" BANCO POPOLARE

DOCUMENTO DI OFFERTA PUBBLICA DI SCAMBIO VOLONTARIA
ai sensi degli articoli 102 e seguenti del Dectetgislativo 24 febbraio 1998, n. 58
avente ad oggetto le seguenti

POLIZZE INDEX LINKED
per un valore complessivo di Euro 138.678.970

Denominazione Valore Numero Data di Data di
Emittenti polizza nominale dei | Massimo di | decorrenza Scadenza
premi versati Polizze
UGF Bipielle 24 marzo 24 marzo
Assicurazioni Aph_rodlte Il 30.246.000,00 2049 2005 2009
S.p.A* Serie Index
1/2005
UGF Bipielle 20 maggio 20 maggio
Assicurazioni | Magnolia Index| 18.977.500,00 1221 2005 2009
S.p.A* 11/2005
UGF Bipielle Azalea 10 giugno 10 giugno
Assicurazioni Index 111/2005 17.512.000,00 1.123 2005 2010
S.p.A*
Eurovita Bipielle 24 marzo 24 marzo
Assicurazioni Aphrodite Serie | 31.712.500,00 1810 2005 2009
S.p.A. Il
Eurovita Bipielle 20 maggio | 20 maggio
Assicurazioni Magnolia 29.968.500,0( 1681 2005 2009
S.p.A.
Eurovita Bipielle Azalea 10 giugno 10 giugno
Assicurazioni 10.262.470 651 2005 2010
S.p.A.

* gia Aurora Assicurazioni S.p.A.

Offerente .
BANCO POPOLARE SOCIETA COOPERATIVA

Corrispettivo offerto
L'Offerente propone a ciascun Aderente all'Offediascambiare, ai termini e alle condizioni del e Documento di
Offerta ciascuna polizzadex linked sulla base del rapporto di scambio, nel segllitstiato nella sezione E del presente
Documento di Offerta, con titoli obbligazionaénior (non subordinati) e non strutturati, del tipero couponemessi
dall'Offerente, nonché un eventuale conguaglio ei@arsi in denaro, come indicato nel presente Deatordi Offerta.

Periodo di Adesione all'Offerta, concordato con |&Consob,
dall’8 febbraio 2010 al 12 marzo 2010, estremi ingki, dalle ore 9:00 alle ore 17:00.

Intermediari Incaricati della Raccolta delle Adegio
Banca Caripe S.p.A., Banca Popolare di Crema S.p.ABanca Popolare di Cremona S.p.A., Cassa di Rispaio di
Lucca Pisa Livorno S.p.A, Banca Popolare di Lodi $.A., Banca Popolare di Verona — S. Geminiano e S&rospero
S.p.A., Banca Popolare di Novara S.p.A., Credito Bgamasco S.p.A. e Banca Aletti & C. S.p.A.

Consulente legale dell'Offerente
Annunziata e Associati

Data di Scambio per le Polizze: 12 aprile 2010

L'approvazione del presente Documento d'Offertananicata con nota n. 10007003 del 28 gennaio 20d0,comporta
alcun giudizio della Consob sull’'opportunita dedlésione e sul merito dei dati e delle notizie stenuti.
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Appendice 3 Regolamento dei Titoli in Scambio



DEFINIZIONI

Di seguito sono riportate, in ordine alfabetico,definizioni utilizzate nel presente Documento di
Offerta:

Aderente o Aderenti | Titolari dei Prodotti Finanziari Oggetto dell’ QPR legittimati ad
aderire all'Offerta, ossia, (i) ove applicabile Glontraente ed il
Beneficiario Irrevocabile; (ii) e, in ogni altradfesi, il Contraente,
che abbiano validamente conferito i Prodotti FinamzOggetto
dellOPS in adesione all’'Offerta nel corso del Bda di
Adesione.

Adesione o Adesioni Le adesioni attraverso le quali ciascun Aderertaferisce i
Prodotti Finanziari Oggetto del’lOPS in adesionkOdlerta, ai
termini e alle condizioni di cui al presente Docuteedi Offerta,
nel corso del Periodo di Adesione.

Agenti di Scambio Soggetti incaricati di effettuare la consegna™®oli attribuiti in
Scambio per le Polizze validamente conferite in samhee
all'Offerta secondo le modalita indicate nella Stzhdi Adesione,
vale a dire coloro i quali agiscono nella presédtierta altresi in
qualita di Intermediari Incaricati della Raccollld Adesioni.

Altri Paesi | Paesi diversi dall'ltalia in cui I'Offerta ovveria diffusione del
Documento d'Offerta non €& consentita in assenza di
autorizzazione da parte delle competenti autorita.

Assicurato E’ la persona fisica sulla cui vita & stipulataPlaizza.

Attivita Finanziarie a Copertura

delle Polizze Le specifiche attivita finanziarie che le Compag®issicuratrici
hanno appositamente acquisito a copertura dei lorpegni
derivanti dalle Polizze.

Awviso sui Risultati L’'avviso relativo ai risultati definitivi dell’Oférta che sara
pubblicato, a cura dell'Offerente, ai sensi detl@lo 41, comma
5, del Regolamento Emittenti (si veda il Capitolo Nl
Documento di Offerta).

Banche Collocatrici Le seguenti banche, appartenenti al Gruppo Bangol®e, che

hanno collocato le Polizze:

- Banca Caripe S.p.A., con sede legale in CorsdoMit
Emanuele, 102 — 65122 Pescara

- Banca Popolare di Crema S.p.A., con sede legaMia
XX Settembre, 18 — 26013 Crema

- Banca Popolare di Cremona S.p.A., con sede legaléa
Cesare Battisti, 14 — 26100 Cremona



Banche Islandesi

Beneficiari/Beneficiario

Beneficiari/o Irrevocabili/e

Circolare ISVAP 332/D

- Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.pcAn sede
legale in Piazza S. Giusto, 10 — 55100 Lucca

- Banca Popolare di Lodi S.p.A., con sede legale/ia
Polenghi Lombardo, 13 - 26900 Lodl..

Le seguenti banche di diritto islandese emittenitioli strutturati
e/o le obbligazioni incluse nelle Attivita Finanzeaa Copertura
delle Polizze:

- Landsbanki Islands (andsbanki’), emittente il titolo
strutturato cui e collegato il pagamento delle @aeni
delle Polizze Bipielle Aphrodite 1l Serie Index 025,
emesse da UGF Assicurazioni e Bipielle AphroditeieSe
[l, emesse da Eurovita,;

- Kaupthing Bunadarbanki Kaupthing”), emittente il
titolo del tipo zero couponcui e collegato, in parte, il
pagamento delle prestazioni delle Polizze Bipielle
Magnolia Index 11/2005, emesse da UGF Assicurazmni
Bipielle Magnolia, emesse da Eurovita,

- Glitnir Banki HF (gia Islandsbanki-FBA HF) Glitnir "),
emittente il titolo strutturato cui & collegatopggamento
delle prestazioni delle Polizze Bipielle Azalea dwrd
[11/2005, emesse da UGF Assicurazioni e Bipielleaksa,
emesse da Eurovita.

Coloro/coluiai quali spettano le somme assicurate, o loro eredi
dovute al verificarsi degli eventi previsti nellel2ze.

I/il Beneficiari/o per cui valga almeno una deleguenti
condizioni (a) che il Contraente ed il Beneficiarabbiano
dichiarato per iscritto alla Compagnia, rispettiesnte, la rinuncia
al potere di revoca e l'accettazione del benefid), che sia
intervenuto il decesso del Contraente e il consatgueambio di
contraenza, o (c) che, verificatosi I'evento previgella Polizza, il
Beneficiario abbia comunicato per iscritto alla Q@mgnia di
volersi avvalere del beneficio.

Circolare del 25 maggio 1998 n. 332/D avente adetiggi

contratti di assicurazione sulla vita e di caprzdizione con
prestazioni direttamente collegate a fondi di itvesnto o ad
indici azionari o altri valori di riferimento (arB0, d. Igs. 17 marzo
1995, n. 174). Per completezza, si sottolinea @hepresente
circolare e stata abrogata dal Regolamento ISVAB2ndell'11

giugno 2009 recante la disciplina delle polizze gastazioni
direttamente collegate ad un indice azionario coaltalore di

riferimento di cui all'articolo 41, comma 2, deadegislativo 7

settembre 2005, n. 209 - codice delle assicurapovate.



Circolare ISVAP 451/D Circolare del 24 luglio 2001 n. 451/D avente adeitygle polizze
con prestazioni direttamente collegate ad un indiz@nario o
altro valore di riferimento (art. 30, comma 2, d.IdL7 marzo
1995, n.174). Disposizioni in materia di costitumodel margine
di solvibilita per i contratti inclusi nel ramo Idi cui al punto A)
della tabella allegata al d.lgs. 17 marzo 1995,74.1Per
completezza, si sottolinea che la presente cire@astata abrogata
dal Regolamento ISVAP n. 32 dell’ll giugno 2009arde la
disciplina delle polizze con prestazioni direttateenollegate ad
un indice azionario o altro valore di riferimentocdi all’articolo
41, comma 2, decreto legislativo 7 settembre 200309 - codice
delle assicurazioni private.

Compagnie Assicuratrici 0
Emittenti i Prodotti Finanziari
Oggetto dellOPS indica congiuntamente:
0] UGF Assicurazioni S.p.A., con sede legale e dimzio
generale in via Stalingrado, 45 - 40128 Bologna gi
Aurora Assicurazioni S.p.A., in seguito alla fussorcon
efficacia civilistica dal 1° febbraio 2009, tra Auwa
Assicurazioni S.p.A. e Unipol Assicurazioni S.p.A&di
seguito ancheUGF Assicurazioni’);e
(i) Eurovita Assicurazioni S.p.A con sede legale eziree
generale in Roma Via Boncompagni 71/H (di seguito
anche Eurovita”).
UGF Assicurazioni ed Eurovita sono ciascuna inéicabme
Compagnia AssicuratriaeEmittente i Prodotti Finanziari Oggetto
del’OPS.

Componente Derivativa In riferimento al portafoglio finanziario strutato che costituisce
la componente finanziaria di una polizzadex-linked e la
componente costituita da uno strumento derivato.

Componente Obbligazionaria In riferimento al portafoglio finanziario strutiio che costituisce
la componente finanziaria di una polizzadex-linked e la
componente costituita da un titolo obbligazionario.

Consob Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa.

Contraenti/e Coloro/colui che hanno stipulato una o piu Polizea una delle
Compagnie Assicuratrici ed effettuato il versamed&b Premio
Unico, ovvero ogni suo successore a titolo pamielo mortis
causa

Coordinatore dell'Offerta Il soggetto che svolgera le seguenti attivitac@ntare le Adesioni
ricevute; (ii) comunicare settimanalmente al merdahumero di
Adesioni ricevute; (iii) comunicare al mercato ilsultato
definitivo dell'Offerta; vale a dire Banco Popolare
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Corrispettivo

Data di Emissione

Data di Scambio

Data di Rimborso

Documento di Offerta

Frazione in Denaro

Fusione

Giorno Lavorativo
Gruppo Banco Popolare
o Gruppo

IAS/IFRS

Intermediari Incaricati della

Il corrispettivo proposto dall'Offerente nellagsente Offerta cui
hanno diritto gli Aderenti, rappresentato dai TitolScambio e da
un eventuale conguaglio in denaro.

La data di emissione dei Titoli in Scambio che isponde alla
Data di Scambio.

La data di trasferimento del Corrispettivo da @ateéll'Offerente
ai Titolari delle Polizze che hanno validamente fedto in
Adesione i Prodotti Finanziari Oggetto dellOPSyrigpondente
al ventesimo Giorno Lavorativo successivo alla aasione del
Periodo di Adesione, vale a dire il 12 aprile 2010.

La data di rimborso dei Titoli in Scambio, vale igedl 12 aprile
2015.

Il presente documento di offerta, pubblicato ieblfraio 2010.

Quellammontare in denaro di importo non superiad Euro
999,9 periodico che non é stato computato nel ¥aMominale
dei Titoli in Scambio da attribuire all'’Aderentajade componente
eventuale del Corrispettivo perché di ammontareriofe ad Euro
1.000.

Fusione del Banco Popolare di Verona e di NovaaaS.l. e
della Banca Popolare Italiana — Banca Popolare ai LSoc.
Coop. mediante costituzione del Banco Popolare efficacia
civilistica dal 1° luglio 2007; dalla stessa datm@ decorsi gli
effetti fiscali.

Qualsiasi giorno diverso dal sabato e dalla dongemicda un
giorno festivo, in cui le banche commerciali soperée a Milano.

Il gruppo bancario di cui il Banco Popolare & cappgo.

| principi contabili internazionali International c&ounting
Standard (IAS) e International Financial Reportigandard
(IAS/IFRS), cosi come omologati dalla Commissiongdpea a
tutto il 31 dicembre 2005 in base alla proceduravigta dal
Regolamento (CE) n. 1606/2002, e in conformita digosizioni
della Banca d'ltalia dettate con circolare n. 2@&2 22 dicembre
2005.
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Raccolta delle Adesioni

Modulo di Rinuncia

Offerente o

Banco Popolare

o Emittente i Titoli in Scambio

Offerta o OPS

Periodo di Adesione

Polizze Collocate da BPM

Gli intermediari incaricati dall’Offenée per la raccolta delle

adesioni all'Offerta; segnatamente:

- Banca Caripe S.p.A., con sede legale in Corsdoiit
Emanuele, 102 — 65122 Pescara,

- Banca Popolare di Crema S.p.A., con sede legaMia
XX Settembre, 18 — 26013 Crema,

- Banca Popolare di Cremona S.p.A., con sede legaléa
Cesare Battisti, 14 — 26100 Cremona;

- Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.pcAn sede
legale in Piazza S. Giusto, 10 — 55100 Lucca;

- Banca Popolare di Lodi S.p.A., con sede legaleVia
Polenghi Lombardo, 13 - 26900 Lodi;

- Banca Popolare di Verona — S. Geminiano e S.pleros

S.p.A., con sede legale in Piazza Nogara, 2 - 37121

Verona,

- Banca Popolare di Novara S.p.A., con sede lemalMia
Negroni, 12 — 26100 Novara;

- Credito Bergamasco S.p.A., con sede legale igd-&orta
Nuova, 2 — 24100 Bergamo

- “Aletti & C. Banca di Investimento Mobiliare Sh’,
brevemente chiamata “Banca Aletti & C. S.p.A.”, catle
legale in Via Santo Spirito, 14 - 20121 MilandBénca
Aletti”).

Il modulo, predisposto dall’Offerente, di dichiarazah rinuncia
preventiva ed irrevocabilela parte dellAderentea far valere
qualsiasi diritto connesso relativo e strumentala &olizza
portata in Adesione e/o ai diritti connessi allades®ma, da
sottoscriversi  prima  dellAdesione all'Offerta da arfe
dell’Aderente e, dall’Assicurato ove quest'ultimia gliverso dal
Contraente e da consegnarsi agli Intermediari lcatrdella
Raccolta delle Adesioni.

Banco Popolare Societa Cooperativa, con sedeeldgapiazza
Nogara, n. 2 — 37121 Verona che promuove la pregefierta in
qualitd di mandataria in nome proprio e per corgtiedBanche
Collocatrici, e che emettera i Titoli in Scambio.

L'operazione pubblica di scambio descritta nel ents
Documento di Offerta.

Il Periodo di Adesione all’Offerta (si veda il pgrafo C.4.1 del
presente Documento di Offerta).

Le n. 16 Polizze collocate alla propria clientetaBhnca Popolare
di Mantova Societa Cooperativa a r.l. Piazza F. §led- 20121
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Polizze Riallocate Infragruppo

Premio Unico

Prezzo di Emissione

Milano (“BPM”), la quale, a decorrere dal 22 dicembre 2008, non
fa piu parte del Gruppo Banco Popolare.

Le n. 335 Polizze suddivise come segue:

n. 168 Polizze originariamente collocate da Banopokre di
Lodi S.p.A. (‘BPL"), i cui rapporti con i Contraenti, per effetto di
ristrutturazioni all'interno del Gruppo, sono stagduti a Banca
Popolare di Verona — S. Geminiano e San Prospds®\(
SGSP);

n. 187 Polizze collocate da Banca Popolare di IS@iA., i cui
rapporti con i Contraenti, per effetto di ristruttmioni all’interno
del Gruppo, sono stati ceduti a Banca Popolareadiala S.p.A.
(“BPN").

L’importo, rispettivamente versato da ciascun Cagrite a UGF

Assicurazioni o Eurovita, indicato ai successivpui) e (ii):

0] 'importo versato da ciascun Contraente all’attdlade
stipula di ciascuna delle Polizze Bipielle Aphredit
Serie Index 1/2005, Bipielle Magnolia Index 11/2008
Bipielle Azalea Index 111/2005, stipulate con UGF
Assicurazioni, che, al lordo delle spese di emissice
pari ad almeno Euro 2.500,00 ovvero ad importi Eoge
a quest’ultimo;

(i) 'importo versato da ciascun Contraente all’attdlade
stipula di ciascuna delle Polizze Bipielle AphrediGerie
II, Bipielle Magnolia, e Bipielle Azalea, stiputatcon
Eurovita, che, al lordo delle spese di emissiongar ad
almeno Euro 2.530,00 ovvero ad importi superiori a
quest’ultimo, per multipli di Euro 500.

Il prezzo figurativo sotto alla pari dei Titolh iScambio che -
confrontato con il 100% del Valore Nominale che d&ente
percepira a scadenza - rappresenta il rendimehtiordo della
ritenuta d’'imposta sostitutiva ove applicabile ,onosciuto in via
posticipata ed in unica soluzione alla scadenza Tdtlli in

Scambio.

Prodotti Finanziari Oggetto dellOPS

o Polizze

Le massimo n. 8.535 polizzadex linked incluse le eventuali

appendici di polizze, suddivise nelle seguentieseri

- massimo n. 2049 Bipielle Aphrodite Il Serie IndéX005,
emesse da UGF Assicurazioni, con decorrenza dal 24
marzo 2005 e scadenza il 24 marzo 2009;

- massimo n. 1221 Bipielle Magnolia Index Il/20@messe
da UGF Assicurazioni, con decorrenza dal 20 maggio
2005 e scadenza il 20 maggio 2009;
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Rapporto di Scambio

Regolamento dei Titoli
in Scambio

Regolamento Emittenti

Rischio di Credito

Scheda di Adesione

Statuto Sociale

Testo Unico Bancarioo TUB

- massimo n. 1.123 Bipielle Azalea Index 111/20@messe
da UGF Assicurazioni, con decorrenza dal 10 giugd@b
e scadenza il 10 giugno 2010;

- massimo nl1810 Bipielle Aphrodite Serie Il, emesse da
Eurovita, con decorrenza dal 24 marzo 2005 e seadién
24 marzo 2009;

- massimo n. 1681 Bipielle Magnolia, emesse da &ia&o
con decorrenza dal 20 maggio 2005 e scadenza il 20
maggio 2009;

- massimo n. 651 Bipielle Azalea, emesse da Ewpgibn
decorrenza dal 10 giugno 2005 e scadenza il 10ngiug
2010.

[l numero di Titoli in Scambio cui hanno diritgh Aderenti.

Il regolamento, allegato al presente Document®fierta, che
disciplina termini e condizioni dei Titoli in Scaiob

Il regolamento di attuazione del Testo Unico defmanza
concernente la disciplina degli emittenti approvdédla Consob
con deliberazione n. 11971 del 14 maggio 1999, come
successivamente modificato ed integrato e ad dggite.

Il rischio collegato alla possibilita che I'emitterdi uno strumento
finanziario, per effetto del deterioramento deltaggia situazione
patrimoniale, non sia in grado di adempiere ai prapblighi
contrattuali ai sensi di tale strumento.

La scheda di adesione attraverso cui gli Aderentiferiscono le
Polizze in adesione all'Offerta che deve essertosaitta dagli
Aderenti, e consegnata agli Intermediari Incaricafia Raccolta
delle Adesioni.

Lo statuto del Banco Popolare.

D.Lgs. 1 settembre 1993, n. 385 come successiv@mendificato
ed integrato.

Testo Unico della Finanza o TUF D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 come successivaenematdificato

Testo Unico delle Imposte sui
Redditi o TUIR

Titolari

ed integrato.

D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917 come successiva&nent
modificato ed integrato.

| soggetti titolari dei diritti inerenti le Polizzein qualita di
Contraenti o in qualita di Beneficiari.
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Titoli in Scambio

Valore di Rimborso

Valore Nominale

Le obbligazioni emesse dal Banco Popolare, cogtita titoli di
debito senior (non subordinati) e non strutturatlel tipo zero
coupon emesse sotto la pari e che rimborsano il 100%/dkdre
Nominale a scadenza al lordo dellimposta sostifytiove
applicabile, e non prevedono la corresponsioneogea di
interessi.

Il valore a cui vengono rimborsati i Titoli in Schio alla Data di
Rimborso. Tale rimborso sara effettuato alla pgi00% del
Valore Nominale) ferma restando ['applicabilitd ldelposta
sostitutiva sugli interessi, ove dovuta.

Il valore facciale dei Titoli in Scambio a scaderpai a Euro
1000,00.
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INFORMAZIONI IMPORTANTI

Si invitano i Titolari, prima di decidere se confeire in adesione le proprie Polizze alla presente
Offerta, a leggere le informazioni di seguito indiate con la massima attenzione e congiuntamente
con le altre informazioni incluse nel presente Doauento di Offerta, in particolare alla sezione A,
contenente una rappresentazione sintetica dei riscttonnessi all'lOPS, nonché la sezione E,
paragrafo E.2 contenente una rappresentazione degsicenari probabilistici dell’operazione di
scambio.

L'Offerta € promossa dall'Offerente, in nome proprio e per conto delle Banche Collocatrici,
appartenenti al Gruppo Banco Popolare, in conformia all’incarico ricevuto, come specificato
nelle Premesse al presente Documento di Offerta, iconsiderazione della profonda crisi
finanziaria che ha colpito le Banche Islandesi, val a dire Landsbanki, Kaupthing e Glitnir,
emittenti i titoli inclusi nelle Attivita Finanziar ie a Copertura delle Polizze

L'Offerta si inserisce in un piu ampio contesto difidelizzazione della clientela del Gruppo e di
ristabilimento di un clima di fiducia nei confronti del Gruppo ed in particolare delle Banche
Collocatrici che hanno collocato le Polizze alla ientela a ciascuna di esse riferibile.

L'adesione alla presente OPS comporta il trasferim@o delle Polizze unitamente ai diritti
patrimoniali e di altra natura, connessi alle medesne, dagli Aderenti alle Banche Collocatrici,
con rinuncia da parte degli Aderenti ad ogni diritto connesso, relativo e strumentale alle Polizze
e/o ai diritti connessi alle medesime, ivi inclusbpgni domanda, pretesa, azione, reclamo o rivalsa
nei confronti di ciascuna delle Banche Collocatrigie/o di una delle Compagnie Assicuratrici e dei
rispettivi dipendenti e assicuratori, come nel progguo meglio precisato.

Banco Popolare, nel contesto della presente OPSyeste le seguenti qualita:

° di Offerente, per conto delle Banche Collocatriciyale a dire di soggetto che propone ai
Titolari di acquistare le Polizze da loro detenute;

° di Emittente i Titoli offerti in Scambio, quale corrispettivo del predetto acquisto e

° di Coordinatore dell’Offerta.

Il presente Documento di Offerta contiene important informazioni che devono essere lette
attentamente prima di assumere qualsiasi decisiorrelativa all’eventualita di aderire o meno alla
presente OPS. In particolare, i Titolari devono valtare tutte le informazioni contenute nel
Documento di Offerta, e le avvertenze contenute r@pposita sezione alla luce della propria
situazione e condizione finanziaria, nonché dei ppri obiettivi di investimento. | Titolari devono
inoltre considerare che le Polizze e i Titoli in Sambio rappresentano prodotti finanziari diversi
tra di loro per tipologia, natura, struttura, durat a e profili di rischio, in funzione delle diverse
variabili di mercato. Per maggiori dettagli si rinvia alla Sezione E, paragrafo E.2 del presente
Documento di Offerta in cui sono rappresentati gliscenari probabilistici dell’operazione di
scambio.

Pertanto, al fine di maturare un'autonoma e consapsle decisione in merito allopportunita
della adesione all’OPS, i Titolari dovranno, da urlato, comprendere la natura dei Titoli offerti in
Scambio ed, in particolare, le relative componentdi rischio, tipiche di un investimento in
obbligazioni e, dall'altro, comparare la struttura ed i profili di rischio relativi ai Titoli in Scamb io

16



rispetto alla struttura ed ai profili di rischio delle Polizze, essendo le prime proposte come
investimento alternativo a queste ultime nell'ambio della presente Offerta.

Inoltre, al fine di determinare la propria preferenza, rispetto alle Polizze gia detenute, per
I'investimento nei Titoli in Scambio i Titolari dovranno altresi tenere conto:

(1) riguardo alle Polizze appartenenti alle serie Azake non ancora scadute, emesse sia da
UGF che da Eurovita, della natura esclusivamente rianziaria _dei Titoli in _Scambio
rispetto alla natura finanziario-assicurativa delle Polizze, con particolare riferimento alla
componente del rischio demografico;

(i) del fatto che i Titoli in_Scambio sono obbligazionisenior (non subordinate) e non
strutturate, del tipo zero coupon mentre la componente finanziaria delle Polizze é
costituita da titoli strutturati;

(i)  del fatto che i Titoli offerti in Scambio ai Titolari delle Polizze, sia scadute che non, hanno
durata_quinguennale e saranno rimborsati il 12 apre 2015, vale a dire 6 anni dopo la
naturale scadenza (il 24 marzo 2009) prevista pee IPolizze relative alle serie Aphrodite, 5
anni_e 11 mesi dopo la naturale scadenza (il 20 nwig 2009) previstaper le Polizze
relative_alle serie Magnolia e 4 anni_e 10 mesi dopga naturale scadenza (il 10 giugno
2010) previstaper le Polizze relative alle serie Azalea; e

(iv)  del diverso "Rischio di Credito" relativo ai T itoli in Scambio rispetto a quello relativo alle
Polizze.

Per maggiori informazioni sugli aspetti di difficile comparabilita delle Polizze con i Titoli in
Scambio si rinvia alla sezione A, paragrafo A.1.510nché alla Sezione E, paragrafo E.2.

Ogni Titolare deve assicurarsi, sulla base del prap apprezzamento individuale, e delle
eventuali consulenze professionali che ritenesse pmptuno ottenere al riguardo, che l'adesione
all'Offerta, vale a dire il conferimento in adesiore delle Polizze unitamente ai diritti derivanti
dalle stesse con rinuncia di ogni diritto, anche gamoniale ad esse relativo, e l'assunzione del
rischio connesso ai Titoli in Scambio:

0] sia in linea con le proprie necessita, obietti e condizioni finanziarie;

(i) sia in accordo e rispetti tutti i principi, | e istruzioni e le restrizioni applicabili al’OPS (sia
che aderisca allOPS in nome proprio, sia in qualé di fiduciario); e

(i) si tratti, tenendo conto dei rischi inerenti all'adesione al’lOPS ed alla natura dei Titoli in
Scambio, di un investimento appropriato e adatto aproprio profilo.
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PREMESSE

Le seguenti premesse forniscono una descrizioneetisim della struttura dell'offerta pubblica di
scambio volontariapggetto del presente Documento di Offerta, trarateuale il Banco Popolare
propone ai Titolari delle Polizzemdex linked “Bipielle Aphrodite 1l Serie Index 1/2005”, “Bipile
Magnolia Index 11/2005", “Bipielle Azalea Index IR005” di UGF Assicurazioni ed ai Titolari delle
Polizzeindex linked'Bipielle Aphrodite Serie 11 7, “Bipielle Magnolig “Bipielle Azalea” di Eurovita,
con sottostanti titoli emessi dalle Banche Islandesle a dire Landsbanki, Glitnir e Kaupthing di
scambiare ciascuna Polizza con titoli obbligaziosanior (hon subordinati) e non strutturati, del tipo
zero couponda emettersi dal Banco Popolare, ed un eventaalguaglio in denaro.

Ai fini di una compiuta valutazione dei termini ld@efferta si raccomanda un'attenta lettura del
successivo Capitolo "Avvertenze" e, comunque, idelfo Documento di Offerta. In particolare, per
una valutazione della struttura e del profilo dichio dell’operazione di scambio si rimanda alla
sezione E, paragrafo E.2 del presente DocumentOffdirta, dove sono tra l'altro contenute, in
particolare, tabelle indicative degli scenari ptabstici dell’investimento finanziario che illustno per
ciascuna Polizza oggetto del’OPS il confronto itgg@ossibili esiti del rendimento dell'investimento
finanziario nel caso in cui si aderisca all'Offerté&cevendo il Corrispettivo secondo le modalita
indicate nel presente Documento di Offerta, caado in cui non si aderisca all’Offerta e si comiio

a detenere le Polizze oggetto dell’OPS.

1. Descrizione sintetica dell’Offerta

L'operazione descritta nel presente Documento &r@f consiste in un'offerta pubblica di scambio
volontaria ai sensi della quale il Banco Popolax@pne ai Titolari di scambiare le Polizze, colieca
dalle Banche Collocatrici alla clientela a ciascain&sse riferibile, con i Titoli in Scambio, di rdta
quinquennale, da emettersi dal Banco Popolare @ansafa emissione ed offerti in scambio ai Titolari
sia delle Polizze scadute che quelle con scadenga@2010, oltre un eventuale conguaglio in denaro

Tramite I'’Adesione alla presente Offerta, i Titolpotranno ottenere attraverso lo scambio tra ala&c
Polizza portata in Adesione ed il Corrispettivo,réstituzione di un importo, pari al Premio Unico
versato dai Contraenti alle rispettive Compagnisi@sgatrici. Si sottolinea che la restituzione del
Premio Unico, in virtu dell’Adesione all'Offertaasa corrisposta a ciascun Aderente alla Data di
Rimborso dei Titoli in Scambio, vale a dire il 1@riée 2015, mentre I'eventuale conguaglio in denaro
sara corrisposto alla Data di Scambio vale a dit2 aprile 2010.

La presente Offerta & stata approvata in datacEnaire 2009 con delibera del Consiglio di Gestione
del Banco Popolare ed in pari data e stata comang&&onsob e al mercato, ai sensi dell’art. 10E TU
e dell'art. 37 Regolamento Emittenti.

La presente Offerta si inserisce in un piu ampiotesto di fidelizzazione della clientela delle Blagc
Collocatrici e di ristabilimento di un clima di fidia della stessa clientela nei confronti delledhen
stesse al fine di garantire e favorire in otticagpettica la prosecuzione e lo sviluppo delle ingdat
relazioni commerciali, ed anche al fine di evitasgative ricadute in termini reputazionali sia [ger
Banche Collocatrici che per il Gruppo.

Oggetto dell’Offerta sono le Polizzedex linkeddi cui si forniscono le seguenti informazioni di
sintesi:
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Compagnia Denominazione Decorrenza e Emittente Emittente
Assicuratrice Scadenza
Componente Componente
Derivativa Obbligazionaria
UGF Assicurazioni Bipielle Aphrodite 1l 24/03/2005 Landsbanki Landsbanki
Serie Index 1/2005 | 24/03/2009
UGF Assicurazioni Bipielle Magnolia | 20/05/2005 Credit Suisse First Kaupthing
Index 11/2005 20/05/2009 Boston International
UGF Assicurazioni Bipielle Azalea 10/06/2005 Glitnir Glitnir
Index 111/2005 10/06/2010
Eurovita Bipielle Aphrodite | 24/03/2005 Landsbanki Landsbanki
Serie Il 24/03/2009
Eurovita Bipielle Magnolia 20/05/2005 Credit Suisse First Kaupthing
20/05/2009 Boston International
Eurovita Bipielle Azalea 10/06/2005 Glitnir Glitnir
10/06/2010

Le Attivita Finanziarie a Copertura delle PolizBipielle Aphrodite e Bipielle Azalea, sia di UGF
Assicurazioni che di Eurovita, sono titoli strutitiremessi, rispettivamente, da Landsbanki e da
Glitnir. Le Attivita Finanziarie a Copertura deRolizze, Bipielle Magnolia, sia di UGF Assicurazion
che di Eurovita, sono rappresentate da una Comp®r@bbligazionaria emessa da Kaupthing alla
quale e abbinata un’opzione emessa da Credit SkisgteBoston.

Ai sensi di quanto previsto dalle condizioni di iPph di ciascun Prodotto Finanziario Oggetto
dell'Offerta, il Rischio di Credito, connesso, @bk strutturati e/o obbligazioni emessi dalle Bae
Islandesi inclusi nelle Attivita Finanziarie a Cofpea delle Polizze, quale individuato dalla Ciarel
ISVAP 332/D e dalla Circolare ISVAP 451/D, risuttaser posto in capo ai Contraenti. La Circolare
ISVAP 332/D e la Circolare ISVAP 451/D é dispongbél pubblico ai fini dell'Offerta nei luoghi
indicati alla successiva Sezione N del presentaiDento di Offerta.

1.1 Motivazione dell’Offerta

La presente Offerta & stata promossa da Banco &epgler conto delle Banche Collocatrici, ai sensi
dell’Incarico, come di sequito definito, a tutelalld clientela di queste ultime in considerazioedad
profonda crisi finanziaria che ha colpito le Bandkrndesi, vale a dire Landsbanki, Kaupthing e
Glitnir, emittenti i titoli inclusi nelle AttivitaFinanziarie a Copertura delle Polizze.

A causa di tale crisi le Compagnie Assicuratrionestate impossibilitate ad erogare le prestazioni
previste dalle Polizze scadute nel 2009. Peral®o,situazione di incertezza che continua a
caratterizzare allo stato le Banche Islandesi mmsente di formulare previsioni ragionevolmenteecer
circa i tempi e le modalita di un’eventuale liqudme sia delle Polizze gia scadute sia di qudike ¢
scadranno nel 2010.

A fronte della crisi finanziaria che colpito le Bdre Islandesi, sin dall’ottobre 2008, il governo
islandese ha adottato delle misure di emergenzdj lguconcessione a tali banche delle procedure di
“moratoria internazionale”, volte a fronteggiareddficile situazione di mercato che ha coinvol® |
banche.
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In particolare, con riferimento a LandsbankiTribunale Distrettuale di Reykjavik ha concess data

5 dicembre 2008 la procedura di “moratoria interor@ale” poi estesa fino al 26 novembre 2009 e, da
ultimo, fino al 26 agosto 2010. In virtu di taleopedura, e stata rinviata nel tempo qualsiasiitttiv
finalizzata al recupero dei crediti vantati nei fonti di Landsbanki, al fine di permetterne la
riorganizzazione.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata goke di una normativa speciale (Act No. 44/2008§ c
ha in parte modificato il Testo Unico Finanziargdahdese (Act No. 161/2002), e stato approvato un
nuovo regime con riferimento alle procedure diiligzione applicabili alle banche islandesi e, nello
specifico a Landsbanki.

In data 30 aprile 2009 e stato emanato un comunmat il quale tutti i creditori di Landsbanki sono
stati invitati, a partire dal 30 aprile 2009 e fiabtermine di decadenza delle h. 24.00 del gi@do
ottobre 2009, a presentare le proprie domande thissione al passivo. Il 23 ed il 24 novembre 2009
si sono tenute le prime riunioni dei creditori diridsbanki nell’ambito delle quali sono state esatsin
le richieste di ammissione al passivo.

| crediti relativi altitolo strutturato emesso da Landsbanki, qualevAdtiFinanziaria a Copertura delle
Polizze Aphrodite verranno esaminati nel prosiegledla procedura di moratoria. La prossima
Assemblea dei creditori € fissata il 24 febbradd @

Si sottolinea inoltre che Icesave, banca che operéne, controllata da Landsbanki aveva raccolto
cinque miliardi di Sterline ed Euro, rispettivamea clienti inglesi ed olandesi. A causa della@op
descritta crisi finanziaria, Icesave non ha altygsiuto far fronte alle richieste di smobilizzo ldel
clientela, e, di conseguenza ha bloccato la restite dei fondi dei suoi clienti inglesi e olandds3i
fronte a tale misura adottata da Icesave, il Gavérnitannico ha surgelato le attivita di Icesav&ian
Bretagna e si € impegnato, al contempo, a rimb@@eclienti britannici della banca islandesetéio
ammontare dei loro saldi attivi, anche in casamdapienza del fondo islandese di protezione deposit

Il governo inglese, dopo aver rimborsato in piersu@i concittadini clienti di Icesave, si & rivokib
governo islandese per farsi ripagare quanto aaticipin linea di principio, il governo islandese ha
accettato di far fronte alle richieste britannicletale riguardo, a giugno 2009, Gran Bretagna e
Islanda hanno firmato un accordo secondo cui ilfogaranzia depositi islandese avrebbe ripagato le
somme anticipate dal governo britannico. Le comdizsono estremamente vantaggiose per il governo
islandese: tasso di interesse del 5,55%, periodonttiorso di 15 anni, piu un periodo di grazia di 7
anni, in cui non maturano interessi.

Al riguardo, il Parlamento islandese aveva appwa@0 dicembre 2009 la restituzione dei fondiri pa
a 5 miliardi di dollari agli investitori britanni@ olandesi coinvolti nel crack di Icesave, cotatal di
Landsbanki. Il 5 gennaio 2010 tuttavia il Presigerslandese, Olafur Grimsson, incalzato da una
petizione a firma di 62.000 islandesi (il 25% dgdapolazione con diritto di voto), si é rifiutato d
firmare il provvedimento, sostenendo di non pogeorare la diffusa insofferenza del suo popolol@er
condizioni del rimborso, e indicendo un referenchopolare in materia, da tenersi il prossimo felbrai
2010.

