
quella frase era la prova che, in qualsiasi lavoro, ove non si lavori bene 
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si viene cacciati via e magari senza nemmeno quella grande
buonuscita che troppo spesso, purtroppo, viene riconosciuta ai 
“managers” in Italia.
Quindi, non volendo abusare del tempo a disposizione (come è stato 
fatto da chi è già intervenuto), afferma di essere venuto per vedere in 
faccia chi sta dirigendo e sta portando “un po’ alla rovina” questa barca. 
Desidera invitare tali persone a farsi un esame di coscienza. Tenuto 
conto che essi percepiscono annualmente un emolumento che altri non 
potrebbero ottenere nemmeno in venti o cento vite, invita i dirigenti a 
considerare la possibilità di lasciare il posto a persone più competenti
invece di venire qui per invitare, con belle parole, a sperare ancora, 
come meglio è già stato detto da chi è intervenuto in precedenza. 
Comunica di volerli ringraziare per le perdite registrate e per quanto gli 
hanno fatto perdere. Chiede un cambio radicale di alcuni soggetti al 
vertice, ritenendo che ciò consentirebbe al Credito Valtellinese di 
riprendersi. Infine afferma che giudicare, come tanti vorrebbero, 
“inefficiente” questo “management” varrebbe a fare un complimento.
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor Carlo 
Barbarisi, il quale fa presente come oggi gli azionisti siano chiamati a 
votare il rafforzamento patrimoniale di una banca che, sotto molti punti 
di vista, sembra ormai decotta. Rilevato come molti azionisti abbiano,
oggi, già parlato del passato e del disallineamento (per non dire di 
peggio) fra piani industriali e numeri ottenuti, comunica il personale 
desiderio di formulare invece riflessioni sul futuro, sul piano industriale 
e sull’aumento di capitale in senso stretto.
Afferma che ci sarebbe molto da dire sul piano industriale, ma non c’è 
tempo sufficiente a disposizione. 
Vorrebbe, senza voler entrare nel tecnico, toccare alcuni profili che 
sono stati illustrati dal Direttore generale. Uno di essi riguarda 
l’adozione di modelli di “rating” interno; su tale tema fa presente che la 
Banca Centrale Europea concede sconti in termini di requisiti 
patrimoniali (sebbene forse, con Basilea 4, sarà al 75% su certe 
posizioni, e non il 100%); ciò significa spostare le politiche 
dell’“handling” della banca verso prenditori di fondi meno rischiosi e
con un profilo di credito più solido (come si è visto in una delle “slides”
proiettate). Però questo significherebbe andare a competere con la 
parte solida delle imprese italiane (che è ancora qui, nel 2017, e, quindi, 
è riuscita a superare la crisi), e, che come tale, in queste stagioni di 
“quantitative easing”, riesce a ottenere tassi particolarmente bassi sui 
fidi accordati. Quindi vorrebbe dire spostare la Banca su una fetta di 
mercato verso la quale sarà ancora più difficile ottenere redditività. 
Afferma di sentirsi certo di ciò.
Passando al tema del risparmio gestito, rammenta che è ormai, da anni,
tipico di qualsiasi banca - data la compressione del margine d’interesse
e del margine finanziario – rialzare il margine da commissioni. Tale 
margine da commissioni si alza (non avendo un “investment bank”
dentro al Gruppo) con “bancassurance” (e quindi con le commissioni 
“up front” che le assicurazioni solitamente concedono alle banche 
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collocatrici) e spingendo il risparmio gestito dalla raccolta diretta a 
quella indiretta, oppure con nuova raccolta sul mercato da indirizzare al 
risparmio gestito. Vorrebbe in proposito conoscere i profili di 
investimento della clientela del Gruppo bancario Credito Valtellinese. 
Ritiene che, dato il contesto di tassi di interesse bassi – tassi che 
rimarranno bassi, come ha detto il Governatore Draghi - aumentare il 
risparmio gestito voglia dire offrire fondi azionari perché i fondi monetari,
quelli misti, o obbligazionari oggi hanno mediamente – pur non 
conoscendo Anima nel dettaglio – costi (commissioni di ingresso, 
commissioni di “performance”, commissioni di gestione) superiori ai 
rendimenti attesi sul mercato obbligazionario. Tutto ciò significa 
collocare fondi azionari.
Chiede pertanto al Direttore generale se è già stata operata una 
profilatura del portafoglio clienti “retail” della Banca per vedere che 
spazio c’è, effettivamente, per incrementare - se la premessa svolta è 
corretta – la quota di collocamento di fondi azionari.
In riferimento all’aumento di capitale, afferma di far riferimento al 
comunicato stampa di Fitch che ha parlato di un rischio di esecuzione 
molto alto. Vorrebbe conoscere le commissioni che i collocatori 
Mediobanca e City chiederanno all’emittente per il collocamento di 
capitale e ciò sia per la migliore delle ipotesi (cioè poco inoptato), sia 
nella peggiore delle ipotesi (quando City e Mediobanca dovessero 
accollarsi una “bella fetta” del capitale sociale della banca stessa).
Chiede, non ricordando bene in proposito e affermando di voler essere 
smentito se in errore, delle dichiarazioni di stampa del Direttore 
generale, secondo le quali l’operazione servirebbe a mettere la Banca 
su un piatto d’argento e venderla a un’altra banca. Di questa opzione 
oggi non si è trattato e, data questa assoluta opacità, il socio chiede un 
chiarimento specifico; il signor Barbarisi non vorrebbe che, messi altri 
700 milioni nella Banca, questa fosse poi venduta nei prossimi anni e,
magari, ad un prezzo più basso.
Richiamato dal Presidente a rispettare i limiti temporali del proprio 
intervento, il signor Barbarisi conclude chiedendo risposte alle proprie 
domande e la verbalizzazione da parte del notaio.
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor 
Gianpaolo Schivardi e fa presente che, trattandosi dell’ultima persona 
che si è registrata per intervenire, ove qualcun altro intendesse farlo, 
dovrebbe iscriversi subito perché, in mancanza di ulteriori iscritti, il 
Presidente dichiarerà chiusa la discussione al termine del prossimo
intervento.
Il signor Schivardi prende la parola ed afferma di aver oggi sentito, con 
gran piacere, intervenire anche chi non parla mai e non si lamenta di 
nulla. Oggi a chi, come allo stesso signor Schivardi, parla da 15 anni 
dicendo le stesse cose, viene da ridere. Si chiede dove queste persone 
siano state fino ad oggi, e rileva che, se c’erano, devono proprio aver 
dormito.
Afferma di non essere uno di quelli che capisce di conti, di “retail” o di 
piani industriali come chi è già intervenuto, ma di osservare che essi 
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dicono cose sacrosante sebbene Dumont (la cui presenza lo 
indurrebbe a parlare in francese) o i gruppi che contano non 
intervengono mai. C’è solo – come nei film più antichi - un po’ di 
avanspettacolo: di tale spettacolo, con i nani e le ballerine ed interventi 
di 5 o 6 minuti, ritiene di far parte. Gli altri – cioè quelli che contano -
non dicono niente perché sono già d’accordo e non serve 
un’assemblea per stabilire che essi sono già d’accordo. Chiede come 
si possano affidare i propri interessi ad una banca d’affari come quella 
di Cuccia, che ne ha combinate di cotte e di crude. 
Fa quindi riferimento ai 14, 15 o 16 amministratori in carica affermando 
che, se essi fossero andati via, gli avrebbero fatto un piacere ma non si 
sarebbe trattato di soddisfazione. Spiega che ne avrebbe avuto piacere 
perché ha perso i propri soldi e ha dovuto giustificarsi di ciò con i propri 
figli spiegando che ormai, a ragione dell’età, essi lo devono trattare con 
un po’ di comprensione. 
Ritiene che gli amministratori rimarranno dove sono perché il sistema 
bancario nel suo insieme è fatto così, e questi amministratori non sono 
peggiori di altri. Chiarisce di parlare così non perché voglia loro bene 
(anche se, trattandosi di persone educate e perbene in ambito sociale, 
sarebbe addirittura felice di averli a cena) ma perché essi sono 
espressione del gruppo dirigente bancario italiano. Invita a considerare 
come, la settimana scorsa, il signor Zonin, chiamato, abbia risposto 
solo con dei “non ricordo”, “non so”, “non capisco” e “non c’ero, ma se 
c’ero forse dormivo”.
Sebbene quindi sia possibile dir loro di andare a casa (magari anche 
facendo gesti che sarebbe piacevole fare), essi non andranno a casa 
se non lo stabilirà Dumont, o qualche mercante di noccioline francesi, 
inglesi o americane.
Intende quindi, riservandosi già un ulteriore intervento sul prossimo
argomento all’ordine del giorno, manifestare di non essere d’accordo 
con il proposto aumento di capitale, e considera che ciò è ovvio come 
lo è stato nelle volte passate. Altrettanto ovvio era anche essere 
contrari quando l’assemblea ha votato la modifica del dispositivo 
sociale; osserva che occorre essere pazzi, in Italia, per cambiare il 
dispositivo sociale rendendo più facili le scalate.
Vorrebbe finire con una nota di merito ed afferma di voler ringraziare il 
Direttore generale; precisa infatti di volerlo ringraziare perché sabato 
scorso, mentre si preparava per andare al funerale della sua ex 
convivente (una donna stupenda, bellissima e simpatica), ha visto una 
un’intervista del Direttore generale su TV7. Riferisce che, al termine 
dell’intervista, ha preso il telefono ed ha chiamato, di sabato, chi lo 
segue in Banca e gli ha chiesto di comprare, lunedì mattina, 100.000 o 
200.000 azioni del Credito Valtellinese e di essersi comportato così per 
cambiare la macchina. Infatti comunica di esser stato sicuro che, tra 
lunedì e martedì, avrebbe guadagnato così tanto da cambiar macchina. 
Il suo referente lo aveva sconsigliato, in quella occasione, di 
comportarsi così. Poi però, durante la Messa, si è ricordato dei tempi 
felici che aveva trascorso con la propria compagna, e, al termine della 
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funzione, ha chiamato nuovamente il suo referente ed ha annullato 
l’operazione. Comunica di essersi comportato così non volendo
diventare come quelli contro i quali ha sempre votato e contro i quali 
voterà sempre: non desidera infatti guadagnare denaro in siffatta 
maniera.
Invitato a rispettare la durata dell’intervento, il signor Schivardi fa 
presente al Presidente che egli è pagato fin troppo per potersi 
permettere di interrompere chi parla e che, ogni tanto, certe cose 
occorre dirsele.
Riprendendo il filo della vicenda che sta raccontando, il signor 
Schivardi riferisce che il titolo era cresciuto, il mercoledì successivo, del 
42% in circa due giorni ed afferma di aver riso quando il suo referente 
bancario gli ha dato del “pazzo” affermando che i pazzi non sono tutti 
ricoverati e che qualcuno di loro, di tanto in tanto, passa dal suo ufficio; 
spiega che il bancario intendeva dire che avrebbe dovuto compiere 
l’operazione e tenersi i soldi.
Dà quindi atto di aver nominato Zonin ma di aver dimenticato Moltrasio. 
Riferisce, dichiarandosi abituale partecipante alle assemblee, che 
quest’ultimo ha detto le stesse cose che sono state dette in questa 
sede. Pertanto, non potendo sostituire tutti i rappresentanti del ceto 
bancario, le alternative sono fare una rivoluzione oppure, in mancanza 
di una rivoluzione, occorre tenersi gli attuali amministratori. Questo è il 
sistema ed esso consente di udire le cose che si sono ascoltate.
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor 
Gabriele Spiller, il quale anticipa di voler porre alcune domande sul 
piano industriale. Preso atto del fatto che il Consiglio di 
Amministrazione ha votato il piano industriale all’unanimità, si dichiara 
compiaciuto di ciò e chiede se il piano industriale presentato dalla 
Direzione generale è stato approvato in Consiglio di Amministrazione 
come era stato presentato o se, a seguito della discussione consiliare, 
siano state apportate modifiche.
Chiede inoltre, sempre in merito al piano industriale, se c’è stato 
l’intervento attivo da parte di soggetti esterni alla banca, quali 
consulenti, società di consulenza, Mediobanca e la società di revisione 
KPMG; ove la risposta fosse positiva, chiede in che modo sono 
intervenuti, in che tempi, e soprattutto quanto è costato il loro 
intervento.
Vorrebbe anche sapere se questo piano è stata l’unica opzione 
presentata al Consiglio di Amministrazione, o se il Consiglio di 
Amministrazione ha potuto scegliere tra varie opzioni; vorrebbe infatti 
capire se quella adottata è stata la migliore opzione possibile o se 
c’erano delle alternative.
Rammenta quindi che, nella primavera del 2016, la lista GoCredito
aveva presentato un piano industriale che dava una forte discontinuità 
rispetto al passato, anche con riferimento alla volontà di non far subire 
ai soci ulteriori ricapitalizzazioni. Chiede quindi se i due Consiglieri di 
minoranza eletti con la lista GoCredito abbiano in qualche modo fatto 
presente al Consiglio di Amministrazione quali erano gli elementi 
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fondanti di quella proposta e, ove essi non l’avessero fatto, se il 
Consiglio di Amministrazione abbia comunque preso in considerazione
quella proposta di piano industriale.
Quanto all’aumento di capitale, chiede cosa accadrebbe ove esso non 
fosse approvato dall’assemblea e cosa avverrebbe ove non si 
raccogliessero tutti i 700 milioni, sebbene ci sia la garanzia del 
Consorzio di collocamento; si augura che non accada alla Società 
quanto avvenuto per Carige.
Chiede quindi l’ammontare complessivo delle consulenze “success fee”,
perizie ed altre prestazioni professionali pagate dal 1 gennaio 2007 ad 
oggi a consulenti esterni alla Banca per le operazioni riguardanti piani 
industriali, piani strategici, piani operativi di rilevanza strategica, 
aumenti di capitale, razionalizzazione della struttura, inclusi i piani di 
incentivazione all’esito del personale dipendente, l’acquisto e cessione 
di ramo di azienda, l’acquisto e cessione di banche a società non 
bancarie e la cessione di crediti “non performing”.
Desidera inoltre sapere a quanto ammontano le masse perse dal 7 
novembre 2017 (data di annuncio dell’aumento di capitale) ad oggi, e 
come si intenda recuperarle; ritiene infatti che molti clienti soci abbiano 
lasciato la Banca affermando che, per tale ragione, il piano presentato 
dal Direttore generale probabilmente cambierà notevolmente.
Chiede quindi come si intenda recuperare la fiducia persa nei confronti 
dei soci storici dato che, come sentito un po’ da tutti, si è registrata 
mediamente una perdita di oltre il 90% del valore investito.
Afferma di aver sentito, con piacere, che il Direttore generale, nella 
propria presentazione, ha menzionato il “Texas ratio”. Rammenta in 
proposito di aver chiesto, in passato, per quale motivo Creval avesse 
uno dei “Texas ratio” peggiori nel panorama bancario italiano; mentre in 
quella occasione gli fu risposto che si trattava di un indicatore non 
importante, oggi tale indice è stato citato.
Con riferimento all’ammontare dell’aumento proposto, fa presente che 
se è vero che UniCredit ha fatto un aumento di capitale “monstre”, è 
vero anche che la sua capitalizzazione oggi (secondo Il Sole 24 Ore), è 
pari a 36 miliardi, e non a 150 milioni; l’aumento di capitale 
dell’UniCredit era un terzo della capitalizzazione di Borsa e non cinque 
volte tanto. In altre parole è come se UniCredit proponesse un aumento 
di capitale da 100 miliardi.
Pur avendo tantissime cose da dire e pur potendo parlarne per
un’oretta, desidera andare rapidamente al dunque ed afferma che, se 
ci si fosse svegliati oggi, parrebbe, dopo aver sentito parlare il Direttore 
generale, di vedere una banca fantastica ed un piano bellissimo. 
Tuttavia dal 2007 ad oggi nessuno dei piani industriali presentati ha 
mai centrato l’obiettivo. Dal 2007 a oggi la Banca ha perso 1 miliardo di 
euro contro le previsioni dei piani industriali di utili per 1,5 miliardi: 
quelle previsioni erano dunque sbagliate per 2,5 miliardi. La Banca ha 
bruciato in questi anni 5 miliardi di euro, ovvero un terzo di quanto 
perso da Parmalat ed un quarto di quanto bruciato da Monte dei Paschi 
di Siena. Quindi se è vero che si è in Valtellina ed è vero che si è bravi, 
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si tratta di un fatto veramente pazzesco; sembra di vedere il libro dei 
sogni. 
Afferma quindi che si è dentro un circolo vizioso dal quale non si può 
uscire se non in forza di un deciso cambio della “governance”.
Al termine degli interventi, il Presidente, dopo essersi accertato che 
non vi siano ulteriori richieste di intervento, afferma di voler fornire 
alcune risposte puntuali alle domande svolte, mentre non intende 
replicare alle considerazioni svolte da alcuni soci in quanto esse, 
sebbene talora molto negative, meritano rispetto.
Quanto al tema del trasferimento di ricchezza con la cessione degli 
NPL che il signor Compagnone ha sollevato, il Presidente concorda 
con il socio e rammenta che, come lo stesso socio ha sostenuto, è 
meglio gestire internamente tali “asset”, come Creval, del resto, ha già 
fatto. Tuttavia, come detto in riferimento ad altri temi e come verrà detto 
fornendo altre risposte, occorre tener presente il tema del 
cambiamento delle regole. Fino a un anno fa, infatti, la Banca poteva 
gestire internamente il 20% di NPL, essendo quindi facoltà della Banca 
fare esattamente il tipo di lavoro che il socio ha indicato. Tuttavia 
cedere diventa l’unica via percorribile per operare rapidamente se, 
come accaduto in ottobre, arriva da Francoforte un pesante addendum 
di capitale su questi ammontari, e, soprattutto, l’indicazione che occorre 
ridurre lo “stock” degli NPL almeno al 10% e che occorre predisporre 
piani al fine di ridurli.
Il Presidente osserva quindi come la replica al socio Compagnone gli 
consenta di chiarire un punto che è stato sollevato con molte lettere ed 
e-mail ricevute da azionisti desiderosi, innanzitutto, di capire. La 
domanda più frequente è stata come mai, dopo aver approvato un 
bilancio con certi valori di questi NPL, si è poi ritenuto necessario un 
aumento di capitale per svalutarli ulteriormente e venderli. In molti si 
sono chiesti se il bilancio approvato fosse non corretto. La risposta è 
che non è vero che il bilancio non era corretto. Il problema è che,
quando si vende, occorre aggiungere alla svalutazione propria (ovvero 
la valutazione specifica del singolo contratto di credito andato male) la 
svalutazione che deriva dal valore del guadagno che chi compra vuole 
realizzare. Quindi aveva perfettamente ragione il signor Compagnoni
quando ha sostenuto che si tratta di un “business” molto indirizzato da 
chi vuole accelerare questi fenomeni e che mette nelle mani di chi 
compra tutto il valore di queste transazioni. Chi compra infatti fissa il 
prezzo perché vuole avere il proprio margine di guadagno su queste 
partite, e, naturalmente, per poter fare le cessioni, occorre 
corrispondentemente svalutare il relativo importo.
Quindi, sebbene la gestione interna degli NPL sarebbe stata l’opzione 
preferita dal Presidente e del Direttore generale, non è stato possibile 
procedere in tal senso a causa delle nuove regole che sono state 
dettate.
Il Presidente risponde al signor Pola facendo presente che è esagerato 
– per quanto ogni opinione sia degna di rispetto, anche perché è un 
tema cui hanno accennato anche altri azionisti - parlare di “latente 
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fallimento”. La Banca oggi sta rispettando pienamente i coefficienti 
della Vigilanza. Invita a chiedersi se, ove la Banca non fosse in una 
situazione di pieno rispetto dei coefficienti di vigilanza sul capitale e 
sulla liquidità, la Commissione d’inchiesta a Roma, di cui si legge tutti i 
giorni, non sarebbe già intervenuta.
Anche il signor Cucchiani – rileva il Presidente – ha affrontato un tema 
ripreso in altri interventi allorché ha fatto cenno al fastidio causatogli da
un passaggio di un’intervista rilasciata dal Direttore generale al Corriere 
della Sera. Pur non volendo farsi interprete del pensiero del Direttore 
generale, che però frequenta con assidua quotidianità, osserva che egli 
intendeva dire, semplicemente, che le azioni della Banca sono quotate. 
La differenza rispetto a tutte le altre banche andate male, tranne Banca 
Etruria, è che esse potevano fissarsi il prezzo “in casa”. Sebbene 
quello di Creval sia - allo stato - un valore ridotto (valore che si confida 
possa riprendere), si tratta del valore di un titolo quotato su un mercato 
ufficiale; nessuno può fare scherzi o, come dire, fissare prezzi casuali o 
discrezionalmente. Questa è l’interpretazione più vera di quanto 
intendeva affermare il Direttore generale.
Rammentato che, oltre al tema – affrontato in diversi interventi – del 
valore dell’aumento di capitale, il signor Pola ha chiesto della delega 
fino alla fine del 2019, il Presidente comunica trattarsi di una prassi di 
mercato. Tutti gli aumenti di capitale delle società quotate fissano un 
termine abbastanza lungo per avere un lasso di tempo che consenta di
gestire eventuali imprevisti qualora dovesse avvenire qualcosa di 
strano sui mercati o nel mondo; tuttavia, come il Direttore generale ha 
già detto in modo molto chiaro, la Banca, in assenza di imprevedibili 
eventi di mercato, cercherà di chiudere l’operazione il più in fretta 
possibile, e, nell’imminenza dell’operazione, verranno fissati i dati 
puntuali dell’opzione avendo riguardo alle correnti condizioni di
mercato. Si tratta, ribadisce il Presidente, di una prassi assolutamente 
normale.
Quindi il Presidente, a chi ha chiesto se il proposto aumento di capitale 
sarà davvero risolutivo, risponde che l’operazione lo sarà sulla base 
delle regole di vigilanza ad oggi vigenti. Invita a considerare che, ove 
tra sei mesi, la vigilanza europea decidesse che le sofferenze delle 
banche devono andare a zero (ipotesi allo stato evidentemente 
estrema) sarebbe chiaro che tutte le banche dovrebbero rifare i conti. 