Tale decisione del presidente islandese, ha spibt@ennaio 2010 Fitch a tagliarerdting di lungo
termine sul debito estero dello stato islande&Ba" con outlook negativo, e Standard & Poor a@orr
il suo giudizio sul paese 'BBB-' sotto ‘creditwatnbgativo’ con "la probabilita di un ulteriore
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declassamento tra uno e due punti entro un mee slazione politica dovesse deteriorare”. Alla
predetta data I'agenzia Moody's ha invece sottiinehe la decisione del Presidente "complichera
certamente nel breve termine qualsiasi piano \atascire dalla crisi economico-finanziaria" in sui
trova il Paese.

Con riferimento a Kaupthingl Tribunale Distrettuale di Reykjavik, in data Ziovembre 2008, ha
assoggettato anche tale istituto ad una proceddraatatoria internazionale” sui pagamenti dei diebi
per permetterne la riorganizzazione. Tale proceéduwtata dapprima estesa fino al 13 novembre 2009
e, da ultimo, ulteriormente prorogata fino al 18stg 2010.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata goke della sopra citata normativa speciale (Act No.
44/2009), e stato approvato un nuovo regime cemimiento alle procedure di liquidazione applicabili
alle banche islandesi e, nello specifico a Kaupthin

II 30 giugno 2009 & stato emanato un comunicatoilcquale tutti i creditori di Kaupthing sono stati
invitati, a partire dal 30 giugno 2009 e fino aiméne di decadenza del 30 Dicembre 2009, a presenta
le proprie domande di ammissione al passivo. I§@8naio 2010 si e tenuta I"’Assemblea dei creditori,
nel’lambito della quale sono state esaminate dbieste di ammissione al passivo. La prossima
assemblea e stata fissata il 18 maggio 2010.

Con riferimento a Glitnir il Tribunale Distrettuale di Reykjavik, in datad Zhovembre 2008 ha
assoggettato anche tale istituto ad una proceduraadatoria internazionale”, dapprima estesa faho
13 novembre 2009 poi successivamente prorogatafih® agosto 2010.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata goke della sopra citata normativa speciale (Act No.
44/2009), e stato approvato un nuovo regime camimiento alle procedure di liquidazione applicabili
alle banche islandesi e, nello specifico a Glitnir.

I 30 giugno 2009 e stato emanato un comunicatoicooale tutti i creditori di Glitnir sono stati
invitati, a partire dal 26 maggio 2009 e fino aimee di decadenza del 26 novembre 2009, a
presentare le proprie domande di ammissione aioass

Il 17 dicembre 2009 si e tenuta I'’Assemblea, nelbao della quale sono state esaminate le richiest
di ammissione al passivo. | crediti relativi @iolo strutturato emesso da Glitnir, quale Attvit
Finanziaria a Copertura delle Polizze Azalea, vervaesaminati nel prosieguo della procedura di
moratoria. La prossima Assemblea dei creditoisgata il 19 maggio 2010.

| possibili scenari futuri che potrebbero verifisiara conclusione delle procedure concorsuali, con
riferimento alle Banche Islandesi sono i segue&jtina composizione con i creditori (che consiste i
una procedura formale presso una corte distretisialedese e puo essere adottata previa approeazion
di un determinato numero di creditori), o b) I'avdi una formale procedura di liquidazione delVatt

ai sensi del diritto islandese.

A seguito delle vicende sopra descritte e dellsagibne di incertezza che continua a caratterizalée
stato le Banche Islandesi, non € possibile forneuteievisioni ragionevolmente certe circa i temfg e
modalita di un’eventuale liquidazione sia delleiPm@ gia scadute nel 2009 sia di quelle che scadran
nel 2010.
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1.2 Incarico conferito all'Offerente

La presente Offerta € promossa dall’Offerente imegroprio e per conto delle Banche Collocatrici,
appartenenti al Gruppo Banco Popolare, ai senkingakico conferito dalle Banche Collocatrici stes
in data 22 dicembre 2009 (lifcarico”).

Si sottolinea che BPM, unitamente alle Banchedgalirici, ha collocato le Polizze all’'epoca in i
stesse sono state offerte al pubblidPM tuttavia non facendo pitl parte del Gruppod®aRopolare,

a far data dal 22 dicembre 2008, non ha confelitanaincarico all’Offerente di promuovere la
presente Offerta né svolge alcun ruolo nella pres&fferta. Ciononostante, la presente Offertacha a
oggetto la totalita delle Polizze attive essa peot@ altresi rivolta ai Titolari delle Polizze @alate da
BPM al fine di garantire la parita di trattamentdudti i Titolari.

In conformita all'Incarico, le Polizze conferite Adesione all’Offerta verranno alla Data di Scambio
trasferite, unitamente ai diritti patrimoniali e dlitra natura, connessi alle medesime, direttamante
ciascuna Banca Collocatrice da parte della cliantglerente, a ciascuna di essa riferibile, avendo
ciascuna Banca Collocatrice, all'epoca in cui ldiZ2e sono state offerte al pubblfcaollocato le
Polizze portate in Adesione.

Ai sensi dell'lncarico, le medesime Banche Colldcatsosterranno gli oneri inerenti alle Adesioni
riferibili alla propria clientela.

Contrariamente a quanto precede ed ai sensi delfico, le Polizze Riallocate Infragruppo, saranno
cedute da ciascun Aderente a BPV-SGSP e BPN (inckeea BPL, quale originaria Banca

Collocatrice) che attualmente intrattengono i rappmon i Contraenti di tali Polizze. In conformita

all'Incarico, BPV-SGSP e BPN si faranno altresiia@ardei relativi oneri inerenti le Polizze della

clientela, rispettivamente riallocata infragruppo.

Le Polizze Collocate da BPM saranno invece cedatei@ascun Aderente congiuntamente alle Banche
Collocatrici che, al contempo, sosterranno i relabineri in parti uguali, in conformita alle intese
raggiunte ai sensi dell'Incarico.

Ciascuna Banca Collocatrice o BPN o BPV-SGSP, asmarsio trasferite le Polizze alla Data di
Scambio, come meglio descritto nella sezione Cagrafo C.6 del presente Documento di Offerta,
assumera alla Data di Scambio, per effetto di esimsione della clientela aderente, riferibile a
ciascuna di essa, il debito di tale clientela rafonti del Banco Popolare. Tale debito, pari alla
somma tra il Prezzo di Emissione dei Titoli in Sb#ore I'eventuale conguaglio in denar®§gbito”)

! Le Polizze Bipielle Aphrodite Il Serie stipulatercd GF Assicurazioni sono state offerte dalle BanCb#ocatrici, dal 4
febbraio al 24 marzo 2005; mentre le Polizze Apheo8erie Il, stipulate con Eurovita, sono statfemé dalle Banche
Collocatrici, nonché da BPM dal 31 gennaio al 232082005. Le Polizze Bipielle Magnolia Index 1l/ZD8tipulate con
UGF Assicurazioni sono state offerte dalle Bancl#dCatrici dal 7 aprile al 20 maggio 2005; mengePolizze Bipielle
Magnolia, stipulate con Eurovita, sono state offetalle Banche Collocatrici, nonché da BPM dal fileml 19 maggio
2005. Le Polizze Bipielle Azalea Index I11/2005 psilate con UGF Assicurazioni, sono state offertdled Banche
Collocatrici, dal 2 maggio 2005 al 10 giugno 20@%entre le Polizze Bipielle Azalea, stipulate corrdwita, sono state
offerte dalle Banche Collocatrici, nonché da BPM2almaggio 2005 al 9 giugno 2005.

2 Si confronti la precedente nota.
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deriva dall’attribuzione del Corrispettivo da padiiel Banco Popolare a favore della clientela adere
che, a sua volta, ha ceduto le Polizze alle Bafdiecatrici, o BPV-SGSP o BPN.

In conformita all'Incarico, il Banco Popolare, tanta, partecipera all’'onere economico netto in capo
alle Banche Collocatrici, rinunciando parzialmeak@redetto credito vantato, per un importo pds al
differenza tra il Debito ed la stima dellimportecuperabile delle Polizze (stima effettuata
dall’Offerente alla data di chiusura del PeriodAdiesione] acquisite dalle Banche Collocatrici, e da
BPN e BPV-SGSP, per effetto dell’Adesione all'Oféeral netto dei relativi effetti fiscali e delle
commissioni di collocamento delle Polizze, questime a loro tempo percepite dalla Banche
Collocatrici.

2. Sintesi delle caratteristiche delle Polizze e d&itoli in Scambio

2.1  Caratteristiche principali delle Polizze

| Prodotti Finanziari Oggetto dellOPS sono un nrassdi n. 8.535 polizze finanziario-assicurative
sulla vita di ramo l1ll, del tipandex linkeda premio unico. In generale, i prodotti finanzari
assicurativi, cosi detindex linked sono contratti finanziari assicurativi in cuintéa delle somme
dovute dalla compagnia assicuratrice dipende aeltgllazioni del valore di uno o piu parametri di
riferimento costituiti da indici o da strumenti &éinziari. Pertanto, le polizzadex linked comportano
rischi finanziari a carico dei Contraenti, ricondilc all'andamento dei parametri di riferimenta i
funzione del particolare meccanismo di collegameleite somme dovute ai parametri stessi.

Le Polizze oggetto della presente Offerta sorsetpienti:

Compagnia Denominazione Durata | Decorrenza| Emittente Emittente
Assicuratrice e Componente Componente
Scadenza | Derivativa Obbligazionaria
UGF Bipielle Aphrodite| 4 anni 24/03/2005 | Titolo strutturato emesso da Landsbanki
Assicurazioni | Il Serie codice ISIN XS0210834379
24/03/2009 | con decorrenza e scadenza medesime alla Polizza
denominate
“Index 1/2005”
contrassegnate cdgn
il codice “724”
la componente la componente
derivativa €| obbligazionaria € costituita
costituita dal da un obbligazionezero
un’opzione coupon
UGF Bipielle Magnolia | 4 anni 20/05/2005 | Opzione  stipulata Obbligazione zero coupon,
Assicurazioni con Credit Suiss¢ emessa da T

% Per informazioni relative al valore nominale reetgio (ecovery ratg applicabile alle Attivitd Finanziarie a Coperur
delle Polizze si rimanda alla sezione E, paragEafodel presente Documento di Offerta.
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denominate 20/05/2009 | First Boston Kaupthing
“Index 11/2005” International codice ISIN
XS0215372847
contrassegnate cgn con decorrenza econ decorrenza e scadenza
il codice “725” scadenza medesimenedesime alla Polizza
alla Polizza
UGF Bipielle Azalea 5 anni 10/06/2005 | Titolo strutturato emesso da Glitnir
Assicurazioni codice ISIN XS0218318326
denominate 10/06/2010 | con decorrenza e scadenza medesime alla Polizza
“Index 111/2005”
contrassegnate cagn
il codice “727”
la componente la componente
derivativa e| obbligazionaria € costituita
costituita dal da un obbligazionezero
un’opzione coupon
Eurovita Bipielle Aphrodite | 4 anni 24/03/2005 | Titolo strutturato
Serie Il emesso da Landsbanki
24/03/2009 | codice ISIN XS0210834619
con decorrenza e scadenza medesime alla Polizza
la componente la componente
derivativa €| obbligazionaria & costituita
costituita dal da un obbligazionezero
un’opzione coupon
Eurovita Bipielle Magnolia | 4 anni 20/05/200% Opzione  stipulata Obbligazione zero coupon,
con Credit Suiss¢ emessa da
20/05/2009 | First Boston| Kaupthing
International
codice ISIN
XS0215372847
con decorrenza ¢
scadenza medesimecon decorrenza e scadenza
alla Polizza medesime alla Polizza
Eurovita Bipielle Azalea 5 anni 10/06/2005 Titolo strutturato emesso da Glitnir
codice ISIN XS0218318326
10/06/2010 | con decorrenza e scadenza medesime alla Polizza
la componente la componente
derivativa e| obbligazionaria € costituita
costituita dal da un obbligazionezero
un’opzione coupon
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2.1.1 Prestazioni

Come dettagliatamente descritto nella sezione G¢md nella documentazione relativa alle Polizze,
disponibile al pubblico ai fini del’OPS sul sitekiOfferente,www.bancopopolare,itiascuna Polizza
prevede che, alla scadenza del contratto, ciascbompagnia Assicuratrice corrispondera al
Beneficiario il capitale assicurato in caso di \d&l’Assicurato a tale epoca; ovvero, in caso drta
dell'’Assicurato prima della scadenza del contratierra corrisposto il capitale assicurato al
Beneficiario designato in caso di morte. Inoltre] norso della durata del contratto, al termine di
ciascuno dei primi due anni e prevista a favoreGteitraente la corresponsione di un’anticipaziane d
prestazione.

La prestazione minima prevista a scadenza, pacapitale iniziale e all'eventuale maggiorazione

rinveniente dalla Componente Derivativa della @&sine a scadenza sono legate alla solvibilita dei
soggetti emittenti le Attivita Finanziarie a Copg# delle Polizze. Le Polizze non contemplano un
minimo garantito, quindi, in caso di insolvenza deggetti emittenti le Attivita a Copertura delle

Polizze, non é esclusa la possibilita di una pand#petto al Premio Unico versato dal Contraente.

Inoltre l'importo pagabile in caso di riscatto aigato della Polizza, ovvero di liquidazione della
prestazione caso morte, e direttamente collegat@alate delle Attivita Finanziarie a Copertura dell
Polizze, senza un minimo garantito. L'operazionestiatto, ovvero di liquidazione della prestazione
caso morte, potrebbe quindi comportare una pergpatto al Premio Unico versato dal Contraente.

* % %

In relazione alla natura dei parametri di riferinegrovvero le Attivita Finanziarie a Copertura dell
Polizze a cui sono collegate le somme dovute btdbprestazioni finanziarie, le Polizze compodan
per il Contraente profili di rischio propri di unvestimento obbligazionario e, per alcuni aspattche
quelli di un investimento azionario.

Pertanto, con riferimento a tutte le prestazioandi indicate si segnala che, gualora il meritalitizo
del soggetto emittente le specifiche Attivita Finanie a Copertura delle Polizze, dovesse det&siora
fino al punto di compromettere I'adempimento debhlighi dell'emittente stesso relativi al pagament
delle prestazioni finanziarie verso la Compagnssiduratrici, le Polizze corrisponderanno agli diven
diritto le prestazioni nella stessa misura in @mittente le specifiche Attivita Finanziarie a @dora
delle Polizze sono in grado di far fronte ai rispetobblighi verso le Compagnie Assicuratrici, in
qualita di titolari delle Attivita Finanziarie a @ertura delle Polizze.

Per maggiori dettagli relativamente alle carattetie di ciascuna Polizza e alla composizione delle
Attivita Finanziarie a Copertura delle Polizzetisvia alla sezione C.

2.2  Caratteristiche principali dei Titoli in Scambio proposti dall’Offerente come Corrispettivo
dell’Offerta

2.2.1 Corrispettivo dell’Offerta

A ciascun Aderente all'Offerta, per ogni Polizzartpta in Adesione, sara riconosciuto un
Corrispettivo, secondo il Rapporto di Scambio djus® descritto. Tale Corrispettivo € composto da
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Titoli in Scambio che saranno rimborsati alla DdieRimborso, vale a dire il 12 aprile 2015 e un
eventuale conguaglio in Denaro che sara versadata di Scambio, vale a dire il 12 aprile 2010.

In particolare, ad ogni Aderente, il Banco Popolaffeira un Titolo in Scambio del Valore Nominale

unitario a scadenza di Euro 1000 per ogni 1000 BuRremio Unico versato. Il Rapporto di Scambio
tra Valore Nominale dei Titoli in Scambio e Prentilmico versato risulta fissato in 1:1. Ad ogni

Aderente sara altresi corrisposto alla Data di $oamn eventuale conguaglio in denaro pari alla
Frazione in Denaro, qualora 'ammontare del Prebhioco versato non sia un multiplo del taglio

minimo (vale a dire Euro 1000) di ciascun TitoldSoambio.

Pertanto, ove un Contraente abbia versato un Premimo pari, ad esempio, ad Euro 2.500, il Banco

Popolare offrira n. 2 Titoli in Scambio, per un & nominale complessivo a scadenza pari ad Euro
2.000, da corrispondersi alla Data di Rimborsodeua conguaglio in denaro pari ad Euro 500, da

corrispondersi alla Data di Scambio.

In ragione del fatto che il Premio Unico versatocgescun Contraente e pari ad almeno Euro 2.500 o
importi superiori a quest’ultimo per le Polizze UGF ed almeno Euro 2530 o importi superiori a
quest’ultimo per le Polizze di Eurovita, a ciaschderente saranno attribuiti almeno n. 2 Titoli in
Scambio o un numero superiore in ragione dell’antar@Premio Unico versato.

Il Corrispettivo riconosciuto agli Aderenti all’Gdfta viene calcolato al lordo degli oneri tributari
carico dell’Aderente, atteso che, sulla base ddé#gislazione tributaria vigente alla data di
approvazione del presente Documento di Offertagdd®ente persona fisica subisce I'applicazione di
un’imposta sostitutiva del 12,5% sugli interessplititi maturati a scadenza sui Titoli in Scambio.

2.2.2 Caratteristiche dei Titoli in Scambio

Per la descrizione delle caratteristiche dei TitoliScambio si rimanda ai paragrafi E.3, E.4, Eeb d
presente Documento di Offerta nonché al Regolamadgitditoli in Scambio, riportato all’ Appendice 3
al presente Documento di Offerta.

Il Consiglio di Gestione del Banco Popolare conitagh del 1° dicembre 2009, in conformita alla
relativa normativa applicabile, ha autorizzato I&swne dei Titoli in Scambio, conferendo, in via
disgiunta tra loro e con facolta di subdelega,aasggliere Dott. Franco Baronio ed al Responsabile
della DirezioneRetail i necessari poteri relativi al’emissione dei Tiitom Scambio. L'emissione,
pertanto, dei Titoli in Scambio alla Data di Scampotra avvenire ai sensi e per gli effetti dell®P
con mero atto esecutivo, senza ulteriori formalita,parte di tali soggetti, o loro delegati, in oea
espressamente muniti degli appositi poteri.

La predetta delibera dell’l dicembre 2009 ha amratto I'emissione dei Titoli in Scambio, ai sensi e
per gli effetti del’OPS, per un valore nominalengaessivo, fino ad un massimo di Euro 150.000.00,
superiore al valore nominale complessivo dellez2elioggetto dell’Offerta, pari ad Euro 138.678.970.
Tale importo nominale superiore e dettato dallesizp dellEmittente i Titoli in Scambio di

adempiere, da un lato, ai requisiti regolamentarvidilanza in capo alle banche secondo cui e
consentito I'utilizzo di un taglio minimo pari a Q0 Euro per le emissioni di importo non inferiore a
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Euro 150.000.00e dall'altro lato, al fine di offrire i Titoli ifScambio ai Titolari di Polizze di piccoli
tagli. Ai sensi dell’Incarico, le Banche Collocairisi sono impegnate, in misura proporzionale al
controvalore delle Polizze che le medesime haneocatempo collocato, a sottoscrivere alla Data di
Scambio 'ammontare residuo di Titoli in Scambiel caso in cui non siano conferite in adesione tutt
le Polizze oggetto dell’Offerta, ed altresi un r@iee ammontare di titoli sino alla concorrenza del
valore nominale complessivo pari ad Euro 150.00D (@0 seguito Titoli Residui”).

| Titoli in Scambio, come risulta dal Regolament ditoli in Scambio, sono titoli di debitsenior
(non subordinati) e non strutturati, vale a ditelitiaventi solo una componente obbligazionarid, de
tipo zero couponcon durata pari a cinque anni. | Titoli offeri Scambio saranno emessi dal Banco
Popolare alla Data di Scambio in una sola emissazhefferti in scambio ai Titolari sia delle Pokzz
scadute che quelle con scadenza giugno 2010. icglare, si sottolinea che i Titoli offerti in Swdio
hanno durata quinquennale e saranno rimborsa# dgkile 2015, vale a dire 6 anni dopo la naturale
scadenza prevista per le Polizze relative alleesAphrodite, 5 anni e 11 mesi dopo la naturale
scadenza prevista per le Polizze relative alleeskfagnolia e 4 anni e 10 mesi dopo la naturale
scadenza prevista per le Polizze relative alleJ&zalea.

| Titoli in Scambio saranno emessi sotto la paiingorsano il 100% del Valore Nominale a scadenza
ma non prevedono la corresponsione periodica dressi. Il Prezzo di Emissione, da comunicarsi,
unitamente al numero di serie e del codice ISINTdt@li in Scambio, prima dell’inizio del Perioda d
Adesione, secondo le modalita previste nella tabsttto riportata nelle Premesse del presente
Documento di Offerta, sara determinato prendenddéeemento il tassdnterest Rate SwaflIRS) a
cinque anni, maggiorato di urspreadtra i 170 e 185 bps. La differenza tra il ValoreRiinborso ed il
Prezzo di Emissione rappresenta il rendimento @eiliTin Scambio, calcolato al tasso di interesse
fisso nominale annuo lordo implicito in tale dikeza, pagabile in via posticipata ed in un’unica
soluzione alla Data di Rimborso.

Benché non sia stato espressamente formalizzal® swra citata delibera dell’l dicembre 2009 e
come risulta dal Regolamento dei Titoli in Scamldi@anco Popolare non intende presentare richiesta
di ammissione alle negoziazioni dei Titoli in Scamlin mercati regolamentati, italiani o esteri;
tuttavia, i Titoli in Scambio saranno negoziati Banca Aletti, appartenente al Gruppo, in conto
proprio (per maggiori dettagli si veda la Seziong#éragrafo A.3.3, contente una rappresentaziohe de
rischio connesso al fatto che Banca Aletti nega@zidritoli in Scambio in conto proprio ed il parafp
A.4.2.3, relativo al rischio di liquidita dei Titoin Scambio) a partire dal novantesimo giorno
successivo alla Data di Emissione ai prezzi detetnsecondo i criteri illustrati alla sezione E.

Le Banche Collocatrici che, in conformita all'Ingar sottoscriveranno i Titoli Residui si sono
impegnate nei confronti di Banco Popolare, in comita all'lncarico, a rivendere i Titoli Residui
esclusivamente a investitori qualificati di cuiait. 34 ter, comma 1, lettera b) Regolamento Eemiit
(si veda di seguito la Sezione E).

| Titoli in Scambio sono emessi in regime di dematezazione, e sono immessi nel sistema di
gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.Avéslia di seguito la sezione E).

3. Mercati in cui € promossa |'Offerta

* Si confronti il Titolo V, Capitolo 3, Sezione lletla Circolare Banca d'ltalia n. 229 del 21 april899, come
successivamente modificata, “Istruzioni di vigilarger le banche”.
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La presente Offerta é rivolta esclusivamente ilialta

Per una descrizione delle limitazioni applicabilliGiferta, si rimanda alla sezione C, paragraf8 @el
presente Documento di Offerta.

4.

Procedure di Adesione, tempistica e principali@amunicazioni al pubblico

| Titolari possono aderire all'Offerta nel PeriodioAdesione, stabilito in accordo con la CONSOB,
che, ha inizio alle ore 9:00 del giorno 8 febbr20d 0 e si conclude alle ore 17:00 del 12 marzo 2010

Per maggiori informazioni sulle procedure di adesiall'OPS si rinvia alla Sezione C, Paragrafo C.4
del presente Documento di Offerta.

1)

2)

Sintesi delle opzioni a disposizione dei Titolar

| Titolari che decideranno di aderire allOPSnptetando la procedura descritta alla sezione C,
paragrafo C.4 e che avranno validamente e regotdensglerito allOPS, riceveranno, alla Data
di Scambio, i Titoli in Scambio e I'eventuale caoaglio in denaro secondo il Rapporto di
Scambio e nulla sara piu dovuto ai sensi dellezPelal Contraente o al Beneficiario da parte
delle Banche Collocatrici, o da parte di BPV-SGSHBPN, con riferimento alle Polizze
Riallocate Infragruppo, o da parte delle Banchddgalrici congiuntamente e da parte di BPM,
con riferimento alle Polizze Collocate da BPM e mite delle Compagnie Assicuratrici.
L’adesione alla presente OPS comporta il trasfartmeelle Polizze e/o dei diritti, patrimoniali
e di altra natura, connessi alle medesime, dagréati alla Banca Collocatrice di riferimento o
delle Banche Collocatrici congiuntamente (per léz2e Collocate da BPM) o di BPV-SGSP o
di BPN (per le Polizze Riallocate Infragruppo), aomuncia da parte degli Aderenti ad ogni
diritto connesso, relativo e strumentale alle Relie/o ai diritti connessi alle medesime, ivi
inclusi ogni domanda, pretesa, azione, reclamealsa nei confronti delle Banche Collocatrici
e/o di BPV-SGSP e/o di BPN e/o di BPM e/o di UGFsiégrazioni e/o di Eurovita e dei
rispettivi dipendenti e assicuratori. Gli Intermedlilncaricati della Raccolta delle Adesioni
procederanno ad effettuare il cambio di ContraerBeneficiario per il caso vita e il caso morte
sulle Polizze regolarmente conferite in adesiorl®©féérta Pubblica di Scambio (secondo
guanto descritto alla sezione C, paragrafo C.5odjgetto assicurato non variera. Resta inteso
che ove l'evento morte dell'Assicurato relativo ada Polizza che sia stata conferita
validamente all'OPS si verifichi tra I'Adesion€@fferta e la Data di Scambio, I'’Adesione sara
comunque efficace.

| Titolari che decideranno di non aderire all'O&&he non avranno validamente e regolarmente
aderito all'OPS resteranno titolari dei diritti idanti dalle Polizze. Queste ultime rimarranno
attive. Allo stato, non si prevede I'effettuaziateeparte dell'Offerente di altre offerte aventi ad
oggetto le Polizze e si invitano i Titolari ad esaane attentamente le avvertenze relative alla
mancata adesione alllOPS, di cui alla sezione Areparticolare, al paragrafo A.3.1, prima di
decidere se aderire 0 meno all'Offerta.

* k% %
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Si riportano di seguito, in forma sintetica, i mipali eventi relativi all'Offerta e la relativanistica.

Data

Evento

Modalita di comunicazione

1 dicembre 2009

dell'art. 102 del TUF a segui
della delibera del Consiglio ¢
Gestione dell'Offerente che |
altresi autorizzato I'emissione d
Titoli in Scambio.

Comunicazione effettuata ai senstomunicato ai sensi dell’art. 114

ol UF e 66, Regolamento Emitten
li
a
ei

21 dicembre 2009

Presentazione a Consob, ai
dell'art. 102, comma 3 TUF d¢

Documento di Offerta ¢
contestuale avviso di avvenu
deposito

s@wwhnunicato ai sensi dell’'art. 114
2ITUF e 66, Regolamento Emitten

D

C

to

28 gennaio 2010

Approvazione del Documentg
Offerta da parte della CONSOB

@omunicato ai sensi dell’art. 11
TUF e 66, Regolamento Emitten

1 febbraio 2010

Awviso in merito al
pubblicazione del Documento
Offerta

aPubblicazione, ai sensi dell'a
d38, comma 2 Regolamen
Emittenti, dell’avviso su
quotidiano “Il Sole 24 Ore”

o

Entro le ore 9.00 del primo giorn
Periodo di Adesione (8 febbraio
2010)

oComunicazione del Prezzo

Emissione, dehumero di serie
del codice ISIN dei Titoli in
Scambio

dComunicato ai sensi dell’art. 114
TUF e 66, Regolamento Emitten

Ore 9:00 del 8 febbraio 2010

Inizio del Periodo di Adesione
all'Offerta

Non applicabile

Settimanalmente

Comunicazione sui dati provvi
relativi all’lammontare nominal
complessivo espresso in EU
delle  polizze  conferite
adesione alla presente Offerta

in

s@omunicato ai sensi dell’art. 41,
ecomma 2 Regolamento Emittent]
ro

Entro il 12 marzo 2010

Ove le condizioni del meoc

differiscano in misura tale d
cambiare sostanzialmente
risultati degli scenar

probabilistici dell’operazione d
scambio riportati nel paragraf
E.2 del presente Documento
Offerta, saranno forniti ai Titolaf
tabelle aggiornate sugli scen
probabilistici

af\ggiornamento delle tabelle sug
ascenari probabilistic
delloperazione di  scambi
mediante pubblicazione sul sito
i internet dell'Offerente
ovww.bancopopolare.it.
di
[
ari

Alle ore 17:00 del 12 marzo 201

DTermine  del Periodo  di

Non applicabile
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Adesione all'Offerta

8 aprile 2010

Data ultima entro la quale
Adesioni  irregolari  potrann
essere sanate.

IHon applicabile
D

11 aprile 2010
Entro il Giorno di calendario
antecedente la Data 8cambio

Awviso sui Risultati dell'Offerta

Pubblicazione ai sensi dell’'art. 4
comma 5, del Regolamen

24 Ore”

Emittenti, sul quotidiano “Il Sole

o

12 aprile 2010

Data di Scambio in cui le Polizz
sono cedute, a seconda dei ¢
alle Banche Collocatrici, o

BPV-SGSP o a BPN, i Titoli in

Scambio sono emessi e
Corrispettivo & trasferito ag
Aderenti

Data ultima entro la quale

Polizze non conferite validamen
all'Offerta saranno svincolate
ritorneranno nella disponibilit
degli Aderenti

eNon applicabile
asi,
a
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A. AVVERTENZE

L'OPS oggetto del presente Documento di Offertseea elementi di rischio che i Titolari devono
considerare nel decidere se aderire 0 meno allaaste

Si invitano i Titolari a leggere attentamente l@gamte sezione al fine di comprendere i fattori di
rischio tipicamente collegati all'adesione ad uel& pubblica di scambio, implicante il
disinvestimento nelle Polizze detenute con consggu@uncia ai diritti patrimoniali da esse deritia

ed il contestuale investimento nei Titoli propastiScambio delle Polizze da parte dell'Offerente. |
Titolari dovrebbero pervenire ad una propria deaisicirca I'opportunita di aderire o meno all'QHer
tenendo conto (A.3.) dei rischi collegati alle ¢amastiche dell'Offerta e relative modalita di ane,
(A.4) dei rischi derivanti da un investimento neioli in Scambio e (A.5) dei rischi derivanti dalla
mancata adesione all'lOPS e dal mantenimento delirita delle Polizze.

Nel contesto della presente OPS, in particolarditolari devono tenere in considerazione la
circostanza che le Polizze e i Titoli in Scambippm@sentano prodotti finanziari diversi tra di Iqrer
tipologia, natura, struttura, durata e profili dichio, in funzione delle diverse variabili di mata.

Pertanto, al fine di maturare un'autonoma e consdpealecisione in merito alla opportunita della
Adesione alllOPS, i Titolari dovranno, da un latomprendere la natura dei Titoli in Scambio, e in
particolare le relative componenti di rischio, ¢ip¢ di un investimento in obbligazioni e, dall@ajtr
mettere a confronto la struttura ed i profili diafnio dei Titoli in Scambio con la struttura edafgi di
rischio delle Polizze, essendo le prime propostmecanvestimento alternativo a queste ultime
nell'ambito dell'OPS.

| Titolari devono altresi considerare che gli seepaobabilistici del’OPS riportati nella seziorg
paragrafo E.2 del presente Documento di Offertao dmasati su ipotesi probabilistiche, effettuate in
data 12 gennaio 2010 e si tratta di valori oriewitathe hanno I'esclusivo scopo di agevolare la
comprensione del profilo di rischio. Tali scenaons stati determinati dall'Offerente sulla base di
modelli interni che non sono stati oggetto di akceertificazione da parte di soggetti terzi.

Inoltre, al fine di determinare la propria preferamer l'investimento nei Titoli in Scambio rispedtle
Polizze gia detenute, i Titolari dovranno altresigre conto:

0] riguardo alle Polizze appartenenti alle sermalea, non ancora scadute, emesse sia da UGF
che da Eurovita, della natura esclusivamente fiagiazdei Titoli in Scambio rispetto alla
natura finanziario-assicurativa delle Polizze, particolare riferimento alla componente del
rischio demografico;

(i)  del fatto che i Titoli in Scambio sono obblgani senior (hon subordinate) e non
strutturate, del tipaero couponmentre la componente finanziaria delle Polizzoegituita
da titoli strutturati;

(i)  del fatto che i Titoli offerti in Scambio diitolari delle Polizze, sia scadute che non, hanno
durata quinquennale e saranno rimborsati il 12lea@015, vale a dire 6 anni dopo la
naturale scadenza del 24 marzo 2009 prevista [feolieze relative alle serie Aphrodite, 5
anni e 11 mesi dopo la naturale scadenza del 2gima009 prevista per le Polizze relative
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alle serie Magnolia e 4 anni e 10 mesi dopo la rauscadenza del 10 giugno 2010
prevista per le Polizze relative alle serie Azakea,

(iv)  del diverso "Rischio di Credito" relativo ait®dli in Scambio rispetto a quello relativo alle
Polizze.

Per maggiori dettagli si rinvia alla Sezione E,gumafo E.2 del presente Documento di Offerta.

Al Assenza di condizioni

L’efficacia della presente Offerta non e subordanal verificarsi di alcuna condizione. La presente
Offerta non é condizionata al raggiungimento diivello minimo di Adesioni e, pertanto, le Adesioni
validamente portate allOPS saranno accettateriat@gnte.

A.2  Comunicati delle Emittenti i Prodotti Finanziari Oggetto del’lOPS

| comunicati che i Consigli di Amministrazione geEmittenti i Prodotti Finanziari Oggetto dellOPS
sono tenuti a diffondere ai sensi dell’art. 103moma 3, del TUF e dall'art. 39 del Regolamento
Emittenti, contenenti ogni dato utile per l'apprezento dellOfferta e la rispettiva valutazione
motivata dell'Offerta stessa, sono stati approdati rispettivi Consigli di Amministrazione di UGF
Assicurazioni in data 18 gennaio 2010 ed Eurovitadata 19 gennaio 2010 e sono inseriti
nell’Appendice 1 e nell’Appendice 2 al presente Droento di Offerta.

A.3  Fattori di rischio relativi alle caratteristiche dell'Offerta
A.3.1 Successiva comunicazione del Prezzo di Erorssi

| Titolari delle Polizze devono considerare che definizione compiuta di tutti i termini della perge
Offerta, utile al fine di addivenire ad un fondafodizio circa I'adesione all’lOPS, potra determsiar
solo a partire dal primo giorno del Periodo di Ades in cui sara comunicato, ai sensi dell'art. 114
TUF e 66 Regolamento Emittenti, il Prezzo di Enuasidei Titoli in Scambio (oltre al codice ISIN ed
al numero di serie degli stessi).

A.3.2 Modalita di Adesione allOPS

Per poter aderire alla presente Offerta gli Aderdovranno osservare la procedura descritta alla
sezione C, paragrafo C.4.3.

Dal momento dell’Adesione, le Polizze diverrannaisponibili da parte dell’Aderente, saranno
irrevocabilmente vincolate in Adesione allOPS enm® sara consentito il trasferimento, la vendita o
I'alienazione ovvero la costituzione di diritti tedi garanzia.

Si segnala inoltre che, all’Aderente che non itgraga alcun rapporto di clientela con gli Internaedi
Incaricati della Raccolta delle Adesioni sara msa I'apertura di un conto corrente e di un deposi
titoli.
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Affinché I'Adesione all’OPS sia efficace, la Polizehe I'Aderente conferisce in Adesione deve essere
libera da vincoli, pegni e gravami di ogni tipo.oline affinché I'Adesione allOPS sia efficace
I’Aderente non deve avere promosso 0 avere in calsona azione giudiziale nei confronti delle
Banche Collocatrici e/o delle Compagnie Assicucateg/o di BPM, ovvero prima dell’Adesione
allOPS, I'Aderente deve aver perfezionato un adodti rinuncia agli atti del giudizio nei confromti

tali soggetti. Diversamente, tali Polizze non sataconsiderate validamente conferite in adesione
all’'OPS.

Nel caso in cui la designazione del Beneficiariwveso dal Contraente, sia revocabile, il Contragnt
per poter aderire alla presente Offerta, sara ¢tepiitna di poter aderire allOPS a comunicare mmfa
scritta alla Compagnia Assicuratrice di riferimetdaevoca del Beneficiario e, successivamenteapot
aderire al’lOPS e sottoscrivere la Scheda di Adesio

Nel caso in cui la designazione del Beneficiariwgso dal Contraente, sia irrevocabile, la Schdida
Adesione dovra essere sottoscritta dal Contraential Beneficiario Irrevocabile, che ricevera il
Corrispettivo ai sensi della presente Offerta.

Nel caso in cui I'Aderente sia il Contraente, ovevdnto dedotto nella Polizza intervenga
successivamente al momento della presentaziona 8eteda di Adesione ma prima della Data di
Scambio, il Beneficiario dovra prendere contatto t¢intermediario Incaricato della Raccolta delle
Adesioni e fornire tutti i dati necessari ai firglthssegnazione dei Titoli in Scambio.

Ciascun Aderente per poter aderire all'Offertamari della sottoscrizione della Scheda di Adesione,
deve, secondo quanto indicato in dettaglio allaiosez C, paragrafo C.4.3, aver, debitamente
compilato, sottoscritto e consegnato a un Interaredliincaricato della Raccolta delle Adesioni il
Modulo di Rinuncia, avente ad oggetto la rinunadi@ventiva ed irrevocabilda parte dell’Aderenta

far valere qualsiasi diritto connesso relativorersentale alla Polizza portata in Adesione e/oirétid
connessi alla medesima, ivi inclusa ogni domandetepa, azione, reclamo o rivalsa anche futura,
relativa 0 comunque connessa alla Polizza pontefedesione e nulla avra a pretendere a qualsivoglia
titolo e/o ragione relativa o0 comunque connessa Rtllizza portata in Adesione, nei confronti della
Banca Collocatrice, ovvero di BPM e tutte le Ban@ulocatrici cessionarie (con riferimento alle
Polizze Collocate da BPM), ovvero BPL e BPV-SGSRveoo BPL e BPN (con riferimento alle
Polizze Riallocate Infragruppohonché nei confronti della relativa Compagnia Assitrice e/o dei
rispettivi dipendenti e assicuratori.