Invita a tener presente – parlando alla luce della propria esperienza di 
“manager” prima ed amministratore poi – i fastidi e le perdite che 
vengono procurate da questi cambiamenti repentini, ogni tre mesi,
delle regole.
Avuto riguardo all’accusa di non aver realizzato quanto previsto dal
piano industriale varato dieci anni fa, fa presente che, dopo il varo del 
piano industriale del 2007, l’Italia è entrata nella crisi più brutta che la 
nazione abbia sopportato, guerre comprese, secondo quanto ha detto il 
Governatore di Banca d’Italia; se quindi è vero che quei piani non sono 
stati realizzati, è anche vero che ci si impegna al massimo, sebbene 
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questo non escluda che si possano fare errori, dato che nessuno ha la 
bacchetta magica.
Anche a coloro che hanno detto che “chi sbaglia paga” si rivolge per 
evidenziare che l’attuale Consiglio di Amministrazione rimarrà in carica 
ancora per un anno e tre mesi; dopo tale termine gli azionisti saranno 
chiamati a decidere sugli amministratori, ma non sul Direttore generale, 
che ha un contratto di lavoro da lavoratore dipendente. Non è vero che 
gli amministratori si perpetuano per partito preso o perché sono 
imbullonati alla sedia; tra 14/15 mesi questa stessa assemblea 
deciderà quali saranno i nuovi amministratori ed eleggeranno il nuovo 
Presidente, nello stesso modo in cui i soci hanno già deciso in merito 
due anni fa. Allora, data l’intervenuta presentazione di due liste, i soci 
hanno votato e hanno scelto la lista ed i relativi componenti. Può 
essere che a qualcuno l’attuale Presidente risulti antipatico, è possibile 
che accada; può essere anche che qualcuno lo ritenga un incapace; il 
Presidente non intende entrare nel merito di tali affermazioni in quanto 
tutti devono essere liberi di avere la propria personale valutazione, che 
il Presidente è disposto ad accettare. Quello che però esso Presidente 
non intende accettare è l’accusa di aver usurpato un posto e rammenta 
pertanto ai presenti di essere stato eletto. Dà atto del proprio massimo 
impegno nei tre anni di mandato e rammenta come, al termine,
verranno tirate le somme e, se qualcun altro vincerà, il Presidente
valuterà cosa fare perché nessuno lo obbliga. Si tratta però di decisioni 
assunte in modo democratico, come sempre è stato fatto in Banca; su 
tale circostanza ritiene che possano esserci pochi dubbi.
Considerato quindi che la domanda principale contenuta nell’intervento 
del signor Fini sia quella relativa alla garanzia, riferisce in proposito che, 
allo stato, sono stati sottoscritti contratti di pre-garanzia da Mediobanca 
e da Citibank; dà pure atto che tale Consorzio si allargherà 
sicuramente nei prossimi giorni e nelle prossime settimane in quanto 
c’è una fila di grandi banche internazionali che vogliono garantire 
quest’operazione ed il Consorzio sarà allargato in prossimità della 
partenza dell’operazione. Solo allora, in prossimità del lancio 
dell’operazione, verrà sottoscritto il vero contratto di garanzia e
verranno fissate in modo definitivo le commissioni e quant’altro, 
secondo la prassi di mercato per i Consorzi di garanzia di aziende 
quotate in Borsa. Si tratta di operazioni che non sono state inventate 
dalla Società ma che si svolgono secondo la prassi del mercato.
Quanto alle commissioni, invita a considerare che esse saranno pagate 
solo allorché il 100% del risultato sarà stato raggiunto.
Quanto all’intervento del signor Bonalumi, il Presidente si scusa per 
avere mancato di precisare – in risposta alla domanda su chi siano i 
nuovi padroni della Banca, che essi sono – allo stato - la grande 
maggioranza di azionisti “retail”, alcuni fondi di investimento e un socio, 
che si è dichiarato in quanto, superata la soglia di legge di possesso di 
una banca quotata, occorre fare una comunicazione alla Consob; così 
il relativo dato diventa pubblico. Ad oggi l’unico socio della Banca che 
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ha superato la soglia del 3% è un socio francese. Non ci sono altre 
informazioni a disposizione del Presidente o di altri in Banca.
Afferma quindi il Presidente che non è dato oggi di sapere cosa potrà 
accadere una volta lanciato l’aumento di capitale. Dipenderà da quanti 
azionisti “retail” seguiranno l’operazione, da quanti diritti verranno 
venduti e da chi li sottoscriverà. Oggi non lo si può sapere e nessuno lo 
sa. Se anche qualcuno avesse intenzione di comprare l’otto o il nove
per cento di Creval, tale intenzione rimarrebbe personale e nessuno 
sarebbe obbligato a comunicarlo alla Banca. Nessuno ha detto nulla e 
quindi nessuno sa nulla; si vedrà cosa accadrà.
Il Presidente auspica che l’aver offerto l’aumento in opzione ai vecchi 
soci porti questi ultimi a valutare la cosa quanto più positivamente 
possibile. Si tratta certamente di un grande sforzo dal punto di vista 
finanziario e su questa circostanza non c’è il minimo dubbio. Infatti 
qualcuno, intervenendo oggi, lo ha sottolineato e ciò non può essere 
nascosto. Ma il pensiero personale e l’auspicio del Presidente è che 
l’aumento sia seguito dai soci storici; spiega che la ragione di questo 
pensiero è nel valore della Banca: pur tenendo conto del valore di 
emissione delle nuove azioni, se le prospettive non sono quelle di un 
disastro generale dell’economia, c’è qualche importante spazio di 
recupero.
Pur non trattandosi di un’affermazione guarnita da alcuna garanzia, il 
Presidente invita a tener conto del dato storico e a considerare cosa è 
successo alla quotazione del titolo UniCredit dopo che quella società 
ha fatto l’aumento di capitale da 13 miliardi e di pulizia del mercato; 
invita a considerare il recupero di valore che si è generato rispetto al 
valore dell’aumento.
Invita pure a considerare che, se i fondi di investimento stanno 
guardando con interesse all’operazione, dev’essere perché essi 
vedono delle prospettive positive.
Rammenta quindi che, sebbene sia comprensibile il fatto di essere 
negativi ed arrabbiati, il Direttore generale ha fatto incontri in Europa e 
in America ed ha preso contatti con più di 100 fondi di investimento; sul 
piano presentato sono state registrate valutazioni positive. Questo è 
stato dichiarato più volte al mercato ed a quest’ultimo non si possono
dichiarare cose non vere. Le reazioni sono positive perché il piano è 
stato giudicato un piano di svolta.
Quanto al fastidio provato dal signor Porta in relazione alla 
sollecitazione alla raccolta delle deleghe fatte dall’operatore che è stato 
incaricato dal Consiglio di Amministrazione, afferma di comprendere il 
fastidio; tuttavia fa presente che - con 140.000 azionisti “retail” e con la 
necessità di garantire, per il futuro della banca, che la corrente 
assemblea potesse raggiungere il quorum del 20% - si è trattato di una 
decisione assolutamente ragionevole. Peraltro non è stata la Banca per 
prima ad operare così; le sollecitazioni per la raccolta delle deleghe 
nelle società quotate con decine di migliaia di azionisti, sono 
abbastanza la prassi di mercato e, crede il Presidente, in futuro si 
continuerà ad operare in questo modo. Si tratta di un sistema 
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trasparente perché il socio non si limita ad attribuire la delega ma dà 
anche le istruzioni di voto; non c’è quindi delega in bianco né 
discrezionalità del delegato. E’ il socio a dare l’istruzione di voto. Quindi 
chi ha ricevuto questo incarico con tutti i sacri crismi, ha preso contatto 
con i soci chiedendo loro come avrebbero votato rispetto all’aumento 
del capitale e, al momento del voto, l’incaricato voterà secondo le 
istruzioni ricevute, in modo trasparente e verificabile. 
Quanto alla richiesta del signor Porta di informazioni riguardo 
all’ammontare delle perdite del 2017 rispetto al terzo del capitale, il 
Presidente desidera tranquillizzare il socio facendo presente che ci 
sarà, come previsto nel meccanismo della delibera, una esplicita 
dichiarazione in merito.
Dando atto di avere già dato risposta alla questione sollevata anche dal 
signor Bonanomi, il Presidente fa riferimento all’intervento del signor 
Dalli Cardillo ed al passaggio del suo intervento relativo al personale. 
Comunica in proposito che si sta cercando di gestire questo tema nel 
modo più indolore possibile e, fino ad oggi, la Banca c’è riuscita. Il 
sistema bancario italiano ha perso 40.000 dipendenti negli ultimi tre 
anni e le uscite previste nei prossimi tre anni sono di altri 40.000 
impiegati di banca. Dentro questo dato c’è anche la quota percentuale
della Banca, che si attesta sull’1,2% del totale nazionale del sistema 
bancario. Le cause di questo fenomeno sono l’automazione e la 
riduzione del numero delle filiali necessarie, circostanze alle quali 
bisogna adeguarsi. Il Gruppo è quello che, facendo una percentuale tra 
filiali chiuse e totale delle filiali del Gruppo, ne ha chiuse meno. Ci sono 
gruppi che hanno chiuso migliaia di filiali, in percentuali molto più alte 
del Creval. Il futuro è che le banche saranno molte meno. Pur non 
volendo fornire un dato impressionante, il Presidente fa presente che, 
alla fine del 2018, in Italia ci saranno circa 100 banche autonome 
quando esse erano 600 solo due anni fa. Per effetto della sola 
operazione di concentrazione delle Banche di Credito Cooperativo 
spariranno 300 banche, che si concentreranno in due gruppi. Ciò è 
conseguenza di un mercato che cambia, di una tecnologia che 
modifica i servizi e delle regole di gestione delle banche che, piaccia o 
non piaccia, devono essere rispettate e richiedono interventi di questo 
tipo.
E’ quindi vero che il cambiamento spaventa e fa anche arrabbiare
(tanto più se esso, oltretutto, comporta anche una perdita economica 
pesante), ma si tratta dell’unica maniera di correre in avanti, decisi a 
superare questo momento. Questo cambiamento non si può arrestare
e noi non abbiamo il potere di arrestarlo.
Quanto all’osservazione del signor Schivardi che, sullo sfondo del 
proprio intervento, ha sostenuto che gli amministratori delle banche 
fanno sempre tutti lo stesso discorso, il Presidente afferma che egli ha 
perfettamente ragione. Ciò non dipende però dal fatto che gli 
amministratori sono fatti con lo stampino, ma dalla circostanza che la 
realtà con la quale si debbono fare i conti è solo una. E’ proprio quanto 
il Presidente voleva dire anche all’inizio: ci saranno molti aumenti di 
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capitale nelle banche italiane nei prossimi dodici mesi, perché la realtà 
con cui fare i conti è questa.
Alla domanda su cosa fare per ricostruire il valore, il Presidente 
risponde che occorre pulire questa situazione (sperando che non 
sopraggiungano ulteriori regole e modifiche) e cercare di fare, al meglio,
quanto si sta facendo.
Dopo aver considerato che valgono per il signor Colonna alcune delle 
risposte già fornite agli altri soci, il Presidente ringrazia il socio per il 
riferimento all’intervento alla pagina 37 del verbale dell’ultima 
assemblea. Desidera infatti rinnovare oggi in questa sede quanto già 
detto allora: gestire una banca significa gestire bene il quotidiano ed 
avere un occhio avanti per capire che tipo di curve arriveranno. 
Ribadisce quanto detto allora ed evidenzia come il problema sia 
rappresentato, oggi, dal fatto che non si sa che tipo di curve ci saranno 
tra 4 o 6 mesi. I cambiamenti in corso sono infatti enormi. Non è 
simpatico essere in questa sede e subire la giusta e legittima 
arrabbiatura dei soci facendo la figura dell’imbecille. Pur non essendo 
presenti geni da nessuna parte dell’odierna platea, ciascuno dei 
presenti è persona normale, di buonsenso e ragionevole; non è 
facilissimo stare qui e sentirsi additati come degli “imbecilloni”. Se ciò è 
tuttavia comprensibile, è vero anche che la Società sta affrontando 
cambiamenti mai visti nei cento anni della sua storia. E non è vero che 
così dicendo si giustifica tutto, perché la Banca ha, oggi, i coefficienti in 
ordine. La Società ha operato in questi tre-quattro anni gestendo 
dismissioni con le operazioni straordinarie e l’aumento di capitale da 
400milioni dopo 10 anni di crisi. Il Presidente fa presente che la metà 
dell’aumento del 2014 fu sottoscritto da fondi internazionali. Quindi, 
non è vero che il mercato non serve e non è vero che il mercato non ha 
seguito la Società. Se la gestione fosse davvero stata dissennata, il 
Presidente non crede che il mercato avrebbe dato alla Società la 
fiducia che esso sta dando.
Questa operazione - come ha scritto Fitch, nota per quanto ha 
combinato all’Italia cinque anni fa - è, come dicono in termine tecnico, 
con rischio di esecuzione alto. Non c’era bisogno di un genio per 
saperlo. La Società sta lavorando per convincere tutti, i soci per primi e
poi il mercato, che questa è un’operazione effettivamente decisiva. 
Sono gli amministratori a metterci la faccia con le Autorità, con il 
mercato e con i fondi. Almeno di questo si dovrebbe poter dare atto.
Al signor Tocchetti chiede di considerare che al 30 settembre il totale 
degli NPE, sofferenze, incagli e scaduti del Gruppo Creval, in termini di 
valore assoluto, era più basso di quello della Popolare di Sondrio. Il 
dato citato dal socio Tocchetti è parziale in quanto egli ha considerato 
solo il dato delle sofferenze. Ma – per onestà - sommando sofferenze, 
incagli e scaduti, la Banca è alla ragguardevole cifra di 4 miliardi e
Popolare di Sondrio a 4,3. Popolare di Sondrio ha poi un po’ più di 
impieghi, e quindi l’indicatore è più basso, ma i valori assoluti sono 
questi. Ove si confrontassero questi indicatori con quelli di altri Gruppi 
bancari ne emergerebbe che non è vero che questi ultimi sono tutti 

42



43

genialmente a posto: la Banca è al 21% di NPL lordi mentre la BPER è 
al 20,6. Ciò dipende dal fatto che in questo guaio, durante i dieci anni 
di crisi, ci sono caduti proprio tutti.
Al signor Gandola il Presidente desidera fornire risposte puntuali. 
Quanto all’aumento di capitale del Credito Siciliano, il Presidente 
riferisce che è stato effettuato un versamento anticipato e, adesso, si 
procederà con la fusione; pertanto quei danari, pur non essendoci stato 
materialmente l’aumento di capitale del Credito Siciliano, rientreranno, 
com’è tecnicamente naturale, nel valore di concambio per la fusione.
Al signor Cazzaniga fa presente di rispettare tutto quanto ha detto,
mosso, sicuramente, da un’autentica passione e da una perdita, ad 
oggi, importante. Vorrebbe tuttavia far presente – in riferimento 
all’intervento in cui lo stesso socio ha osservato che 8 mesi fa gli 
amministratori non pensavano ad un simile aumento – che una mattina 
di ottobre il Presidente ha ricevuto il documento di consultazione sugli 
addendum della BCE ed ha chiamato il Direttore generale per chiedere 
se avesse pure lui capito cosa stava accadendo. Riferisce inoltre che 
c’è stato un enorme lavoro in sede di associazione bancaria per 
contestare questo tipo di impostazione e che non si sa ancora come 
andrà a finire perché è finito il periodo di consultazione. Tuttavia, nel 
frattempo, la Commissione europea ha fatto un suo documento sugli 
NPL, e adesso, come un uovo di Pasqua, si scoprirà, entro febbraio, 
quali saranno le nuove regole per la gestione delle sofferenze a partire 
dal 1 marzo o dal 1 aprile 2018. Di tutto questo, nell’aprile 2017, non 
c’era traccia.
Quanto all’invito ricevuto dal signor Ortoleva a meditare, il Presidente 
ringrazia per questo invito che afferma di apprezzare molto. Quanto 
però agli NPL di Creval non è possibile affermare che essi sono 
concentrati nelle banche acquisite; se mediamente, tra sud e nord, ci 
sono alcune differenze, esse, tuttavia, non sono particolarmente 
significative.
Il Presidente si dichiara d’accordo con il signor Parolo che invita a 
lasciare quando non si fa bene un lavoro e occorre lasciarlo fare ad 
altri. Rammenta in proposito che gli azionisti hanno in mano – come già
detto – quest’arma e, al termine del mandato, potranno essere svolte 
tutte le valutazioni del caso.
Quanto all’intervento del signor Barbarisi, oltre a rinviare a quanto già 
detto rispondendo ad altri, il Presidente osserva che il ragionamento 
svolto dal socio sul “rating” è stato corretto e contemporaneamente un 
po’ sofisticato. Se infatti è vero che il modello validato spingerà sempre 
più a dare credito a chi sta meglio (ai “rating” alti per essere premiati di 
più), è anche vero che occorre decidere da che parte stare; se infatti si 
dà troppo credito alle imprese più rischiose (che poi vanno male) si 
genereranno NPL, e, quindi, gli amministratori sarebbero degli incapaci 
perché genererebbero sofferenze. Se invece si desse credito solo alle 
aziende che stanno benissimo, la Banca non finanzierebbe più 
l’economia reale. Ci si deve quindi chiedere quale sia la risposta e la 
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risposta è quanto la Banca sta cercando di fare da anni, stando nel 
mezzo.
Se accadrà - come il Presidente auspica ed una serie di dati 
confermano, che nei primi mesi del 2018 sarà centrato l’obiettivo 
dell’aumento di capitale per un verso, e della validazione dei modelli 
interni da parte della Vigilanza dall’altro - una banca che, come il 
Direttore generale ha fatto vedere nel piano, scende al 10% di NPL
lordi e che, grazie alla validazione dei modelli e all’aumento del capitale,
risale fino a un’area 12-12,5 di CET1, comincerebbe ad avere dati 
allineati con le migliori banche europee. Questo è l’obiettivo.
Occorre stringere i denti, come si sta cercando di fare, spiegare bene 
le ragioni di questa operazione, ed andare avanti su questo tipo di 
decisione.
Quanto alla richiesta relativa al margine di interesse e le commissioni, 
invita a considerare che il margine di interesse quest’anno è sceso per 
tutti (com’è inesorabile, visti i tassi), e quindi occorre puntare, come è 
stato detto giustamente, sulle commissioni.
Quanto al quesito sulle profilature, il Presidente fa presente che i clienti 
sono tutti profilati. Ci sono consulenti della Banca che seguono, come 
molti sanno, questo aspetto perché sono soggetto e oggetto di questi 
servizi dedicati alla clientela. Il lavoro svolto in proposito dal Direttore 
generale in quest’ultimo anno con tutti i suoi collaboratori, è stato 
veramente importante.
Il Presidente – a chi afferma che non ci sono stati cambiamenti – fa 
presente “en passant” che, sebbene egli sia rimasto, Creval nel 2016 
ha cambiato il Direttore generale, titolare della responsabilità della 
gestione. Rammenta che Mauro Selvetti ha preso le redini del governo 
societario in un momento difficile, con una determinazione e un 
impegno assoluti. Il Presidente fa presente di aver, parallelamente, 
abbandonato responsabilità gestionali perché, contrariamente a quello 
che si crede, il Presidente, in base alle attuali normative, non ha 
deleghe operative di nessun genere. Il compito del Presidente è quello 
di coordinare il Consiglio ed il dibattito, e di approfondire le tematiche 
strategiche, mentre non ha più deleghe da un anno e mezzo. Anche 
questo va detto per onestà intellettuale: non è che non ci sono stati 
cambiamenti. Il Consiglio è stato rinnovato per un terzo dall’Assemblea 
del 2016 in quanto la sua nuova composizione è stata il risultato della 
competizione tra due liste.
Il Presidente dichiara a questo punto di voler svolgere, prima di 
rispondere alle altre domande del signor Spiller, una sottolineatura. 
Afferma di non aver piacere a sentir parlare di “Consiglieri di 
minoranza” perché la Banca non è un Consiglio comunale. Gli eletti in 
Banca, pur provenendo da liste diverse (con una diversa idea di 
aggregazione e di priorità), sono tutti sullo stesso piano e lavorano solo 
nell’interesse dell’Azienda. Guai infatti se un Consiglio di 
Amministrazione lavorasse in termini di minoranza o maggioranza. 
Sebbene ci siano alcuni Consiglieri indipendenti, che hanno le loro 
responsabilità specifiche, guai pensare che un Consiglio di 
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Amministrazione debba funzionare come un Consiglio comunale o 
come un organismo elettivo istituzionale. Non è così. Sarebbe un 
enorme errore ragionare in questi termini.
Il Presidente desidera replicare a quelle, tra le tante domande del
signor Spiller, cui è capace di dare come risposta. Conferma 
innanzitutto che il piano industriale è stato approvato nel testo che è 
stato presentato in Consiglio di Amministrazione in quanto, 
precedentemente, si erano tenute un paio di riunioni di 
approfondimento tecnico. Una volta presentato in Consiglio, ribadisce, 
il piano industriale è stato approvato così com’era. 
Non ci sono stati consulenti e, quindi, non sono stati sostenuti i relativi 
costi.
Si è trattato di un’unica opzione perché, durante la fase di studio e di 
preparazione, c’è stato un lungo dibattito sul da farsi.
Il Presidente afferma quindi di non aver inteso il riferimento a Carige, 
banca che ha avuto alcuni problemi per tre o quattro giorni, salvo poi 
arrivare a fare l’aumento. Quindi il Presidente ribadisce di non capire 
cosa si intendesse dire con “ma non vorrei che finisse come Carige”; 
se la Banca facesse come Carige, ciò significherebbe che l’aumento è
andato a posto.
Il Presidente, in relazione invece alle altre domande poste, quali quelle 
sulle consulenze totali, rinvia all’assemblea di bilancio in quanto si 
tratta di questioni che non sono pertinenti all’odierno ordine del giorno; i 
dati verrano forniti in quell’occasione e delle relative domande si è 
preso atto.
Venendo invece alla domanda fondamentale del signor Spiller, il 
Presidente ringrazia il socio per aver chiesto come si possa recuperare
la fiducia dei soci storici. La risposta è che la fiducia si recupera 
facendo quello che si sta cercando di fare e che non c’è un’altra strada.