Inoltre, nel caso in cui I'Assicurato della Polizeanferita in Adesione sia diverso dal Contraeate,
fini del’Adesione all'Offerta, € richiesto che hedesimo Modulo di Rinuncia sia altresi sottoswritt
dall'’Assicurato. Sottoscrivendo il Modulo di Rindacl’Assicurato rinuncia preventivamente ed
irrevocabilmentea far valere qualsiasi diritto connesso relativetri@mentale alla Polizza portata in
Adesione e/o ai diritti connessi alla medesima,imglusa ogni domanda, pretesa, azione, reclamo o
rivalsa anche futura, relativa o comunque connalia@olizza portata in Adesione, nei confrontialel
Banca Collocatrice, o BPM e tutte le Banche Coliocia cessionarie delle Polizze Collocate da BPM,
ovvero BPL e BPV-SPSG o BPL e BPfjuali cessionarie delle Polizze Riallocate Infrggrainonché

nei confronti della relativa Compagnia Assicuratrie dei rispettivi dipendenti e assicuratori.

A.3.3 Spese a carico dell'Aderente
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Non sara applicata dall’'lntermediario Incaricatdlai®accolta delle Adesioni alcuna commissione a
carico dell'Aderente, fatte salve, laddove I'’Ade@eenon intrattenga gia con la stessa un rapporto di
conto corrente e/o di deposito titoli, le eventisdese connesse all'apertura di un tale contorterre
e/o deposito titoli.

A.3.4 Conflitto di interessi dei soggetti partecitaallOPS

| soggetti a vario titolo coinvolti nellOPS possoavere, rispetto all'OPS, un interesse autonomo
potenzialmente in conflitto con quello dell'’Aderent

Conflitto relativo al fatto che Eurovita sia paripata dal Banco Popolare

Si segnala che I'Offerta &€ promossa dall’Offerectie possiede direttamente I'1,73% del capitale di
Eurovita ed indirettamente, per il tramite dellatpeipata Cassa di Risparmio di Lucca Pisa e Ligprn
lo 0,44% del capitale di Eurovita e complessivameh®,17% circa del capitale sociale di Eurovita
sottoscritto e versato alla data del Documentoféer@. Si segnala inoltre che, alla data del prese
Documento di Offerta, I'Offerente detiene, in vimetta, il 50% del capitale sociale di Finoa S.r.l.
societa che, a sua volta, detiene 1'81,14% deltalapsociale di Eurovita (si veda la Sezione B,
paragrafo B.2.B). Pertanto, I'Offerente e Finoal Jsocieta controllante Eurovita) sono parti etate,

in quanto societa collegate, secondo la definizaireii allo IAS 24.

Si segnala, altresi, che il Gruppo Banco Popolaedasignato n. 4 membri del Consiglio di
Amministrazione di Eurovita. Per ulteriori informaai su tali soggetti si rinvia alla sezione B,
paragrafdB.2B.6

Conflitto relativo al fatto che le Banche Collogatred Eurovita hanno agito, rispettivamente, in
qualita di collocatrici delle Polizze e di contrope delle Polizze

Le Banche Collocatrici, appartenenti al Gruppo Bamopolare (Sezione B, Paragrafo B.1.9), ed
Eurovita, partecipata dal Banco Popolare (si ved&dzione B, paragrafo B.2.B) si trovano in una
situazione di potenziale conflitto di interessi meintesto dellOPS in considerazione del fatto che
I'adesione alla medesima comporta il trasferimedetle Polizze e/o dei diritti, patrimoniali e diral
natura, connessi alle medesime, dagli AderentiBdlache Collocatrici, o di BPV — SGSP o di BPN
con previa rinuncia, in conformita al Modulo di Birtia, da parte degli Aderenti ed altresi da parte
dell’Assicurato, ove quest’ultimo sia diverso dabr@raente, ad ogni diritto connesso, relativo e
strumentale alle Polizze e/o ai diritti conneska aledesime, ivi inclusi ogni domanda, pretesare,i
reclamo o rivalsa nei confronti di Banco Popolaie delle Banche Collocatrici e/o di Eurovita e/o di
BPM e/o di BPV-SGSP e/o di BPN e dei rispettiviatidenti e assicuratori.

Infatti, avendo agito le Banche Collocatrici ed &uta in qualita, rispettivamente, di collocatoglle
Polizze e di controparte delle Polizze, le Bancl#oCatrici ed Eurovita possono teoricamente essere
destinatarie di eventuali e allo stato non prevédidomande, pretese, azioni, reclami o rivalse
relativamente alle Polizze e/o dei diritti, patrimedi e di altra natura, connessi alle medesimeatée

dei Titolari, e dell’Assicurato, ove quest'ultimadasdiverso dal Contraente a cui gli Aderenti non
potranno dar corso conseguentemente all'adesib@® 8l Per maggiori dettagli si veda la sezione C
paragrafi C.4.5 e C.5.

34



Rischio relativo al fatto che gli Intermediari Ingeati della Raccolta delle Adesioni e gli Agenti d
Scambio fanno parte del gruppzhe fa capo all'Offerente

Si segnala che gli Intermediari Incaricati dellecédta delle Adesioni, quali Banca Caripe S.p.A.,

Banca Popolare di Crema S.p.A., Banca Popolareaei@na S.p.A., la Cassa di Risparmio di Lucca
Pisa e Livorno S.p.A., Banca Popolare di Lodi S.pBanca Popolare di Verona — S. Geminiano e San
Prospero S.p.A., Banca Popolare di Novara S.p.AncB Aletti e Credito Bergamasco S.p.A., i quali

agiscono altresi in qualita di Agenti di Scambid centesto della presente Offerta, appartengono al
Gruppo Banco Popolare. Per maggiori dettagli seMadSezione B, Paragrafo B.1.9.

Nel contesto della presente Offerta essi si trovamaina situazione di conflitto di interessi nei
confronti degli investitori in quanto sono incaticdella raccolta delle adesioni ed al tempo stesso
quali Agenti di Scambio, sono incaricati di consagnalla Data di Scambio i Titoli in Scambio emessi
dalla propria capogruppo Banco Popolare.

Rischio relativo al fatto che le Banche Collocatritvestono altresi la qualita di Intermediari
Incaricati della Raccolta delle Adesioni

Si segnala che le Banche Collocatrici, nell'inteeedelle quali la presente Offerta viene promossa d
parte dell’Offerente, in conformita all'Incaricogiacono, nel contesto della presente Offerta, aditgu
di Intermediari Incaricati della Raccolta delle Admi.

Per ulteriori informazioni si rinvia al paragrafal® e al paragrafo B.3 del presente Documento di
Offerta.

Conflitto di interessi relativo al fatto che Banaéetti negoziera i Titoli in Scambio in conto pragpr

Banca Aletti e direttamente partecipata dall’Offges nella misura del 60,472% ed indirettamente, pe
la restante parte di capitale sociale, attravemszeta del Gruppo (si veda la Sezione B, Paragrafo
B.1.9). Pertanto, I'Offerente e Banca Aletti sonartpcorrelate, in quanto l'una controlla I'altra,
secondo la definizione di cui allo IAS 24.

Poiché Banca Aletti negoziera i Titoli in Scambio donto proprio, si trovera a riacquistare titoli
emessi dalla propria capogruppo. In tal caso,ezpo di acquisto dei Titoli in Scambio potrebbesess
negativamente influenzato per effetto del confldtanteressi attribuibile allo svolgimento delfigita

di negoziazione su titoli emessi dalla capogruppad® Popolare.

A.3.5 Difficile comparabilita delle Polizze corflitoli in Scambio

Nel contesto della presente OPS, i Titolari devimoitre tenere in considerazione la circostanzalehe
Polizze e i Titoli in Scambio rappresentano pradotanziari diversi tra di loro per tipologia, ne#,
struttura, durata e profili di rischio, in funziodelle diverse variabili di mercato. Pertanto, inefdi
maturare un'autonoma e consapevole decisione iitoredfopportunita della Adesione allOPS, i
Titolari dovranno, da un lato, comprendere la reatigi Titoli in Scambio ed, in particolare, le tela
componenti di rischio, tipiche di un investimentoabbligazioni e, dall'altro, comparare la struated

i profili di rischio dei Titoli in Scambio rispettalla struttura ed ai profili di rischio delle Pae,
essendo i primi proposti come investimento altévoad queste ultime nell'ambito dellOPS.
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Inoltre, al fine di determinare la propria preferamer l'investimento nei Titoli in Scambio rispedtle
Polizze gia detenute, i Titolari dovranno altresiere conto:

0] riguardo alle Polizze appartenenti alle sé#alea, non ancora scadute, emesse sia da UGF che
da Eurovita, della natura esclusivamente finaraidgi Titoli in Scambio rispetto alla natura
finanziario - assicurativa delle Polizze, con matare riferimento alla componente del rischio
demografico;

(i)  del fatto che i Titoli in Scambio sono obldizjoni senior (non subordinate) e non strutturate,
del tipo zero coupon mentre la componente finanziaria delle Polizzeoétituita da titoli
strutturati;

(i)  del fatto che i Titoli offerti in Scambio arlitolari delle Polizze, sia scadute che non, hanno
durata quinquennale e saranno rimborsati il 12ea@015, vale a dire 6 anni dopo la naturale
scadenza del 24 marzo 2009 prevista per le Poledagive alle serie Aphrodite, 5 anni e 11
mesi dopo la naturale scadenza del 20 maggio 2688sfa per le Polizze relative alle serie
Magnolia e 4 anni e 10 mesi dopo la naturale sczaléf giugno 2010 prevista per le Polizze
relative alle serie Azalea; e

(iv)  del diverso "Rischio di Credito" relativo aiitdli in Scambio rispetto a quello relativo alle
Polizze.

In linea generale, il Rischio di Credito e collepalla possibilita che I'emittente di uno struncent
finanziario, per effetto del deterioramento delfagria situazione patrimoniale, non sia in grado di
adempiere ai propri obblighi contrattuali ai seshsgli strumenti finanziari emessi.

Nel caso dei Titoli in Scambio, il Rischio di Credrappresenta il rischio connesso al merito dilitoe
dell'Emittente i Titoli in Scambio, vale a dire BanPopolare. Pertanto, in caso di insolvenza dicBan
Popolare, i portatori dei Titoli in Scambio potrannsinuarsi nella rilevante procedura concorspale

un importo pari al credito dagli stessi vantatsexsi dei Titoli in Scambio, al fine della liquidaze di
quanto dovuto in virtu degli stessi (come piu dgitdamente esposto al successivo paragrafo A.2).
Diversamente, nelle Polizze, il Rischio di Crediappresenta il rischio connesso al merito di ceedit
degli emittenti delle Attivita Finanziarie a Copgw delle Polizze stesse.

Le Polizze sono, infatti, caratterizzate dal fatke le loro prestazioni (ovvero le somme dovutéedal
Compagnie Assicuratrici ai sensi delle Polizze)csdirettamente collegate al valore delle Attivita
Finanziarie a Copertura delle Polizze. Pertant@atjamento delle prestazioni dedotte nelle Polizze
dipende, durante la vita di tali attivita, dallecidiazioni di valore delle stesse, quale parametiro
riferimento del contratto e, a scadenza, dallaikitika degli emittenti di tali attivita. Ne conseg che

il rischio di insolvenza degli emittenti delle Atiia Finanziarie a Copertura delle Polizze, edsithio

del mancato pagamento di quanto dovuto dagli entitteli attivita alle Compagnie Assicuratrici alla
data di scadenza, sono assunti interamente ddai&ial quale in tale ipotesi ricevera esclusivatee
quanto corrisposto dagli emittenti stessi alle Cagmie Assicuratrici.

A.4  Fattori di rischio legati ad un investimento nei Ttoli in Scambio offerti quale
Corrispettivo delle Polizze
A.4.1 Rischi legati al’Emittente i Titoli in Scatio

A.4.1.1 Rischio di credito
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Aderendo all'Offerta, i Titolari diventano titoladei Titoli in Scambio. L'Aderente pertanto diventa
finanziatore dell'Emittente i Titoli in Scambio edquista il diritto a percepire gli importi pagalal
sensi dei Titoli in Scambio, ovvero I'ammontaratald di rimborso alla Data di Rimborso. Pertanto
I’Aderente e esposto al rischio che, per effettarddeterioramento della propria solidita patrinabaie
delle proprie prospettive economiche, il Banco RPaqgopotrebbe non essere in grado di rimborsare i
Titoli in Scambio a scadenza.

Occorre inoltre considerare che il Banco Popolare ma previsto garanzie per il rimborso dei Titoli
Scambio. | Titoli in Scambio non sono assistitil@ajaranzia del fondo interbancario di tutela dei
depositi.

A.4.1.2 Rischio di natura legale e regolamentare

Alla data del presente Documento di Offerta il BarRopolare, nonché le societa appartenenti al
Gruppo, sono coinvolti in procedimenti giudiziaivit. Trattasi di contenziosi fisiologici correliat
all'ordinaria attivita svolta dal Banco Popolarda Gruppo.

Sulla base di una valutazione interna del poteeazisichio derivante da tali controversie sono stati
effettuati appositi accantonamenti in bilancio irsmna ritenuta, a giudizio dehanagementcongrua.

In particolare, al 30 giugno 2009 il fondo rischoreri a livello consolidato del Gruppo ammontava a
Euro 842.551.000, a presidio, tra l'altro, delletgmziali passivita che potrebbero scaturire dalle
vertenze giudiziarie in corso o da altro potenzeartenzioso.

Sebbene il Gruppo Banco Popolare ritenga di aveardonato fondi adeguati per far fronte agli
eventuali esiti negativi dei procedimenti pendensebbene nessuna societa appartenente al Gruppo
abbia procedimenti amministrativi, giudiziari o d@rdli pendenti, ciascuno dei quali singolarmente
considerato possa avere, a giudizio del Gruppo ®&Papolare, ripercussioni significative sulla
situazione finanziaria e reddituale del medesimwe @li accantonamenti sopra menzionati Si
rivelassero non sufficienti, ne potrebbero derivaféetti negativi sulla situazione finanziaria e
reddituale del Banco Popolare e/o del Gruppo.

A.4.1.3 Rischio legato all'andamento dell’econoneaalla crisi dei mercati finanziari

| risultati del Gruppo Banco Popolare dipendonamisura significativa dal’andamento dei mercati
finanziari. In particolare: la volatilita dei tagdi interesse influenza il livello conseguibile aefrgine

di interesse; 'andamento dei mercati finanziamdiaiona i risultati del portafoglio bancario e del
portafoglio di negoziazione; lo sfavorevole andatoedei mercati finanziari comporta altresi una
minore propensione al rischio da parte degli int@stcon effetti sui flussi di collocamento dei
prodotti di risparmio gestito e amministrato, camseguenti possibili impatti negativi sui livellelte
commissioni percepite. | suddetti fattori possortgnto condizionare volumi, ricavi e utili constalti

del Gruppo Banco Popolare. Il Gruppo Banco Popodadotato di specifiche politiche e procedure
volte a identificare, monitorare e gestire le sumpn@nate tipologie di rischio. Tuttavia, non é
possibile escludere ulteriori impatti sulla sitiaa® economica, patrimoniale e finanziaria del Goaupp

La crisi finanziaria che ha interessato il 2008uehzata da eventi straordinari quali, a puro aitdi
esempio, defaultdel Gruppo Lehman e di alcuni enti creditizi islasi, tra cui le Banche Islandesi, ha
avuto un impatto di rilievo sulla situazione patvimale del Gruppo. La crisi ha comportato una forte
caduta delle quotazioni degli strumenti finanzieon conseguenti impatti negativi sul valore delle
attivita finanziarie iscritte in bilancio.
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La trasmissione della crisi finanziaria all'econammeale con l'avvio di procedure concorsuali per
diverse primarie aziende e gruppi industriali haoito il Gruppo ad adottare una politica di assolut
rigore valutativo con riferimento ai crediti erogabn conseguenti pesanti impatti economici negativ
in termini di incremento delle rettifiche di valosel crediti. La generale caduta della redditivité e
negative prospettive per il futuro hanno inoltrenportato significativi decrementi didir value e dei
valori d'uso degli investimenti partecipativi chenino comportato la rilevazione di significative gies
durevoli di valore. Cio ha comportato per il bilamcconsolidato di Gruppo al 31.12.2008 e,
successivamente, nel primo semestre del 2009¢larione di rettifiche di valore ed accantonamenti
per importi significativi.

A4.1.4 Rischio relativo al rating di Banco Popota

Il rischio collegato alla capacita di un emittedieadempiere alle proprie obbligazioni, sorte auseg
dell'emissione di strumenti di debito e di strumela mercato monetario, viene definito mediante il
riferimento aicredit ratingassegnati da agenzierdting indipendenti.

Queste valutazioni e le relative ricerche poss@sere d’ausilio agli investitori per analizzaréschi
di credito collegati a strumenti finanziari, poidieéniscono indicazioni circa la capacita degli
emittenti di adempiere alle proprie obbligazioni.

Piu basso e il rating assegnato sulla rispettiease piu alto sara il rischio, valutato dall’agendi
rating, che le obbligazioni non saranno adempiute o abre saranno adempiute interamente e/o
tempestivamente. Urmating non rappresenta, tuttavia, una raccomandaziorec@listo, vendita o
detenzione di qualsiasi obbligazione emessa e psére sospeso, diminuito o ritirato in qualsiasi
momento da parte dell’agenziardiing dalla quale é stato emesso.

Una sospensione, riduzione o ritiro di kating assegnato puo influenzare negativamente il prezzo
mercato delle obbligazioni emesse. A Banco Popdam® stati assegnati i seguenti giudizrating
da parte delle seguenti agenzie:

- —
Agenzia di Rating Debiti a Breve Termine Debit Lugggo'gekrm|ne ®) Altri rating

® Ai sensi della scala dei giudizi Fitch Ratings,giudizio “F2” indica che I'emittente ha una cajiacdi effettuare con
puntualita il pagamento degli impegni finanziari beeve periodo.

® Ai sensi della scala dei giudizi Fitch Ratings, gilidizio “A” denota l'aspettativa di un basso hicdi credito. La
capacita di effettuare il pagamento degli impegmariziari € considerata elevata, benché tale c@ppotrebbe risentire
maggiormente dei mutamenti di scenario o delle @owi economiche, se rapportata a quella di sdggatatterizzati da
unrating piu elevato. L'apposizione del segno "-" indica gottocategoria, in negativo, della categoria A.

" Ai sensi della scala dei giudizi "Individual" (sjici per le banche), il giudizio “C” indica unaahca sufficientemente
solida, che tuttavia pud presentare alcuni prdfilicriticita. Potrebbero sussistere alcune preoazigmi relative alla
capacita di generare profitti, all'integrita dellabcio, al franchise, al management, all'ambienperativo o alle
prospettive.
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Support: 3

Moody's Investors Service A2'° (stabile) BFSR: Ct!

* | rating per i debiti a lungo termine si rifecono ai debitsenior.

Le date di assegnazione dei rating sopra indicat $¢ seguenti:

- Fitch Ratings: 19 marzo 2009 (successivamentaté pubblicato un altrceport senza nessuna
modifica rispetto a quanto comunicato il 19 mar@09);

- Moody's: 1 luglio 2009 (successivamente sonoi gtabblicati altri report senza nessuna
modifica rispetto a quanto comunicato I'1 luglio020;

- S&P: 26 marzo 2009 (successivamente sono sthbligati altrireport senza nessuna modifica
rispetto a quanto comunicato il 26 marzo 2009).

Le relazioni di rating sono disponibili sul sitdemet del Bancosww.bancopopolare)it

| rating di credito attribuiti al Banco Popolarestituiscono una valutazione della rilevante agedzia
rating della capacita del Banco Popolare di asselvg@ropri impegni finanziari, ivi compresi quelli
relativi ai titoli di debito.

A.4.15 Rischio di deprezzamento dei Titoli in Sd@imlegato al deterioramento del merito di
credito del Banco Popolare

8 Ai sensi della scala dei giudizi “"Support" (indiega del giudizio di potenziali soggetti
garanti dell'Emittente i Titoli in Scambio), il glizio “2” indica una banca in relazione alla quaessiste un'alta
probabilita che Ila stessa possa essere garantita simgetti terzi. |1l potenziale garante &
dotato a sua wvolta di elevato rating ed ha elevapaopensione a prestare garanzia per la
banca in questione.

° Ai sensi della scala dei giudizi Moody’s Invest@srvice, il giudizio Prime-1" indica che I'emittente ha una capacita
superiore di pagamento delle obbligazioni nel bigaéodo.

10 A sensi della scala dei giudizi Moody’s Invest&arvice, il giudizio "A" indica un livello medidita di merito di credito
ed un conseguente rischio di credito basso. Ad¥mt del livello A, si distinguono poi tre sottedili (dal migliore, 1, al
peggiore, 3).

1 Ai sensi della scala dei giudizi BFSR (Bank FirahStrength Ratings, ovverosia rating indicativélld solidita
finanziaria delle banche), il giudizio "C" indican tbanca dotata di un'adeguata capacita finanzianismseca. Queste
banche presentano fondamentali finanziari accéittabbinati ad un ambiente operativo prevedibilestabile, ovvero
buone basi finanziarie abbinate ad un ambienteatipermeno prevedibile e stabile. L'apposiziones#gno "-" indica una
sottocategoria, in negativo, della categoria C.

12 Ai sensi della scala dei giudizi Standard & Pqdit'gjiudizio “A-2” indica che, sebbene I'emittenséa suscettibile a
condizioni economiche avverse, la capacita delttemte stessa di far fronte ai propri impegni firian € soddisfacente.

13 Ai sensi della scala dei giudizi Standard & Pqdl'giudizio "A" indica un'elevata capacita defiigtente di far fronte ai
propri impegni finanziari. Tuttavia, lo stesso derite € in qualche misura maggiormente espostoeéfgliti negativi dei
mutamenti di scenario o di condizioni economichspeatto a debitori muniti drating pit elevato. Ad ogni modo, la
capacita del debitore di far fronte ai propri impedinanziari resta elevata. L'apposizione del se@# indica una
sottocategoria, in negativo, della categoria A.
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| Titoli in Scambio potranno deprezzarsi in casopdggioramento della situazione finanziaria del
Banco Popolare, ovvero in caso di deterioramentongeito creditizio dello stesso anche espresso da
(o dall'aspettativa di) un peggioramento del giimlidi rating relativo al Banco Popolare, ovvero da
circostanze di mercato.

Ne consegue che ogni peggioramento effettivo csattkel giudizio dirating, ovvero dellbutlook
attribuito al Banco Popolare puo influire negatiesmte sul prezzo dei Titoli in Scambio. Inoltre,
poiché il rendimento dei Titoli in Scambio dipendi® molteplici fattori, un miglioramento dedting
potrebbe incidere positivamente sul prezzo de@ssst anche se non diminuirebbe gli altri rischi
connessi all'investimento nei Titoli in Scambio.

Tuttavia, poiché il rendimento e il prezzo di méocdei Titoli in Scambio dipendono da una serie di
fattori e non solo dalle capacita del Banco Pogotirassolvere i propri impegni finanziari rispegtio
Titoli in Scambio, un miglioramento deating di credito del Banco Popolare non diminuira glrialt
rischi di investimento correlati ai Titoli in ScambNon si pud quindi escludere che il prezzo dei i
Titoli in Scambio durante la loro vita possa essefleenzato, tra I'altro, da un diverso apprezzatoe
del rischio di credito.

A.4.2 Rischi relativi alle principali caratteristioe dei Titoli in Scambio

Per le caratteristiche dei Titoli in Scambio siaimla ai paragrafi E.3, E.4, E.5 del presente Dootone
di Offerta nonché al Regolamento dei Titoli in Stéon riportato all’Appendice 3 al Presente
Documento di Offerta.

In sintesi i Titoli in Scambio sono obbligaziorero couponche rimborsano il 100% del Valore
Nominale a scadenza e non prevedono la correspunpgriodica di cedole.

Il rendimento effettivo lordo & dato dalla diffegentra il Valore di Rimborso ed il Prezzo di Emiss,

i cui valori sono indicati alla sezione E, paragr&f3. Tale rendimento é calcolato al tasso dréstse
fisso nominale annuo lordo implicito in tale di#eza, pagabile in unica soluzione alla Data di
Rimborso.

| Titoli in Scambio sono strumenti di investimerdel risparmio a medio-lungo termine con rimborso
del Valore Nominale a scadenza, e presentano etedieischio che i Titolari devono considerare nel
decidere se investire negli stessi. Il Banco Paopal@n intende presentare richiesta di ammissitee a
negoziazioni dei Titoli in Scambio in mercati regimlentati, italiani o esteri; tuttavia, il Banco Btgye
fara negoziare i Titoli in Scambio a Banca Alettidonto proprio a partire dal novantesimo giorno
successivo alla Data di Emissione ai prezzi detsthisecondo i criteri illustrati alla sezione E,
paragrafo E.3.

| Titolari, pertanto, sono invitati ad effettuar@ unvestimento in tali titoli solo qualora abbiano
compreso la loro natura e il grado di rischio smitecomparato al rischio sotteso ed alle aspettaliiv
rendimento delle Polizze.

A4.2.1 Rischio correlato all’'assenza diting dei Titoli in Scambio

Ai Titoli in Scambio non e stato attribuito alcuwdllo di rating.
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A4.2.2 Rischi connessi al tasso di mercato

Il valore di mercato dei Titoli in Scambio potrebdeninuire durante la vita dei medesimi a causa
dell'andamento dei tassi di mercato. Le variazieli valore dei Titoli in Scambio, nel corso della
durata del prestito sono legate in maniera invaligavariazioni dei tassi di interesse sul mercpéy,

cui ad una variazione in aumento dei tassi di @gge, corrisponde una variazione in diminuzione del
valore dei titoli e viceversa. Si rappresenta dhagrezzo dei Titoli in Scambio ha una sensibilita a
cambiamento dei tassi tanto maggiore quanto pitdaresidua dei titoli & elevata.

Inoltre, variazioni al rialzo dei tassi di mercgtossono generare riduzioni del prezzo piu penalizza
per le obbligazionzero couporrispetto alle obbligazioni che pagano flussi cedglar 'investitore,

cio in quanto il rendimento di un’obbligazione zemupon e interamente corrisposto a scadenza.

Ne consegue pertanto che, qualora gli Aderentidéssiero di vendere i Titoli in Scambio prima della
Data di Rimborso, modifiche al rialzo dei tassi gm®0 dar vita a prezzi piu penalizzanti per ciascun
Aderente e il valore di mercato potrebbe risultarehe significativamente inferiore al Prezzo di
Emissione di tali titoli.

Tale rischio si presenta con maggiore intensitaldatto che i Titoli in Scambio non saranno odget
di ammissione a quotazione.

A.4.2.3 Rischio di liquidita dei Titoli in Scambio

Tale rischio é rappresentato dalla difficolta o asgibilita per I'Aderente di vendere prontamente i
Titoli in Scambio prima della loro scadenza natirall un prezzo in linea con il loro rendimento
implicito.

La possibilita per I'Aderente di rivendere i Titdlh Scambio prima della scadenza dipendera
dall'esistenza di una controparte disposta ad atagaii Titoli in Scambio. Banco Popolare non assum
I'onere di controparte, pertanto non si impegmnéaabuisto dei Titoli in Scambio.

Non é prevista la presentazione di una domandandiissione alle negoziazioni presso alcun mercato
regolamentato dei Titoli in Scambio. PertantoyvBstitore nell'elaborare la propria strategia firiana
deve avere ben presente che l'orizzonte tempoediendestimento nei Titoli in Scambio deve essere
in linea con le sue future esigenze di liquidita.

Tuttavia, il Banco Popolare negoziera le Obbligazimediante Banca Aletti, intermediario interno al
Gruppo, a partire dal novantesimo giorno succeskivData di Emissione e, facendo svolgere tale
attivita, favorira un mercato secondario dei Titoli Scambio in linea con le consolidate prassi di
mercato fornendo prezzi denaro e lettera sui medeki particolare, la quotazione denaro dei Titoli
Scambio (i.e. il prezzo a cui Banca Aletti si rertisponibile a riacquistare i Titoli in Scambio)
dipendera dalla loro durata residua al momentoadelbposta di riacquisto, nonché dating del
Banco Popolare e dalle condizioni di liquidita soércato vigenti al momento della proposta di
negoziazione.

Banca Aletti si avvale di modelli giricing sviluppati internamente al Gruppo Banco Popolam®sdo
algoritmi standard di mercato ed alimentati da fatiti in tempo reale dai maggionfo-provider. |

tassi di attualizzazione utilizzati per la defioize del prezzo, al quale Banca Aletti e disponihblle
riacquisto dei Titoli in Scambio, sono i tassi emti di mercatolnterest Rate SwaglRS) per la
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scadenza residua del Titolo in Scambio, rettifigar lo spreadimplicito del Titolo in Scambio al
momento dell’emissione, vale a dire tra i 170 e ips.

Viene poi applicato da Banca Aletti uno spread defettera (prezzo di riacquisto/rivendita) modalat
in base alla tipologia dello strumento finanziagialla vita residua. Banca Aletti proporra quotaiin
danaro per i Titoli in Scambio con uspreadfino ad un massimo di 0,40%.

Non sono previsti limiti alla quantita di Titoli iScambio su cui Banca Aletti potra svolgere agivt
negoziazione. | Titoli in Scambio riacquistati @otno essere, a scelta di Banca Aletti, conservati,
rivenduti o annullati. In tale ultimo caso, I'amname nominale complessivo delle obbligazioni Zero
Coupon sara corrispondentemente ridotto con impet@ativo sulla liquidita dei i Titoli in Scambio.

In relazione a quanto precede, potrebbe rivelayai conveniente per I'Aderente rivendere i Titoli in
Scambio sul mercato. L'Aderente pertanto, potreitearsi nella difficolta di liquidare il proprio
investimento prima della sua scadenza naturalerm miiedover accettare un prezzo inferiore rispatto
Prezzo di Emissione pur di liquidare il proprio @stimento. In tal caso, l'investitore si troverebb#a
situazione di dover subire delle perdite, in qualatorendita avverrebbe ad un prezzo inferiore al
Prezzo di Emissione.

Non vi é pertanto garanzia di pronta liquidita ragto, ove I’Aderente intenda disinvestire primHdade
Data di Rimborso, le richieste di vendita potrebbeon trovare tempestiva ed adeguata contropartita,
né vi e garanzia sulla formazione di prezzi sigaiivi.

A4.2.4 Rischi relativi alla vendita dei Titoli iScambio prima della Data di Rimborso

Nel caso in cui un investitore volesse venderdalilin Scambio prima della loro scadenza naturile,
prezzo sara influenzato da diversi elementi traatitolo esemplificativo e non esaustivo:

- variazione dei tassi di interesse di mercatoqtRi connessi al tasso di mercato”);

- caratteristiche del mercato non regolamentatbanabito del quale Banca Aletti negoziera in
conto proprio le obbligazioni ("Rischio di liquidlt);

- variazione del merito di credito del Banco Popsl@Rischio di deterioramento del merito di
credito del Banco Popolare ");

- eventi economici, finanziari, normativi, o diraltnatura che esercitino un'influenza sui mercati
dei capitali in genere.

Tali elementi potranno determinare una riduzionepdezzo dei Titoli in Scambio anche al di sottd de
Prezzo di Emissione degli stessi.

A.4.2.5 Rischio connesso al regime fiscale

Rischio connesso al fatto che i valori netti ralatl rendimento dei Titoli in Scambio sono caldbla
sulla base del regime fiscale in vigore alla datg Documento di Offerta.

| valori lordi e netti relativi al rendimento deitdli in Scambio che vengono indicati nel Documedio
Offerta, sono calcolati sulla base del regime fesaavigore alla Data del Documento di Offerta.
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Non é possibile prevedere se il regime fiscaldashse del quale i valori netti relativi al reneimto

dei Titoli in Scambio sono determinati, vigenteaalData del Documento di Offerta, potra subire
eventuali modifiche durante la vita dei Titoli ircé@nbio né pud essere escluso che, in caso di
modifiche, i valori netti indicati nel presente Dmeento di Offerta con riferimento ai Titoli in Schio
possano discostarsi, anche sensibilmente, da ginglisaranno effettivamente applicabili ai Titoli i
Scambio a scadenza.

A tale proposito, il paragrafo E.5, riporta unavarelescrizione del regime fiscale proprio dell'ast
della detenzione e della cessione dei Titoli innSwa per certe categorie di investitori, ai sersial
legislazione tributaria italiana e della prassievitg alla Data del Documento di Offerta, fermoaiedo
che gli stessi rimangono soggetti a possibili camignti che potrebbero avere effetti retroattivi.

Rischio connesso al fatto che il Banco non compangé investitori qualora debba dedurre imposte
fiscali dai pagamenti relativi ai Titoli in Scambavvero sia necessario dichiarare informazioni sugl
Aderenti o sui pagamenti relativi ai Titoli in Schim.

Saranno a carico degli Aderenti le imposte e Isetagresenti e future, che per legge colpiscantoli T
in Scambio e i relativi interessi.

Non vi e certezza che il regime fiscale non mutiadte la vita dei Titoli in Scambio con possibile
effetto pregiudizievole sul rendimento netto attdaoTitoli in Scambio.

Tuttavia, qualora durante la vita dei Titoli in §dao, quale conseguenza di modifiche alla normativa
applicabile, i pagamenti relativi agli stessi si@ssoggettati a ritenuta alla fonte o altro tipowposta,
contributo o onere governativo, in Italia o in cgiasi altra giurisdizione, o da parte di qualsiefativa
entita politica o autorita fiscale, diversi da deeh vigore alla Data del Documento di Offertade,
conseguenza, Banco Popolare debba trattenerentalesia, onere o contributo dai pagamenti agli
investitori inerenti ai Titoli in Scambio, Banco Raare effettuera detti pagamenti inerenti ai Titol
Scambio solo dopo avere trattenuto gli importi ispondenti, e non corrispondera agli investitori
alcun importo aggiuntivo a compensazione di detfiarti trattenuti.

Di conseguenza, qualora tali trattenute si rendasxessarie, gli investitori riceveranno un importo
inferiore a quello cui avrebbero avuto diritto quahgamento relativo ai Titoli in Scambio alla Ddita
Rimborso.

Banco Popolare non é in grado di prevedere se mbdifnormative quali quelle sopra descritte si
verificheranno entro la Data di Rimborso dei TitoliScambio e, qualora cio accadesse, quali saranno
gli importi che dovra trattenere. In nessun castrapessere decisa qualsiasi trattenuta a discrezion
dello stesso Banco Popolare.

Si veda il paragrafo E.5, per una breve descrizidelkeregime fiscale proprio dell'acquisto, della
detenzione e della cessione dei Titoli in Scambio.

A.4.2.6 Assenza di informazioni circa i Titoli iBcambio successive allOPS

Poiché non e prevista la negoziazione dei TitolBoambio su alcun mercato regolamentato, Banco
Popolare non fornira, successivamente allOPSpalaformazione relativamente al valore di mercato
correntedei Titoli in Scambio

43



A.5 Rischi legati alla mancata adesione allOPS
A.5.1 Mantenimento della titolarita delle Polizze

| Titolari che decidano di non aderire all'Offedavono considerare che esiste la concreta posaibili
che le Banche Islandesi non siano in grado di atermplle obbligazioni assunte nei confronti dei
titolari degli strumenti finanziari strutturati e@dbligazionari emessi dalle medesime successivemen
alla chiusura della presente Offerta sia con nfernito alle Attivita Finanziarie a Coperture delle
Polizze gia scadute sia di quelle non ancora seadut

Rappresentando tali strumenti, tra gli altri, irgraetro di riferimento delle Polizze stesse, stesses
concreta possibilita che i Titolari vedano vanifacd loro investimento in quanto le prestazionvdte
dalle Compagnie Assicuratrici dipendono dalle dszibni del valore di tali parametri di riferimento
come descritto alla sezione C.

Per le informazioni riguardo le Banche Islandek eelative procedure concorsuali ancora in cosso,
rinvia alla sezione G del presente Documento de (odf

| possibili scenari futuri che potrebbero verifisiara conclusione delle procedure concorsuali, con
riferimento alle Banche Islandesi sono i segue&jtuna composizione con i creditori (che consiste i
una procedura formale presso una corte distretisialedese e puo essere adottata previa approeazion
di un determinato numero di creditori), o b) I'avdi una formale procedura di liquidazione delVatt

ai sensi del diritto islandese.

A seguito della crisi finanziaria e delle vicendedanno interessato le Banche Islandesi rappegsent
nelle Premesse, paragrafo 1.1 e nella sezione @regénte Documento di Offerta e della situaziane d
incertezza che continua a caratterizzare allo d@t®anche Islandesi non €& possibile formulare
previsioni ragionevolmente certe circa i tempi emedalita di un’eventuale liquidazione sia delle

Polizze gia scadute nel 2009 sia di quelle cheracad nel 2010.

Peraltro, il recente declassamento nel gennaio 2@l 0ating dello stato Islandese complica l'uscita
nel breve termine del paesklla crisi “economico-finanziaria" e, di consegmantra I'altro, la
conclusionenel breve terminelelle procedure concorsuali a cui sono attualmsoti®poste le Banche
Islandesi.

A.5.2 Eventuali nuovi fatti che si potrebbero verificadurante il Periodo di Adesione

Ogni nuova circostanza inerente le procedure ceoedir relative alle Banche Islandesi che possa
influire sulla valutazione dei Prodotti Finanziaspgetto dellOPS che si verifichi nel periodo

intercorrente tra la pubblicazione del presenteubmnto di Offerta e la conclusione del Periodo di
Adesione formera oggetto di apposito supplement® shra pubblicato, ai sensi dell'art. 38 del
Regolamento Emittenti, con le stesse modalitazatiie per la pubblicazione del Documento di
Offerta.

A.5.3 Mancanza di future offerte

Benché non sia stato espressamente formalizzatapposita delibera, allo stato non si prevede
l'effettuazione da parte dell'Offerente di altréede aventi ad oggetto le Polizze e si invitaffatolari
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ad esaminare attentamente le avvertenze relatvenaincata adesione all'Offerta Pubblica di Scambio
di cui al precedente paragrafo A.5.1, prima di de@ se aderire o meno all'Offerta.
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B. SOGGETTI PARTECIPANTI ALL'OPERAZIONE
B.1 Informazioni relative all'Offerente nonché Emittente i Titoli in Scambio

Di seguito sono riportate le informazioni su Barleopolare nella sua qualita di Offerente e di
Emittente i Titoli in Scambio.

B.1.1 Denominazione, forma giuridica e sede legale
La denominazione sociale dell’Offerente € BancodPae Societa Cooperativa.

Il Banco Popolare € una societa di diritto italiamostituita nella forma di societa cooperativa, sede
in piazza Nogara n. 2 - 37121 Verona, con codiseafe, partita IVA e numero di iscrizione al
Registro delle Imprese di Verona 03700430238. Esswoltre iscritto all’Albo delle Banche con il
numero 5668.

B.1.2 Costituzione e durata

Il Banco Popolare e stato costituito, a rogito imfRuggero Piatelli di Verona, rep. n. 98543, ctio a
del 27 giugno 2007 con denominazione sociale “BaRopolare — Societa Cooperativa”. Il Banco
Popolare risulta dalla fusione in data 27 giugn©72@on effetto dal 1° luglio 2007 tra due realta
bancarie preesistenti, quali il “Banco Popolaré/drona e Novara S.c.a.r.l.”, costituito il 21 mamggi
2002 e risultante, a sua volta, dalla fusione @&r&dBanca Popolare di Verona — S. Geminiano e S.
Prospero S.c.a.r.l.” fondata il 21 giugno 1867 éBanca Popolare di Novara S.c.a.r.I”, fondatadl 2
maggio 1871, e la “Banca Popolare Italiana — BdPapolare di Lodi Societa cooperativaB!1”)
fondata il 28 marzo 1864.

Il Banco Popolare di Verona e Novara S.c.a.rBRVN”) svolgeva attivita di raccolta del risparmio e
di esercizio del credito, nelle sue varie forméerfdo una vasta gamma di prodotti e servizi fimnamz
perseguendo I'obiettivo fondamentale di promuovereropria identita di istituzione creditizia di
respiro nazionale, indipendente e fortemente leglt@rritorio d’origine. La Banca Popolare Italaé
stata invece la prima banca popolare sorta inaltaiprima della data di fusione con BPVN era la
capogruppo del Gruppo medesimo e svolgeva, olteeattivita di banca commerciale, le funzioni di
indirizzo, governo e controllo unitario sulle sdéi®ancarie, finanziarie e strumentali controllate.

Il Banco Popolare ha durata fissata sino al 31ndire 2040, salvo proroga.

Le azioni ordinarie dell’Offerente sono quotatd’MIlTA dal 2 luglio 2007.

B.1.3 Oggetto sociale

Ai sensi dell'art. 4 dello Statuto Sociale, BanagpBlare ha per oggetto la raccolta del risparmio e
I'esercizio del credito, nelle sue varie forme,ttanei confronti dei propri soci quanto dei nonisoc
ispirandosi ai principi del “credito popolare”. L8ocieta puo compiere, con l'osservanza delle
disposizioni vigenti e previo ottenimento delle gmétte autorizzazioni, tutte le operazioni ednvsa

bancari, finanziari e assicurativi, inclusa la @ogtone e la gestione di forme pensionistiche tger
chiuse, nonché le altre attivita consentite agli ereditizi, compresi I'emissione di obbligazioni,
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I'esercizio dell'attivita di finanziamento regolantata da leggi speciali e I'acquisto e la cessidne
crediti di impresa.

Banco Popolare pud compiere ogni altra operaziotramgntale o comunque connessa al
raggiungimento dello scopo sociale. Per consedeipoprie finalita, Banco Popolare puo aderire ad
associazioni e consorzi.

Banco Popolare, quale banca che esercita attivi@direzione e coordinamento del Gruppo Banco
Popolare ai sensi dell’art. 61, quarto comma, TEiBana disposizioni alle componenti del Gruppo, e
cio anche per I'esecuzione delle istruzioni impartalle Autorita di Vigilanza e nell'interesse ldel
stabilita del Gruppo.

B.1.4 Legislazione di riferimento e foro competente

Il Banco Popolare e costituito in conformita alittlr italiano e opera in base alla legislazionéate.
In caso di controversie, il foro competente & qud#l luogo in cui ha sede legale I'Offerente.

B.1.5 Capitale sociale

In base alle vigenti disposizioni di legge ed atl'® dello Statuto Sociale dell’Offerente, il ctabé
sociale di Banco Popolare € variabile ed é rapptaseda azioni ordinarie che possono essere emesse
illimitatamente.

Alla data del Documento di Offerta, il capitale sbe sottoscritto e versato di Banco Popolare
ammonta a complessivi nominali Euro 2.305.735.923%6 e costituito da n. 640.482.201 azioni
ordinarie del valore nominale di Euro 3,60 cadaumtaramente liberate.

Tutte le azioni sono nominative ed indivisibili. #&sconferiscono ai loro possessori uguali diritti;
particolare, la partecipazione agli utili avvieme proporzione al numero di azioni possedute nella
misura stabilita dal’assemblea (articoli 6 e 5SRal8tatuto Sociale).

Alla data del Documento di Offerta, non esistoriceatategorie di azioni diverse dalle azioni ordima

L’atto costitutivo del Banco Popolare prevede dh@ansiglio di Gestione sia autorizzato all’emissao
di un predeterminato numero massimo di azioni @y da nominali Euro 3,60 ciascuna e piu
precisamente:

- sino al 1° giugno 2010, per un importo massim&uatio 28.468.969,20 mediante emissione di
massime n. 7.908.047 azioni ordinarie del valor&uaio 3,60 ciascuna al servizio esclusivo
della conversione del prestito obbligazionario aotibile “Banco Popolare Prestito
Obbligazionario Convertibile subordinato (“TDF”) 7% 2000/2010”, codice ISIN IT
0014443607, gia emesso da BPI, i cui obblighi setadi assunti, per effetto della Fusione, dal
Banco Popolare. Alla data del presente DocumentOffirta sono state convertite n. 3.300
obbligazioni a fronte delle quali sono state corsgilamente sottoscritte ed emesse n. 1.419
azioni ordinarie per nominali Euro 5.108,40;

- non prima del 1° luglio 2008 e non oltre il 3elnbre 2010, per un importo massimo di Euro
178.052.173,20, mediante emissione di massime .A58®37 azioni ordinarie di Euro 3,60
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ciascuna al servizio esclusivo dell’esercizio darnant denominati “Warrant azioni ordinarie
Banco Popolare 2005/2010”, codice ISIN ITO0038722ji® emessi da BPI. Gli obblighi di cui

alla predetta emissione sono stati assunti, pettefflella Fusione, dal Banco Popolare. Alla
data del presente Documento di Offerta sono ssatic#ati n. 1.667 warrant a fronte dei quali
sono state complessivamente sottoscritte ed enmes$# azioni ordinarie per nominali Euro
3.153,60;

- entro il 30 giugno 2010, per un importo massimddro 11.691.000 mediante emissione di
massime n. 3.247.500 azioni ordinarie del valorewlo 3,60 ciascuna al servizio del piano di
stock optiongia previsto per i dirigenti di BPVN e delle stentrollate. Gli obblighi di cui alla
predetta emissione sono stati assunti dal Bancol®epper effetto della Fusione. Alla data del
presente Documento di Offerta sono stati eseraitatl.086.250 diritti, pari a n. 1.086.250
azioni, e sono stati estinti n. 702.500 diritti;diritti esistenti sono complessivamente n.
1.458.750, esercitabili nel 2010.

Come da disposizioni legislative (art. 30 del TUBghiamate anche nell’art. 16 dello Statuto Saxial
del Banco Popolare, fermo restando il diverso Bmiiconosciuto agli organismi di investimento
collettivo in valori mobiliari, nessun altro sogggepud detenere azioni in una banca popolare ianais
eccedente lo 0,50% del capitale sociale. Ogni spu®@ esprimere un solo voto a prescindere dalle
azioni possedute.

B.1.6 Azioni proprie

Alla data del presente Documento di Offerta, il 8aPopolare detiene n. 332.450 azioni proprie in
portafoglio per un controvalore di bilancio pari &uro 2.803.080 e per un complessivo valore
nominale pari ad Euro 1.196.820. Si segnala clesdimblea dei soci del Banco Popolare del 25 aprile
2009 ha deliberato, in sede ordinaria, di autoredaConsiglio di Gestione, e per esso il Presidenil
Consigliere Delegato, disgiuntamente tra loro,exiss e per gli effetti dell'art. 2357 e seguentd.co
civ., dell'art. 132 del Testo Unico della Finanzadell'art. 144-bis del Regolamento Emittenti, ad
acquistare ed alienare azioni proprie, ivi compresnborsi a norma di statuto, entro un ammontare
massimo nell’ambito delle riserve disponibili pad Euro 50.000.000,00, in modo che, in ragionesdell
negoziazioni effettuate, il numero di azioni in fadoglio non superi il 2% delle azioni costitueitti
capitale sociale, secondo le modalita indicatecahroa 1 lett. b) dell’art. 144 bis del Regolamento
Emittenti. Le operazioni di compravendita potramssere effettuate sino all’approvazione del bilanci
dell'esercizio 2009 e dovranno avvenire nel rigpetei limiti di prezzo e di volume di azioni da
acquistare o da vendere prescritti dalla menziodiataplina Consob.

B.1.7 Azionariato

Alla data del presente Documento di Offerta ed asebad informazioni disponibili all’Offerente,
Blackrock Investment Management (UK) Limited risulavere una partecipazione al capitale del
Banco Popolare superiore al 2%.

In base alle piu recenti informazioni disponibili’@fferente, i rimanenti principali azionisti
dell'Offerente, pur detenendo una partecipaziorferiore al 2%, risultano essere AXA Rosenberg
Group LLC e Stichting Pensioenfonds ABP, con undeggazione rispettivamente pari all’l,95%,
nonché Fidelity International Ltd, con una partezipne pari all'1,89%.

48



Alla data del presente Documento di Offerta, nesaggetto, sia esso persona fisica o giuridicaltas
esercitare il controllo del Banco Popolare, né sstate effettuate comunicazioni al Banco Popolare i
ordine all'esistenza di patti parasociali ai seted'art. 122 del TUF.

B.1.8 Organi sociali

Ai sensi dell’'art. 28 dello Statuto Sociale, il BanPopolare ha adottato il c.d. sistema dualistico
amministrazione e controllo. Tale sistema preveue l@amministrazione ed il controllo della societa
siano esercitati rispettivamente da un ConsigliGestione e da un Consiglio di Sorveglianza, seaond
quanto previsto dagli artt. 24@tiese seguenti del codice civile e dagli artt. 1d7e seguenti del
TUF.

Consiglio di Gestione

Le funzioni del Consiglio di Gestione sono indicatiart. 33.1 dello Statuto Sociale, in base ahlgu

al Consiglio di Gestione spetta la gestione deptiesa in conformita agli indirizzi generali
programmatici e strategici approvati dal ConsiglidcSorveglianza. A tal fine, e fatte sempre sakve |
competenze del Consiglio di Sorveglianza, il Coisigli Gestione compie tutte le operazioni
necessarie utili o comunque opportune per l'attrszidelloggetto sociale, siano esse di ordinaria
come di straordinaria amministrazione.

Il Consiglio di Gestione del Banco Popolare in calla data del Documento di Offerta € composto da
11 membri nominati dal Consiglio di Sorveglianza.

| componenti del Consiglio di Gestione durano inaza secondo le determinazioni del Consiglio di
Sorveglianza, per un periodo non superiore a texces e scadono alla data della riunione del
Consiglio di Sorveglianza convocato per I'approwas del bilancio relativo all'ultimo esercizio cell
loro carica. In caso di mancata approvazione dahbio da parte del Consiglio di Sorveglianza, o
qualora almeno 1/3 dei componenti del ConsigliGdstione o del Consiglio di Sorveglianza richieda
che il bilancio di esercizio venga approvato da&mblea ordinaria, la scadenza della carica e da
considerarsi la data della riunione dell’Assemldedinaria convocata per I'approvazione del bilancio
relativo all’'ultimo esercizio della loro caricaCbnsiglieri di Gestione sono rieleggibili.

La tabella riportata di seguito elenca nome e pase&zdei componenti del Consiglio di Gestione alla
data del presente Documento di Offerta:

NOME CARICA  RICOPERTA NEL | LUOGO E DATA DI NASCITA
BANCO POPOLARE

Coda prof. Vittorio Presidente Biella, 5 luglio 93

Saviotti dott. Pier Francescp Consigliere Delegato Alessandria, 16 giugno 1942
funzioni di Vice Presidente

Baronio dott. Franco Consigliere esecutivo Mila?b aprile 1966

Cariello dott. Alfredo Consigliere esecutivo Sa8A), 10 settembre 1945

Corsi dott. Luigi Consigliere non esecutivo Sant’Angelo Lodigiano JL.O

*) () 27 marzo 1959

De Angelis dott. Domenico| Consigliere esecutivo penfNA), 3 marzo 1964

Di Maio dott. Maurizio Consigliere esecutivo Ror24, novembre 1960

Faroni dott. Maurizio Consigliere esecutivo Bres@i@d gennaio 1958

Papa dott. Giorgio Consigliere esecutivo Vare@d iaprile 1956
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Sironi Prof. Andrea Consigliere non esecutivo Mdal3 maggio 1964

Romanin Jacur dott. Consigliere non esecutivo Padova, 3 ottobre 1952
Roberto (*)
™ Consigliere Indipendente ai sensi dell’art.@ Godice di Autodisciplina adottato dal Banco Hapa

(**) Consigliere Indipendente ai sensi dell’art.814omma 3, del TUF.

Si sottolinea che i componenti il Consiglio di Geise del Banco Popolare non ricoprono alcuna
carica in nessuna delle due Compagnie Assicuratrici

Tutti i componenti del Consiglio di Gestione sonormiciliati per la carica presso la sede legale
dell'Offerente.

Consiglio di Sorveglianza

Le funzioni del Consiglio di Sorveglianza sono cate all'art. 41 dello Statuto Sociale e, in
particolare, in conformitd a quanto previsto dall'a2409terdecies c.c., allo stesso € stata
statutariamente attribuita la competenza delibeaain ordine alle operazioni strategiche ai piani

industriali e/o finanziari ed &udgetdella Societa e del Gruppo predisposti dal Cors@jlGestione.
Il Consiglio di Sorveglianza € composto da 15 Cgliesii nominati dal’Assemblea tra i Soci,

- 10 dei quali dovranno essere scelti tra i sesidenti nelle province della Lombardia (diverse
da Brescia, Bergamo e Mantova), della Toscanaa dafjuria, del Lazio, dellAbruzzo, della
Sicilia e della provincia di Bologna (area di Imo(&‘ Area Storica BPI");

- 15 dei quali dovranno essere scelti fra i sosidenti al di fuori dell’Area Storica BPI, tra cui
particolare le province del Veneto, del’Emilia -elRagna (diverse da Bologna, area di Imola),
del Piemonte e della Valle d’Aosta (Bfea Storica BPVN").

In ogni caso, almeno (i) 5 membri dovranno essenapse scelti tra i soci residenti o domiciliati am
comunque residenti in una provincia dellArea StariBPI - in provincia di Lodi; (ii)) 5 tra soci
residenti o domiciliati - ma comunque residentuira provincia dell’Area Storica BPVN - in provincia
di Verona e (iii) 3 tra soci residenti o domiciliat ma comunque residenti in una provincia del
Piemonte o della Valle d’Aosta - in provincia diWwoa.

Tutti i componenti devono essere in possesso deisi di onorabilita, professionalita e indipenda
previsti dalla vigente normativa. Tutti i componeaé¢l Consiglio di Sorveglianza devono essere in
possesso dei requisiti di professionalita richidatla normativgpro temporevigente per i soggetti che
svolgono funzioni di amministrazione di banche.lth® almeno tre Consiglieri devono essere iscritti
nel registro dei revisori contabili istituito press Ministero della Giustizia ed aver esercitdadtlvita

di controllo legale dei conti per un periodo noferiore a tre anni ed almeno otto dei Consiglieri
devono possedere i requisiti di indipendenza ptiettad Codice di Autodisciplina di Borsa Italiana.
requisiti di iscrizione nel registro dei revisoartabili e i requisiti di indipendenza secondo ddie di
Autodisciplina promosso da Borsa Italiana S.p.Assomo cumularsi nella stessa persona.

All’'elezione dei componenti il Consiglio di Sorvegiza, 'Assemblea procede sulla base di liste, con
le modalita e i termini previsti all'art. 39 del®iatuto Sociale.
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La tabella riportata di seguito elenca nome e pms&zdei componenti del Consiglio di Sorveglianza

alla data del presente Documento di Offerta:

*)
)

Tutti i componenti del Consiglio di Sorveglianzaneocdomiciliati per la carica presso la sede legale

NOME

CARICA RICOPERTA NEL BANCO
POPOLARE

LUOGO E DATA DI NASCITA

Fratta Pasini avv. Carl

)

D Presidente del Consiglio di
Sorveglianza

Verona, 30 luglio 1956

Giarda prof. Dino Pierg

Vice Presidente Vicario

Milano, 9 dicembre 1936

(=)

)

Comoli prof. Maurizio| Vice Presidente Novara, 9 novembre 1958
("))

Boroli dott. Marco (*)(**) | Consigliere Novara, 25 agosto 1947
Buffelli dott. Giuliano| Consigliere Gera Lario (CO), 19 maggi
(%) 1943

Castellotti sig. Guidg Consigliere Castellotti Livraga (LO), 25
Duccio (**) marzo 1947

Coccoli dott. Costanting Consigliere Lodi, 21 luglio 1946

()

Manzonetto prof. Pietrg Consigliere Castelfranco Veneto (Tv), 2
* ) novembre 1944

Marino dott. Maurizio| Consigliere Verona, 9 settembre 1944
(*)(*)

Minoja  prof. Mario | Consigliere Milano, 12 ottobre 1965

()

Rana rag. Gian LucaConsigliere Verona, 20 dicembre 1965
()

Claudio (*)(**)

Rangoni Machiavelli m.se¢ Consigliere

Modena, 21 gennaio 1953

Ravanelli dott. Fabig Consigliere Novara, 8 gennaio 1970

)

Sonato dott. Alfonsg Consigliere Verona, 11 agosto 1951

("))

Squintani not. Angelg Consigliere Lodi, 1 agosto 1950

()

Erba Gabriele Camillo Consigliere Sant’‘Angelo  lgidho, 23
settembre 1963

Guidi Andrea Consigliere Pisa, 28 novembre 1957

Zanini dott. Tommaso Consigliere Verona, 4 marzoe4l9

Filippa Gianni Consigliere Borgosesia (VC), 10 nowee
1951

Veronesi Sandro Consigliere Ala (TN), 18 ottobr&9.9

Consigliere Indipendente ai sensi dell’ardd Codice di Autodisciplina adottato dal Banco élare.

dell’Offerente.
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B.1.9 Gruppo Banco Popolare

Banco Popolare & capogruppo dellomonimo gruppacéan ed é iscritto al n. 05034.4 dell’Albo dei
gruppi bancari tenuto da Banca d’ltalia.

A seguito della Fusione, il Banco Popolare € capogo del Gruppo Banco Popolare.
Il Gruppo Banco Popolare risulta articolato in dtreitture specializzate:

° Banco Popolare, capogruppo operativa, con funzanindirizzo, governo e controllo del
gruppo esercita le funzioni di direzione e cooadiento; nello specifico:
emana, nei confronti delle componenti del Grudpadisposizioni necessarie per dare
attuazione alle strategie del Gruppo secondo crderuniformita e coerenza e di
adeguatezza rispetto ai business specifici;

- garantisce la stabilitd del Gruppo, verificantedféttivo perseguimento degli obiettivi
assegnati e presidiando I'adeguatezza del Sist@n&ahtrolli Interni nell’ambito del
Gruppo e delle Societa Controllate;

- svolge le attivita di coordinamento del Gruppalan attraverso I'accentramento dei
poteri di indirizzo e di controllo, cosi come degornel piano industriale di Gruppo;

- individua e comunica alle societa controllate Iguéeliberazioni di competenza delle
medesime che siano soggette ad informazione piigaata stessa capogruppo, nonché
altre informazioni che Banco Popolare ritenga djussire in relazione all’esercizio dei
suoi compiti di coordinamento;

° le banche del territorio e le societa prodottaptaullate direttamente da Banco Popolare, le
quali, tra loro integrate, concentrate o aggregatstituiscono, nellambito delle rispettive
attivita di intermediazione creditizia, creditoc@nsumo, finanza d’'impresasset management
prodotti finanziari per la clientelieetail, private e corporate gestione del recupero del credito,
aree di eccellenza e piattaforme operative a ov@iliGruppo.

Di sequito si riporta il diagramma rappresentatieb Gruppo Banco Popolare.
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LEGENDA (Rappresentazione grafica del Gruppo Bancaio Banco Popolare)

1

Nota 1
Societa Gestione Servizi BP — Societa Consortiteapini il cui capitale sociale € cosi ripartito:
Societa Quota % detenuta
Banco Popolare Soc.Coop. 20,50
Banca Popolare di Verona-S.Geminiano e S. Prospgrd. 15,00
Banca Popolare di Novara S.p.A. 15,00
Banca Popolare di Lodi S.p.A. 15,00
Credito Bergamasco S.p.A. 10,00
Aletti & C. Banca d’Investimento Mobiliare S.p.A. 10,00
Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.p.A. 0,00
Banca Popolare di Crema S.p.A. 0,75
Banca Popolare di Cremona S.p.A. 0,75
Banca Caripe S.p.A. 0,75
Societa Gestione Crediti BP S.p.A. 0,75
Aletti Gestielle SGR S.p.A. 0,50
Immobiliare BP S.r.l. 0,50
Holding di Partecipazioni Finanziarie BP S.p.A. 0,50
Totale 100,00

Nota 2
BP Property Management — Societa Consortile a resgiwlita limitatail cui capitale sociale € cosi ripartito:

Societa Quota % detenuta
Banco Popolare Soc.Coop. 27,31
Banca Popolare di Verona-S.Geminiano e S. Prospero 20,00
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Banca Popolare di Novara S.p.A. 20,00
Banca Popolare di Lodi S.p.A. 10,00
Credito Bergamasco S.p.A. 10,00
Immobiliare BP S.r.l. 4,61
Aletti & C. Banca d’Investimento Mobiliare S.p.A. 1,00
Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.p.A. 1,00
Banca Popolare di Crema S.p.A. 1,00
Banca Popolare di Cremona S.p.A. 1,00
Banca Caripe S.p.A. 1,00
Societa Gestione Crediti BP S.p.A. 1,00
Societa Gestione Servizi BP Soc.Consortile per #izio 1,00
Aletti Gestielle SGR S.p.A. 0,54
Holding di Partecipazioni Finanziarie BP S.p.A. 0,54
Totale 100,00
Nota 3

Societa Gestione Crediti BP — Societa Consortiteag®ni il cui capitale sociale € cosi ripartito:

Societa Quota % detenuta

Banca Popolare di Verona-S.Geminiano e S. Prosperé. 20,00
Banca Popolare di Novara S.p.A. 20,00
Banca Popolare di Lodi S.p.A. 20,00
Banco Popolare Soc.Coop. 16,00
Credito Bergamasco S.p.A. 10,00
Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.p.A. 0,00
Banca Popolare di Crema S.p.A. 1,00
Banca Popolare di Cremona S.p.A. 1,00
Banca Caripe S.p.A. 1,00
Efibanca S.p.A. 1,00
Totale 100,00
Data aggiornamento: 30 novembre 2009

B.1.10 Attivita

Banco Popolare svolge sia direttamente che atsaver proprie controllate e partecipate, attivita d
raccolta del risparmio e di esercizio del creditelle sue varie formeassete wealth management
credito al consumg@rivate einvestment bankingnerchant bankingtanto nei confronti dei propri soci
guanto dei non soci, ispirandosi ai principi defettito popolare”, accordando speciale attenzione al
territorio ove operano le proprie banche contrelied € presente la rete distributiva del GruppacBan
Popolare, con particolare riguardo alle piccoleeslimimprese ed a quelle cooperative.

In particolare, il Gruppo svolge l'attivita credita e di distribuzione di prodotti finanziari tramile
banche commerciali, caratterizzate tutte da urefoatlicamento territoriale, quali Banca Popolare di
Verona - S. Geminiano e S. Prospero S.p.A.; BaogalBre di Lodi S.p.A.; Banca Popolare di Novara
S.p.A.; Credito Bergamasco S.p.A.; Cassa di RisadinLucca Pisa Livorno S.p.A.; Banca Popolare
di Crema S.p.A.; Banca Popolare di Cremona S.Barca Caripe S.p.A.

Con riferimento all’attivita di gestione collettivdel risparmio, a seguito dell'integrazione di Batia

SGR S.p.A. e Bipitalia SGR Alternative S.p.A. rigpamente in Aletti Gestielle SGR S.p.A. e Aletti
Alternative SGR S.p.A., sono stati costituiti pdiiproduzione accentrati ed € stato altresi reai

54



un progetto di fusione dei fondi comuni volto atkrzionalizzazione dell’articolata gamma prodotti,
finalizzato a semplificare e migliorare I'offertdaaclientela.

L’attivita di Private & Investment Bankingiene svolta facendo leva sull’architettura orgaativa di
Banca Aletti per servire la clientela del Gruppoed segmentaon captive Per quanto riguarda le
gestioni patrimoniali individuali & stata completgtositivamente I'integrazione delle attivita inriga
Aletti: cio ha consentito di omogeneizzare le scdltinvestimento ed il catalogo prodotti.

Nel Merchant & Corporate Bankingcon la fusione di Aletti Merchant S.p.A. in Efia S.p.A., si é
costituto un soggetto in grado di proporre alleerdiela corporate un’offerta di prodotti e servizi
finanziari ad elevato valore aggiunto nelle segumaicro areeCorporate LendingFinanza strutturata
e servizi collegati all’attivita dilending (quali: project financing acquisition financing risk
managementetc.),Corporate Financgconsulenza per operazioni di finanza straordanquali M&A,
riassetti societari, ristrutturazione del debit@apital Markets (limitatamente alle attivita di
proposizione commerciale drigination ed advisory su operazioni dEquity-Debt Capital Markee
alle attivitd sul mercato primario degli strumedii debito — in collegamento con Banca Aletti),
Merchant BankingPrivate Equity

I Gruppo Banco Popolare € altresi attivo nel settdella “bancassicurazione” mediante la
commercializzazione attraverso la rete di vendéfedaziende del Gruppo Banco Popolare. A tale
riguardo, sono stati siglati accordi strategici feercreazione djoint venturesrispettivamente con
Fondiaria — SAI per il comparto “vita” e con Aviyer il comparto “protezione”.

Per guanto concerne il “credito al consumo”, il @va opera attraverso Ducato, nell’ambito dgiat
venture siglata assieme a Crédit Agricole, finalizzataraégrazione in Italia delle attivita di Ducato e
Agos. Questo accordo porta alla costituzione déng@roperatore nazionale nel settore con un
eccellente livello di complementarieta tra Agoso weileaderin materia di prestiti finalizzati e carte
revolving e Ducato, una delle societa piu rilevanti nelbdim dei prestiti personali.

Il Gruppo Banco Popolare e presente con propiieifih tutte le regioni italiane. | principali meati
geografici di riferimento del Gruppo sono riferibdli territori storici di origine e radicamento kel
banche del territorio che lo compongono e che wastiono I'attivita largamente prevalente in termin
di assetxomplessivi del Gruppo stesso.

Complessivamente, al 31 dicembre 2008, le bancharsgmenti al Gruppo Banco Popolare operano
attraverso una rete di 2.178 sportelli in ltalimrrispondente ad una quota aggregata sul totale
nazionale del 6,38%. Le regioni a piu intensa lazakione del Gruppo sono Lombardia, Veneto,

Toscana, Emilia Romagna e Piemonte, nelle quabiscentra oltre il 51% della rete distributiva teta

Il Gruppo Banco Popolare € altresi presente adlfesattraverso Banco Popolare Luxembourg S.A,
Banco Popolare Hungary Zrt (Ungheria), Banco Papol@eska Republica AS (Rep. Ceca), Banco
Popolare Croatia D.D. (Croazia), Aletti Suisse SHAitzera), AT Leasing Ifn S.A. (Romania), oltre
alla filiale di Londra del Banco Popolare.

B.1.11 Situazione patrimoniale e conto economico

Nel seguito vengono presentati e commentati i dadirimoniali ed economici individuali
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dell'Offerente relativi agli esercizi chiusi al 3flcembre 2008 e 2007, integrati dai prospetti dohta
semestrali al 30 giugno 2009 confrontati con l'agal periodo dell’'esercizio precedente per quanto
riguarda il Conto Economico e con i dati al 31 cibee 2008 per quanto concerne lo Stato
Patrimoniale.

Inoltre, vengono presentati e commentati i datripeniali ed economici individuali dell’Offerente
con riferimento ai bilanci degli esercizi 2008 €020 integrati dai dati riferiti ai prospetti conifab
infrannuali al 30 giugno 2009 e al 30 settembre2@»me consentito dalla normativa di riferimento,
prospetti contabili al 30 settembre 2009 sono fosaltanto su base consolidata.

Prospetti contabili d’esercizio individuali

Gli schemi di bilancio obbligatori individuali d&Dfferente, redatti sulla base della Circolare Banc
d’ltalia 22 dicembre 2005, n. 262 e successive fratdi e integrazioni, si riferiscono al 31 dicembre
2008 e al 31 dicembre 2007.

| risultati economici dell’esercizio 2006 non sananediatamente confrontabili con quelli relativiiag
esercizi 2007 e 2008, in quanto la Fusione si éep@nata in data 1 luglio 2007, con la costituei@n
I'avvio operativo della nuova capogruppo Banco RaygoSocieta Cooperativa.

Conseguentemente i dati economici e patrimoniali3al dicembre 2006 non sono stati posti a
confronto.

Gli schemi di bilancio obbligatori individuali d&lifferente al 31 dicembre 2008 e al 31 dicembre
2007 sono a disposizione del pubblico per la cdaazigne nei luoghi indicati al successivo Capitslo

Stato patrimoniale individuale

Voci dell'attivo 31/12/200 31/12/2007 Variazioni
10|Cassa e disponibilita liquide 4.528 4.528
20|Attivita finanziarie detenute per la negoziazione .230.080.271  5.250.048.408 980.031.868 18,7%
30|Attivita finanziarie valutate al fair value 811.2802 1.830.651.774 -1.019.412.27p -55,7%
40|Attivita finanziarie disponibili per la vendita 8BB3.68( 750.359.345 67.474.33% 9,0%
50|Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza 2.385.67 428.973.893 -56.788.220 -13,2%
60|Crediti verso banche 26.182.065.698 16.772.911.208 9.409.154.49D 56,1%
70|Crediti verso clientela 4.258.427.96p 1.717.620.694  2.540.807.27p 147,99
80|Derivati di copertura 2.078.64 -2.078.640 -100,09
90 Adegqamento di valore delle attivita finanziari@eto di copertura

generica

100|Partecipazioni 11.249.827.341 12.065.935.194 -816.107.858 -6,8%
110|Attivita materiali 25.332.237 24.588.065 744172 3,0%
120|Attivita immateriali 2.316.807.81p  2.316.219.51p 588.30¢ 0,0%
di cui: avviamento 2.316.799.71p  2.316.219.51p 580.20¢ 0,0%
130|Attivita fiscali: 1.515.563.34[L 802.470.601 713.092.740  88,9%
a) correnti 484.880.181 405.621.008 79.259.178 19,5%

b) anticipate 1.030.683.15p 396.849.598 633.833.561 159,79
140|Attivita non correnti e gruppi di attivita in vid dismissione 60.007.847 101.350.363 -41.342.516 -40,8%
150 Altre attivita 1.165.690.144 951.378.504 214.311.641 22,5%
Totale dell'attivo 55.005.066.033 43.014.586.188 11.990.479.845 27,9%
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Voci del passivo e del patrimonio netto 31/12/2008 31/12/2007 Variazioni
10|Debiti verso banche 20.233.580.458 15.775.230.945 4.458.349.518 28,3%
20|Debiti verso clientela 1.367.411.18D 682.515.520 684.895.660 100,39
30| Titoli in circolazione 12.568.023.786 12.939.739.96[7 -371.716.182  -2,9%
40|Passivita finanziarie di negoziazione 421.360.048 174.023.201 247.336.847 142,19
50|Passivita finanziarie valutate al fair value 10.0B5.05] 2.370.733.066  7.800.321.98P 329,09
60| Derivati di copertura 14.976.884 - 14.976.884
70 Adeggamento di valore delle passivita finanziaggeito di copertura ) ) )

generica
80|Passivita fiscali 508.525.355 278.115.144 230.410.211 82,8%

a) correnti 492.243.920 245.974.219 246.269.701 100,19
b) differite 16.281.43% 32.140.92% -15.859.490 -49,3%
90|Passivita associate a gruppi di attivita in vigidmissione - - -
100|Altre passivita 834.285.720  1.000.713.419 -166.427.699 -16,6%
110/ Trattamento di fine rapporto del personale 12.624.1 11.999.945 624.169 5,2%
120|Fondi per rischi ed oneri: 191.874.90Y 145.853.129 46.021.778 31,6%
a) quiescenza e obblighi simili 117.060.939 121.046.256 -3.985.317  -3,3%
b) altri fondi 74.813.96 24.806.873 50.007.09% 201,69
130|Riserve da valutazione -9.002.91. 70.594.078 -79.596.996
Strumenti di capitale 2.534.04 2.534.04 - 0,0%
160|Riserve 1.998.750.69p  1.893.496.46H 105.254.234 5,6%
170|Sovrapprezzi di emissione 4.880.035.395  4.880.022.96[L 12.435 0,0%
180|Capitale 2.305.735.36p  2.305.732.77D 2.599 0,0%

Azioni proprie -2.803.10 -149 2.802.951 n.s

200|Perdita del periodo -493.900.970 483.281.67} -977.182.64Y

Totale del passivo 55.005.066.033 43.014.586.188 11.990.479.845 27,9%)

n.s.= non significativo.
Conto economico individuale

Voci del conto economico 31/12/2008 31/12/2007 Variazioni
10|Interessi attivi e proventi assimilati 1.647.215.91p  1.287.355.790 359.860.122 28,0%
20|Interessi passivi e oneri assimilati -1.964.815.436 -1.171.054.37p 793.761.061 67,8%
30[{Margine di interesse -317.599.524 116.301.415 -433.900.939
40|Commissioni attive 21.689.987 208.712.284 -187.022.29Y - 89,6%
50|Commissioni passive -12.027.692 -24.629.007 -12.601.315 -51,2%
60| Commissioni nette 9.662.29% 184.083.27Y -174.420.982 -94,8%
70| Dividendi e proventi simili 548.002.788 234.471.659 313.531.129 133,79
80| Risultato netto dell'attivita di negoziazione -19%.181 -2.361.041% 193.643.138 n.s.
90| Risultato netto dell'attivita di copertura -2.666.039 -397.935 2.268.104 n.s.

100|Utile (Perdita) da cessione o riacquisto di: 30.68% 115.582.031 -85.526.350 - 74,0%
a) crediti 724.737 2.969.822 -2.245.08% - 75,6%
b) attivita finanziarie disponibili per la wdita 29.213.86f 112.193.988 -82.980.116 - 74,0%
c) attivita finanziarie detenute sino allaasenza 2 -2| - 100,09
d) passivita finanziarie 117.071 418.224 -301.147 - 72,0%
110|Risultato netto delle attivita finanziarie valutatefair value 1.503.195 74.168.930 -72.665.73% -98,0%
120|Margine di intermediazione 72.954.21% 721.848.334 -648.894.119 -89,9%
130|Rettifiche di valore nette per deterioramento di: 248.858.024 -116.144.918 132.713.111 114,39
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a) crediti -151.971.19% -20.800.454 131.170.741L n.s.

b) attivita finanziarie disponibili per la wdita -90.021.108 -93.737.8838 -3.716.77% - 4,0%

c) attivita finanziarie detenute sino allaasenza -6.865.721 - -6.865.721

d) altre operazioni finanziarie - -1.606.57¢ 1.606.576 - 100,09
140|Risultato netto della gestione finanziaria -175.90809 605.703.421 -781.607.230
150| Spese amministrative -269.633.15¢ -474.999.758 -205.366.596 - 43,2%

a) spese per il personale -159.269.810 -249.781.422 -90.511.612 - 36,2%

b) altre spese amministrative -110.363.34Y -225.218.331 -114.854.984 - 51,0%
160/ Accantonamenti netti ai fondi per rischi ed oneri 56.602.097 1.165.894 -57.767.991
170|Rettifiche di valore nette su attivita materiali .436.151 -21.222.931 -19.786.780 - 93,2%
180| Rettifiche di valore nette su attivita immateriali -9.78( -1.909.99% -1.900.21% - 99,5%
190|Altri proventi/oneri di gestione 234.106.37Y 241.036.884 -6.930.507 - 2,9%
200| Costi operativi -93.574.808 -255.929.901 -162.355.098 -63,4%
210|Utili (Perdite) delle partecipazioni -723.084.244 410.047.219 -1.133.131.468

220|Risultato netto della valutazione al fair valuelelel
attivita materiali e immateriali

230| Rettifiche di valore dell'avviamento -
240| Utili (Perdite) da cessione di investimenti 17.604 10.994.25

6.050.33 55,0%

3
250| Utile dell'operativita corrente al lordo delle imposte -975.518.270 770.814.992 -1.746.333.26pP
260/ Imposte sul reddito del periodo dell'operativitareate 481.617.300  -287.533.315 769.150.615
270| Utile dell'operativita corrente al netto delle impaste -493.900.970 483.281.677 -977.182.64Y

280| Utile (Perdita) delle attivita non correnti in \dadismissione
al netto delle imposte - - -
290| Utile d'esercizio -493.900.970 483.281.67Y -977.182.647
n.s.= non significativo.