Si chiede quindi come possa pensarsi che, ove ce ne fosse stata la 
possibilità, non si sarebbe scelto di operare diversamente. Chiede pure 
chi possa pensare che il “management” sia così improvvido e distratto 
da affrontare la strada di un aumento di capitale di questo importo 
avendo la possibilità di percorre un’altra strada, più facile.
Afferma che la Società ha bisogno della fiducia dei soci storici ai quali il 
Presidente fa appello rimarcando tale necessità. Questa operazione 
non è stata infatti pensata per “far fuori” i soci storici. Se è vero che si 
tratta di un’operazione onerosa, è vero anche che i soci storici che 
aderiranno non solo sono i ben accetti, ma sono la prima scelta del 
Presidente. Occorre però sapere, con altrettanta serenità, che si tratta 
di un’operazione in opzione per cui chi vende il diritto e lo cede, si 
spossessa di questa potestà a beneficio di qualcun altro.
Il Presidente ribadisce di non avere la bacchetta magica né la sfera di 
cristallo ma di non volersi sentir dire fra un anno o due da chi non 
avesse seguito questa operazione, seppure onerosa, che avrebbe 
potuto recuperare di più. 
Si tratta infatti di una operazione da valutare con molta serenità.
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Pur precisando che non è suo compito sollecitare alcunché e se lo 
facesse violerebbe disposizioni di legge (e pertanto afferma di 
guardarsi bene dal farlo), il Presidente invita i soci, ove, come spera, la 
delibera venisse approvata, a fare, con grande attenzione, un pensiero 
ed un approfondimento sui contenuti di quest’operazione, perché 
questa è la strada che gli amministratori hanno individuato per svoltare.
Afferma il Presidente di non aver paura a dir ciò perché i numeri che 
tutti stanno valutando dicono che il piano predisposto è un piano serio
e non “sparato”. I numeri sono conservativi e ci sono previsioni molto 
basiche e molto concrete e nessuno si è immaginato chissà cosa.
Si confida di riuscire a perseguire questi risultati con il sostegno di tutti 
quei soci (che il Presidente si augura possano essere tantissimi) che 
vorranno continuare a supportare Creval.
La Società è arrivata fin qui, con molte difficoltà da gestire, con dieci 
anni di crisi, dovendo affrontare temi molto complicati, facendo degli 
errori (come è stato riconosciuto già in occasione dell’assemblea di 
bilancio). Adesso c’è da fare l’importante scatto finale. Il Presidente si 
augura che tutto ciò venga compreso, che si capisca che questo è lo 
spirito degli amministratori, ed auspica che su ciò ci sia il più ampio 
accordo possibile.
Al termine, il Presidente comunica che sono attualmente presenti o 
rappresentati n. 8.749 titolari del diritto di voto per n. 35.322.093 azioni 
ordinarie, prive di valore nominale, pari al 31,85% del capitale sociale, 
in proprio o per delega: di questi n. 611 titolari del diritto di voto sono 
presenti in proprio e n. 8.138 titolari del diritto di voto sono 
rappresentati per delega.
Il Presidente attesta che il capitale sociale di Euro 1.846.816.830,42 è 
interamente versato e che la Società non si trova nelle condizioni di cui 
agli articoli 2446 e 2447 del codice civile.
Chiede al Presidente del Collegio Sindacale di associarsi alle sue 
attestazioni. 
Prende la parola il Presidente del Collegio Sindacale, Angelo 
Garavaglia, e si associa alle attestazioni del Presidente.
Il Presidente invita quindi il notaio a dare lettura della proposta di 
deliberazione e comunica che, a seguire, darà avvio alla fase di 
votazione. Invita quindi coloro che non intendano prendere parte alla 
deliberazione e votare sul punto all’ordine del giorno ad uscire dall’area 
assembleare attraverso gli appositi tornelli di ingresso.
Prende la parola il notaio e dà lettura di quanto segue:
“Signori Soci,
alla luce di quanto sopra, se concordate con le proposte formulate dal 
Consiglio di Amministrazione, Vi invitiamo ad adottare la seguente 
deliberazione:
“L’assemblea straordinaria dei soci di Banca Piccolo Credito 
Valtellinese S.p.A.:
- esaminata la relazione del Consiglio di Amministrazione e la proposta 
ivi formulata

DELIBERA
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1. di attribuire, ai sensi dell’art. 2443 del Codice Civile, al Consiglio 
di Amministrazione della Banca la facoltà di aumentare a pagamento e 
in via scindibile, in una o più volte, il capitale sociale, entro il 31 
dicembre 2019, per un importo massimo complessivo (comprensivo di 
eventuale sovrapprezzo) di Euro 700.000.000,00 (settecentomilioni/00), 
mediante emissione di nuove azioni ordinarie prive del valore nominale 
da offrire in opzione agli azionisti, ai sensi dell’art. 2441, comma 1, del 
Codice Civile, con ogni più ampia facoltà per gli Amministratori di 
stabilire, di volta in volta, nel rispetto dei limiti sopra indicati, modalità, 
termini e condizioni dell’operazione, ivi incluso il prezzo di emissione 
delle nuove azioni (comprensivo dell’eventuale sovrapprezzo) e il 
relativo godimento, restando inteso che il prezzo di emissione sarà 
definito in conformità alle norme di legge applicabili e tenendo, tra 
l’altro, conto, delle condizioni di mercato, dell’andamento delle 
quotazioni delle azioni della Banca, dei risultati economici, patrimoniali 
e finanziari della Banca, nonché della prassi di mercato per operazioni 
similari, potendo anche ricorrere all'applicazione di uno sconto sul 
prezzo teorico ex diritto delle azioni della Banca (c.d. TERP -
theoretical ex right price - calcolato secondo le metodologie correnti), 
nella misura che sarà stabilita dal Consiglio di Amministrazione prima 
dell’avvio dell’offerta in opzione; 
2. di modificare l’articolo 5 dello statuto sociale della Banca, in 
conseguenza della deliberazione che precede, mediante l’inserimento 
di un nuovo 4 comma, così formulato: “4. L’assemblea straordinaria dei 
soci del 19 dicembre 2017 ha attribuito, ai sensi dell’art. 2443 del 
Codice Civile, al Consiglio di Amministrazione la facoltà di aumentare a 
pagamento e in via scindibile, in una o più volte, il capitale sociale, 
entro il 31 dicembre 2019, per un importo massimo complessivo 
(comprensivo di eventuale sovrapprezzo) di Euro 700.000.000,00 
(settecentomilioni/00), mediante emissione di nuove azioni ordinarie 
prive del valore nominale da offrire in opzione agli azionisti, ai sensi 
dell’art. 2441, comma 1, del Codice Civile, con ogni più ampia facoltà 
per gli Amministratori di stabilire, di volta in volta, nel rispetto dei limiti 
sopra indicati, modalità, termini e condizioni dell’operazione, ivi incluso 
il prezzo di emissione delle nuove azioni (comprensivo dell’eventuale 
sovrapprezzo) e il relativo godimento, restando inteso che il prezzo di 
emissione sarà definito in conformità alle norme di legge applicabili e 
tenendo, tra l’altro, conto, delle condizioni di mercato, dell’andamento 
delle quotazioni delle azioni della Banca, dei risultati economici, 
patrimoniali e finanziari della Banca, nonché della prassi di mercato per 
operazioni similari, potendo anche ricorrere all'applicazione di uno 
sconto sul prezzo teorico ex diritto delle azioni della Banca (c.d. TERP -
theoretical ex right price - calcolato secondo le metodologie correnti), 
nella misura che sarà stabilita dal Consiglio di Amministrazione prima 
dell’avvio dell’offerta in opzione.”; e
3. di conferire al Consiglio di Amministrazione e per esso al 
Presidente, con facoltà di sub-delega per singoli atti o categorie di atti, 
ogni e più ampio potere, nessuno escluso ed eccettuato, per 
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provvedere a quanto necessario per l’attuazione delle deliberazioni, ivi 
incluso l’espletamento delle formalità richieste dalla legge, ed apportare 
ai deliberati assembleari le eventuali modificazioni, rettifiche o aggiunte 
di carattere non sostanziale necessarie o anche solo opportune per 
l’iscrizione presso il Registro delle Imprese e/o che siano richieste dalle 
competenti autorità.”.
Al termine della lettura a cura del notaio, riprende la parola il 
Presidente e sottopone all’approvazione dell’assemblea la proposta di 
delibera di cui è stata data lettura.
Preliminarmente chiede agli intervenuti di dichiarare, con specifico 
riguardo all’argomento in votazione, eventuali situazioni di esclusione 
del diritto di voto.
Interviene solamente il signor Dalli Cardillo per chiedere di effettuare 
una dichiarazione di voto; al medesimo il Presidente replica, facendo 
presente che il Regolamento assembleare non prevede un secondo 
intervento sullo stesso punto all’Ordine del Giorno.
Il Presidente, ai sensi dell’art. 135 undecies del Testo Unico Finanza, 
chiede quindi al Rappresentante Designato, ai fini del calcolo delle 
maggioranze, se in relazione alla proposta di cui è stata data lettura, 
sia in possesso di istruzioni di voto per tutte le azioni per le quali è stata 
conferita la delega. 
Il Rappresentante Designato risponde affermativamente.
Hanno luogo le operazioni di voto che avvengono per alzata di mano 
con interpello dei favorevoli, dei contrari e degli astenuti. Terminate le 
votazioni per alzata di mano, il Presidente invita coloro che hanno 
espresso voto contrario, o che si sono astenuti, di recarsi al più presto 
e comunque entro e non oltre 5 minuti alle apposite postazioni di voto 
assistito, presso le quali si potrà dar corso alla registrazione del voto 
elettronico.
Al termine delle votazioni il Presidente chiede al Rappresentante 
Designato, ai sensi dell’art. 134 del Regolamento Emittenti, di 
confermare che non sono stati da lui espressi voti in difformità dalle 
istruzioni ricevute.
Il Rappresentante Designato conferma la circostanza.
Quindi il Presidente proclama approvata la proposta di cui è stata data 
lettura a maggioranza degli intervenuti e comunica come segue l'esito 
della votazione sul 1° punto all’ordine del giorno:
voti espressi 35.322.093
favorevoli n. 33.828.662, pari al 95,77% delle azioni rappresentate,
contrari n. 1.386.741, pari al 3,92% delle azioni rappresentate, 
astenuti n.106.690, pari al 0,3% delle azioni rappresentate.

*****
Procede quindi con la trattazione del secondo punto all’ordine del 
giorno:
Raggruppamento delle azioni ordinarie della Banca nel rapporto di 1 
nuova azione ordinaria avente godimento regolare ogni 10 azioni 
ordinarie esistenti aventi godimento regolare previo annullamento di 
azioni ordinarie nel numero minimo necessario per la quadratura 
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complessiva dei numeri senza riduzione del capitale. Delibere inerenti 
e conseguenti.
Informa che da questo momento è possibile effettuare, presso le 
apposite postazioni, la prenotazione degli interventi sul presente punto 
all’ordine del giorno.
Ricorda nuovamente che in conformità alla normativa vigente, la 
Relazione illustrativa sui punti all’ordine del giorno è stata messa a 
disposizione del pubblico in data 17 novembre 2017 presso la sede 
sociale, sul sito internet, presso il meccanismo di stoccaggio 
autorizzato eMarket Storage e con le altre modalità previste dal 
Regolamento Emittenti.