Note esplicative al risultato individuale del perialo e alla situazione patrimoniale individuale al
31 dicembre 2008

L’esercizio 2008 si chiude con una perdita a livaétidividuale di 493,9 milioni.

Al fine di valutare correttamente 'andamento ecuoitm della gestione dell’esercizio € necessario
tenere in debita considerazione le componenti eo@ie non ricorrenti che hanno influenzato in
modo significativo I'esercizio 2008.

Di seguito vengono evidenziate le principali comgman non ricorrenti che hanno concorso alla
determinazione del risultato dell’esercizio.

Il risultato netto finanziario e piu precisamenteisultato delle passivita finanziarie valutatefair
value comprende l'effetto derivante dalla riduzione dalore contabile delle passivita finanziarie di
propria emissione, valutate flir value in conseguenza del peggioramento del merito tizexlidel
Banco Popolare. L'impatto positivo sul conto ecormmuell’esercizio € stato pari a 128,7 milioni.

La voce comprende inoltre utili pari a 37,5 milioderivanti principalmente dalla cessione delletquo
di partecipazione in Centrale Bilanci (per 34,4iomi), dalla vendita di CIM ltalia S.p.A. (per 1,7
milioni) e del warrant Piaggio (per 1,3 milioni)elperdite derivano principalmente dalla vendita del
titolo Camper per 6 milioni, di Brookland per 1,@ioni e di Essere S.pA. per 0,4 milioni.

Le rettifiche di valore nette su crediti comprendd® milioni relativi alle esposizioni verso Lehman
Brothers, 33,5 milioni relativi all’esposizione prestiti sindacati erogati dalla filiale di Londed
sistema bancario islandese, 75,2 relativi alle gigmmi della filiale di Londra verso Stitching Gk
Italy e Glass lItaly, e 15,3 milioni riferiti al famziamento erogato a favore di Equilon.

Anche le rettifiche di valore su altre operaziomahziarie sono significativamente influenzate da
eventi straordinari, quali le svalutazioni del LondStock Exchange per 55,6 milioni, di HOPA
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Fingruppo per 12,1 milioni, di Banca Network Investnti per 9,7 milioni e di Lehman Brothers per
6,9.

Le rettifiche di valore su avviamenti e partecipaziincludono componenti straordinarie riferibilisa
partecipazione in Efibanca S.p.A. per 402,5 miliafaribili, a Banca Italease S.p.A. per 136,3 oniij

a Holding di Partecipazioni Finanziarie S.p.A. p&2,9 milioni, a Bipielle Real Estate S.p.A. per6/9
milioni. Inoltre, la voce comprende rettifiche @&k,7 milioni riferibili a Banco Popolare Croazigerp
29,8 milioni riferibili a Banco Popolare Hungaryer28,3 milioni riferibili a Bipielle Bank SuisseAS
per 28,2 milioni riferibili a Valori Finanziaria,gv 19,9 milioni riferibili a Finoa S.r.l., per 11gilioni

al Banco Popolare Ceska Republika, e per 8,4 mididgkuto Trading.

Tra gli accantonamenti al Fondo Rischi e Onerintiecibili a componenti straordinarie, 15,5 milioni
rilevati a seguito degli accordi stipulati con MIitEquinox e Banca Monte dei Paschi di Siena, e 30
milioni derivanti dagli impegni che il Banco Popaantende assumere in relazione agli interventi di
parziale sostegno alla clientela che ha sottosdpittizzeindex linkedcon sottostanti titoli emessi dalle
Banche Islandesi.

Gli utili e perdite da cessione di partecipazionneestimenti comprendono le plusvalenze generate
dalla cessione della partecipazione in Linea S,p&ri a 112,7 milioni, e in Bipielle Ducato S.pger
118,1 milioni.

Gli altri proventi netti di gestione includono lagavvenienza passiva di 24,3 milioni rilevata guste
dell'obbligo di versamento al Ministero dell’Econ@me delle Finanze, ai sensi del D.L.134/08,
dellammontare degli assegni circolari prescritties'roneamente accreditati al conto economico di BP
in esercizi anteriori al perfezionamento della Buosl

Gli oneri operativi includono 18,5 milioni ricollagili al processo di integrazione.

Le imposte sul reddito evidenziano un impatto pasisul conto economico per 376,4 milioni, paraall
differenza tra le imposte sostitutive da versaegtive alla decisione di riallineare i valori fedcai
valori contabili ai sensi del D.L. 185/08, e 'amntare delle attivita per imposte anticipate rilevat

Al 31 dicembre 2008, la raccolta diretta, compreadiei titoli in circolazione, e pari a 24.106,5
milioni rispetto ai 15.993,0 milioni dell'eserciziorecedente. L'incremento del 50,7% & da imputarsi
principalmente al collocamento di prestiti obbligenari collocati presso la clientetatail delle banche
del territorio.

| crediti verso la clientela sono principalmentppeesentati dalle consistenze di titoli obbligazion
emessi da societa veicolo di operazioni di carttazione oltre che dai conti correnti di
funzionamento con le societa controllate del Grugpmcremento della consistenza degli impieghi
lordi del 156,2% e principalmente da attribuiréeaperazioni di cartolarizzazione.

Al 31 dicembre 2008 il patrimonio netto del BanaupBlare, comprensivo delle riserve di valutazione
del risultato d’esercizio, si e attestato ad 8.88iilioni mentre il Tier 1 ratio e pari al 34,20%.

Prospetti contabili semestrali individuali

Gli schemi di bilancio semestrali individuali d€fferente, redatti sulla base della Circolare Banca
d’ltalia 22 dicembre 2005, n. 262 e successive fiabdi e integrazioni, nonché agli IAS/IFRS, si
riferiscono al 30 giugno 2009 e al 30 giugno 2008.
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| risultati economici del primo semestre 2007 namcs immediatamente confrontabili con quelli
relativi ai rispettivi periodi 2008 e 2009 in quara Fusione si € perfezionata in data 1 luglio72@®n

la costituzione e I'avvio operativo della nuova egmuppo Banco Popolare Societa Cooperativa.
Conseguentemente i dati economici e patrimonig8Dagjiugno 2007 non sono stati posti a confronto.

La relazione semestrale individuale dell’Offereat&0 giugno 2009 € a disposizione del pubblico per
la consultazione nei luoghi indicati al successBapitolo N.

Stato patrimoniale semestrale individuale

Voci dellattivo 30/06/2009 31/12/2008 Variazioni
(in migliaia di euro)
10./Cassa e disponibilita liquide 3 5 -2 -40,0%
20./Attivita finanziarie detenute per la hegoziazione .838.43 6.230.080 608.35( 9,8%
30.|Attivita finanziarie valutate al fair value 781.857 811.24( -29.383 -3,6%
40 |Attivita finanziarie disponibili per la vendita 94D9 817.834 173.176 21,2%
50.|Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza 8.265 372.186 -113.72]1 -30,6%4
60.|Crediti verso banche 32.968.47726.182.066 6.786.412 25,9%
70.|Crediti verso clientela 6.739.404 4.258.428 2.480.976 58,3%
80./Derivati di copertura 12.737 - 12.737
100{Partecipazioni 11.223.731 11.249.82Y -26.096 -0,2%
110]Attivita materiali 25.496 25.337 164 0,6%
120/Attivita immateriali 2.316.813 2.316.808 5 0,0%
di cui: avwwiamento 2.316.800 2.316.800 - 0,0%
130]Attivita fiscali: 1.100.434  1.515.563 -415.13( -27,4%
a) correnti 53.8771 484.88( -431.003 -88,9%
b) anticipate 1.046.557 1.030.683 15.874 1,5%
140.§ttivi.ta non correnti e gruppi di attivita in via d 60.00( 60.00¢ -8 0.0
ismissione
150]Altre attivita 523.809 1.165.690 -641.882 -55,1%
Totale dell'attivo 63.840.666 55.005.066 8.835.599 16,1%
Voci del passivo e del patrimonio netto 30/06/2000 31/12/2008 Variazioni
(in migliaia di euro)
10.Debiti verso banche 23.728.16720.233.580  3.494.586 17,3%
20.|Debiti verso clientela 3.276.500 1.367.411  1.909.089 139,69
30.Titoli in circolazione 9.609.392 12.568.024 -2.958.632 -23,5%
40 |Passivita finanziarie di negoziazione 846.637 421.36( 425.276 100,99
50.|Passivita finanziarie valutate al fair value 16.866G 10.171.055 6.295.248 61,9%
60./Derivati di copertura 31.111 14.977 16.134 107,79
80.|Passivita fiscal 91.019 508.52"1 -417.506 -82,1%
a) correnti 82.401 492.244 -409.843 -83,3%
b) differite 8.618 16.281 -7.664 -47,1%
100JAltre passivita 330.964 834.28¢ -503.327 -60,3%
110,Trattamento di fine rapporto del personale 13450 12.624 826 6,5%
120{Fondi per rischi ed oneri: 235.893 191.87% 44.018 22,9%
a) quiescenza e obblighi simili 121.394 117.061 4.333 3,7%
b) altri fondi 114.499 74.814 39.685 53,0%
130JRiserve da valutazione -7.062 -9.003 1.947 -21,6%
150/Strumenti di capitale 2.534 2.534 - 0,0%
160]Riserve 1.507.348  1.998.751 -491.407 -24,6%
170{Sovrapprezzi di emissione 4.880.037 4.880.03% 2 0,0%
180]Capitale 2.305.73¢  2.305.73% - 0,0%
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190/Azioni proprie (-) -2.803 -2.803 - 0,0%
200/Utile (Perdita) del periodo (+/-) 525.440 -493.901 1.019.341
Totale del passivo e del patrimonio netto 63.840.66 55.005.066 8.835.599 16,1%

Conto economico semestrale individuale

Voci del conto economico 30/06/2009 30/06/2008 Variazioni
(in migliaia di euro)
10.Interessi attivi e proventi assimilati 730.650 733.812 -3.163 - 0,4%
20/Interessi passivi e oneri assimilati -753.292 -893.32( -140.028 - 15,7%
30./Margine di interesse -22.64p -159.507 -136.864 85,8%
40.Commissioni attive 10.07( 10.225 -155 -1,5%
50,/Commissioni passive -3.176 -9.378 -6.203 - 66,1%
60.,Commissioni nette 6.895 847 6.048 714,4%
70.Dividendi e proventi simili 536.984 378.837 158.147% 41,7%
80./Risultato netto dell'attivita di negoziazione 8@nl  -88.887 175.30(
90./Risultato netto dell'attivita di copertura 6.374 -2.497 8.871
100/Utili (Perdite) da cessione o riacquisto di: 14617 598 14.019
a) crediti -285 686 -972
b) attivita finanziarie disponibili per langita 6.792 -89 6.881
d) passivita finanziarie 8.1110 - 8.110
110/Risultato netto delle attivita e passivita finamda
valutate al fair value 50.137 45.757 4.374 9,6%
120/Margine di intermediazione 678.778 175.144 503.624 287,5%
lSO.(Fj{i('ettifiche/riprese di valore nette per deterioratoer -19.661 -30.77¢ 11.117 - 36,1%
a) crediti -15.14( -9.601 5.539 57,7%
b) attivita finanziarie disponibili per langita -4.521 -21.179 -16.656 - 78,7%
140/Risultato netto della gestione finanziaria 659.112 144.369 514,747 356,5%)
150/Spese amministrative -149.777 -144.431 5.346 3,7%
a) spese per il personale -72[7193 -73.529 -736 -1,0%
b) altre spese amministrative -76.984 -70.902 6.082 8,6%
160)Accantonamenti netti ai fondi per rischi e oneri 3.5°3 -17.459 26.065 149,39
170|Rettifiche/riprese di valore nette su attivita erili -612 -739 -127 - 17,2%
180._Rettifich_e/r_iprese di valore nette su attivita 3 6 3 - 52.6%
immateriali
190/Altri oneri/proventi di gestione 126.389  133.577 -7.188§ -5,4%
200/Costi operativi -67.526 -29.057 38.469 132,4%
210(Utili (Perdite) delle partecipazioni 16.525 113.784 -97.259 - 85,5%
240, Utili (Perdite) da cessione di investimenti -0 692 -693
250.(leJtiIe (_Perdita) dell'operativita corrente al lordo 608.11d 229 784 378.324 164.6%
elle imposte
2601 Imposte sul reddito del periodo dell'operativita .82 670 53131 -135.801
corrente
270.(LllJtiIe (Perdita) della operativita corrente al netto 525 44 282.919 242 521 85.7%
elle imposte
290, Utile (Perdita) del periodo 525.440 282.919 242.521 85,7%

Prospetti contabili consolidati al 31 dicembre 2008d al 31 dicembre 2007

Gli schemi di bilancio obbligatori consolidati d&ruppo Banco Popolare, redatti sulla base della
Circolare Banca d'ltalia 22 dicembre 2005, n. 261ecessive modifiche e integrazioni, recepiscono i
dati patrimoniali ed economici degli ex gruppi fateapo a BP1 e BPVN a partire dal 1° luglio 2007,
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data di efficacia della Fusione. | dati economicseguito forniti si riferiscono al 31 dicembre 3@

al 31 dicembre 2007. Posto che la Fusione ha asffiétto dal 1° luglio 2007, non si riportano gli
schemi di bilancio relativi al 31 dicembre 2006ereszio nel quale il Gruppo Banco Popolare ancora
non era esistente.

Gli schemi di bilancio obbligatori consolidati d8fuppo Banco Popolare al 31 dicembre 2008 e al 31
dicembre 2007 sono a disposizione del pubblicolgpeonsultazione nei luoghi indicati al successivo
Capitolo N.

Stato patrimoniale consolidato

Voci dellattivo 31/12/2008 31/12/2007  Variazioni
(migliaia di euro)
10|Cassa e disponibilita liquide 710.004 692.029 17.97% 2,6%
20|Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 0.0B3.368 10.039.860 -6.492  -0,1%
30/Attivita finanziarie valutate dhir value 311.37% 888.437 -577.062 -65,0%
40| Attivita finanziarie disponibili per la vendita P26.154  1.812.657 -187.503 -10,3%
50|Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza 0.296 712.527 -182.231 -25,6%
60|Crediti verso banche 12.480.432 14.189.365 -1.708.938 -12,0%
70|Crediti verso clientela 81.026.194 84.551.034 -3.524.840 -4,2%
80|Derivati di copertura 92.88] 43.741 49.140 112,39
90/Adeguamento di valore delle attivita finanziariegetio di
copertura generica 9.1472 -4.227 13.369
100Partecipazioni 1.457.40% 870.477 586.928 67,4%
120Attivita materiali 1.329.149 1.505.608 -176.459 -11,7%
130Attivitd immateriali 5.333.248 6.433.928 -1.100.680 -17,1%
di cui: avviamento 4.469.851 5.454.708 -984.857 -18,1%
140Attivita fiscali 2.681.931 1.786.491 895.440 50,1%
a) correnti 833.00¢ 725.04¢ 107.960 14,9%
b) anticipate 1.848.925 1.061.44%5 787.480 74,2%
150Attivita non correnti e gruppi di attivita in via dismissione 186.691 880.524 -693.833 -78,8%
160Altre attivita 3.568.189 3.990.290 -422.101 -10,6%
Totale 121.375.45D 128.392.74[L -7.017.282 -5,5%
Voci del passivo e del patrimonio netto 1 Lo
(migliai S 0 P 31/12/2008 31/12/2007  Variazioni
10|Debiti verso banche 8.345.499 13.107.806 -4.762.307 -36,3%
20|Debiti verso clientela 51.351.055 51.126.139 224.916 0,4%
30|Titoli in circolazione 24.252.656 30.151.84F -5.899.191 -19,6%
40|Passivita finanziarie di negoziazione 3.374/8183.124.621 250.197 8,0%
50|Passivita finanziarie valutate falir value 17.525.901 11.951.082 5.574.819 46,6%
60|Derivati di copertura 49.984 33.551 16.434 49,0%
70/Adeguamento di valore delle passivita finanziadgeito di
copertura generica 70.555 -43.663 114.21§
80|Passivita fiscal 1.306.794 1.201.048 105.74¢ 8,8%
a) correnti 661.279 447.727 213552 A47,7%
b) differite 645.515 753.321 -107.806 -14,3%
90|Passivita associate ad attivita in via di dismissio 22.561 416.158 -393.597
100Altre passivita 3.619.925 4.987.1438 -1.367.218 -27,4%
110 Trattamento di fine rapporto del personale 417.746 436.982  -19.236 -4,4%
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12QFondi per rischi ed oneri 850.30% 825.239 25.066 3,0%
a) quiescenza e obblighi simili 185.815 188.069 -2.254  -1,2%
b) altri fondi 664.49( 637.17( 27.320 4,3%

14QRiserve da valutazione -8.825 141.953 -150.778

160 Strumenti di capitale 2.534 2.534

170Riserve 2.968.874 2.752.729 216.14% 7,9%
180 Sovrapprezzi di emissione 4.880.035 4.880.023 12 0,0%
190/ Capitale 2.305.73% 2.305.7338 2 0,0%

200Azioni proprie (-) -30.966 -28.163 2.803
210/Patrimonio di pertinenza di terzi 403.644  402.756 888 0,2%

220Risultato dell'esercizio -333.372 617.223 -950.59%
Totale 121.375.45D 128.392.74[L -7.017.282 -5,5%

Conto economico consolidato
Voci del conto economico o
(migliaia di euro) 2008 2007 Variazioni

10|Interessi attivi e proventi assimilati 6.199.44861.5421.837.902 42,1%
20|Interessi passivi e oneri assimilati 3.941.0672.684.7421.256.32%5 46,8%
30|Margine di interesse 2.258.3771.676.800 581.577 34,7%
40,Commissioni attive 1.211.0361.156.747 54.289 4,7%
50/Commissioni passive -150.027 -142.041 7.986 5,69
60,Commissioni nette 1.061.0091.014.706 46.303 4,6%
70|Dividendi e proventi simili 447,999 138.620 309.379 223,29

80|Risultato netto dell'attivitd di negoziazione -3?) 45.654 -568.458
90|Risultato netto dell'attivita di copertura -3.620 -2.311 1.309 56,6%
10QUtile (Perdita) da cessione o riacquisto di: 32|5643.338 -110.771 -77,3%

a) crediti -15.482 398 -15.880
b) attivita finanziarie disponibili per langita 49,531 140.382 -90.851 -64,7%

C) attivita finanziarie detenute sino alladenza 5 5

d) passivita finanziarie -1.487 2.558 -4.045

Risultato netto delle attivita e passivita finamgavalutate afair

110value 199.117 172.759 26.358 15,3%
120Margine di intermediazione 3.472.6453.189.566 283.079 8,9%
130 Rettifiche / Riprese di valore nette per detericeato di: 1.354.096 -420.407 933.689 222,19
a) crediti 1.140.579 -312.064 828.515% 265,59

b) attivita finanziarie disponibili per langita -176.49p -108.077 68.415

c) attivita finanziarie detenute sino alladenza -23.575 -23.575

d) altre operazioni finanziarie -13.450 -266 13.184
140Risultato netto della gestione finanziaria 2.118.812.769.159 -650.610 -23,5%
180/ Spese amministrative: 2.705.9182.201.068 504.855 22,9%
a) spese per il personale 1.629.7841.420.572 209.212 14,7%
b) altre spese amministrative 1.076.134 -780.491 295.643 37,9%
190 Accantonamenti netti ai fondi per rischi ed oneri 204.422 -105.106 99.316 94,5%
200 Rettifiche / Riprese di valore nette su attivitateniali -126.086 -91.737 34.349 37,4%
210 Rettifiche / Riprese di valore nette su attivitanateriali -136.896 -72.695 64.201 88,3%
220 Altri proventi (oneri) di gestione 856.285498.507 357.778 71,8%
230 Costi operativi 2.317.0371.972.094 344.943 17,5%

63



240QUtili (Perdite) delle partecipazioni -271.410259.882 -531.297
260 Rettifiche di valore dell'avviamento -485.176 -485.776
27QUtili (Perdite) da cessione di investimenti 397.36819.947 377.4211892,19
280Risultato dell'operativita corrente al lordo delleimposte -558.3061.076.8941.635.200
290Imposte sul reddito del periodo dell'operativitareate 139.86[7 -480.402 620.2649
300Risultato dell'operativita corrente al netto delleimposte -418.439 596.4921.014.931
Utile (Perdita) delle attivita non correnti in \dadismissione al nettg
310delle imposte 116.281 62.813 53.468 85,1%
320Risultato dell'esercizio -302.158 659.305 -961.463
33QUtile del periodo di pertinenza di terzi -31.214-42.082 -10.868 -25,8%
340Risultato dell'esercizio di pertinenza della Capoguppo -333.372 617.223 -950.595
Rendiconto finanziario consolidato (metodo diretto)
ATTIVITA OPERATIVA 31/12/2008 31/12/2007
1.|Gestione 2.286.260 917.687
- Interessi attivi incassati -+ 6.199.444 4.582.419
- Interessi passivi pagati -- -3.941.067 -2.767.830
- dividendi e proventi simili 447.999 138.617
- commissioni nette -+/- 1.061.009 1.021.974
- spese per il personale -1.571.986 -1.369.577
- altri costi -- -725.422  -915.539
- altri ricavi -+ 553.76( 717.428
- imposte e tasse 139.867 -504.88¢
;i;:((:)asltgncaw relativi ai gruppi di attivita in & di dismissione e al netto dell'effetto 116.281 15.081
2.|Liquidita generata/assorbita dalle attivita finanziarie 5.490.721 3.609.012
- attivita finanziarie detenute per la negoziagion 1.102 2.534.606
- attivita finanziarie valutate al fair value 739.55( -574.007
- attivita finanziarie disponibili per la vendita 11.011 89.82§
- crediti verso la clientela 2.442.128 -4.323.605%
- crediti verso banche: a vista 518.26% -730.012
- crediti verso banche: altri crediti 1.132.798 6.763.853
- altre attivita 645.864 -151.651
3.|Liquidita generata/assorbita dalle passivita finanmarie -6.422.699 -3.035.825
- debiti verso banche: a vista -1.517.535 1.776.231
- debiti verso banche: altri debiti -3.244.772 -11.037.431
- debiti verso clientela 224916 4.487.693
- titoli in circolazione -5.899.191 -6.159.512
- passivita finanziarie di negoziazione 250.197 768.377
- passivita finanziarie valutate al fair value 5.574.819 6.616.939
- altre passivita -1.811.1338 511.874
LIQUIDITA' NETTA GENERATA /ASSORBITA DALL'ATTIVITA' OPERATIVA 1.347.907 1.490.874
ATTIVITA DI INVESTIMENTO 31/12/2008 31/12/2007
L Liguidita generata da: 560.87( 853.657
- vendite partecipazioni 13.904 785.575
- vendite di attivita finanziarie detenute sinmalcadenza 277.013 708
- vendite attivita materiali 266.231 67.374
- vendite attivita immateriali 3.717
2. Liguidita assorbita da: -1.336.15Y -813.367
- acquisto di partecipazioni -1.044.598  -371.716
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- acquisto di attivita finanziarie detenute sifia acadenza -100.394 -193.564

- -acquisto di attivita materiali -130.871 -147.616
- acquisto di attivita immateriali -60.295 -100.471
LIQUIDITA' NETTA GENERATA /ASSORBITA DALL'ATTIVITA' il
D'INVESTIMENTO 77528 40.29¢
ATTIVITA' DI PROVVISTA 31/12/2008 31/12/2007
- emissione/acquisti di azioni proprie -168.231  -859.22(
- emissione/acquisto strumenti di capitale -365.074 -
- distribuzione dividendi e altre finalita -21.34( -340.461
LIQUIDITA' NETTA GENERATA /ASSORBITA DALL'ATTIVITA' DI d
PROVVISTA -554.64% -1.199.681
LIQUIDITA' NETTA GENERATA /ASSORBITA NELL'ESERCIZIO 17.975 331.483
RICONCILIAZIONE 31/12/2008  31/12/2007
- Cassa e disponibilita liquide all'inizio delkesizio 692.029 360.544
- Liquidita netta generata (assorbita) nell'egci 17.975 331.483
CASSA E DISPONIBILITA' LIQUIDE ALLA FINE DELL'ESE  RCIZIO 710.004 692.029

Note esplicative dello Stato Patrimoniale e del Cém Economico d’esercizio consolidati

L'esercizio 2008 si chiude con una perdita a lwvatbnsolidato di 333,4 milioni di euro dopo aver
rilevato rettifiche di valore ed accantonamenti pgchi ed oneri futuri per oltre 2.400 milioni pistto
agli 840 milioni dell’esercizio precedente.

| risultati positivi delle banche di territorio, wamente alle plusvalenze derivanti dalla cessidne
attivitd non strategiche ed al positivo impattoremoico generato dalla decisione di riallinearelokia
fiscali degli avviamenti mantenuti in bilancio al 3licembre 2008 ai loro valori contabili, hanno
consentito al Gruppo Banco Popolare di contenarstiglordinari impatti negativi prodotti dalla dris
finanziaria ed economica, nonché dalla conseguegteosa politica di valutazione deglissetdi
bilancio.

Tali impatti hanno trovato manifestazione:

»= nella rilevazione dimpairmenta fronte di avviamenti per 508 milioni. Le retttie hanno
riguardato per la quasi totalita gli avviamentiatali ai settori di attivita non strategici per il
gruppo quali ad esempio nherchant bankingovvero quei settori che piu hanno risentito del
completo mutamento degli scenari di riferimentoseda dalla crisi economico-finanziaria in
atto. Sono stati allineati &ir value attualmente espressi dal mercato anche gli investii in
partecipazioni ed altri titoli disponibili per laemdita rilevando rettifiche di valore
rispettivamente per 366 milioni e 199 milioni;

» nelladozione di una politica di assoluto rigorelwativo anche con riferimento ai crediti,
rilevando rettifiche di valore nette per 1.170 omii, ed alle altre passivita potenziali,
registrando accantonamenti per 201 milioni a frahteschi ed oneri.

Nonostante glstandard settemternazionali abbiano fornito una nuova “intetpmone” dei principi
contabili (rispettivamente SFAS 157 e IAS 39) ciberimento alla modalita di determinazione ¢l
value nei casi in cui i mercati non possano piu definfedtivi”, il processo di valutazione degli
strumenti finanziari di proprieta del Gruppo BarRRopolare e stato orientato nell'ottica di garantire
comunque la continuita delle metodologie valutatitizzate rispetto alle precedenti rendicontakzion
Tale approccio attribuisce massima priorita ai pre#ficiali disponibili su mercati attivirbark to
marke).
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Alla determinazione del risultato di esercizio harmoncorso le seguenti principali poste straordenar
positive e negative:

- rettifiche di valore nette su crediti per 850 miliali euro, dei quali 300 milioni relativi al
settore immobiliare, 276 milioni ad altri crediti Watura commerciale, 128 milioni relativi al
gruppo IT Holding, 91 milioni ad esposizioni versehman e Banche Islandesi ed infine 55
milioni verso il gruppo HOPA Fingruppo;

- rettifiche di valore su altre operazioni finanzéapger 162 milioni di euro, dei quali 66 milioni
per la svalutazione del London Stock Exchange, 8mmnper le partecipazioni di Merchant
Banking, 24 milioni per i titoli Lehman in portaftg e altri 13 milioni per i titoli di HOPA
Fingruppo;

- rettifiche di valore su avviamenti e partecipazipar 874 milioni, dei quali 826 milioni relativi
a Banca ltalease;

- accantonamento per Fondi Rischi e Oneri per 14ibmijldi cui 90 milioni relativi al settore
immobiliare;

- perdite delle partecipazioni valutate al patrimometto per 48 milioni e relative alle
svalutazioni delle polizze index di Popolare Vitaottostante titoli Lehman;

- oneri straordinari di integrazione per 50 milioni;

- proventi netti di gestione per 118 milioni per kssione del ramo d’azienda costituito dai 33
sportelli toscani;

- utile della cessione di partecipazioni ed investitnper 627 milioni, di cui 358 milioni relativi
al Fondo Eracle, 133 milioni alla cessione di Docatp.A. e 97 milioni alla cessione di Linea
S.p.A,;

- minor carico fiscale sul reddito dell'attivita cente per 482 milioni, dei quali 381 milioni
relativi all'affrancamento dejoodwill e 101 milioni per I'effetto fiscale su poste stdinarie.

La raccolta diretta ammonta al 31 dicembre 2008, filiardi, in crescita dell’1,0 % rispetto ai,22
miliardi rappresentanti il dato reso omogeneo deld&embre 2007. All'interno di tale aggregato la
componente riferita alla clientela evidenzia urrémeento del 9,7% passando da 60,8 a 66,7 miliardi,
mentre la raccolta istituzionale scende invece28&%.

L'evoluzione dei mercati finanziari, la conseguedtscesa dei corsi dei titoli e le diverse sceite d
allocazione del proprio risparmio operate dall@rtiela rappresentano le principali determinanti del
calo della raccolta indiretta dai 96,8 miliardi papsentanti il dato di inizio anno, reso omogenieo a
75,0 miliardi del 31 dicembre 2008 (- 22,4%).

Gli impieghi lordi, che a livello complessivo segowauna riduzione dello 0,5% rispetto alla fine
dell'esercizio precedente, evidenziano al loro rimbe dinamiche contrapposte per la componente
erogata alle famiglie ed alle piccole e medie impren crescita rispettivamente dell’'1,6% e def3,0
su base annua, rispetto alla componente degli ghpedle grandi imprese ed alle imprese finanzjarie
in calo del 22,6%. Nel loro complesso gli impieginnmontano al 31 dicembre 2008 a 83,7 miliardi
rispetto agli 84,1 miliardi di fine esercizio 20Qdato reso omogeneo che esclude gli impieghi di
Ducato verso la propria clientela ma include i fimamenti accordati dal Gruppo alla ex controllata)
Con riferimento alla qualita del credito, le espasii lorde deteriorate (sofferenze, incagli, ctedi
ristrutturati e esposizioni scadute da piu di 180rg) ammontano a fine esercizio a 5.492 miliami i
crescita del 36,9% rispetto ai 4.011 milioni del @itembre 2007. La crescita € principalmente
imputabile agli incagli, che passano dai 1.602anilidi fine 2007 ai 2.759 milioni del 31 dicembre
2008, a testimonianza del propagarsi della cnisirfziaria al’economia reale che ha indotto a nger
classificazioni. Piu contenuta la crescita dellfesenze - che ammontano a 2.106 milioni rispetto a
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1.875 milioni rilevati alla fine dell’esercizio predente - e delle esposizioni scadute - che pasiano
389 a 478 milioni. Quasi invariate le esposiziosirutturate, pari a 151 milioni.

Il rapporto tra gli impieghi e la raccolta da cliela scende dall’'88,9% di fine 2007 all’87,0% d&l 3
dicembre 2008.

La posizione interbancaria netta e positiva per Millardi, nettamente migliorata rispetto agli 1,1
miliardi del 31 dicembre 2007.

Al 31 dicembre 2008 il patrimonio netto del Gruppanco Popolare si € attestato ad 9.784 milioni
mentre il Tier 1 ratio e pari al 6,39%.

Prospetti contabili semestrali consolidati

Nel seguito vengono riportati gli schemi di bilamcionsolidati semestrali del Gruppo Banco Popolare,
con riferimento al 30 giugno 2009 - approvato qud#sho dal Consiglio di Sorveglianza
dell'Offerente nella seduta del 28 agosto 2009+ 80 giugno 2008. Tali dati sono redatti sullagbas
della Circolare Banca d’ltalia 22 dicembre 2005262 e successive modifiche e integrazioni, nonché
sulla base degli IAS/IFRS.

La relazione semestrale consolidata del Gruppo @&wupolare al al 30 giugno 2009 e a disposizione
del pubblico per la consultazione nei luoghi intlieasuccessivo Capitolo N.

Stato patrimoniale semestrale consolidato

Voci dell'attivo (migliaia di euro) 30/06/2009 31/12/2008 Variazioni
10|Cassa e disponibilita liquide 524,106 710.004 -185.89¢ -26,2%
20| Attivita finanziarie detenute per la negoziazione 0.8D4.739 10.033.368 771.371 7,7%
30| Attivita finanziarie valutate dhir value 283.412 311.375 -27.963 -9,0%
40| Attivita finanziarie disponibili per la vendita BB.604 1.625.154 161.45( 9,9%
50| Attivita finanziarie detenute sino alla scadenza 6.886 530.296 -153.73( -29,0%
60|Crediti verso banche 11.259.63112.480.432 -1.220.801 -9,8%
70|Crediti verso clientela 82.773.99181.026.194 1.747.797 2,2%
80| Derivati di copertura 99.195 92.881 6.314 6,8%
90|Adeguamento di valore delle attivita finanziarie

oggetto di copertura generica 7.292 9.142 -1.85(Q -20,2%

100 Partecipazioni 1.495.343 1.457.40% 37.93§ 2,6%

120 Attivita materiali 1.307.214 1.329.149 -21.935 -1,7%

130 Attivitd immateriali 5.306.454 5.333.248 -26.794 -0,5%

di cui: avviamento 4.469.9P7 4.469.851 76 0,0%

140 Attivita fiscali 2.407.663 2.681.931 -274.264 -10,2%

a) correnti 511.742 833.006 -321.264 -38,6%

b) anticipate 1.895.921 1.848.92% 46.996 2,5%

150,3\.ttivi.ta non correnti e gruppi di attivita in via d 141.096 186.691 -45.59¢ 24, 4%
ismissione

160 Altre attivitd 2.780.582 3.568.189 -787.607 -22,1%

Totale 121.353.888121.375.459 -21.571 0,0%

Voci del passivo e del patrimonio netto 30/06/2009 31/12/2008 Variazioni

(migliaia di euro)
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10|Debiti verso banche 11.052.735 8.345.499 2.707.236 32,4%
20|Debiti verso clientela 51.095.95951.351.055 -255.096 -0,5%
30| Titoli in circolazione 17.533.642 24.252.656 -6.719.014 -27,7%
40| Passivita finanziarie di negoziazione 3.613]/9603.374.818 239.142 7,1%
50|Passivita finanziarie valutate falir value 22.126.544 17.525.901 4.600.643 26,3%
60| Derivati di copertura 63.964 49,984 13.979 28,0%
70/Adeguamento di valore delle passivita finanziarie
oggetto di copertura generica 73.042 70.555 2.487 3,5%
80|Passivita fiscal 813.968 1.306.794  -492.826 -37,7%
a) correnti 192.018 661.279  -469.261 -71,0%
b) differite 621.95( 645.515 -23.564 -3,7%
90|Passivita associate ad attivita in via di dismissio 23.695 22.561 1.134 5,0%
100 Altre passivita 3.347.082 3.619.92%5 -272.843 -7,5%
110 Trattamento di fine rapporto del personale 413.400 417.744 -4.346 -1,0%
120 Fondi per rischi ed oneri 842.551 850.304% -7.754 -0,9%
a) quiescenza e obblighi simili 190.562 185.814 4.747 2,6%
b) altri fondi 651.989 664.49( -12.501 -1,9%
14QRiserve da valutazione -2.243 -8.825 -6.582 -74,6%
160 Strumenti di capitale 2.534 2.534 -
170Riserve 2.606.695 2.968.874 -362.179 -12,2%
180 Sovrapprezzi di emissione 4.880.037 4.880.03% 2 0,0%
190 Capitale 2.305.736 2.305.73% 1 0,0%
200Azioni proprie (-) -30.967 -30.966 1
210Patrimonio di pertinenza di terzi 387.375 403.644 -16.269 -4,0%
220 Risultato del periodo 204.179 -333.372 537.551
Totale 121.353.888121.375.459 -21.571 0,0%
Conto economico semestrale consolidato
VO.C' .d?I cqnto economico | sem. 2009 | sem. 20031 Variazioni
(migliaia di euro)
10|Interessi attivi e proventi assimilati 2.115.8653.196.41¢6 -1.081.051 -33,8%
20| Interessi passivi e oneri assimilati -1.109,0342.059.652  -950.614 -46,2%
30/Margine di interesse 1.006.331 1.136.764  -130.433 -11,5%
40,Commissioni attive 552.994 659.531 -106.541 -16,2%
50/ Commissioni passive -55.928 -70.406 -14.479 -20,6%
60/ Commissioni nette 497.066 589.129 -92.0643 -15,6%
70|Dividendi e proventi simili 404.085 254.314 149.771 58,9%
80|Risultato netto dell'attivita di negoziazione -5263 -235.833 -183.507 -77,8%
90|Risultato netto dell'attivita di copertura 87 -562 -475 -84,5%
10QUtile (Perdita) da cessione o riacquisto di: 11{755 7.587 4.168 54,9%
a) crediti 1.458 3.931 -2.473 -62,9%
b) attivita finanziarie disponibili per langita 6.954 4.082 2.872 70,4%
d) passivita finanziarie 3.343 -426 3.769
110 Risultato netto delle attivita e passivita finamaa
valutate
al fair value -73.097 96.115 -169.212
120 Margine di intermediazione 1.793.72f 1.847.514 -53.781 -2,9%
130 Rettifiche / Riprese di valore nette per detericeato di] -283.826 -226.633 57.193 25,2%
a) crediti -264.541  -202.827 61.719 30,4%
b) attivita finanziarie disponibili per langita -11.868 -25.718 -13.85( -53,9%
d) altre operazioni finanziarie -7.417 1.907 -9.324
14QRisultato netto della gestione finanziaria 1.509.90 1.620.881 -110.98( -6,8%
180 Spese amministrative: -1.279.323-1.201.616 77.707 6,5%
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a) spese per il personale -785(878 -760.406 25.477 3,3%
b) altre spese amministrative -493.445 -441.21( 52.234 11,8%
190 Accantonamenti netti ai fondi per rischi ed oneri 69.476 -33.498 35.97§ 107,49
200 Rettifiche / Riprese di valore nette su attivitateniali -52.995 -49.1772 3.823 7,8%
21QRettifiche / Riprese di valore nette su attivitamateriali -54.416 -55.749 -1.333 -2,4%
220 Altri proventi (oneri) di gestione 281.50 193.361 88.169 45,6%
230 Costi operativi -1.174.680 -1.146.674 28.006 2,4%
24QUtili (Perdite) delle partecipazioni 16.064 136.804  -120.74( -88,3%
27QUtili (Perdite) da cessione di investimenti 97.613 19.704 77.9049 395,49
280 E;T;g;?;o dell'operativita corrente al lordo delle 448.89% 630 714 .181.81¢ -28,8%
290 Imposte sul reddito del periodo dell'operativitéreate -231.110 -216.337 14.773 6,8%
300 E;T;g;?;o dell'operativita corrente al netto delle 217.78¢ 414379 -196.591 47,4%
31QUtile (Perdita) delle attivith non correnti in W&
dismissione al netto delle imposte -9.470 7.506 -16.976
32QUtile del periodo 208.318 421.884 -213.567 -50,6%
33QUtile del periodo di pertinenza di terzi -4.139 -30.555 -26.416 -86,5%
340 Utile del periodo di pertinenza della Capogruppo 20.179 391.33( -187.151 -47,8%
Rendiconto finanziario semestrale consolidato (metto diretto)
(migliaia di euro) 30/06/2009  31/12/2008
A. |Attivita operativa
1. Gestione 772.899 2.279.885
2. Liquidita generata/assorbita dalle attivitzafiziarie -708.270 5.111.408
3. Liquidita generata/assorbita dalle passivitarfziarie -303.557  -6.422.699
Liguidita netta generata / assorbita dall'atita operativa -238.928 968.594
B. |Attivita di investimento
1. Liquidita generata 223.14¢ 940.18(
2. Liquidita assorbita -147.893 -1.336.154
Liguidita netta generata / assorbita dall'attta di investimento 75.253 -395.974
C. |Attivita di provvista
Liguidita netta generata / assorbita dall'atita di provvista -22.223 -554.644
Liguidita generata / assorbita nel periodo -185.89¢4 17.975
Riconciliazione 30/06/2009  31/12/2008
Cassa e disponibilita liquide all'inizio del perod 710.004 692.029
Liquidita netta generata / assorbita nel periodo -185.898 17.974
Cassa e disponibilita liquide alla fine del periodo 524.106¢ 710.004

Note esplicative dello stato patrimoniale e del cém economico semestrali consolidati

Il primo semestre 2009 si chiude con un utile allov consolidato di 208,3 milioni di euro (204,2 di
pertinenza della capogruppo evidenziando una bisuftato della gestione operativa, nonostante la
flessione del margine di interesse conseguentgbalsto calo dei tassi di mercato.

Al fine di valutare correttamente 'andamento ecoitm della gestione del semestre € necessario
tenere in debita considerazione le componenti eo@ie non ricorrenti che hanno influenzato in
modo radicalmente diverso il primo semestre 208fetio al corrispondente periodo dell’esercizio
precedente.
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Di seguito vengono evidenziate le principali comgrmnnon ricorrenti.

Il risultato netto finanziario e piu precisamenteisultato delle passivita finanziarie valutatefair
value comprende l'effetto derivante dall'incremento #ealore contabile delle passivita finanziarie di
propria emissione, valutate falir valug conseguente alla positiva variazione del meniealitizio del
Banco Popolare, registrata rispetto a fine ese&r@gi08. L'impatto negativo sul conto economico del
semestre e stato pari a 138,0 milioni e si conttappad un impatto positivo per 101,6 milioni
registrato nel primo semestre 2008.

Impatti negativi non ricorrenti sono inoltre dettivdagli oneri connessi alla decisione di definirevia
stragiudiziale le vertenze fiscali connesse alliape dell’ex Gruppo Banca Popolare Italiana per un
ammontare complessivo pari a 57,5 milioni, dall@onamento ai Fondi Rischi e Oneri per 21,7
milioni derivante dall'impegno assunto al versareael contributo a favore del Fondo di Garanzia per
le piccole e medie imprese, dalle perdite registratfronte delle attivitd non correnti in via di
dismissione per 29,8 milioni riconducibili per laasgi totalita alle cessioni in corso di perfeziorato

di investimenti relativi all’'attivita dimerchant bankinged a rettifiche di valore su avviamenti e
partecipazioni per 3,1 milioni.

Il conto economico del semestre ha invece benddicdegli utili derivanti dalla cessione di
partecipazioni classificate tra attivita finanzeadisponibili per la vendita per 7 milioni, del @lendo

di 22,1 milioni erogato da Agos S.p.A. in sede ditrtbuzione dell’'utile dell’esercizio 2008 (utile
realizzato prima dell'acquisizione della partecipae da parte del Banco Popolare), della plusvalenz
di 95,4 milioni derivante dall'apporto al Fondo Ele di immobili la cui cessione risultava
condizionata ad un vincolo di prelazione.

Al 30 giugno 2009 la raccolta diretta ha raggiutdgoconsistenza di 90,7 miliardi rispetto ai 93,1
miliardi del 31dicembre 2008, evidenziando una k@mbne del 2,5%. Per quanto riguarda le forme
tecniche, si osserva una decisa riduzione delleagmmi di pronti contro termine e della raccolta i
certificati di deposito e altri titoli, parzialmentcompensata dalla crescita della raccolta diggtia
tradizionale (conti correnti e depositi). Le obhblzgpni osservano invece una flessione del 5,2%
rispetto al dato di fine anno.

Nonostante il contesto macroeconomico sia statosaslestre ancora particolarmente difficile, gli
impieghi lordi registrano un aumento del 2,2% padeadagli 83,7 miliardi di fine 2008 agli 85,5
miliardi del 30 giugno 2009.

Alla luce dellandamento dei volumi intermediatisdétto ed in uno scenario caratterizzato da una
rapida discesa dei tassi, il margine di interessesudtato pari a 1.025,8 milioni in calo del 9,3%
rispetto ai 1.131,0 milioni rilevati nei primi seiesi 2008. Su basi piu omogenee, escludendo aabpri
semestre 2008 il contributo dei 33 sportelli cedutP settembre 2008 al Credito Emiliano, il margi

di interesse evidenzia una riduzione del 7,9% tispd 30 giugno 2008.

La raccolta indiretta al 30 giugno 2009 ammonta& & Miliardi e registra una crescita di quasi il 2%
rispetto a fine 2008 (con una decisa accelerazit®ie4% nel secondo trimestre). In evidenza la
raccolta di bancassicurazione, in crescita del Y#@etto a fine 2008. Particolarmente importanti i
risultati ottenuti nel secondo trimestre dal cormpadel risparmio gestito che, grazie anche alla
dinamica dei mercati, registra una crescita de¥a3rBpetto al trimestre precedente. Oltre allataita
bancassicurazione, segnali positivi provengono argdle gestioni patrimoniali (+2,2% rispetto a
marzo 2009). La ripresa, nel secondo trimestrecdiébcamento di prodotti assicurativi ha consentit
di rilevare commissioni nette per 278,4 milionittaenente superiori ai 218,9 milioni rilevati nelmpo
trimestre. Le commissioni nette ammontano pertaat@0 giugno 2009, a 497,3 milioni e registrano
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una flessione del 15,6% rispetto ai 589,1 miliogli glimo semestre 2008.

Il risultato netto finanziario € pari a 267,2 miligispetto ai 123,4 milioni del primo semestre 208l
netto delle componenti non ricorrenti precedentamélustrate il risultato netto finanziario delifmo
semestre ammonta a 398,2 milioni rispetto ai 18iBomn rilevati nel primo semestre 2008. Tale
risultato é stato positivamente influenzato da i@titderivati su tassi posti in essere nel cord2608
con l'obiettivo di controbilanciare gli effetti netivi sul margine di interesse conseguenti allasatt
riduzione dei tassi. L'effettiva discesa dei taBai comportato la rilevazione di proventi derivanti
dall'incasso di differenziali e dalla variaziond ¢&r valuedei contratti derivati rispetto ad inizio anno
per circa 120 milioni.

Al netto di oneri operativi per complessivi 1.200vilioni, in crescita del 3,0% rispetto ai 1.165,2
milioni del 30 giugno 2008, il risultato della geste operativa € stato pari a 716,6 milioni in cadb
10,1% rispetto ai 796,9 milioni del 30 giugno 2089netto delle componenti non ricorrenti il risatid

e pari a 825,5 ed evidenzia un incremento del 19B%etto ai 691,7 milioni del corrispondente
periodo dell’esercizio precedente.

Gli effetti della crisi economica trovano piena nfestazione a fine semestre nella dinamica della
qualita del credito. Le esposizioni deteriorateffésenze, incagli, crediti ristrutturati e esposizi
scadute da piu di 180 giorni) al lordo delle rettie di valore ammontano alla fine del semestreZa 6
miliardi, in crescita del 22,5% rispetto ai 5,5ianitli del 31 dicembre 2008.

Le rettifiche di valore nette su crediti addebitateconto economico del semestre sono risultategpar
270,3 milioni rispetto ai 197,0 milioni rilevati hprimo semestre 2008 che includevano 58,6 milioni
classificati come non ricorrenti. Il costo del dtednisurato dal rapporto tra le rettifiche nettevalore

su crediti e gli impieghi netti & su base annua &5 b.p. rispetto ai 49 b.p. del 30 giugno 2008.

Il risultato dell'operativita corrente al lordo teelimposte € pari a 484,2 milioni rispetto ai 664,7
milioni del primo semestre 2008 (-27,2%). Al netiislle componenti non ricorrenti ammonta a 516,0
milioni ed evidenzia una contrazione del 3,1% rigpai 532,6 milioni del primo semestre 2008. Ne
consegue un utile netto del primo semestre pafidg22milioni, inferiore del 47,8% rispetto ai 391,3
milioni del primo semestre 2008. Al netto delle gmmenti non ricorrenti I'utile del periodo e pari a
288,6 milioni ed evidenzia un decremento dell’l d8petto ai 292,8 milioni del 30 giugno 2008.

Il rapporto tra gli impieghi e la raccolta da cliela sale dall’'87,0% di fine 2008 all’91,2% del 30
giugno 2009.

La posizione interbancaria netta e positiva perrifardi rispetto ai 4,1 miliardi del 31 dicembre
2008.

Al 30 giugno 2009, il patrimonio netto del Gruppar@o Popolare si é attestato ad 9.966,0 milioni
mentre il Tier 1 ratio e pari al 6,59%.

Prospetti contabili consolidati riclassificati infrannuali

Nel seguito vengono riportati i prospetti contabibinsolidati infrannuali del Gruppo Banco Popolare,
con riferimento al 30 settembre 2009 (approvati @Gansiglio di Gestione e di Sorveglianza
dell'Offerente nella seduta del 13 novembre 2002 80 giugno 2009 (approvati dal Consiglio di
Sorveglianza dell’Offerente nella seduta del 28ség@009) confrontati con gli analoghi periodi ritie

all'esercizio precedente per quanto riguarda il tGdeconomico, e con l'ultimo bilancio approvato al
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31 dicembre 2008 per quanto riguarda lo Stato fRatriale. | prospetti contabili consolidati al 30
settembre 2009, predisposti ai sensi dell’art. tE54del TUF, sono redatti sulla base degli IAS/IFRS
In particolare, i prospetti contabili consolidatimestrali dell’Offerente sono redatti e pubblicati
esclusivamente in forma sintetica, conformemenie IAS 34 (in materia di informativa finanziaria

infrannuale); pertanto, nel seguito gli stessi spasti a confronto con i prospetti contabili condati

al 30 giugno 2009 ed al 31 dicembre 2008 redatorima sintetica.

| prospetti contabili consolidati del Gruppo Barfeopolare al 30 settembre 2009 sono a disposizione
del pubblico per la consultazione nei luoghi intdiehsuccessivo Capitolo N.

Stato patrimoniale consolidato riclassificato infraanuale

Voci dell'attivo riclassificate Variaz.sett/dc Variaz.giu/dic
(migliaia di euro) 30/09/2009 30/06/2009 31/12/2008 ass. % ass. %
Cassa e disponibilita liquide 496.286 524.106 710.004] -213.768 -30,1% -185.898 -26,2%
Attivita finanziarie e derivati di copertura 15.3183 13.350.516 12.593.074 2.720.629 21,6% 757.442 6,0%
Crediti verso banche 6.422.389 11.259.631 12.480.432 -6.058.043 -48,5% -1.220.801 -9,8%
Crediti verso clientela 101.080.4Y6 82.773.991 81.026.194 20.054.282 24,8% 1.747.797 2,2%
Partecipazioni 1.477.494 1.495.343 1.457.405 20.089 1,4% 37.938 2,6%
Attivita materiali 1.525.099 1.307.214 1.329.149 195.950] 14,7% -21.935 -1,7%
Attivita immateriali 5.305.23 5.306.454, 5.333.248 -28.010, -0,5% -26.794 -0,5%
Attivita non correnti e gruppi di attivita in via d
dismissione 1.633.287 141.096 186.691 1.446.596 774,9% -45.595 -24,4%
Altre voci dell'attivo 5.654.190 5.195.537 6.259.262 -605.072]  -9,7% -1.063.725 -17,0%
Differenza provvisoria di acquisizione 672 672
Totale 138.908.784 121.353.884 121.375.459 17.533.325 14,4% -21.571 0,0%
Voci del passivo riclassificate Variaz.sett/dic Variaz.giu/dic
(migliaia di euro) 30/09/2009 30/06/2009 31/12/2008 ass. ass. %
Debiti verso banche 11.441.268 11.052.735 8.345.499 3.095.769 37,1% 2.707.236 32,4%
Debiti verso clientela, titoli in circolazione egsavita
finanziarie valutate al fair value 104.619.719 90.756.145 93.129.612 11.490.107 12,3% -2.373.467 -2,5%
Passivita finanziarie e derivati di copertura 4.583 3.677.924 3.424.803 1.158.235 33,8% 253.121] 7,4%
Fondi del passivo 1.322.073 1.255.951] 1.268.051 54.022 4,3% -12.100 -1,0%
Passivita associate ad attivita in via di dismissio 804.964 23.695 22.561 782.405| 3468,0%) 1.134 5,0%
Altre voci del passivo 4.287.6714  4.234.092 4.997.274 -709.600,  -14,2% -763.182 -15,3%
Patrimonio di pertinenza di terzi 401.5p3 387.375 403.644 -2.141 -0,5% -16.269 -4,0%
Patrimonio netto 11.448.543 9.965.971] 9.784.015 1.664.528 17,0% 181.956 1,9%
- Capitale e riserve 11.270.6D2 9.761.792 10.117.387 1.153.305 11,4% -355.595 -3,5%
- Risultato del periodo 177.8%1 204.179 -333.372 511.223 -153,3% 537.551 -161,2%
Totale 138.908.784 121.353.88§ 121.375.459 17.533.325  14,4% -21.571 0,0%
Conto economico consolidato riclassificato infrannale
Voci del conto economico riclassificate Variaz.sett'09/sett'08 | Variaz.giu'09/giu'08
(migliaia di euro) 30/09/2009 30/09/2008 | 30/06/2009 30/06/2008 ass. % ass. %
Margine di interesse 1.525.468 1.700.919 1.025.763 1.131.010 -175.451] -10,3%| -105.247 -9,3%
Utili (perdite) delle partecipazioni valutate gl
patrimonio netto 57.386 38.193 37.293 32.448 19.193 50,3% 4.845 14,9%
Margine finanziario 1.582.854 1.739.112 1.063.056 1.163.458 -156.258 -9,0% | -100.402 -8,6%
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Commissioni nette 755.578 822.050] 497.327| 589.129] -66.472 -8,1% -91.802 -15,6%
Altri proventi netti di gestione 107.693 255.095] 89.689 86.101| -147.402] -57,8% 3.588 4,2%
Risultato netto finanziario 278.519 161.195 267.236 123.444| 117.384 72,8%| 143.792 116,5%
Altri proventi operativi 1.141.850 1.238.340 854.252 798.674] -96.490 -7,8% 55.578 7,0%
Proventi operativi 2.724.704 2.977.452 1.917.308 1.962.132 -252.748 -8,5% -44.824 -2,3%
Spese per il personale -1.115.416 -1.107.136 -732.813 -735.193 -8.680 0,8% 2.380 -0,3%
Altre spese amministrative -593.161 -521.412 -391.889 -347.064|  -71.749 13,8%| -44.825 12,9%
Rettifiche di valore nette su attivita materiali

e immateriali -116.936 -126.139 -76.022 -82.986 9.203 -7,3% 6.964 -8,4%
Oneri operativi -1.825.913 -1.754.687 -1.200.724 -1.165.243  -71.226 4,1% -35.481 3,0%
Risultato della gestione operativa 898.79L 1.222.765 716.584 796.889| -323.974] -26,5% -80.305 -10,1%
Rettifiche di valore nette su crediti, garanzje

e impegni -492.894 -354.203 -270.349 -196.984| -138.691 39,2%| -73.365 37,2%
Rettifiche di valore nette su altre operazioni

finanziarie -16.665 -51.671 -12.003 -25.718 35.006| -67,7% 13.715 -53,3%
Accantonamenti netti ai fondi per rischi ed

oneri -36.298 -41.732 -48.476 -33.498 5434 -13,0%| -14.978 44,7%
Rettifiche di valore su avviamenti e

partecipazioni -3.149 -3.149 -3.149 -3.149

Utili (Perdite) da cessione di partecipazionji e

investimenti 115.034 142.975 101.598 124.061 -27.941 -19,5% -22.463 -18,1%
Risultato dell'operativita corrente al lordo

delle imposte 464.819 918.134] 484.205 664.750 -453.315| -49,4% | -180.545 -27,2%
Imposte sul reddito del periodo

dell'operativita corrente -259.349 -347.466 -246.103 -233.091 88.117| -25,4%| -13.012 5,6%
Risultato dell'operativita corrente al netto

delle imposte 205.47 570.668, 238.102 431.659| -365.198 -64,0% | -193.557| -44,8%
Utile (Perdita) degli investimenti di merchant

banking e delle attivita non correnti in via di

dism. al netto delle imposte (*) -24.428 15.943 -29.784 14.485| -40.371| -253,2%| -44.269| -305,6%
Oneri di integrazione al netto delle impostée -31.645 -24.259 31.645| -100,0% 24.259| -100,0%
Utile del periodo 181.042 554.966 208.318 421.885| -373.924| -67,4%| -213.567| -50,6%
Utile (perdita) del periodo di pertinenza di

terzi -3.191 -33.152 -4.139 -30.555 29.961| -90,4% 26.416 -86,5%
Utile del periodo di pertinenza della

Capogruppo 177.851 521.814] 204.179 391.330] -343.963| -65,9% | -187.151 -47,8%

Note esplicative dello stato patrimoniale e del cém economico consolidati al 30 settembre 2009

Il terzo trimestre 2009 si chiude con un utile \&llio consolidato di 177,9 milioni. Tale risultaéo

comprensivo dell'apporto, negativo per 14,4 miljonferibile alle societa facenti parte del Gruppo
Italease che, a seguito dell'acquisizione del adhotr da parte del Gruppo Banco Popolare,
contribuiscono al bilancio consolidato a decorakterzo trimestre 2009.

Al fine di valutare correttamente 'andamento ecoitm della gestione nel periodo in esame é inoltre
necessario tenere in debita considerazione le coemio economiche non ricorrenti che hanno
influenzato in modo radicalmente diverso il prinrove mesi del 2009 rispetto al corrispondente
periodo dell’esercizio precedente.

Di seguito vengono evidenziate le principali comgrainnon ricorrenti.

Il risultato netto finanziario e piu precisamenteisultato delle passivita finanziarie valutatefair
value comprende l'effetto derivante dall'incremento #@ealore contabile delle passivita finanziarie di
propria emissione, valutate falir valug conseguente alla positiva variazione del meniealitizio del
Banco Popolare, registrata rispetto a fine eserd@08. L’'impatto negativo sul conto economico @l 3
settembre 2009 é stato pari a 333,3 milioni (13Bomiial 30 giugno 2009) e si contrappone ad un
impatto positivo per 137,8 al 30 settembre 2008 @ tnilioni nel primo semestre 2008).
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Impatti negativi non ricorrenti sono inoltre dettivdagli oneri connessi alla decisione di definirevia
stragiudiziale le vertenze fiscali connesse alliape di alcune societa dell’ex Gruppo Banca Poolar
Italiana per un ammontare complessivo pari a 57Jtorm dagli oneri per 21,7 milioni derivanti
dall'impegno assunto al versamento del contributavere del Fondo di Garanzia per le piccole e
medie imprese, dalle perdite registrate a frontke @ddtivitd non correnti in via di dismissione [¢,4
milioni (29,8 milioni per il primo semestre 2009¢anducibili per la quasi totalita alle cessioniciorso

di perfezionamento di investimenti relativi alliaita di merchant banking a rettifiche di valore su
avviamenti e partecipazioni per 3,1 milioni.

Il conto economico alla fine del terzo trimestrédD2Cha invece beneficiato degli utili derivanti @all
cessione di partecipazioni classificate tra atifiihanziarie disponibili per la vendita per 9,7iami (7
milioni al 30 giugno 2009), del dividendo di 22,lilioni erogato da Agos S.p.A. in sede di
distribuzione dell'utile dell’esercizio 2008 (utitealizzato prima dell’acquisizione della partecipae

da parte del Banco Popolare), della plusvalenzh0@i5 milioni (95,4 milioni per il primo semestre
2009) derivante dall’apporto al Fondo Eracle di iofiti la cui cessione risultava condizionata ad un
vincolo di prelazione.

Per quanto concerne invece i principali aggregattiipmoniali, al 30 settembre 2009 la raccolta thret
ha raggiunto la consistenza di 104.619,7 milioei;ss esclude I'apporto del Gruppo facente capo a
Banca Italease ammonta a 93.650,1 milioni e sirocotd con i 93.129,6 milioni del 31 dicembre 2008,
evidenziando una leggera crescita (+ 0,6%). Pentquaguarda le forme tecniche, si osserva una
decisa riduzione delle operazioni di pronti corteamine che passano da 13.318,1 milioni a 10.001,6
milioni (-24,9%) e della raccolta in certificati deposito e altri titoli, che si riduce di 66 miio

Tale dinamica é tuttavia compensata dalla cresilia raccolta diretta piu tradizionale (conti @i

e depositi) che passa dai 37.152 milioni di fin@&@i 40.253 milioni del 30 settembre 2009 (+ 8,3%)
Anche le obbligazioni osservano un incremento @elrispetto al dato di fine anno. La raccolta dalle
famiglie e dalle piccole imprese evidenzia un inceato del 4,9%.

Nonostante il contesto macroeconomico sia stato peeiodo analizzato ancora particolarmente
difficile, al 30 settembre 2009 gli impieghi lordanno raggiunto la consistenza di 105.094,9 milioni
87.260,9 milioni se si esclude l'apporto del Gruppaease, evidenziando una crescita del 4,3%
rispetto al dato di 83.697,5 milioni del 31 diceml#008 e del 2% negli ultimi tre mesi. Nel terzo
trimestre la crescita si € concentrata sulle famigl sulle piccole imprese registrando incrementi
rispettivamente del 2,8% e dell’l,6% a conferma atedtante supporto del Gruppo a sostegno delle

economie dei territori.

Alla luce dellandamento dei volumi intermediatisdétto ed in uno scenario caratterizzato da una
rapida discesa dei tassi, il margine di interesgsuitato pari a 1.525,5 milioni. Escludendo I'apio
riferibile al Gruppo Italease, I'aggregato ammoatd.478,6 in calo del 13,1% rispetto ai 1.700,9
milioni rilevati nei primi nove mesi del 2008. Sadh piu omogenee, escludendo dal margine dei primi
nove mesi del 2008 il contributo dei 33 sportedidati il 1° settembre 2008 al Credito Emiliano, il
margine di interesse evidenzia una riduzione de®% rispetto al 30 settembre 2008. A partire
dall'inizio del terzo trimestre dell’esercizio ilangine di interesse e stato penalizzato, oltreddika
citata dinamica dei tassi, anche dalla eliminazidekda commissione di massimo scoperto. Il margine
registrato nel terzo trimestre e pari a 452,9 miliispetto ai 504,7 milioni del secondo trimestre.

La consistenza della raccolta indiretta a valorimgircato ammonta alla fine di settembre a 78.394,5
milioni con un incremento del 4,4% rispetto al ddidine dicembre, pari a 75.090,7 milioni.
A partire dal secondo trimestre si evidenzia urémsione di tendenza con riferimento alla raccolta
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indiretta: dopo la continua riduzione dei volumgistrata fino al 31 marzo 2009, I'aggregato evidanz
infatti una crescita del 3,9% nel secondo trimestrdel 2,7% nel terzo trimestre. All'interno del
comparto della raccolta gestita, la sensibile riole dei fondi comuni e SICAV (-14,4%) e delle
gestioni patrimoniali (-7,5%) e parzialmente bilata dall'incremento nel comparto delle polizze
assicurative (+23,7%), riferibile prevalentementBemissione e collocamento di polizze tramite
Lawrence Life, nel'ambito degli accordi di banoassice stipulati con il Gruppo Fondiaria-SAl.
Positiva anche la dinamica della raccolta ammiatafrche passa dai 43.789,5 milioni del 31 dicembre
2008 ai 47.614,7 milioni del 30 settembre 2009denziando un incremento dell’8,7%.

La ripresa, a partire dal secondo trimestre, débcamento di prodotti assicurativi e I'applicazealla
clientela del “corrispettivo disponibilitd credi@ (componente retributiva introdotta a partird d&
luglio 2009 successivamente all’eliminazione detlammissione di massimo scoperto) hanno
consentito di rilevare commissioni nette per 25diloni nel terzo trimestre e 278,4 milioni nel
secondo, nettamente superiori ai 218,9 milionvatenel primo trimestre.

Le commissioni nette al 30 settembre 2009 ammon&a®5,6 milioni, 751,5 milioni escludendo
'apporto del gruppo Italease (497,3 milioni al gugno 2009) ed evidenziano una diminuzione
dell’8,6% rispetto agli 822,1 milioni dei primi nevmesi del 2008 (-15,6% rispetto ai 589,1 miliogli d
primo semestre 2008).

Il risultato netto finanziario e pari a 278,6 milid267,2 milioni al 30 giugno 2009) e si confrootan i
161,2 milioni del 30 settembre 2008 (123,4 miliguer il primo semestre 2008). Al netto delle
componenti non ricorrenti precedentemente illustratisultato netto finanziario dei primi nove mes
del 2009 ammonta a 602,3 milioni rispetto ai 25anil rilevati al 30 settembre 2008. Tale risultato
stato positivamente influenzato, oltre che dallaménto favorevole dei mercati, anche dall’effego d
contratti derivati su tassi posti in essere nescatel 2008 con l'obiettivo di controbilanciare gffetti
negativi sul margine di interesse conseguentiatiesa riduzione dei tassi. L'effettiva discesatessi
ha comportato la rilevazione di proventi derivatgll'incasso di differenziali e dalla variaziond ¢r
valuedei contratti derivati rispetto ad inizio anno pera 120 milioni.

Al netto di oneri operativi per complessivi 1.8258lioni (1.801,8 milioni se si esclude I'apporto
riferito al Gruppo lItalease), in crescita del 2,i%petto al 30 settembre 2008, il risultato dekstgpne
operativa e stato pari a 898,8 milioni (874,7 nmiial netto dell’apporto del Gruppo Italease) ifoca
rispetto ai 1.222,8 milioni del 30 settembre 20@Bnetto delle componenti non ricorrenti il risutiae
pari a 1.198 milioni ed evidenzia un incremento 2i£0% rispetto ai 951,4 milioni del corrispondente
periodo dell’'esercizio precedente.

Gli effetti della crisi economica trovano piena nfi@stazione nella dinamica della qualita del credit
Al 30 settembre 2009 le esposizioni deterioratéf¢senze, incagli, crediti ristrutturati e esposizi
scadute da piu di 180 giorni) al lordo delle rettie di valore ammontano 12,1 miliardi, 7,1 miliard
escludendo il portafoglio deteriorato del Gruppaddase, in crescita del 29,7% rispetto ai 5,5 ndilia
del 31 dicembre 2008.

Le rettifiche di valore nette su crediti addebitateonto economico dei primi nove mesi del 20090s0
risultate pari a 492,9 milioni rispetto ai 354,2ioni rilevati nel corrispondente periodo del 20€l8
includevano 148,4 milioni classificati come norori@nti. A fine trimestre il costo del credito miato
dal rapporto tra le rettifiche nette di valore sediti e gli impieghi netti € su base annua pafDa.p.
rispetto ai 50 b.p. del 30 settembre 2008.

Il risultato dell’operativita corrente al lordo teeimposte € pari a 464,8 milioni, 489,5 milioniratto
della contribuzione riferibile al Gruppo Italeasispetto ai 918,1 milioni dei primi nove mesi d€0B3.
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Al netto delle componenti non ricorrenti ammonta/@l,7 milioni ed evidenzia una contrazione
dell'l, 7% rispetto ai 713,8 milioni dei primi nowveesi del 2008. Ne consegue un utile netto alla fine
del terzo trimestre pari a 177,9 milioni, rispedic521,8 milioni del corrispondente periodo del 200
Al netto delle componenti non ricorrenti e dellaga di 14,4 milioni imputabile al Gruppo Italease
I'utile del periodo é pari a 403,2 milioni ed eviia una crescita dell’8,6% rispetto ai 371,3 nmilio
del 30 settembre 2008.

La posizione interbancaria netta al 30 settembf@926scludendo I'esposizione riferibile al Gruppo
Italease, e positiva per 1,4 miliardi rispetto di shiliardi del 31 dicembre 2008.

Al 30 settembre 2009, il patrimonio netto del Grofganco Popolare si
(9.784 milioni al 31 dicembre 2008).Tier 1 ratio al 30 giugno 2009
dicembre 2008).

attestato a 11.448,5 milioni

e
e pari al 6,596630% al 31

Prospetti di raccordo tra il patrimonio netto e l'utile individuali e il patrimonio netto e l'utile
consolidati al 31 dicembre 2008, al 31 dicembre 2D@ al 30 giugno 2009

Si riportano di seguito i prospetti di raccordo ltcaile e il patrimonio netto individuale dell'Céfrente
e l'utile e il patrimonio netto consolidato del Gpo Banco Popolare, relativi agli esercizi chids3h
dicembre 2008, al 31 dicembre 2007 e al 30 giugt®2

Prospetto al 31 dicembre 2008

(migliaia di euro) Patrimonio| Risultato del
9 netto periodo
Saldi al 31/12/2008 come da bilancio della Capogrpp 8.681.348 -493.901
Elisione dei dividendi incassati nel periodo dalbeieta consolidate integralmente e

valutate al patrimonio netto -618.891
EI|m|n.az'|or!e delle plusvalenze intersocietarie dhati da cessioni e conferimenti -193 354 3.895
rami d'azienda
Differenze tra il patrimonio netto delle partecgabnsolidate e il loro valore di
carico, dedotta la quota di pertinenza di terzi 1.553.409
Risultato del periodo delle partecipate consoliddéslotta la quota di pertinenza di 1167.32%
terzi T
Differenze tra il valore pro-quota del patrimonietto e il loro valore di carico delle
partecipazioni valutate con il metodo del patrinoonétto -257.383
Risultato del periodo delle societa partecipatetat con il metodo del patrimonip
netto di pertinenza del Gruppo -391.80(
Saldi al 31/12/2008 come da bilancio consolidato 9.784.01% -333.377

Prospetto al 31 dicembre 2007
(in migliaia di euro) Patrimonio netto| Utile del periodo
Saldi al 31/12/2007 come da bilancio della Capogrpp 9.635.662 483.28]1
Elisione dei dividendi incassati nel periodo dakeieta
consolidate integralmente e valutate a patrimositon -255.662
Eliminazione delle plusvalenze intersocietarie ¢herti da
cessioni e conferimenti di rami d'azienda -197.254 -958
Differenze tra il patrimonio netto delle partecipabnsolidate
e il loro valore di carico, dedotta la quota ditpenza di terzi 1.422.705
Risultato del periodo delle partecipate consoliddéslotta la
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guota di pertinenza di terzi 681.745
Differenze tra il valore pro-quota del patrimonietto ed il
valore di carico delle partecipazioni valutate danetodo

del patrimonio netto -189.081

Risultato del periodo delle societa partecipatetead con

il metodo del patrimonio netto di pertinenza deligro -291.183
Saldi al 31/12/2007 come da bilancio consolidato 502.032 617.223

Prospetto al 30 giugno 2009

(migliaia di euro) Patrimonio Risultato del
9 netto periodo
Saldi al 30/06/2009 come da bhilancio della Capogrpp 9.211.229 525.439

Elisione dei dividendi incassati nel periodo daleietad consolidate
, . . -539.93(
integralmente e valutate al patrimonio netto
Eliminazione delle Plu_svalenze intersocietarie whati da cessioni e 194,857 -380
conferimenti rami d'azienda
Differenze tra il patrimonio netto delle partecipabnsolidate e il loro valore dj

: ; X . . 869.55¢
carico, dedotta la quota di pertinenza di terzi
Risultato del periodo delle partecipate consoliddéslotta la quota di pertinenza 219.894
di terzi '
Differenze tra il valore pro-quota del patrimonietto e il loro valore di carico 80.043
delle partecipazioni valutate con il metodo defipatnio netto T
Risultato del periodo delle societa partecipatetead con il metodo del

. . ) i -844
patrimonio netto di pertinenza del Gruppo
Saldi al 30/06/2009 come da bilancio consolidato 985.971 204.179

B.1.12 Revisione contabile

Le Assemblee straordinarie dei soci di BPVN e Bk in data 10 marzo 2007 hanno deliberato la
Fusione, hanno inoltre deliberato di conferire albaieta di revisione Reconta Ernst & Young S.p.A.,
con sede in Verona, via Isonzo 11, iscritta albakpeciale delle societa di revisione, l'incarido d

revisione contabile del bilancio di esercizio destituendo Banco Popolare, del bilancio consolidato
del Gruppo, nonché di revisione della relazioneestrale, individuale e consolidata, per gli esérciz
2007-2015.

La societa di revisione Reconta Ernst & Young S.@ sottoposto a revisione contabile gli schemi di
bilancio obbligatori individuali dell’Offerente &1 dicembre 2008 e al 31 dicembre 2007 esprimendo
un giudizio senza rilievi.

La societa di revisione Reconta Ernst & Young S.#@ sottoposto a revisione contabile gli schemi di
bilancio obbligatori consolidati del Gruppo BanagpBlare al 31 dicembre 2008 e al 31 dicembre 2007
esprimendo un giudizio senza rilievi.

La societa di revisione Reconta Ernst & Young S. & sottoposto a revisione contabile la relazione

semestrale individuale dell’Offerente al 30 giug?@D9 e al 30 giugno 2008 esprimendo un giudizio
senza rilievi.
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La societa di revisione Reconta Ernst & Young S.h& sottoposto a revisione contabile la relazione
semestrale consolidata del Gruppo Banco Popola38 glugno 2009 e al 30 giugno 2008 esprimendo
un giudizio senza rilievi.

| prospetti contabili consolidati del Gruppo Bariéopolare al 30 settembre 2009 e al 30 settembre
2008 non sono stati sottoposti a revisione corgabil

B.1.13 Andamento recente e prospettive

La caduta nel PIL mondiale si é arrestata nel skwdnmestre 2009 e in diverse economie il terzo
trimestre ha mostrato un segno positivo, invertamufase recessiva tra le piu acute degli ultimii.a
Grazie al sostegno delle politiche economiche esparadottate, si sono registrati alcuni incoraggia
segnali quali F'aumento della produzione industsal rafforzamento del clima di fiducia di famigle
imprese e l'ulteriore stabilizzazione delle condigidei mercati finanziari.

Le proiezioni indicano una moderata ripresa ndlthe fase dell’anno e una leggera accelerazione nel
2010, ancora accompagnate da politiche economicdstareialmente accomodanti, anche se la
struttura della curva dei tassi di interesse padsnza gia mostra i primi segnali di una di faseadizo,

che dovrebbe concretizzarsi al consolidamento de#lscita economica.

L’incertezza sulla evoluzione futura resta tuttagi@vata, legata in particolare al rischio che voléa
esaurito il ciclo di ricostituzione delle scortdegminati gli effetti degli stimoli monetari e fiagk la
domanda possa nuovamente flettere, risentendo dcamtesto ancora caratterizzato da elevata
disoccupazione e vincoli di debito pubblico.

In Italia, in particolare, pure in un contesto dirgale ripresa della produzione industriale e di
miglioramento del clima di fiducia delle famigliepn si & ancora manifestata una chiara inversione d
tendenza nella domanda finale interna. Le previginnaggiornate indicano una riduzione del proalott
interno lordo nel 2009 di poco inferiore al 5% ethuipresa nel 2010 modesta, attorno al mezzo punto
percentuale, con l'innescarsi di un nuovo ciclondiestimenti da parte delle imprese ed un recupero
della domanda estera.

L’andamento dell'industria del credito nazionale dutinuato a risentire della fase di rallentamento
dell'attivita produttiva, con il protrarsi della belezza della domanda di prestiti, soprattutto ddep
delle piccole e medie imprese. La crescita su basea misurata ad agosto dei finanziamenti concessi
dalle banche al settore privato € risultata in ibdesriduzione se confrontata con quella di un@nn
prima, anche se le piu recenti indicazioni fornisz@egnali di ripresa per i prossimi mesi, seppure
ritmi inferiori a quelli sperimentati nel recentagsato.