Ricorda che il capitale sociale della Banca è suddiviso in 110.887.236 
azioni ordinarie prive del valore nominale.
Precisa che in caso di esercizio della delega da parte del Consiglio di 
Amministrazione, il conseguente Aumento di Capitale determinerà un 
significativo aumento del numero di azioni in circolazione.
In tale contesto, l’effettuazione di un raggruppamento azionario, con la 
conseguente riduzione del numero di azioni in circolazione, 
consentirebbe di semplificare la gestione amministrativa delle azioni 
stesse, nell’interesse degli azionisti attuali e futuri.
Il Raggruppamento non avrà di per sé alcuna influenza sul valore delle 
partecipazioni in portafoglio, in quanto, in un mercato efficiente, gli 
azionisti vedrebbero diminuire il numero di azioni in portafoglio e, nel 
contempo, aumentare il relativo valore, senza alcun impatto sul 
controvalore dell'investimento. 
Ricorda inoltre che le azioni della Banca sono prive di valore nominale 
e, pertanto, il raggruppamento azionario non comporterà in ogni caso 
alcuna modifica e/o aumento di tale valore.
Nonostante, dunque, il raggruppamento sia da un punto di vista 
finanziario neutro, ci si attende che possa portare benefici, in 
particolare alla luce dell’Aumento di Capitale, inclusa la creazione di un 
mercato più efficiente e liquido per i diritti durante il periodo di 
negoziazione.
In ragione di quanto esposto precisa che si propone all’odierna 
assemblea di deliberare sin d’ora il raggruppamento delle azioni 
ordinarie secondo un rapporto di n. 1 nuova azione ordinaria con 
godimento regolare ogni n. 10 azioni ordinarie esistenti. Per effetto di 
tale Raggruppamento, il numero totale delle azioni ordinarie sarà 
ridotto da n. 110.887.236 a n. 11.088.723 azioni ordinarie.
Il Raggruppamento, data la stretta correlazione con l’Aumento di 
Capitale, verrebbe eseguito prima dell’Aumento di Capitale, nei tempi e 
secondo le modalità che saranno concordate con Borsa Italiana e le 
altre Autorità competenti e verrà effettuato senza alcuna spesa a carico 
degli azionisti.
Il Consiglio di Amministrazione di Creval, in occasione dell’esercizio 
della Delega, dovrà tenere conto di tale Raggruppamento nella 
determinazione delle condizioni dell’Offerta.
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Al fine di ottimizzare i rapporti numerici dell’operazione sarà necessario 
procedere all’annullamento di massime n. 6 azioni ordinarie. A tal fine, 
la Banca individuerà, prima dell’esecuzione del Raggruppamento, uno 
o più azionisti disponibili a rinunciare a tali azioni e/o un intermediario 
disponibile ad acquistarle (ove necessario), a rinunciare e ad effettuare 
un servizio di quadratura, il tutto senza modificare l’ammontare del 
capitale sociale.
Nell’ipotesi in cui vi siano resti come effetto del Raggruppamento, 
Creval metterà a disposizione dei propri azionisti un servizio per il 
trattamento delle eventuali frazioni di azioni non raggruppabili, sulla 
base del prezzo ufficiale di mercato e senza aggravio di spese o 
commissioni e secondo le modalità tecniche che verranno comunicate 
in sede di esecuzione dell’operazione stessa.
Precisa che l’assunzione della deliberazione relativa al 
Raggruppamento all’Ordine del giorno non comporta l’insorgere del 
diritto di recesso, ai sensi dell’art. 2437 del Codice Civile.
Ricorda inoltre che, qualora la proposta di Raggruppamento venga 
approvata dall’odierna assemblea, si renderà necessario modificare il 
comma 1 dell’articolo 5 dello statuto sociale e aggiungere un comma 5 
al medesimo articolo 5 dello statuto sociale della Banca.
Rinvia nel dettaglio alla tavola di confronto contenuta nella Relazione 
sul punto all’Ordine del Giorno pubblicata in data 17 novembre 2017 
secondo le modalità previste dalla vigente normativa.
A questo punto il Presidente chiede al personale addetto se vi siano 
interventi sul punto all’ordine del giorno trattato, e cede la parola al 
signor Adriano Gandola, dopo aver chiesto del signor Pola che, 
registratosi per un intervento, non risulta essersi presentato. Il signor 
Gandola dà lettura del testo del proprio intervento e lo commenta, il 
tutto come segue:
“Gentilissimi Amministratori,
sfogliando qua e là le vostre affermazioni….
Dal raggruppamento di azioni nel rapporto di 1 ogni 10, non riesco a 
capire il senso (a patto che ne abbia) del loro aver detto che “ci si 
attende che possa portare benefici”, “in particolare alla luce del previsto 
aumento di capitale”; si tratta di un concetto omnibus, buono per tutte 
le vaghezze e frivolezze semantiche.
Il raggruppamento è sempre causato da un deprezzamento dell’azione 
e produce una minor liquidità del titolo. Per avere un mercato più 
efficiente e liquido per i diritti durante il periodo di negoziazione,
bisognava fare un frazionamento e non un raggruppamento. Punto.
Voglio aiutarvi a ricordare che lo sfortunato de cujus di questo 
raggruppamento giace senza speranze dal 29 ottobre 2016 e nessuno 
ha memoria dei benefici prodotti. Prevedo che anche questo avrà lo 
stesso stentato e scadente destino. L’unico beneficio sarebbero state le 
vostre dimissioni per incapacità manifesta e/o sopravvenuta. Ma si 
resta comunque nella vasta categoria dell’incapacità. Due decimazioni 
azionarie in un anno rasentano la nefandezza finanziaria. Una 
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domanda retorica: si possono risolvere i problemi con gli stessi uomini 
che hanno contribuito a crearli? 
Voi Consiglieri siete stati eletti democraticamente, con il supporto di 
Assocreval e Gocreval, mentre il collegio sindacale è il frutto di tre liste, 
più Creval Italia. 
Ricordo che i bravi banchieri non sono quelli che non sbagliano mai, 
ma quelli che sbagliano meno; voi come vi sentite?”.
Il signor Gandola chiede che, per il futuro, si abbia la decenza di 
ricandidare solo una minoranza degli attuali consiglieri. Quindi riprende 
la lettura:
“Dottor Angelo Garavaglia, nell’ultima assemblea ho chiesto - tramite 
documento consegnato al notaio, (e come da verbale) - di: “valutare tra 
i rischi di reputazione, l’articolo di Patrizia Pennella (affaire Tercas)?”; 
replico l’operazione di consegna oggi, al fine di avere una sua risposta.
Dal verbale dell’assemblea 2017 “tutte le incorporazioni sono state a 
saldo negativo” – commentando il suo stesso testo, il signor Gandola 
osserva che tutto quanto operato in acquisti e vendite ha generato 
perdite - “ossia sparito il capitale, riserve e sovrapprezzi” azionari. 
Vedremo come sarà per il Credito Siciliano” che – chiosa - dovrebbe 
aver deliberato di fare l’aumento di capitale entro il 29 dicembre, e 
quindi dovrebbe accingersi a farlo.
“Piccolo ripasso di storia. 
Negli anni avete fatto di tutto e di più. Come nel gioco dell’oca siamo 
ritornati al punto di partenza, ossia al 1996.
Costituito il 12 luglio del 1908; vedremo come festeggeremo i 110 anni.
Nel 1975 ottiene l’autorizzazione a operare nelle Province di Como, 
Brescia, Bergamo, Trento e Bolzano. Apre un ufficio di rappresentanza 
a Milano. 
Nel 1981, il 12 agosto, viene ammessa alla quotazione presso il 
Mercato Ristretto di Milano, e, il 17 marzo ’94, al Mercato ufficiale della 
Borsa Valori di Milano. 
Nel 1989 sigla un accordo di reciproca collaborazione con il Credito 
Artigiano, rileva il 10% e consolida il tutto nel ’90-’96; fin qui tutto bene.
Dal 17 marzo del ’94, la quotazione ufficiale, come detto. 
Siamo sbarcati in Sicilia, piccole acquisizioni che nel 2002 diventano il 
Credito Siciliano. Speriamo finalmente di risolvere questo problema. 
Non chiedo il diritto di replica, soppresso, ma chiedo venga reinserito il 
diritto di replica. Grazie.”.
Al termine dell’intervento, il Presidente cede la parola al signor 
Gianpaolo Schivardi, il quale, ringraziato il Presidente, afferma di voler 
proseguire il proprio intervento, anche perché considera insoddisfacenti 
le risposte ricevute dal Presidente. Sebbene si tratti di una questione 
personale, la cosa lo ha fatto un po’ sorridere.
Rammenta di essere stato baciato da Stalin per la prima volta in un 
consesso come l’odierno; faceva un gran freddo, come oggi, ed il 
signor Schivardi ricorda di aver avuto addosso solo un paltò ricevuto 
dalla mamma mentre Stalin era, come gli amministratori oggi, in giacca, 
cioè in divisa. Pensò allora che qualcosa non andava oppure che Stalin 
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o si drogasse o di essere lui troppo freddoloso. Afferma che, in quella 
riunione del 1948, ebbe a capire che il mondo non era di quelli che 
hanno fretta ogni tanto, ma di quelli che si siedono e riescono a sentire 
tutti.
Riferisce di aver poc’anzi pronosticato all’amico Gandola che si 
sarebbe preso dal 3 al 4%, mentre il signor Gandola gli ha risposto che 
non sarebbe stato cosi stante la presenza degli interventi svolti in 
assemblea. Ricorda ancora che, in occasione dell’assemblea di 
trasformazione della Banca ebbe a dire ad alcuni suoi amici “qua ci 
stanno ciulando”; il problema era il tempo del verbo perché, in realtà, 
“ci avevano già ciulato”. 
Ritiene che la vera questione sia che, oggi, è in corso la testimonianza 
di un passaggio che condannerà i soci a perdere anche questi soldi. 
Tanto è ben fatto il relativo regolamento che quanto accade sembra 
non essere l’effetto di una scelta degli amministratori. Riferisce che 
quando il notaio ha dato lettura di tale regolamento, gli è parso – non 
avendone capito nulla - che tale lettura fosse una recita per il notaio 
stesso e per gli altri; gli è sembrato che in quelle righe sia stato 
descritto come indispensabile quanto invece, probabilmente, bisognava 
non fare. 
Ritiene che la mancata presenza dei fondi e delle associazioni sia 
evidenza del fatto che la “pappetta”, come dicevano i corridori, è già 
stata servita.
Segue un rapido scambio di battute, con replica del Presidente 
all’affermazione del signor Schivardi il quale auspicava che, andando 
avanti così, la Banca fallisse. Il signor Schivardi precisa che, ove la 
Banca fallisse, ci sarebbe infatti la possibilità di intervenire 
concretamente; invece accadrà quanto è già successo per altre banche 
in Italia: gli italiani hanno pompato fior di miliardi, le banche non sono 
state risanate ed i dirigenti sono sempre allo stesso posto. Inoltre, a chi 
chiede dove sono finiti i propri soldi, viene replicato di essere stato 
imprudente. Il socio chiede quale possa essere la colpa di chi, avendo 
chiesto di risparmiare i propri soldi, non se ne ritrova nemmeno uno.