Un sostegno agli stock di crediti alle imprese vk anche dalle iniziative che il sistema bancar&a

cui il Gruppo, hanno intrapreso al fine di far fteralle temporanee difficolta finanziarie delle nege
nell’attuale contesto. Nel mese di agosto e st@fiata I'intesa tra ABI e le principali associazion
imprenditoriali che consente alle imprese di chiede&a settembre 2009 e giugno 2010, la sospemsion
del pagamento della quota capitale sulle rate delioy 'allungamento delle scadenze delle operazion
di anticipazione e I'accesso ad appositi finanziatmger il rafforzamento patrimoniale.

Per quanto concerne la raccolta, i trimestri padsatno fatto registrare diminuzioni nei tassi di
crescita, comunque rimasta significativa. Si e Iperassistito ad una ricomposizione dell’aggregato
che ha visto ridursi il peso delle componenti a gag@ contenuto di liquidita, penalizzate dal basso
livello dei tassi di interesse.

In prospettiva, un contributo alla dinamica delagolta diretta dovrebbe derivare anche dal riesfo
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capitali illegalmente detenuti all’estero (Scudscéle ter). Il reinvestimento di porzioni di tafiptali
verso attivita finanziarie a maggiore rendimentesd dovrebbe anche favorire il risparmio gestite
gia ha visto un rinnovato interesse verso strundgitcomparto assicurativo vita.

Sotto il profilo interno, il Gruppo proseguira nprossimi mesi le numerose iniziative volte a
fronteggiare la complessa fase congiunturale, taielitivo di rendere piu efficiente la struttura e
potenziare I@erformance

Quanto al primo aspetto, la realizzazione dellatsgie aziendali definite nel piano industrialeasar
agevolata dalla revisione della struttura di dmeei generale dell’Offerente. Il nuovo assettocaldto

in sette direzioni, consente una maggiore risporaetelle iniziative alle esigenze dei territori di
riferimento, un presidio costante dei rischi, maggi rapidita e minore dispersione dei flussi
informativi, una piu chiara identificazione dei ¢&uli responsabilita.

Prosegue nel frattempo il processo di integrazidneBanca lItalease S.p.A.: entro fine anno si
concretizza I'aumento di capitale della societ& di,2 miliardi approvato dall'assemblea il 12 ot®b
scorso, funzionale al piano di rilancio e riorgawizione della societa. In ogni caso, le iniziairera
intraprese sul versante della qualita del creddanio posto sotto controllo le principali aree dchio e
permettono di guardare al futuro con fiducia.

Con riguardo alle linee strategiche di politicaditigia con cui si affronteranno i prossimi diffici
mesi, riprendera, con ancora maggiore slancioatarale propensione del Gruppo a sostenere i settor
core businesgappresentati da famiglie e piccole-medie impré3i i risultati del terzo trimestre,
infatti, hanno visto nuovamente ridursi il tass@discita sulla clientelarge corporate alla quale ci si
era tatticamente rivolti per superare il rallentatnecongiunturale della domanda; in prospettiva lo
sviluppo si concentrera sulla clientela che rapts la naturale vocazione di un grande gruppo a
matrice popolare e radicato sul territorio, anclee gttemperare a quanto definito nel protocollo di
intesa siglato con il Ministero Economia e Finanzellambito dellemissione degli strumenti
finanziari per 1,45 miliardi che prevede di garantina crescita di almeno il 6 per cento atockdei
prestiti destinati alle piccole e medie imprese.

Per quanto concerne gli indirizzi sul fronte detkccolta, le migliorate condizioni dei mercati
finanziari ed il positivo andamento del credit sutelel Banco Popolare permettono di impostare una
strategia rivolta alla provvista istituzionale pngisiva e profittevole che nel passato. In taletesto si
inquadrano le recenti emissioni che il Gruppo hietefato nell’ambito di programmi EMTN (1
miliardo a 3 anni a fine luglio, 1 miliardo a 5 @aammeta ottobre), operazioni che hanno raccoltpiam
adesioni sul mercato, permettendo di allungaredelenze delle passivita e di rafforzare ulterionaen
in prospettiva futura, una situazione di liquidg&l che adeguata, il tutto a condizioni economiche
tornate assolutamente compatibili con gli obiettiviedditivita fissati.

Tale impostazione consente, d’altro lato, di irmhare maggiormente la provvista della clientefail
verso attivita finanziarie a maggiore valore aggpue redditivitd, piu adeguate alle accresciute
esigenze di contenuti previdenziali ed assicuratella clientela ed in grado di fornire un conttiou
stabile alla crescita dei proventi da servizi.

Sul versante dei costi operativi, gli andamentiergc e le prospettive per il futuro indicano il
proseguimento di un sentiero di crescita estremgsresuilibrato.

L’asset qualityvedra I'esercizio in corso quasi in linea con gftiettivi di piano che erano stati
assegnati, nonostante il forte deterioramento melddgp macroeconomico e l'acquisizione di Banca
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Italease S.p.A.
Per i prossimi mesi, come accennato, non vi songeaze di nuove criticita: le rigorose politiche

valutative effettuate sia sui portafogli del Barneopolare (si € concluso il processo di pulizia dei
portafogli dell’ex BPI) che di Banca ltalease S.ppfospettano un quadro sotto controllo, gestitile

la necessaria attenzione e prudenza che il montemercato richiede.

Posizione finanziaria consolidata dell’Offerente

Nel seguito si riportano i principali indicatori@wmico-finanziari consolidati relativi al Gruppo.

Indici (in migliaia di euro, salvo ove espressoténmini

percentuali) 30/09/2009 | 30/06/2009| 31/12/200§ 31/12/200
Tier 1 capital n/a 5.131.929 4.722.186 4.774.961
Core Tier 1 capital n/a 4.024.056 3.671.672 3.737.170
Patrimonio di Vigilanza incluso Tier 3 n/a 7.9804 7.815.502 8.069.006
Tier 1 capital ratio n/a 6,59% 6,39% 5,16%
Core Tier 1 capital ratio n/a 5,17% 4,97% 4,04%
Total capital ratio n/a 10,22% 10,57% 8,72%
Sofferenze lorde/impieghi lordi (*) 3,16% 2,92% 2% 2,23%
Sofferenze nette/impieghi netti (*) 1,54% 1,40% 20 1,02%
Crediti deteriorati lordi/impieghi lordi (*) 8,16% 7,87% 6,56% 4,77%
Crediti deteriorati netti/impieghi netti (*) 5,80% 5,40% 4,39% 3,13%

(*) = i dati al 30 settembre 2009 non comprenddapplorto riferibile al Gruppo ltalease.

B.2  Societa emittenti i Prodotti Finanziari Oggettodel’OPS

Premessa

Di seguito sono riportate le informazioni sulle Gmagnie di Assicuratrici nella loro qualita di
Emittenti i Prodotti Finanziari Oggetto dellOPS.

L'Offerente non garantisce l'inesistenza di ultericmformazioni e dati relativi alle compagnie
Assicuratrici che, se conosciuti, potrebbero corgrerun giudizio relativo a ciascuna delle Emittent
Prodotti Finanziari Oggetto del’OPS e/o all'Offertliverso da quello derivante dalle informazioni e
dai dati di seguito esposti.

B.2.A UGF Assicurazioni S.p.A.

B.2.A.1 Denominazione, forma giuridica e sede legal

La denominazione sociale di UGF Assicurazioni € UA3Bicurazioni S.p.A. UGF Assicurazioni € una
societa per azioni con socio unico, con Sede leg@l@ezione Generale in Bologna, via Stalingrado n
45 — 40128, codice fiscale, partita IVA e numerasdrizione al Registro delle Imprese di Bologna
02705901201.
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B.2.A.2 Costituzione e durata

UGF Assicurazioni & stata costituita in data 2%udibre 2006 con durata fissata sino al 31 dicembre
2100.

La societa e stata costituita con la denominazinduova Unipol Assicurazioni S.p.A., variata in
Unipol Assicurazioni S.p.A. con effetto dal 1° setbre 2007 e in UGF Assicurazioni S.p.A. con
effetto dal 1° febbraio 2009, data di efficaciailgstica (la data di efficacia contabile e fiscaeal 1°
gennaio 2009) della fusione mediante incorporazidneAurora Assicurazioni S.p.A. in Unipol
Assicurazioni S.p.A. e contestuale cambio di dememzipne della societa incorporante in UGF
Assicurazioni S.p.A.

B.2.A.3 Legislazione di riferimento e foro competen

UGF Assicurazioni € una societa che esercita Vitdtiassicurativa nella forma giuridica di socip&x
azioni. UGF Assicurazioni e stata costituita idist@d opera in conformita alla legislazione itaaln
caso di controversie, il foro competente e quellBalogna.

B.2.A4 Capitale sociale

Alla data del presente Documento di Offerta, ilitade sociale di UGF Assicurazioni € pari ad Euro
150.300.000,00 interamente sottoscritto e versiggo in n. 150.300.000 azioni ordinarie nominativ
del valore nominale di euro 1,00 cadauna.

B.2.A.5 Principali azionisti

Il capitale sociale e interamente sottoscritto 'daito socio Unipol Gruppo Finanziario S.p.A. (di
seguito ancheUGF"), il quale esercita attivita di direzione e coioi@mento ai sensi degli articoli

2497 e seguenti del Codice Civile. UGF e contrallda Finsoe S.p.A. Finanziaria del’Economia
Sociale, che a sua volta & controllata da HolmoAS.p

B.2.A.6 Organi sociali

Consiglio di Amministrazione

Lo statuto di UGF Assicurazioni prevede che la e@acisia amministrata da un Consiglio di
Amministrazione composto da un minimo di 3 a unsimas di 15 membri. Gli Amministratori durano

in carica tre esercizi e sono rieleggibili.

Il Consiglio di Amministrazione di UGF Assicuraziod stato nominato dall’Assemblea ordinaria del
21 gennaio 2009 per il periodo di tre esercizi englie, fino all’approvazione del bilancio al 31
dicembre 2011.

La seguente tabella indica, per ciascuno dei membéli Consiglio di Amministrazione di UGF

Assicurazioni in carica alla data del Document@®fferta, il luogo e la data di nascita, nonchéddaa
ricoperta.
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Nome Luogo e Data di Nascita Carica
Pierluigi Stefanini Sant’Agata Bolognese (BO) —¢28gno 1953 Presidente
Vanes Galanti Imola (BO) — 15 novembre 1949 Vicesklente

Carlo Cimbri

Cagliari — 31 maggio 1965

Amm. Delegato

Francesco Berardini

Genova — 11 luglio 1947

Amministratore

Maurizio Castellina

Bologna — 23 ottobre 1957

Amistiratore

Luciano Colombini

La Spezia (SP) — 4 marzo 1955

Anistratore

Federico Corradini

Verona — 7 settembre 1948

Amministratore

Sergio Costalli

Rosignano Marittimo (LI) — 8 mar¥@52

Amministratore

Franco Ellena Carignano (TO) — 21 luglio 1947 Amistiratore
Roberto Giay Pinerolo (TO) — 10 novembre 1965 Anistiatore
Fabrizio Gillone Vische (TO) — 28 dicembre 1939 Amistratore
Marco Minella Bologna — 24 febbraio 1946 Amminisbra
Carlo Salvatori Sora (FR) — 7 luglio 1941 Ammirédtre

Giuseppe Santella

Avesnes Sur Helpe (Francia)mdr42o 1960

Amministratore

Adriano Turrini

Crespellano (BO) — 15 novembre 1956

Amministratore

Tutti i componenti del Consiglio di Amministraziorssno domiciliati per la carica presso la sede

legale di UGF Assicurazioni.

UGF Assicurazioni non ha istituito alcun ComitateeEutivo.

Collegio Sindacale

Lo statuto di UGF Assicurazioni prevede che il €gib Sindacale sia composto da tre Sindaci effettiv

e due supplenti.

Il Collegio Sindacale di UGF Assicurazioni e stamminato dall’Assemblea ordinaria del 21 gennaio
2009 per il periodo di tre esercizi e, dunque, fatiapprovazione del bilancio al 31 dicembre 2011.

La seguente tabella indica, per ciascuno dei meddrCollegio Sindacale di UGF Assicurazioni alla

data del Documento di Offerta, il luogo e la dataakcita, nonché la carica ricoperta.

Nome Luogo e Data di Nascita Carica
Domenico Livio Trombone Potenza — 31 agosto 1960 Presidente
Piero Aicardi Bologna — 21 aprile 1959 Sindaceiffo

Cristiano Cerchiai

Roma — 16 gennaio 1965

Sindaco effettivo

Carlo Cassamagnaghi

Bresso (MI) — 21 agosto 1939

Sindaco supplente

Giorgio Picone

Eboli (SA) — 29 aprile 1945

Sindacpplente
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Tutti i componenti del Collegio Sindacale sono dahaiti per la carica presso la sede legale di UGF
Assicurazioni.

B.2.A.7 Composizione del gruppo a cui UGF Assicuoa® appartiene

Unipol Gruppo Finanziario S.p.A. é leolding di partecipazioni e servizi del gruppo UGF, uno de
principali operatori del mercato finanziario ital@ attivo nei settori assicurativo, della
bancassicurazione, bancario e dell'intermediazitinanziaria (di seguito il Gruppo UGF”). I
Gruppo UGF, che opera in entrambi i rami assicutatianni e vita, persegue una strategia di offerta
integrata diretta a coprire I'intera gamma dei pttidassicurativi e finanziari. In tale contesto, i
Gruppo UGF e particolarmente attivo anche nel eettiella previdenza integrativa, individuale e
collettiva, e della salute, oltre che in quello ¢eio, dove dispone di un network distributivo untca

I gruppi assicurativi italiani, costituito da cir880 filiali della controllata UGF Banca.

Al fine di implementare tale strategia di offenté@grata, il Gruppo UGF ha compiuto negli ultimhan
significativi investimenti sia nel comparto assetivo sia nel comparto bancario.

Al 30 giugno 2009 il Gruppo UGF contava piu di &8ioni di clienti, con umetworkdi piu di 2.000
agenzie, 4.000 subagenzie e circa 300 filiali baaecal 31 dicembre 2008, il Gruppo UGF si e
posizionato (i) al quarto posto tra i gruppi asgativi operanti in Italia nei rami danni e vitarcuna
quota di mercato pari all'8,66%, (ii) al secondsfoonel ramo malattia, con una quota di mercato par
al 13,52%, e (iii) al primo posto nel segmento alediccolta dei fondi pensione, con una quota di
mercato pari al 30,92%.

Alla data del presente Documento d’Offerta, le gipali societa del Gruppo UGF, suddivise per settor
di attivita, sono le seguenti:
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A, UNIPOL
@ GRUPPO
FII|\IANZIARIO
| | |

SETTORE SETTORE SETTORE
ASSICURATIVO BANCASSICURAZIONE BANCARIO/FINANZIARIO

67.74% (1)
1% @Igs%lﬁmzmm 51% @Igﬁzﬁ
- A .""' BNL VITA
Divisioni: L P ————
I[UNIPOL e | ((I|UG
@ AURORA MERCHANT
ASSICURAZIONI
100%
@ILEASING
“**— LINEAR’
Assicurazioni in Linea con te 100% I
UNIPOL FONDI
99.83% . N l
- Arava’c % | NETTUNO
ASSICURAZIONI DAL 1914
FIDUCIARIA S.r.l.
B M ok Unicard
Specialisti nell'assicurazione salute
100% ——
UNIPOL SGR
(1)1132,26% di UGF Banca ¢ inoltre detenuto da UGF Assicurazioni

Settore Assicurativo

Il Gruppo UGF opera nel settore assicurativo secamth strategia multiramo, attraverso la societa
principale UGF Assicurazioni, attiva nei rami vigadanni, nonché attraverso societa focalizzate in
settori specialistici e innovativi. In particolare:

- UGF Assicurazioni, secondo quanto piu diffusat@gorecisato nel prosieguo, opera in tutti i
rami di assicurazione danni e vita ed e, inolttdya nella gestione di fondi pensione aperti e
negoziali.;

- Navale Assicurazioni S.p.A., compagnia tradizler@perante nel settore danni, che nell’esercizio
2008 ha raccolto premi per Euro 248,9 milioni, conincremento del 14,5% rispetto al 2007;

- Compagnia Assicuratrice Linear S.p.A. distribeisn modo diretto prodotti assicurativi auto,
utilizzando canali alternativi quali telefono edntet. Nel 2008, in un contesto nel quale hanno
iniziato lattivita in Italia due nuovcompetitordiretti, la compagnia ha realizzato una raccolta
premi per Euro 165,6 milioni, con un leggero deasto dello 0,7% rispetto al 2007,
raggiungendo, comunque, una quota pari a circé% hel mercato delle compagnie a vendita
diretta; e
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Unisalute S.p.A. e specializzata nel ramo maladtiassistenza attraverso la vendita diretta di
polizze collettive ad aziende, associazioni ed i, gestite con la tecnica dehanaged care

Nel 2008 la compagnia ha raccolto premi per Eu®&&nilioni, in crescita del 15,4% rispetto al
2007, raggiungendo una quota di mercato nel ramatti@apari a circa il 5,64%.

Settore Bancassicurativo

Il Gruppo UGF opera nel settore bancassicuratitravarso la societa BNL Vita S.p.foint venture
tra UGF e il Gruppo BNP Paribas) che, nel 2008 rdwolto premi per complessivi Euro 1.535
milioni.

Settore Bancario/finanziario
Il Gruppo UGF é attivo nel settore bancario, dgbarmio gestito e neherchant bankingttraverso:

UGF Banca S.p.A. (di seguitdJGF Bancd), operante nel settore bancario e del risparmio

gestito, attraverso:

- 299 filiali (delle quali 180 integrate con agemassicurative e le restanti 119 operanti in
regime di prossimita con una o piu agenzie asdiserdel Gruppo), 28 negozi finanziari, 377
promotori finanziari;

- oltre 1.600 agenzie assicurative abilitate alammercializzazione di prodotti bancari
standardizzati UGF Banca (ossia conti correnti, unytotecari e finanziamenti di basso
importo, tutti caratterizzati da modelli contratiyaredefiniti dalla banca e con clausole non
modificabili, in conformita a quanto stabilito daWigente normativa).

UGF Banca ha registrato, a fine 2008, una racabitta da clientela di circa Euro 8,7 miliardi

(in calo del 3,9% rispetto a Euro 9,1 miliardi dilze del 2007) ed una raccolta indiretta per Euro

20,1 miliardi (contro gli Euro 22,4 miliardi allank del 2007), di cui Euro 1,7 miliardi da

risparmio gestito contro gli Euro 2,1 miliardi aflae del 2007. Gli impieghi verso clientela sono

stati pari a Euro 8,5 miliardi, con un increment #4,1% rispetto all'analogo valore del 2007.

Tale crescita si riferisce principalmente ai conmigpotecari a medio-lungo termine: nel corso del

2008 sono stati erogati nuovi mutui per circa Eud00 milioni. Le sofferenze nette ammontano

a Euro 127 milioni, con un’incidenza sugli impieglall’1,50%;

- UGF Merchant, operante nel segmecwoporatee del credito a medio/lungo termine, oltre che

nei settori delmerchant banking investment bankingnel mese di gennaio 2009 la societa ha

ottenuto, da Borsa ltaliana S.p.A., la qualificaNtiminated Adviser (Nomad) per operare sul

mercato AIM. Il principale canale di vendita deiogotti/servizi di UGF Merchant e

rappresentato dalla rete di filiali di UGF Banca;

Unipol Fondi Limited, societa di diritto irlandesche opera nel settore del risparmio gestito

attraverso la gestione di fondi comuni di investioe ha raggiunto, alla fine del 2008, una massa

gestita pari a Euro 405,6 milioni, rispetto a EG89,9 milioni di fine 2007;

UGF Leasing S.p.A. che opera nel settore ldaking ha stipulato, nel corso del 2008, 620

operazioni dileasingcon un valore totale pari a oltre Euro 63,5 milied un incremento del

118% rispetto al 2007; e

Unipol SGR S.p.A., che nel 2008 ha orientatoula attivita alla gestione in delega degli attivi di

Unipol Funds(il fondo comune di investimento istituito da Uaig-ondi Limited).

B.2.A.8 Attivita di UGF Assicurazioni

UGF Assicurazioni, principale operatore del compassicurativo del Gruppo UGF, ha per oggetto
I'esercizio, sia in Italia sia all’estero, di tutti rami di assicurazione, di riassicurazione e di
capitalizzazione consentiti dalla legge.
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La societa puo inoltre gestire le forme di previtleiromplementare di cui alla normativa vigente e
successive modificazioni ed integrazioni, nonclhiéuise, costituire e gestire fondi pensione aperti
conformita a quanto previsto dal Decreto Legista®l aprile 1993 n. 124 e successive modificazioni
ed integrazioni e dal Decreto Legislativo 5 diceen005, n. 252 e successive modificazioni ed
integrazioni.

UGF Assicurazioni nasce, con effetto dal 1° feloi2009, all’esito del processo di riorganizzazione
societaria e funzionale del Gruppo UGF, avviatana 2006, che aveva portato, in una prima fase
conclusasi nel settembre 2007, (i) all'assunzioaepdrte di Unipol Gruppo Finanziario S.p.A. del
ruolo diholding di partecipazioni e di servizi, posta a capo delppo stesso, (i) alla creazione di due
nuove societa assicurative, Nuova Unipol AssicamizB.p.A., successivamente denominata Unipol
Assicurazioni S.p.A. Unipol”) e Nuova Aurora Assicurazioni S.p.A., successieate denominata
Aurora Assicurazioni S.p.A. gurora”).

Con la fusione mediante incorporazione di AurordJmipol, avvenuta con effetto giuridico dal 1°
febbraio 2009 — fusione realizzata salvaguardaralddnomia e le peculiarita dei rispettivi marchi
“Aurora” e “Unipol”, nonché le reti commerciali deldue societa coinvolte — e il contestuale cambio
di denominazione della societa incorporante in UA3Bicurazioni, € stata realizzata un’ulteriore fase
del menzionato processo di razionalizzazione; @sxeonclusosi poi con lo scorporo a favore di UGF
Assicurazioni del ramo d’azienda della controllabteipol Gruppo Finanziario S.p.A., dedicato alla
gestione delle attivita diervicerivolte al polo assicurativo.

Nel 2008, le due societa assicurative Unipol e Aarmon ancora integrate in UGF Assicurazioni,
hanno raccolto premi complessivi per Euro 5.917amil(di cui Euro 3.007,6 milioni Unipol e Euro
2.909,5 milioni Aurora), in crescita rispetto aldZ0di circa il 7,3%.

UGF Assicurazioni opera con una struttura aziendateposta da circa 3.300 dipendenti e distribuisce
| propri prodotti attraverso una rete di oltre NG&igenzie (di cui oltre 1.000 operanti con il masch
Aurora e circa 600 operanti con il marchio Unipeili circa 300 filiali UGF Banca, che costituiscono
attualmente il riferimento principale del modeliistdbutivo integrato del Gruppo UGF.

B.2.A.9 Situazione patrimoniale e conto economico

PROSPETTI CONTABILI AL 31 DICEMBRE 2008ED AL 31 DICEMBRE 2007

Di seguito si riportano gli schemi di bilancio olgaltori di Aurora, riferiti al 31 dicembre 2008 e
dicembre 2007* e il Rendiconto finanziario d’esercizio della stesriferito al 31 dicembre 2008 e al
31 dicembre 2007.

Gli schemi di bilancio obbligatori di Aurora riférial 31 dicembre 2007 riflettono 'operativita tiel
societa limitatamente agli ultimi quattro mesi thércizio 2007, per effetto delloperazione di
conferimento, realizzata con efficacia giuridicall'tlasettembre 2007, tramite la quale Aurora
Assicurazioni S.p.A. ha trasferito il proprio cormp$o aziendale organizzato per I'esercizio daligdt
assicurativa a Nuova Aurora Assicurazioni S.p.Ahe ccontestualmente ha adottato la nuova

4 Sj riportano i dati riferiti ad Aurora dal momentbe la fusione per incorporazione di Aurora inphi— per effetto della
quale Unipol ha assunto la denominazione di UGFcdsazioni S.p.A. — ha avuto efficacia contabilgartire dall'l
gennaio 2009.
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denominazione sociale di Aurora Assicurazioni S.grentre Aurora Assicurazioni S.p.A. conferente,
all'esito del menzionato conferimento, & stata ipocata, mediante fusione nelklding Unipol
Gruppo Finanziario S.p.A.).

| bilanci d’esercizio di Aurora al 31 dicembre 2088l 31 dicembre 2007 sono a disposizione del
pubblico per la consultazione nei luoghi indicasaccessivo Capitolo N.

Per un maggior dettaglio rispetto all'informativasgguito riportata, si rinvia ai documemilancio
2008e Bilancio 2007di Aurora, disponibili anche sul sito interngtwvw.ugfassicurazioni.it

STATO PATRIMONIALE
ATITVO

Valori dell'esercizio Valori dell'esercizio precedente

A. CREDITIYERSO SOCI PER CAPITALE SOCIALE SOTTOSCRITTO KON YERSATO 1 1} 151 1}
41 cul capitale nchiamato B B )

E. ATTIVIIMMATERIALI
1. Prowvigioni di acquisizione da ammortizzare
) i vita S JES6ATD [5........ 1103231
b rami danr 4 0520 A1T s 20477083 154 16174035 s 28282272
5. Costi di impianto & di amplismento 7 a 17 a
s
s

2. Altre spese di anquisizions

4. Avviamenta "

5. Altri costi phunennali w 261371 252 50 278412448

C. INVESTIMEMTI
I - Terrenie fabbricati
1. Imumohili destinati allesercizio dellimpresa
2. Inumohali ad uso di term
3. Altri immebili

4. Altri divitti reali
3. Immohilizzazioni in corso e acconti 15 O 30.449 137 185 01es 35 544 542

I - Divestimenti in impaese del gruppo ed in altre partecipate
1. Amioni & quote di imprese:
3) controllanti R - . LS.

b controllate @ a m

) comsaciate
&) collegate .
&) altre o 166,830,110 = 406,631,762 a0 7933632 2 17.160.783

Obbligamioni emasse da imprese

q
i
3..
a

ta

&) controllanti
b) comtrollate
<) eomsoriate
) eollegate

&) altre

2.000.000 207 zn 2.000.000

3. Finanzlamenti ad imprese

&) controllanti

b) comtrollate

i 0
0 i)
o) consociate Bl 1] 211 o
) collegate - S D

i 0

] altre B Bl Oiss 408931 762 B e Oz 19160785

da riportare 261 5371 252 da riportare 278412442
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STATO PATRIMONIALE
ATITVO

Valori dell’esercizio

Valori dell’esercizio precedente

C. INVESTIMENTI (segue]
I - Altr ivvvestimenti finanman
1. Azioni e quote

3) Azioni quotate ey

b) Azinni non quotate Ea
) Quate

fiparta

£19.146. 528

Bl

£ 619,147 174

)

Cruote di fondi conmmni di mvestimento
Obbligazmiond & altr titoli 2 reddito fisso

%)

) quotati P

1) nen quotati s

o) obblizaziond convertibii 42

6.311.453507
20900960
0066

3

6.241.724.033

4. Finanziamenti
&) prastiti con garanzia reals s
b) prestiti s polizze

<) altri prestiti .

LOOT378 &

28350701

5. Craote & investimanti commi
& Diepositi presso enti eveditizi
7. Investimenti finanziari diversi

I¥ - Depositi presso imprese cedenti

0. INVESTIMEMTI & EEMEFICIO DI ASSICURATI DENRAMI WITA | QUALIMNE SOPFORTAMO

S0 160.286.011

1]

51 109024681

261571252

198532185

IL RISCHIO E DERIVARTI DALLA GESTIONE DEI FORDI PENSIONE

I - Investimenti relativi a prestazoni commesse con fondi di imvestimento e mdiei di

II - Investimenti dexivanti dalla gestione dei fondi pensione

0. biz RISERYE TECKMICHE A CARICO DE| RIASSICURATOR

| - RAMIDANMNI
1. Riserva premi

2. Riserva sinistri

3 Riserva per partecipazione agli utili s ristomi

4. Altre viserve tecriche
II- RAMIVITA
1. Riserve matematiche

Riserva premi dells

dori compl

5o 190.155.900

1

238 153154

2.347.172.237

742974302
646

fiparto

20 142974043

6696 278 705
37439 85T
327774

3,

z2e 6.754. 246 366

227

1.008 80

e 20.743.084

72,904 276

14023 718 e

587018504

243,504 451

[ 108.696.641

Riserva per somume da pagare

Altre viserve tecriche

L N )

Riserva per partecipazions agli utili e ristomi

Riserve tecniche allorché il rschio dell'investimento

& sopportato daghi assicurati e viserve devivanti dalla

gestiome dei fondi pensione

&

111343 256 110

334852707

dariportare

9551 514,790

) 1080157918

]

& 47247317 2w 3800950 356

278412442

o 472751

224

3.260.134.434

o5 TE3 068,737

) 13677020

227

196,747 726

6

) 228,706,063

260 076 530

i 112,680,563
1248

115762152

250

385738601

daiportare

10321 033209
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STATO PATRIMONIALE
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO

Valori dell'esexcizio Valori dell'esexcizio precedente
riparte 10.770.683.579 ripcrta 11,502 067 283
E. FONDI PER RISCHI E ONERI
1. Fondi per trattamenti di quiescenza ed chblighi simili 0 s0s ]
2. Fondi per imposte 301.435 04 140771
3. Altri accantonamenti 28005 660 i1 28.507.005 m 16,330,338 20 16.471.109
F. DEFOSITIRICEVUTIDA RIGSSICURATORI 2 141.039.230 1z 152,870,791
G. DEEITIE ALTRE PASSIVITA'
I - Debiti, derivanti da operazion di assicuramione divetta, nei confronti di:
1. Intermediar & assizwazions 0
2. Compagnie conti corventi 124 6.551.5300 4 6.750.308
3. dissicurati per depositi canzionali & premi s 6331731 3899465
4. Fondi di garanzia a favore deghi assioarati 13 12634 20218 367 s 1.602.144 50 28156012
II - Debiti, derivanti da operamion di riassinaramone, nei confronti di:
1. Compagnie & wsirurazions & Hiassiurazi = 5,206,262 s 5405857
2. Intermediari di riassimrazione 13 554.044 5850312 E) 1.787.045 520 7.282.902
II1 - Prestiti obbligamionari o 21 1]
IV - Debiti verso banche e istituti finanziari 0 52z i}
¥ - Debiti con garansia reale 0 323 0
VI - Prestiti diversie altyl debiti finansiari 0 224 24,229 000
VI - Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 11468 471 325 12313126
VIII - Altrd debiti
1. Per imposte a carico degli assicurati
2. Per oner tributar diversi
3. Verso enti assistenziali e previden=iali 1a 1.760.723 22 1.6096.745
4. Debiti diversi 19 82700 234 s 140162 065 329 62563 748 550 112,278 360
IX - Altre passiviti
1. Conti passividi = e 0
2. Provvigiond per prewmi in eorso & riscossions s 25006217 22.425.103!
3. Passiviti diverse 153 162.194.10] tsq 187 200 408 tss 373.000.523 13 101.963 584154 124388 687 35 308 648 087
dariportare 11.323.220.427 dariportare 12.070.057.270
STATO PATRIMONIALE
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO
Valori dell'esercizie Valeri dell'esercizio precedente
fiparta 11.323.220.427 riporta 12.000.057.270
H. RATEIERISCONTI
1. Pex interessi 2542112 336 4.157.854
2. Per canomi di locazione 0 17 112002
3. A ratei e risconti Oisa 2542112 3% Oz 4260056
TOTALE PASSTVO E PATRIMONIO NETTO o 11.325.762.539 340 12074327 226

STATO PATRIMONIALE

GCARANZIE, INPEGNI E ALTRI CONTI D"ORDINE

Valori dell'esexcizie Valori dell’esercizio precedente
GARANZIE, IMPEGN E ALTRI CONTI D'ORDINE

1 - Garanzie prestate
1. Fidefussioni 11 20672 34t 20672
2. fyvalli e i} 4z 0
3. Altre garanzie personali 153 300.445.121 E 300.442.121
4. Garanze reali 164 i} 44 0

I - Garanwie ricewntte
1. Fidejussioni s 107864473 345 110.212.443
2. Avalli 106 0 e 1]
3. Altre garanzie personali ™ 773,555 2ar 71,147
4. Garanzie reali s 160.814.145 348 300.131.697
III - Garanzie prestate da ters nell'interesse dell'impresa e 31.163.872 a8 39485 228
IV - Impegni 110 073805515 50 3015403855
¥ - Beriditersd M 0.065.884 =51 0.735.347
VI - Attivita di pertinensa dei fondi pensione gestiti in nome e per conto di ters e 1] 52 a
VI - Titoli depositati presso ters 11z 9.187.5399.705 353 9347 621.792
VIII - Altri conti d'ordine 114 5711733 54 9121 608
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CONTO ECONOMICO

Valori dellesercirio

Valori dell'esercirio precedente
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L CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI

FREMI Ol CORMPETENZ A, AL METTO DELLE CESSION N RIASSICURAZIONE

a) Premi lovdi contahilizeati

b) () Premi cediti in siassicarazions

<) Variagione dellimporte lordo della siserva preu

d) Variazione della riserva premi a carico dei riassimurator

(+) QUOTA DELL'UTILE DEGLINVESTIMENTI TRASFERITA DAL COMTO MOM TECRICO (WOCE I11LE]

ALTRIPROYENTI TECMICI, AL METTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

OMERI RELATIYI Al SINISTRI AL METTO DEI RECUPERI E DELLE CESSION IN RIASSICURAZIONE

) Tmperti pagati
aa) Tmporto lordo

Bb) (-] quate a carice dei rassiowratoni

.