Ritiene che, in questo sistema, non ci sia né speranza né salvezza.
Il signor Schivardi considera che tutto ciò debba essere ben chiaro a 
tutti ed afferma che, tra un anno, se sarà ancora vivo, sarà ancora qui 
a ripetere le stesse cose. Dichiara che, alla propria età, ne ha viste di 
tutti i colori, personaggi che nessuno può immaginare, e tutti gli hanno 
sempre raccontato che il mondo era rotondo, ma, ogni tanto, per 
qualcuno diventava quadrato. Occorreva però essere al sole mentre 
qui si sta in un cono d’ombra e non si può uscire positivamente da 
questa situazione; questo è il vero punto.
Invita quindi a considerare, fatto riferimento alla propria età ed alla 
propria personale esperienza di vita, di aver sempre avuto la 
responsabilità delle perdite dei propri investimenti. Rammenta di aver 
scelto la Banca per via del parcheggio dell’agenzia e di aver dato retta 
alle belle ragazzotte, al cui fascino non ha mai saputo resistere, che lo 
invitarono a sottoscrivere azioni per ottenere delle agevolazioni. Da 
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allora in poi la propria partecipazione azionaria ebbe a crescere, mente 
oggi, per via dell’aumento, teme non potrà più nemmeno avere le 
agevolazioni della Banca. 
Invitato dal Presidente a concludere il proprio intervento in quanto
protrattosi oltre il tempo assegnato, il signor Schivardi invita gli 
amministratori a comportarsi, come è sempre stato, come vogliono; 
desidera però chiarire che a Paolo Schivardi (o Gianpaolo come lo 
chiamava la propria madre), produttore di zucche e patate, non sta 
affatto bene il fatto di essere “comandato da Dumont, o Dupond”, 
negoziante di noccioline.
Ribadisce quindi che preferirebbe potersi insinuare in un decoroso 
fallimento, regolato dalle sue leggi, e conclude comunicando di essere 
d’accordo con l’avvio di un’azione contro il gruppo dirigente.
Al termine dell’intervento, dopo un’ulteriore ed infruttuosa richiesta di 
farsi avanti rivolta al signor Pola che si era prenotato per intervenire, il 
Presidente cede la parola al signor Silvio Dalli Cardillo.
Quest’ultimo afferma di non gradire che ci siano interferenze mentre si 
interviene e spiega che, diversamente, si perde il filo del ragionamento 
mentre si discute di questioni importanti. Un minuto in più o in meno 
non fa la differenza. Lo stesso Presidente, rileva il signor Dalli Cardillo, 
è stato, nello stesso tempo, molto prolisso, catilinario e filippico. Rileva 
che nessuno se la prende con il Presidente perché si sa che, sopra il 
Presidente, c’è qualcos’altro; questo qualcos’altro dovrebbe essere 
forse un pochettino più comprensivo e non adoperare più la Banca 
come un’acquasantiera.
Ritenuto di aver chiuso con questo argomento, desidera manifestare 
con decisione la propria diversa posizione sul fatto che, chi si presenta 
alle elezioni e viene eletto, rappresenta il gruppo che lo ha eletto. Se 
non è vero che ci sono maggioranza e minoranza, è vero però che ci
sono gruppi diversi che si presentano per proporre le proprie idee. 
Queste idee potrebbero essere peggiorative o migliorative ma se i 
gruppi non se ne facessero promotori, sarebbe stato inutile anche il 
loro programma. Osserva che, tuttavia, il tema non si pone allorché si 
voti all’unanimità.
Affermato di aver chiuso anche questo argomento, il signor Dalli 
Cardillo considera che il lavoro svolto dal Direttore generale è andato 
abbastanza bene. C’è, tuttavia, un problema di fondo: del domani non 
c’è certezza. L’Italia è in ginocchio. Non occorre parlare del 2019 
perché l’Italia non ha più neanche gli italiani, oramai stranieri in Patria. 
Ovviamente “ci compreranno” in quanto stanno vendendo e svendendo 
l’Italia ai cinesi, ai coreani ed agli altri che verranno. Del domani non 
c’è certezza e rammenta come Amatore Scesa abbia detto “tiremm 
innanz”. Considera che i soci tirano “innanz” e non rinunceranno alla 
Banca, pur consapevoli che li aspetta il patibolo degli austriaci. Invita 
quindi a non farsi illusioni.
Afferma di volere far presente, vestendo i panni di Cassandra, che il 
2019 sarà l’apocalisse, come noto.
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Chiede poi se sia previsto il diritto di replica oppure quello di esplicitare 
la propria dichiarazione di voto e, rivolto ad uno dei Consiglieri, chiede 
gli si lasci la facoltà di parlare.
Invitato dal Presidente a tener conto di poter parlare ancora per 2 
minuti, ribadisce che, lungimirante come Cassandra, manifesterà la 
propria benevola astensione, anche se convinto di percorrere le forche 
caudine. 
Chiede nuovamente se, ai sensi del Regolamento, esista il diritto di 
replica e su tale argomento segue un breve scambio di battute con il 
Presidente, in esito al quale il signor Dalli Cardillo chiede se questa sia, 
in questi tempi, la nazione democratica nata in una certa situazione 
storica.
Al termine dell’intervento, il Presidente chiede se il signor Pola sia 
ancora interessato ad intervenire e, dopo un breve scambio con la 
platea, invita il signor Gabriele Spiller, che lo chiede, a prendere la 
parola.
Quest’ultimo interviene premettendo di essere, personalmente, 
assolutamente contrario al raggruppamento. Riferisce che, tutte le volte
in cui ha visto procedere con raggruppamenti di azioni, è finita male, o,
meglio, ove la società non sia fallita, non è comunque andata bene. 
Cita in proposito il caso, eclatante, di Seat Pagine Gialle. Ribadisce 
pertanto la propria contrarietà.
Afferma che non gli è piaciuta la risposta del Presidente sui consiglieri 
di minoranza. Non si sta parlando, infatti, di un Consiglio comunale e
precisa di non aver inventato la definizione “consiglieri di minoranza”, 
dei quali parla invece lo statuto della Banca. Fa presente che i due 
consiglieri eletti dai soci che erano contrari all’attuale “governance”
hanno ricevuto un preciso mandato. Spiega di essere intervenuto per 
sapere se questi consiglieri hanno sollecitato la dialettica in Consiglio di 
Amministrazione e se discutono ed entrano nel merito a tutela, non di 
loro stessi, ma dei soci che li hanno eletti. Sebbene sia positivo che 
essi votino a favore per il bene della Banca, il signor Spiller vuol sapere 
se questi signori in qualche modo fanno ciò per cui sono stati eletti.
Ribadito che è lo statuto a prevedere la figura del consigliere di 
minoranza, desidera accennare a due temi – che reputa importanti -
sollevati con il proprio intervento e sui quali il Presidente non ha 
risposto.
Ribadisce la richiesta di sapere se esiste un piano alternativo per il 
caso in cui l’aumento di capitale non dovesse andare in porto. 
Considera che sia oggi determinante per un socio sapere che cosa 
succederà. Si augura che, dato che la maggioranza dei soci ha oggi 
votato a favore, si dia luogo alla ricapitalizzazione e precisa che tale 
auspicio è da imputarsi all’affetto che prova per la Banca. Precisa di 
intervenire in maniera critica per il bene della Banca e di non augurarsi 
che essa vada male. Vorrebbe solo sapere, chiarisce, se esiste un 
piano B.
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L’altra informazione che giudica determinante è quella relativa alle 
masse perse dal 7 novembre a oggi; rileva che a tale richiesta non è 
stata data risposta ed afferma di esigerla.
Si dichiara d’accordo sulla riserva del Presidente di rispondere, in 
occasione della prossima assemblea, ad alcune delle domande poste 
oggi dallo stesso signor Spiller. Chiede in proposito che si prenda nota 
di tali domande in modo da fornire le relative risposte anche nel caso in 
cui il signor Spiller non potesse partecipare ai lavori della prossima 
assemblea.
Al termine degli interventi, il Presidente, constatato che non ci sono 
ulteriori richieste di intervento, afferma, in risposta al signor Schivardi, 
di non augurarsi, come ha fatto il socio, che la Banca fallisca; ritiene 
infatti che, probabilmente, la stragrande maggioranza delle persone 
presenti in sala non se lo augurano, nemmeno per scherzo. Invita a 
considerare con prudenza l’utilizzo di tali termini, anche solo come 
battuta.
Ritiene che il signor Schivardi abbia avuto ragione a dire che le cose 
sono molto cambiate ma che, anche in questo caso, occorre ricordare, 
volendo essere onesti fino in fondo, che la legge di trasformazione 
delle Banche Popolari in società per azioni non l’ha voluta la Società, 
che l’ha subita. Essa è stata disposta da un decreto governativo che il 
Parlamento ha trasformato in legge; la Banca d’Italia ha poi rilasciato 
disposizioni alle quali la Società si è dovuta attenere. Rammenta che, 
nelle premesse della legge, si dice esattamente quanto è stato detto 
dal socio: uno degli obiettivi della trasformazione era quello di aprire il 
capitale delle Banche Popolari alla presenza di nuovi soci. In questo 
senso – la necessità di adeguarsi ad un precetto normativo - è vero 
quanto è stato detto dal signor Schivardi.
Al signor Dalli Cardillo, cui manifesta la propria comprensione, 
chiarisce che occorre attenersi al Regolamento assembleare approvato 
dai soci che, all’articolo 15, dice chiaramente che “ogni socio ha la 
possibilità di un solo intervento su ogni materia all’ordine del giorno, 
nell’ambito del quale può altresì esprimere la propria dichiarazione di 
voto”. Si tratta di regole democratiche che, approvate dall’assemblea, 
spetta al Presidente ed alla sua responsabilità di far applicare.
Confermato al signor Spiller che gli fornirà le risposte che gli deve dare, 
il Presidente afferma di poter dire che non ci sono state variazioni della 
raccolta tali da creare problematiche o tensioni sulla liquidità della 
Banca. Si tratta tuttavia di dati che nessuno rende pubblici. Ci sarà il 
bilancio e, a quel punto, il socio potrà fare tutte le proprie valutazioni.
Invita il signor Spiller a considerare che, se ci fossero state variazioni 
tali da creare problematiche alla liquidità della Banca, quest’ultima 
sarebbe già intervenuta con un intervento diretto e finalizzato, prima 
ancora della preoccupazione del socio.
Quanto alla questione della previsione statutaria di “consiglieri di 
minoranza”, fa presente di aver cercato di spiegare un’altra cosa, e 
cioè che, allorché ci si siede attorno al tavolo del Consiglio di 
Amministrazione, si lavora cercando di discernere al meglio le decisioni 
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che vanno assunte. Rassicura quindi il signor Spiller che, da questo 
punto di vista, il contributo dialettico di tutti i Consiglieri, nessuno 
escluso, è assolutamente elevato e che il Presidente, tra le prime 
proprie responsabilità, ha proprio quella di stimolare al meglio la 
dialettica interna del Consiglio di Amministrazione. Il Presidente dà atto 
di cercare di ottemperare a questa funzione e di essere facilitato 
dall’intervento di tutti i quattordici Consiglieri; ciò è vero al punto che le 
riunioni del Consiglio di Amministrazione non durano mai meno di 6 o 7 
ore.
Al termine il Presidente dichiara chiusa la discussione sul secondo 
punto all’ordine del giorno.
Quindi il Presidente comunica che sono attualmente presenti o 
rappresentati n. 8.165 titolari del diritto di voto per n. 31.806.186 azioni 
ordinarie, prive di valore nominale, pari al 28,68% del capitale sociale, 
in proprio o per delega: di questi n. 366 titolari del diritto di voto sono 
presenti in proprio e n. 7.799 titolari del diritto di voto sono 
rappresentati per delega.
Il Presidente invita il notaio a dare lettura della proposta di 
deliberazione sul secondo punto all’Ordine del Giorno e, a seguire, 
comunica che darà avvio alla fase di votazione. Invita coloro che non 
intendano prendere parte alla deliberazione e votare sul punto 
all’ordine del giorno ad uscire dall’area assembleare attraverso gli 
appositi tornelli di ingresso.
Prende la parola il notaio e dà lettura di quanto segue:
“Signori Soci,
alla luce di quanto sopra, se concordate con le proposte formulate dal 
Consiglio di Amministrazione, Vi invitiamo ad adottare la seguente 
deliberazione:
“L’assemblea straordinaria dei soci di Banca Piccolo Credito 
Valtellinese S.p.A.:
- esaminata la relazione del Consiglio di Amministrazione e la proposta 
ivi formulata

DELIBERA
1. Di approvare il raggruppamento delle azioni ordinarie secondo il 
seguente rapporto: n. 1 nuova azione ordinaria ogni n. 10 azioni 
ordinarie possedute, raggruppamento da effettuarsi prima dell’Aumento 
di Capitale. 
2. Al fine di ottimizzare i rapporti numerici dell’operazione di 
raggruppamento di cui sopra, di conferire al Consiglio di 
Amministrazione la facoltà di procedere, in occasione dell’attuazione 
del raggruppamento, all’annullamento del numero di azioni necessarie 
alla quadratura dell’operazione e comunque in misura non superiore a 
massime n. 6 azioni ordinarie della Banca, sulla base della 
individuazione, prima dell’effettuazione dell’operazione di 
raggruppamento, di uno o più azionisti disponibili a rinunciare a tali 
azioni e/o di un intermediario disponibile ad acquistarle (ove necessario) 
e a rinunciare a tali azioni e ad effettuare un servizio di quadratura, il 
tutto senza modificare l’ammontare del capitale sociale, fermo restando 

56



57

che per la gestione di eventuali resti che dovessero derivare dal 
raggruppamento, si provvederà a mettere a disposizione degli azionisti 
un servizio per il trattamento delle eventuali frazioni di azioni non 
raggruppabili, sulla base del prezzo ufficiale di mercato e senza
aggravio di spese o commissioni e secondo le modalità tecniche che 
verranno comunicate in sede di esecuzione dell’operazione stessa.
3. Di conferire al Presidente del Consiglio di Amministrazione e al 
Direttore Generale, con facoltà di subdelega nei limiti di legge, ogni e 
più ampio potere e facoltà per provvedere a quanto necessario od 
opportuno per l’attuazione, compiutamente ed in ogni singola parte, 
delle deliberazioni assunte per il buon fine dell’operazione di 
raggruppamento nonché per adempiere alle formalità necessarie 
affinché tutte le deliberazioni adottate in data odierna ottengano le 
necessarie approvazioni di legge e in generale tutto quanto occorra per 
la completa esecuzione delle deliberazioni stesse, con ogni e qualsiasi 
potere a tal fine necessario e opportuno, nessuno escluso ed 
eccettuato, compreso quello di apportare alle deliberazioni stesse 
quelle modificazioni di carattere non sostanziale che fossero ritenute 
necessarie e/o opportune per l’iscrizione nel Registro delle Imprese e/o 
in relazione alle eventuali indicazioni dell’Autorità di Vigilanza, nonché 
di effettuare, in relazione ai risultati e alla tempistica di esecuzione 
dell’aumento di capitale deliberato, ogni connesso adempimento 
pubblicitario.
4. Di approvare – con decorrenza dalla efficacia del 
raggruppamento – la modifica del comma 1 dell’articolo 5 dello statuto 
sociale della Banca come segue: 1. Il capitale sociale, sottoscritto e 
versato, è pari a Euro 1.846.816.830,42 ed è suddiviso in n. 11.088.723 
azioni ordinarie prive di valore nominale”; e di introdurre, senza 
dilazioni temporali, il comma 5 dell’articolo 5 dello statuto sociale della 
Banca come segue: 
“5. L’Assemblea Straordinaria in data 19 dicembre 2017 ha deliberato:
1) di approvare il raggruppamento delle azioni ordinarie secondo il 
seguente rapporto: n. 1 nuova azione ordinaria ogni n. 10 azioni 
ordinarie della Banca possedute, da effettuarsi prima dell’Aumento di 
Capitale; 
2) al fine di ottimizzare i rapporti numerici dell’operazione di 
raggruppamento di cui sopra, di conferire al Consiglio di 
Amministrazione la facoltà di procedere all’annullamento del numero di 
azioni necessario alla quadratura dell’operazione e comunque non 
superiore a massime n. 6 azioni ordinarie della Banca, sulla base della 
individuazione, prima dell’effettuazione dell’operazione di 
raggruppamento, di uno o più azionisti disponibili a rinunciare a tali 
azioni e/o di un intermediario disponibile ad acquistarle (ove necessario) 
e a rinunciare a tali azioni e ad effettuare un servizio di quadratura, il 
tutto senza modificare l’ammontare del capitale sociale, fermo restando 
che per la gestione di eventuali resti che dovessero derivare dal 
raggruppamento, si provvederà a mettere a disposizione degli azionisti 
un servizio per il trattamento delle eventuali frazioni di azioni non 
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raggruppabili, sulla base del prezzo ufficiale di mercato e senza
aggravio di spese o commissioni e secondo le modalità tecniche che 
verranno comunicate in sede di esecuzione dell’operazione stessa.”.
Al termine della lettura a cura del notaio, riprende la parola il 
Presidente e sottopone all’approvazione dell’assemblea la proposta di 
delibera di cui è stata data lettura.
Preliminarmente chiede agli intervenuti di dichiarare, con specifico 
riguardo all’argomento in votazione, eventuali situazioni di esclusione 
del diritto di voto.
Nessuno interviene.
Il Presidente, ai sensi dell’art. 135 undecies del Testo Unico Finanza, 
chiede altresì al Rappresentante Designato, ai fini del calcolo delle 
maggioranze, se in relazione alla proposta di cui è stata data lettura, 
sia in possesso di istruzioni di voto per tutte le azioni per le quali è stata 
conferita la delega. 
Il Rappresentante Designato risponde affermativamente.
Hanno luogo le operazioni di voto che avvengono per alzata di mano 
con interpello dei favorevoli, dei contrari e degli astenuti. Terminate le 
votazioni per alzata di mano, il Presidente invita coloro che hanno 
espresso voto contrario, o che si sono astenuti, di recarsi al più presto -
e comunque entro e non oltre 5 minuti - alle apposite postazioni di voto 
assistito, presso le quali si potrà dar corso alla registrazione del voto 
elettronico.
Al termine delle operazioni di voto, il Presidente proclama approvata la 
proposta di cui è stata data lettura a maggioranza degli intervenuti.
Dopo una pausa di lavori di pochi minuti necessaria all’elaborazione 
dell’esito delle votazioni, il Presidente proclama come segue l'esito 
della votazione sul raggruppamento di azioni: 
favorevoli n. 31.347.439, pari al 98,55% delle azioni rappresentate,
contrari n. 366.390, pari al 1,15% delle azioni rappresentate,
astenuti n. 88.981, pari allo 0,27% delle azioni rappresentate.

*****
Il Presidente dichiara chiusi i lavori assembleari. Sono le ore 19 e 8 
minuti. Quindi saluta e ringrazia tutti i soci intervenuti.”.

*****
In sede di sottoscrizione del presente verbale – come pure accaduto 
nella formazione del precedente verbale n. 70864/13492 di mio 
repertorio in data 19 dicembre 2017 - io notaio, a completamento ed 
integrazione del verbale medesimo, do atto che:
a) come comunicato da Computershare S.p.A., e come risultante 
dall’allegato di cui infra, il sostituto che ha esercitato il diritto di voto per 
Morrow Sodali S.p.A. è stato Renato Di Vizia;
b) come comunicato dalla Società, il numero esatto di deleghe valide 
ed efficaci e munite di istruzioni di voto rilasciate a Morrow Sodali S.p.A. 
erano 6.670 di cui 2 contenenti istruzioni di voto solo sul primo punto 
all’ordine del giorno, mentre le residue 6.668 deleghe erano munite di 
istruzioni di voto per entrambi i punti all’ordine del giorno;
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c) come comunicato da Computershare S.p.A., e come risultante 
dall’allegato di cui infra, i dati relativi alle presenze comunicati dal 
Presidente in apertura di assemblea devono intendersi rettificati, a 
seguito di migliori verifiche, come segue: i presenti o rappresentati 
erano n. 8.566 titolari del diritto di voto per n. 33.543.731 azioni 
ordinarie, prive di valore nominale, pari al 30,250309% del capitale 
sociale, in proprio o per delega; di questi n. 570 titolari del diritto di voto 
in proprio e n. 7.996 titolari del diritto di voto rappresentati per delega;
d) a completamento di quanto comunicato dal Presidente in relazione 
al risultato relativo alla votazione sul secondo argomento all’ordine del 
giorno (terza votazione), Computershare S.p.A. ha comunicato, come 
pure risulta dall’allegato predetto, che n. 3.376 azioni sono state 
qualificate come non votanti.

*****
Si allegano al presente verbale:
- sotto la lettera "A", in unico plico, i fogli presenze ed i dati relativi agli 
esiti delle singole votazioni;
- sotto la lettera "B" elenco degli scrutatori e assistenti;
- sotto la lettera "C" la relazione illustrativa del Consiglio di 
Amministrazione sui punti 1 e 2 all’Ordine del Giorno;
- sotto la lettera “D”, il Provvedimento autorizzativo Banca d’Italia 
Dipartimento Vigilanza Bancaria e Finanziaria protocollo 1480900/17 
del 15 dicembre 2017;
- sotto la lettera “E” lo statuto sociale recante le modifiche deliberate;
- sotto la lettera “F” le domande pervenute prima dell’assemblea ex art. 
127 ter del T.U.F., con relative risposte, 
documenti tutti in copia conforme a quanto allegato al verbale n. 
70864/13492 di mio repertorio in data 19 dicembre 2017,
- sotto la lettera “G”, n. 22 “slides” illustrate dal Direttore Generale e le 
relative traduzioni, ove necessarie;
- sotto la lettera “H”, i testi degli interventi consegnati dai signori
Adriano Gandola, Massimo Colonna e Claudio Cazzaniga.

Il presente verbale
viene da me notaio sottoscritto alle ore 17e 40 di questo giorno quindici 
gennaio duemiladiciotto.

Scritto
con sistema elettronico da persona di mia fiducia e da me notaio 
completato a mano, consta il presente atto di cinquantanove fogli ed 
occupa cinquantanove pagine sin qui.
Firmato Filippo Zabban
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