1.852.153.284
141,336,525

14,
140,310,762
17351674,
15318927

2010.775.690

"

1716816759

b) Variagione dei recupesi 2l netto delle quots 2 cavico dei rsssicurstari

23) Importo lordo

) (-] quote & carice dei sassimuraton

«) Variazions della riserva sinistr

22) Imperto lorde

Bb) (- quote a cario dei riassimrator

5..
223,007

q:

35.251.162

223400216
I3 TI2EEE

®

-199717 578

2.361 537

7

14281 248 019

WaRIAZIONE DELLE ALTRE RISERVE TECKICHE, AL METTO DELLE CESSION I RIASSICURAZIONE

RISTORM E PARTECIPAZION AGLIUTILL AL METTO DELLE CESSION I RIASSICURAZIONE

SPESE DI GESTIOME:
=) Prosrigioni d asquisizione

k) Altrs spess & acquisizions

<) Variagione delle provvigion = delle altre spese di asquisizions

da ammortizzare

) Prosrigiond d incasso

<) Altre spese di somministrazions

£) (-) Provvigioni = partecipaziond aghi utili ricevute dai riassicaratori

ALTRIONERI TECRIC], AL METTO DELLE CESSION I RIASSICURAZIONE

waRIAZIONE DELLE RISERVE DI PEREQUAZIONE

RISULTATO DEL COMTO TECRICD DEIRARI DARNN [¥oce ILT)

305378 266
65773604

- 633 423

64401 435

22,458 262

1128004

£

486,178 538

7,308,504

466,213

36.026 938

"

168,713,164
382551037
4174066

e

1.997 203 528

m 1639077837
" 128942443

1.510.335.304

36.924.780

= 45017044
s 12697960 s

-33.320 454

15

33673477

"

3841 273

1.440.090.130

303254091
57.790.830

6953922
62724070

42.087.220

2

-432 a6

28

476 862 683

w7

6.202.070

447773

s

134.037 224

~

o

=

El

El

IL CONTO TECNICO DEI EAMI ¥ITA

PREMI DELL'ESERCIZIO, AL METTO DELLE CESSIONI I RIASSICURAZIONE:

a) Premi lordi cont abilizzati

b) (-] prem ceduti in rassiourazione

PROYENTIDA INVESTIMENTI:

) Proventi derivanti da aziowi & quote

(i i provenisnti da imprese del guppo ¢ da altrs pastecipate

b) Prowenti derivanti da altri iwvestimenti:

22) da temeni = fabbricati
Bb) da altri invvestimenti

5

2.
237,520 630

60,928 248
13303638

£

47625610

10,642 595
o)

237400 408

(i cui: provenisti da imprese del guppe ¢ da altes pastecipate

<) Riprese di zettifiche di valore sugli investimenti
d) Profitti sul yealiemn di investimenti

(i i provenisnti da imprese del guppo ¢ da altrs pastecipate

3606.106 )
2323054

125320394
Uy}

az

(& cui

(& cui

376183351

: proverienti ds fraprese del gruppo « da altre partecipats

PROVENTI E PLUSYALEMZE NON REALIZZATE RELATIV & INYESTIMENTI & BENEFICIO DI ASSICURATI
1QUALINE SOFFORTAND IL RISCHIO E A INVESTIMENTI DERIVANTI DALLA GESTIOME DEI FOMDI FENSIONE

ALTRIPROYENT TECKICI, AL HETTO DELLE CESSION N RIASSICURAZIONE

OMERIRELATIYI Al SINISTRL AL METTO DELLE CESSION IN RIASSICURAZIONE

2) Somume pagate
aa) Tmporto lords

Bh) (-1 Quote 3 carize dei rassicuratord

b) Variagione della riserva per somume da pagare

23) Importo lordo

) (-1 Quots & carice dei assicarator

a

19822 696

ar

965,795,000

12433774,
372,702

s

12,206 422

a2

53267745

1.841 931

072 605 423

WaRIAZIONE DELLE RISERVE MATEMATICHE E DELLE ALTRE RISERVE TECRICHE,

ALMETTODELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE

) Riserve matematiche:

8) Tmperto Jorda

Bh) () Quete a carice dei rassicuratort

b} Riserva premi delle assicurazion complementari:

23) Importo lordo

) (-1 Quots & carice dei assicarator

<) Altre riserve tecniche

aa) Tmporto lordo

) (-1 Quots & carice dei assicarator

-23.462.336
-3.908 414

54

-21.333.922

13077

-14412

-1.083 205

d) Riserve tecniche allovehé il rischio dellinvestimento & soppostata

dagli assicurati @ devivanti dalls gestions dei fomdi pewsions

23) Importo lordo

w

2208829430
1

s

-208.320 437

54

-232.380 861

751728252
18,878,370

734,849 282

1
a6 190377 629 4y

13.033.300

199 344 400

: provenienti da imprsse del grappo  da shtvs partecipate 1

proverdsnti ds impress de] grappo o da shtve partecipate =1

555076
2752903

108,020,541

152

323,193 234

55 16,866,758 m

1222645206

38,546 353

54

2.952.096

B ALE8T
= 255462 o

-21.631.855

1.201.013.351

2 -460.250 042
2 2904536 s

-G8 355 406

70654
5 =540 wn

-10.105

e

1.630.502

I HIETO3 214

7z 0

110765214

174

-345.020.795

) (] Quots & carico ded i




CONTO ECONOMICO

Valori dell'esercizio Valori dell'esercizio precedente
7. RISTORNIE PARTECIPAZION AGLIUTILL AL METTO DELLE CESSIONI N RIASSICURAZIONE o5 10670 s 17433
8. SPESE DI GESTIONE
2) Provvigion di acquisizione 6 11.216.024 L 14366429
b) Altre spese di anquisizione o 11814811 m 11645399
) Variagione delle provvigiond e delle altre spese di acquisizions
da ammortiozare 5 -1.151.747 m -170.759
) Provvigioni di incasso : .
<) Altre spese di avministrazione W 15.580 444 ) 16657613
1) (-) Provwvigioni e partecipazioni aghi utili nicevute dai rassimratori W TI5979 G 44,651 984 = 1239033 iy 47802 fdd
3. OMERIPATRIMORALL E FINANZIARE
2) Cmerd di gestiome deghi fuvestimenti & interessi passivi 13 12.107.125 ) 19651047
b) Rettifichs di valors mgli investimenti W 358495347 = 95197377
) Perdite sl realizen & investimenti = 127420115 i 304.112.587 ] 502110 e 170557043
10. ONERIPATRIMOMALIE FINANZIARIE MINUSY ALENZE NON REALIZZATE RELATIV A INVESTIMENT
ABENEFICIO DI ASSICURATI I QUALINE SOPPORTAND IL RISCHIO E & INVESTIMENTI DERIVANTI DALLA
GESTIONE DEI FOMDI PENSIONE 1 121.721 992 157 46.126 303
M. ALTRIORERI TECKICI, AL METTO DELLE CESSION I RIASSICURAZIONE i 7.505.580 153 T A24090
12. [} QUOTA DELLUTILE DEGLIINYESTIMENTI TRASFERITA AL COMTO NON TECMICO [vose 4] 4 0 199 ]
13, RISULTATO DEL COMTO TECMICO DEIRARI VITA (Vooe 112) M -305.339.207 1910 27870277
IL CONIO NONTECNICO
1. RISULTATO DEL COMTO TECMICO DEIRARI DARNMI fvose |10) 41 36.026.938 191 134.037 226
2. RISULTATO DEL COMTO TECMICO DEIRARI VITA [voce 1113) 22 -305.339.207 192 -27.670.277
3. PROVENTI DA IMVESTIMENTI DE| RARI DAKK:
) Provventi derivanti da azion & quote 5 17,366 060 ) 10.284.400
(i mui: provenienti da imprese del gruppo ¢ da altre partecipate 21 29 ) (& oui: provenienti da imprese del gruppo = da altre partecipate 1w 9 )
b) Proventi derivanti da altri investimenti:
aa) da terreni e fibbricati
bh) da altri investimenti s 162383 501 &7 165784745 156 113703 672 e 115888 550
(i mui: provenisnti da imprese del gmppo e da altre partecipate ) (& mui: provenienti da imprese del gruppo ¢ da altre partecipate 199 112 ]
) Riprese di vettifiche di valore sugli frovestimenti » 4935260 2436920
4) Profitti sul realimg di frvestimenti W 394355795 o 93320487
(4 cui: provenienti da imprese del guppo e da altre partecipate o1 03 542 041 261 | provenienti da imprese del gruppo e da ltre partecipate 201 0 230,830,417
4. [+ BUOTA DELL'UTILE DEGLINVESTIMENTI TRASFERITA DAL
CONTO TECMICO DENRARI VITA [voce 1L12) o 0 20 1]
5. OMERIPATRIMORALIE FINANZIARI DEIRARMI DANME:
2) Omerd di gestiome deghi fuvvestimenti & interessi passivi -34 13,600 201 204 18.566.207
b) Rettifiche di valore sugli investimenti B 60 208 .
) Perdite sl realizzn & investimenti st 2BTIAB 530 fer 155472.100 200 30004747 e 166566195
E. [[]QUOTA DELL'UTILE DEGLHMYESTIMENTI TRASFERITA AL COMTO TECRICO DEI RAMI DAMMI (vose 1.2] 54 1] 208 33673477
7. ALTRIPROYENTI a4 44419771 204 26.890.570
2. ALTRIOMERI 100 62095393 210 63.180 544
3. RISULTATODELLA ATTIMTA ORDINARIA 101 -504.618.130 211 140 665 318
10. PROVENTI STRAORDINAR 102 3.001.202 212 19.479 568
. ONERI STRAORDINARI 103 7114977 213 44,652 253
2. RISULTATO DELLA ATTIVITA STRAORDIMARIA 10d SE213775 21a -25 172 85
13. RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 105 -507 831 905 215 115492 633
. IMPOSTE SUL REDDITO DELLESERCIZIO 106 -138.783.744 210 40,437 534]
15. UTILE (PERDITA) DESERCIZIO 107 360048 161 217 6,155 199
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Rendiconto finanziario d’esercizio (metodo indiretto)

Aurora Assicurazioni S.p.A.

RENDICONTO FINANZIARIO (valori in migliaia di euro)

31/12/2008 31/12/2007
FONTI DI FINANZIAMENTO
LIQUIDITA' GENERATA DALLA GESTIONE REDDITUALE DELLESERCIZIO
Risultato netto dell'esercizio (369.048), (69.173)
RETTIFICHE IN PIU' (MENO) RELATIVE A VOCI CHE NON ANNO EFFETTO SULLA
LIQUIDITA'
Diminuzione di attiviimmateriali 17.041 9.855
Aumento dei fondi di ammortamento 157 40
Svalutazioni su investimenti e riprese di valore 805.894 193.812
Incremento netto delle riserve tecniche (412.449)  (450.301)
Aumento dei fondi per rischi ed oneri 12.126 (4.283)
Diminuzione dei crediti ed altre attivita, inclusealutazioni (313.194) 212.120
Diminuzione dei debiti ed altre passivita 109.483 395.825
Variazione dei ratei e risconti attivi (26.221) (16.246)
Variazione dei ratei e risconti passivi (1.728) 1.962
LIQUIDITA' GENERATA DALLA GESTIONE (177.939) 273.611]
DISMISSIONE DI INVESTIMENTI ED ALTRE FONTI DI FINANZIAMENTO
Vendite di terreni e fabbricati 673 0
Vendite di imprese del gruppo e altre partecipate 0 168
Dismissione di altri investimenti finanziari:
- azioni e quote 159.790, 532.066
- quote di fondi comuni di investimento 44.101 36.055
- obbligazioni ed altri titoli a reddito fisso 4.214.980 1.224.707
- investimenti finanziari diversi 310.047 184.755
- finanziamenti 9.618 3.037
- investimenti a beneficio assicurati 208.829 0
Attivi materiali e scorte (mobili, impianti, attreature e autovetture) 19 0
Incremento di depositi ricevuti dai riassicuratori 0 24.336
Depositi presso imprese cedenti 220 (124)
TOTALE FONTI DI FINANZIAMENTO 4.770.338 2.278.611
IMPIEGHI DI LIQUIDITA'
Investimenti in terreni e fabbricati 667 1.091
Investimenti in imprese del gruppo 389.791 0
Altri investimenti finanziari:
- azioni e quote 494.436 451.935
- quote di fondi comuni di investimento 58.224 51.115
- obbligazioni ed altri titoli a reddito fisso 4.626.793 651.680
- finanziamenti 8.233 2.599
- investimenti finanziari diversi 398.407 215.870
- investimenti classe D 0 16.513
Attivi materiali e scorte (mobili, impianti, attreature e autovetture) 383 177
Decremento di depositi ricevuti da riassicuratori 11.832 0
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Dividendi distribuiti 0 0
TOTALE IMPIEGHI DI LIQUIDITA' 5.988.766 1.390.980Q
Conti bancari e disponibilita di cassa all'inizil@gsercizio 1.948.601] 1.060.97Q
Conti bancari e disponibilita di cassa alla firdl'dsercizio 730.173]  1.948.601
AUMENTO (DECREMENTO) DELLE DISPONIBILITA' LIQUIDE ( 1.218.428 887.631
TOTALE A PAREGGIO FONTI 4.770.338§ 2.278.611

NOTE ESPLICATIVE DELLO STATO PATRIMONIALE E DEL CONT O ECONOMICO D'ESERCIZIO
Stato Patrimoniale attivo

Attivi immateriali (voce B). Gli Attivi immateriali ammontano complessivameat61.371 mila euro

(278.412 mila euro al 31/12/2007) e sono costjtaltre agli avviamenti descritti di seguito, péx.4£77

mila euro da provvigioni di acquisizione da amnezdire di cui 10.956 mila euro relative alla gestion

vita e 9.521 mila euro alla gestione danni e peB4D mila euro da altri costi pluriennali, da

ammortizzare in cinque e tre anni, di cui 2.02%nailiro sono relativi alla gestione danni e 8.81& mi

euro alla gestione vita. Fra gli Attivi immateridiijurano iscritti avviamenti per complessivi 23080

mila euro derivanti dalle operazioni societariedase nel 2004.

Su tali avviamenti, anche in virtu delle recentezioni societarie, non risultano perdite duredoli

valore.

Tra gli attiviimmateriali nella gestione vita eropreso I'importo di 8.842 mila euro relativo allene

futuro per l'esercizio della facoltd concessa dal.D185/2008 (articolo 5, comma 10) per il

riallineamento al valore fiscale dell’avviamentmgeatosi nella fusione tra Aurora e Winterthur Vita

Investimenti (voce C)

Terreni e fabbricati. Il valore degli immobili al 31 dicembre 2008 risulpari a 39.449 mila euro al

netto degli ammortamenti.

Il totale complessivo del valore corrente al 3ledibre 2008 & di 84.664 mila euro, con un’eccedenza

positiva di 45.215 mila euro rispetto al relativedare contabile.

Investimenti in imprese del Gruppo e in altre parteipate (voce C.1I). Gli investimenti in imprese

del Gruppo e in altre partecipate ammontano aliGntbre 2008 a 408.932 mila euro.

Le partecipazioni in societa consociate ammontaomptessivamente a 240.062 mila euro e si

riferiscono per 230.837 mila euro alla partecipagidel 16,78% in UGF Banca acquisita nel corso del

2008 e per 9.225 mila euro alla quota del 24,7906 a&gtale di SRS S.p.A.

Le altre partecipazioni ammontano a 166.830 mila:eu

- 7.894 mila euro per la quota del 3,76% del capgal@ale di Earchimede S.p.A;

- 42 mila euro per la quota dell’ 8,21% del capisdeiale di Uci Scarl,

- 147.748 mila euro per la quota del 13,88% del eéprociale della societa Vivium, compagnia
assicurativa belga appartenente al Gruppo P&V opersia nel comparto danni sia in quello
vita, acquisita nel corso del 2008;

- 11.147 mila euro per la quota del 15% del capisaleiale della societa ACACIA 2000 S.r.l,
societa immobiliare, acquisita nel corso del 2008.

Altri investimenti finanziari (voce C.III). Gli altri investimenti finanziari amontano al 31/12/2008

ad euro 7.898.532 e sono cosi suddivisi:

Azioni e quote 619.147
Quote di fondi comuni di investimento 139.990
Obbligazioni e altri titoli a reddito fisso 6.8425
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Finanziamenti 28.360
Depositi presso enti creditizi 160.286
Investimenti finanziari diversi 109.025

La voce finanziamenti € composta da prestiti sizpelper 27.352 mila euro e prestiti ai dipendpati

1.007 mila euro.

| depositi presso enti creditizi ammontano al 3edibre 2008 a 160.286 mila euro e si riferiscono ad

investimenti in liquidita con vincoli di prelievaiperiori ai 15 giorni.

Gli investimenti finanziari diversi ammontano a 1@ euro e si riferiscono:

- alla polizza di capitalizzazione stipulata conipubl per 104.424 mila euro;

- a 2 posizioni in derivati in essere con contreggaehman Brothers con scadenza il 19/12/2008
opportunamente svalutate coerentemente con dla#itri per 3.838 mila euro;

- alla parte dei premi di opzioni call su paniegasferite alla classe C per effetto dei riscadti d
parte degli assicurati delle Index Linked clasaitiecin classe D per 763 mila euro.

Investimenti a beneficio degli assicurati dei ramvita, i quali ne sopportano il rischio, e derivanti
dalla gestione dei Fondi Pensione (voce D)ali investimenti ammontano, al 31 dicembre 2088,
587.919 mila euro e sono stati effettuati con if@nto agli impegni previsti da contratinit e index
linked e dal fondo pensione, rappresentati dalle ristgeeriche iscritte nell’apposita voce del passivo.
Nel corso dell'esercizio, I'eccedenza di attivi@nrpiu rappresentative degli impegni tecnici, demiv
prevalentemente da operazioni di riscatti su pelizdex linked sono state trasferite dalla voce D.I alla
voce C per un importo di 31.132 mila euro.
Riserve tecniche a carico dei riassicuratori (vocB.bis). Per quanto riguarda i rami danni, la riserva
premi a carico dei riassicuratori ammonta a 24.84l8 euro, la riserva sinistri ammonta a 199.155
mila euro. Per cio che riguarda, invece, i rama,\vié riserve a carico dei riassicuratori al 3ledibre
2008 ammontano a 111.348 mila euro.
Crediti (voce E). Il saldo di tale voce al 31/12/2008 risulta d6Z392 mila euro ed é cosi dettagliato:
I crediti verso assicurati ammontano a 204.898 maileo, di cui 185.970 mila euro riferiti alla
gestione danni, al netto del fondo svalutazioni pat.546 mila euro, e 18.928 mila euro alla
gestione vita. La valutazione e stata eseguitanttmeonto dell’landamento storico sulla non
recuperabilita dei crediti nei periodi succesdNen si segnalano importi di rilievo nei crediti di
dubbia esigibilita;
I crediti verso agenti ed altri intermediari soncealentemente costituiti dalle rivalse di
portafoglio nei confronti delle agenzie e dai ctedelativi ai premi incassati sul finire
dell'anno. Tali crediti ammontano a 245.087 milacgwal netto del fondo svalutazione pari a
607 mila euro. | crediti si riferiscono per 207.3@lla euro alla gestione danni, al netto del
fondo svalutazione di 319 mila euro, e per 37.786& guro alla gestione vita, al netto del fondo
svalutazione di 288 mila euro;
i crediti verso compagnie, che rappresentano soisiamente i saldi di coassicurazione, alla
chiusura dell’'esercizio 2008 ammontano a 9.626 eul®, al netto del fondo svalutazione pari
a 1.505 mila euro, e si riferiscono alla gestioaerd per 8.030 mila euro e alla gestione vita per
1.596 mila euro;
I crediti verso assicurati e terzi per somme dapecare ammontano a 44.419 mila euro e sono
iscritti al presumibile valore di realizzo;
i crediti nei confronti dei riassicuratori e intezdiari di riassicurazione per saldi da incassare
ammontano complessivamente a 69.128 mila euro ® sdnnetto del relativo fondo
svalutazione ammontante a 3.168 mila euro;
gli altri crediti ammontano a 132.234 mila euronatto di svalutazioni per 9.722 mila euro.
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Stato Patrimoniale passivo

Patrimonio netto (voce A) Al 31 dicembre 2008, il capitale sociale di Awprcostituito da n.
150.000.000 azioni ordinarie del valore nominaleldturo ciascuna, ammonta complessivamente a
150.000 mila euro, interamente versato, destinato80.000 mila € all’esercizio delle assicurazioni
danni e per 70.000 mila euro all’esercizio dellsi@gazioni vita. La totalita delle azioni & detenal

31 dicembre 2008, da Unipol Gruppo Finanziario A.pl patrimonio netto di Aurora, prima del
risultato di periodo, ammonta a 1.203.615 mila eattribuito per 762.267 mila euro alla gestione
danni e 441.348 mila euro alla gestione vita.

Riserve tecniche (voci C.I — rami Danni e C.Il — rai Vita). Le riserve tecniche dei rami Danni
ammontano a 4.069.459 mila euro. La riserva prenmanta a 892.144 mila euro (909.924 mila euro
al 31/12/2007). Nella riserva premi € compresalamonente della riserva rischi in corso. Tale viger
ammonta 19.318 mila euro (17.283 mila euro al 32QQ7) ed é cosi suddivisa:

- Malattia: 2.218 mila euro;

- Corpi Veicoli Ferroviari: 6 mila euro;

- Corpi veicoli Aerei: 6 mila euro;

- Corpi Veicoli Marittimi: 191 mila euro;

- Altri danni ai beni: 4.947 mila euro;

- R.C. Veicoli Aeromobili: 25 mila euro;

- R.C. Generale: 10.544 mila euro;

- Credito: 1.382 mila euro.

Nella riserva premi sono altresi comprese le irteigni effettuate in funzione della particolareurat

dei rischi derivanti da calamita naturali costituidla terremoto, maremoto, eruzione vulcanica e
fenomeni connessi per un ammontare pari 89.712euila (86.771 mila euro al 31/12/2007).

La riserva integrativa del ramo cauzioni ammonia 814 mila euro, ed é calcolata come stabilito dal
Regolamento 16 del 04/03/2008 (11.445 mila euR142/2007).

La riserva sinistri al 31 dicembre 2008 ammonta.B6@&.795 mila euro (3.390.258 mila euro al
31/12/2007), di cui 8.218 mila euro relativi allaerva sinistri del lavoro indiretto (8.208 milaretal
31/12/2007). La riserva del diretto per risarcimenspese dirette ammonta a 2.820.246 mila euro,
quella per sinistri tardivi ammonta a 182.576 nelao e la riserva per spese di liquidazione é di
155.755 mila euro. Le altre riserve tecniche amimomta 4.208 mila euro (4.089 mila euro al
31/12/2007) e sono interamente riferite alla riaedvsenescenza del ramo Malattia cosi come peevist
dagli 45, 46 e 47 del Regolamento ISVAP n. 16 déD8/2008. Le riserve di perequazione ammontano
a 6.312 mila euro (5.846 mila euro al 31/12/20039mo riferite interamente alle riserve di equibbr

Le riserve tecniche dei rami Vita ammontano congilesnente a 5.117.744 mila euro. Le riserve
matematiche, pari a 5.001.935 migliaia di euro, m@ndono, tra I'altro, riserve integrative per
adeguamento basi tecniche per 15.224 mila euro agriformita a quanto disposto dal Provvedimento
ISVAP n. 1801-G del 21 febbraio 2001, una risermtegrativa posta a copertura del possibile
scostamento fra i tassi di rendimento preveditgliedattivita a copertura delle riserve tecnicheglie
impegni assunti, relativamente ai livelli delle gazie finanziarie e alle dinamiche di adeguamento
delle prestazioni contrattualmente previsti, pa8la401 mila euro. Nella riserva matematica ¢ siltre
compresa una riserva aggiuntiva a copertura digamanzia di prestazione a scadenza del contratto,
prestata dalla societa, su tariffelex linkedche hanno come attivi a copertura della stesssgaiene
obbligazioni Lehman per 6.118 mila euro. Le altsenve tecniche ammontano a 42.556 mila euro e si
riferiscono interamente alla Riserva per spesesiigne.
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Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimato € sopportato dagli assicurati (voce D.l) e
riserve derivanti dalla gestione dei Fondi Pensionévoce D.lI). Le riserve tecniche di classe D
ammontano a 587.913 mila euro. Le riserve del Fopdnsione Aperto Aurora Previdenza si
riferiscono alle 4 linee: bilanciato (4.406 milar@y conservativo (1.323 mila euro), dinamico (£.46
euro), a rendimento garantito (4.725 euro). A feodt questi impegni, derivanti da contratti il cui
rendimento viene determinato in funzione di attiviriferimento per cui I'assicurato ne sopporta il
rischio, sono stati effettuati investimenti per Z8® mila euro.

Forme Pensionistiche Individuali Aurora ha in essere la seguente forma pensicaistdividuale, di
cui all'art. 13, comma 1 del Decreto Legislativa?®3b: ‘Integrazione Pensionistica Aurdrastituita
nel corso del 2007.Ifitegrazione Pensionistica Aurdraappresenta un piano pensionistico di tipo
assicurativo: si tratta di una forma pensionisiigdividuale attuata mediante contratti di assicimae
sulla vita, operante in regime di contribuzioneim&d (I'entita della prestazione pensionistica e
determinata in funzione della contribuzione effattue dei relativi rendimenti). Le risorse dellenfie
pensionistiche complementari attuate mediante atintli assicurazione sulla vita istituite da UGF
costituiscono patrimonio separato e autonomo &imo di Aurora. La gestione separata di riferiroent
su cui affluiscono i premi versati dntegrazione Pensionistica Aurdreéé denominata lhtegra
Aurord’. L'ammontare complessivo delle riserve tecnichellal suddetta gestione separata al
31/12/2008 e pari a 5.140 migliaia di euro.

Conto Economico

Informazioni concernenti il conto tecnico dei ramiDanni (1). | premi lordi ammontano a 2.148.554
mila euro, di cui 2.147.370 mila euro del lavoreetib e 1.184 mila euro del lavoro indiretto. Attoe
delle cessioni in riassicurazione, i premi di cotepga ammontano a 2.008.243 mila euro. Il saldo dei
proventi e oneri finanziari risulta negativo peRZ30 mila euro, pertanto non viene trasferito mlcu
importo dal conto non tecnico al conto tecnico.

Il saldo degli altri proventi tecnici al netto deltessioni in riassicurazione ammonta a 2.362 euita

e si riferisce prevalentemente alle provvigioniatele a premi degli anni precedenti stornati e
all'utilizzo del relativo fondo svalutazione cradit

L’'onere dei sinistri nei rami Danni ammonta a 1.888 mila euro e comprende, oltre alla variazione
della riserva sinistri, gli importi pagati nelleseio per il lavoro diretto ed indiretto a titoldi
risarcimenti e spese di liquidazione, al nettordeuperi di competenza, nonché delle quote a cdgco
riassicuratori. La variazione delle altre risergertiche per 119 mila euro e dovuta esclusivamdlae a
riserva di senescenza del ramo malattia. Le spegestione sono 486.179 mila euro al netto delle
commissioni ricevute dai riassicuratori per 22.46ifa euro, ed includono spese di acquisizione e di
incasso per 442.297 mila euro e altre spese di aisingzione per euro 66.341 mila euro. Gli altri
oneri tecnici, al netto delle cessioni in riasséione ammontano a 7.599 mila euro. Le principadi v

si riferiscono a:

- annullamenti di premi degli esercizi precedesti p.825 mila euro;

- svalutazioni per presunta inesigibilita di credérso assicurati per 1.546 mila euro;

- diritti di gestione CARD per 3.955 mila euro.

La variazione negativa delle riserve di perequazi@uli 466 mila euro.

Informazioni concernenti il conto tecnico dei ramiVita () . | premi lordi dell’esercizio ammontano
a 760.929 mila euro e sono esclusivamente relafiviavoro diretto. | proventi da investimenti
ammontano a 376.183 mila euro. | proventi e le@lenze non realizzate relative ad investimenti a
beneficio di assicurati, i quali ne sopportanoisthio, e ad investimenti derivanti dalla gestiate
fondi pensione ammontano a 53.268 mila euro. Gti ptoventi tecnici, al netto delle cessioni in
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riassicurazione, ammontano a 1.842 mila euro e oeamapno principalmente le commissioni per gli
investimenti relativi a prestazioni connesse condfadi investimento e indici di mercato e per gli
investimenti derivanti dalla gestione dei fondi geme. Per quanto riguarda gli oneri relativi alle
prestazioni, si precisa che le somme lorde pagatee(ll.5 aa) ammontano a 985.682 mila euta .
variazione della riserva per somme da pagare,tad della quota a carico dei riassicuratori, €218D6
mila euro. La variazione delle riserve tecnichenetto delle cessioni in riassicurazione, e di 28Q.
mila euro, di cui 208.829 mila euro relativi alisarve allorché il rischio dell'investimento & sogpto
dagli assicurati e derivanti dalla gestione deidiopensione. | ristorni e partecipazioni agli utgil
netto delle cessioni in riassicurazione, sono 1a euro. Le spese di gestione per 44.682 mila alro,
netto delle commissioni ricevute dai riassicurathrvy76 mila euro, includono spese di acquisiziene
di incasso per 29.869 mila euro ed altre speserghiaistrazione per euro 15.589 mila. Gli oneri
patrimoniali e finanziari ammontano a 504.113 neilao. Si evidenzia che tra le rettifiche di valore
sono compresi 11.912 mila euro relativi alle s\aigni relative ai titoli Lehman Brothers. Gli altr
oneri tecnici, al netto delle cessioni in riassaaione, pari a 7.506 mila euro, sono principalmente
dovuti amanagement fegper 5.265 mila euro e ad annullamenti di prenglidesercizi precedenti per
1.861 mila euro. Il saldo della gestione finanziaipari a una perdita di 127.929 mila euro, péstan
non viene trasferito alcun importo dal conto teorat conto non tecnico.

Sviluppo delle voci tecniche di ramo

Assicurazioni Danni le partite contabili attinenti ai conti tecnicioro rilevate in contabilita
principalmente in forma distinta per ramo. Le gartiontabili comuni a piu rami attengono ai costi d
struttura. Per I'imputazione dei costi di strutt@iasingoli rami, si € operato in parte con attribui
dirette ed in parte attraverso I'applicazione diapaetri diversi in funzione della natura della spda
ripartire. | principali parametri utilizzati sontati determinati in base ai premi, al numero dptézze
ed ai risarcimenti pagati.

Assicurazioni Vita le partite contabili attinenti ai conti tecni@r®o rilevate in contabilita in gran parte
in forma distinta per ramo. Le partite contabilhami a piu rami attengono ai costi di strutturaaed
redditi degli investimenti. Per quanto concernestjugltimi, al netto dell’eventuale quota trasferdl
conto non tecnico, essi sono stati imputati ai ramproporzione alle riserve tecniche secondo |l
Regolamento ISVAP n. 22 del 4 aprile 2008. L'attdlone dei costi di struttura ai singoli rami etata
effettuata mediante diversi parametri, quali | pagati e le teste assicurate.

PROSPETTI CONTABILI SEMESTRALI

Nel seguito vengono riportati gli schemi di bilamsemestrali di UGF Assicurazioni, con riferimento
al 30 giugno 2009, rappresentati come di seguiscritéo.

L’analisi comparativa dei dati economico-patrimadina 30 giugno 2009 rispetto a quelli riferiti al
2008 risente in misura considerevole delle operazib fusione e di conferimento descritte al
precedente paragrafo B.2.A.2, le quali manifestanoimpatto rilevante su tutte le voci di conto
economico e stato patrimoniale.

Per agevolare I'analisi comparativa, nei segueatiesi di stato patrimoniale semestrale e conto
economico semestrale vengono forniti dati suppleéarerin particolare vengono riportati:

. un prospetto di stato patrimoniale che evidenzatezioni intervenute rispetto al 31 dicembre
2008, separatamente per effetto della fusioneefietto del conferimento e per altre variazioni
di periodo connesse alla gestione;
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. un prospetto di conto economico che confrontasieltanze del primo semestre 2009 con quelle
del medesimo periodo dell’esercizio precedentdantate sulla base dell’aggregazione dei dati
delle due societa fuse — i.e. Aurora e Unipol -ti(¢go-forma), cosi da fornire immediata
evidenza degli scostamenti effettivi della gestiassicurativa rispetto all’esercizio precedente.

Stato patrimoniale semestrale al 30.06.2009

STATO PATRIMONIALE

a b c d a-(b+ctd)
ATTIVO ?111 3 x?o Al 31 dicembre| Effetto fusione Effetto Altre Var. %
g2 O% 9 2008 Aurora conferimento | variazioni
A. Crediti verso soci per capitale sociale sottoscritto non| 0 0 0 0 0 0
wersato
B. Attivi immateriali
1. Spese di acquisizione da ammortizzare 29.295 15.686 20.477 -6.868 | -19,0
2. Altri attivi 253.378 886 240.894 18.851 -7.252 | -3,0
[Totale 282.674 16.571 261.371 18.851 | -14.120 | -51
C. Investimenti
I - Terreni e fabbricati 687.750 663.069 39.449 o -15.568 -2,2
I - Investimenti in imprese del gruppo ed in altre partecipate
1. Azioni e quote 853.563 223.452 406.932 223.180 | 354
2. Obbligazioni 224.753 8.500 2.000 214.253 | 2040,6
3. Finanzi.amenti 0 0 0 0
Totale investimenti in imprese del gruppo e in altre parteq 1.078.317 231.952 408.932 0 437.433 68,3
III - Altri investimenti finanziari
1. Azioni e 997.822 429.361 619.147 -50.686 -4.8
2. Quote di fondi comuni di investimento 200.038 31.357 139.990 28.691 16,7
3. Obbligazioni ed altri titoli a reddito fisso 11.842.102 4.426.316 6.841.725 574.061 5,1
4. Finanziamenti 56.958 28.215 28.360 -216 -0,4
5. Altri 450.981 37.680 269.311 143.990 46,9
Totale altri investimenti finanziari 13.547.901 4.953.529 7.898.532 o 695.840 54
IV - Depositi presso imprese cedenti 20.400 20.466 259 0 325 1,6
Totale 15.334.368 5.069.815 8.347.172 0 1.117.380 | 7.9

D. Investimenti a heneficio di assicurati dei rami vita i quali ne
sopportano il rischio e derivanti dalla gestione dei fondi

1 - Investimenti relativi a prestazioni connesse con fondi di

investimento e indici di mercato 1.086.548 554.026 572.995 -40.473 -3,6
II- Investimenti derivanti dalla gestione dei fondi pensione 1.083.338 852.644 14.924 215.770 24,9
Totale 2.169.806 1.406.669 587.919 0 175.298| 88
D. bisRiserve tecniche a carico dei riassicuratori
I - Riserve tecniche dei rami danni 283.937 94.943 223.504 -34.511 | -10,8
II - Riserve tecniche dei rami vita (escluse le riserve tecniche di
cuial p 112.368 2.272 111.348 -1.253 -1,1
III - Riserve tecniche dei rami vita allorché il rischio
& sopportato dagli assicurati e riserve derivanti dalla gestione dei fondi 0 0 0 0
Totale 396.304 97.215 334.853 0 -35.764 -8,3
E. Crediti
I - Crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 744.334 464.395 504.029 -224.091 -23,1
II - Crediti derivanti da operazioni di riassicurazione 57.492 24.346 69.128 -35.982 -38,5
IIT - Altri crediti 268.526 116.155 132.234 7.106 13.032 52
Totale 1.070.351 604.896 705.391 7.106 | -247.041 | -18,9
F. Altri elementi dell'attivo
I - Attivi materiali e scorte 24.173 3.588 493 25.575 -5.482 -134,4
11- Disponibilita liquide 460.237 682.774 569.887 105 -792.530 | -63,3
III — Azioni o quote proprie 0 0 0 0
IV - Altre attivita 444.814 285.481 391.680 -232.348 -34,3
Totale 929.224 971.843 962.060 25.681 -1.030.360 | -53.3
G. Ratei e Risconti 163.184 86.956 126.996 5.397 -56.165 -263
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TOTALE ATTIVO

-90.772 | -0,4 |

20.345.991 9.053.966 11.325.763 57.034
a b c d a-(b+c+d)
PASSIVO Al 30 giugno Al 31 dicembre Effetto Effetto altre var.
2009 2008 fusione conferimento variazioni %
Aurora
A - Patrimonio netto
I - Capitale sociale sottoscritto o fondo equivalente 150.300 150.000 300 0 0,0
II - Riserva da sovrapprezzo di emissione 503.411 503.111 300 0 0,0
III — Riserva legale 0 0 0 0
IV — Altre riserve patrimoniali 546.414 98.514 834.567 -386.667 | 41,4
V — Utili (perdite) portate a nuovo 0 0 0 0
VI — Utile (perdita) di periodo 68.955 -386.667 0 455.622 | 117,8
Totale 1.269.080 364.958 834.567 600 68.955 5,7
B. Passivita subordinate 400.000 230.000 170.000 [J] 0 0,0
C. Riserve Tecniche
I - Rami danni
1. Riserva premi
1.475.184 608.932 892.144 -25.892 -1,7
2. Riserva sinistri 5.067.692 1.901.344 3.166.795 -447 0,0
3. Riserve tecniche diverse 17.187 10.268 4.208 2.711 18,7
4. Riserve di perequazione 8.254 1.506 6.312 436 5,6
Totale riserve tecniche rami danni 6.568.318 2.522.050 4.069.460 o -23.192 -0,4
II - Rami vita
1. Riserve matematiche
9.046.530 4.083.413 5.001.935 -38.818 -0,4
2. Riserva per somme da pagare 86.243 35.506 72.661 -21.923 | -20,3
. Riserve tecniche diverse 66.117 31.622 43.149 -8.654 | -11,6
Totale riserve tecniche rami vita 9.198.890 4.150.541 5.117.744 -69.395 -0,7
Totale 15.767.208 6.672.591 9.187.204 -92.587 -0,6
D. Riserve tecniche allorché il rischio dell'investimento
& sopportato dagli assicurati e riserve derivanti dalla
gestione dei fondi pensione
I - Riserve relative a contratti le cui prestazioni sono
connesse con fondi
di investimento e indici di mercato 1.083.067 554.026 572.989 -43.948 -3,9
II - Riserve derivanti dalla gestione dei fondi pensione 1.083.337 852.644 14.924 215.770 | 24,9
Totale 2.166.404 1.406.669 587.912 [J] 171.823 8,6
E. Fondi per rischi e oneri
47.273 12.965 28.597 2.580 3.131 7,5
F. Depositi ricevuti da riassicuratori 173.001 36.768 141.039 0 4.806 27
G. Debiti e altre passivita
I - Debiti derivanti da operazioni di assicurazione diretta 28.309 26.267 29.218 -27.176 | -49,0
II - Debiti derivanti da operazioni di riassicurazione 19.046 12.160 5.850 1.036 5,8
III - Prestiti obbligazionari 0 0 0 0
IV - Debiti verso banche e istituti finanziari 0 293 0 -293 | 100,0
V - Debiti e prestiti diversi 214.297 112.865 140.163 14.878 -53.609 | -21,2
VI - Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 41.731 5.955 11.468 25.952 -1.644 -9,4
VII - Altre passivita 212.178 169.628 187.200 10.975 -155.626 | -43,6
Totale 515.561 327.168 37.901 51.804 -237.312 | -33,9
H. Ratei e risconti 7.463 2.845 2.542 2.050 25 0,5
TOTALE PASSIVO 20.345.991 9.053.966 11.325.763 57.034 -90.772 -0,4
GARANZIE, IMPEGNI E ALTRI CONTI D'ORDINE
I. Garanzie prestate
600.616 300.136 300.478 2 0,0
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II. Garanzie ricevute o prestate da terzi nell'interesse
dellimpresa 353.971 49.703 300.616 3.652 1,0
III. Impegni 2.216.703 1.012.377 973.806 230.520 11,6
IV. Attivita di pertinenza dei fondi pensione gestiti in nome
e per conto di 805.802 659.416 0 146.386 | 22,2
V. Altri 18.684.321 7.117.710 9.202.177 2.364.434 14,5
TOTALE CONTI D'ORDINE 22.661.413 9.139.342 10.777.077 2.744.994 13,8
Conto economico semestrale al 30.06.2009
Al 30 giugno |Dati proforma al 30 | Dati proforma al 31
2009 giugno 2008 dicembre 2008
. CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI
1. Premi di competenza, al netto delle cessioni in riassicurazione 1842322 1.766.086 3.580.562
2. (+) Quota dell’utile degli investimenti trasferita dal conto non
tecnico
(voce II1.6) 56.183 0 0
3. Altri proventi tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione 2.768 2.998 5.249
4 Oneri relativi ai sinistri, al netto dei recuperi e delle cessioni
in riassicurazione 1454889 [1.301.613 2.752.987
5. Variazione delle altre riserve tecniche, al netto delle cessioni in
riassicurazione 312 193 51
6. Ristorni e partecipazioni agli utili, al netto delle cessioni in
riassicurazione 3.597 2.393 6.939
7. Spese di gestione:
a) Spese di acquisizione al netto delle provvigioni e delle partecipazioni
agli utili ricevute dai riassicuratori 298.185 295.455 596.913
Spese di amministrazione 110.122 109.346 215.281
Totale 408.307 404.802 812.195
8. Altri oneri tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione 4.670 6.037 15.787
9. Variazione delle riserve di perequazione 436 447 674
10 Risultato del conto tecnico dei rami danni 29.065 53.985 -2.821
ILC ONTO TECNICO DEI RAMI VITA
1. Premi dell’esetcizio, al netto delle cessioni in riassicurazione 1.002.13§ 1.066.028 2.065.040
2. Proventi da investimenti
a)  Proventi derivanti da investimenti 204.447 240.775 468.140
B Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti 111.087 22362 14.281
c) Profitti sul realizzo di investimenti 106.415 41.795 168.397
Totale 421.948 304.933 650.817
3. Proventi e plusvalenze non realizzate relativi a investimenti a beneficio
di assicurati i quali ne sopportano il rischio e a investimenti derivanti
dalla gestione dei fondi pensione 160.434 57.553 165.334
4 Altri proventi tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione 1.984 3.554 6.389
5. Oneri relativi ai sinistri, al netto delle cessioni in riassicurazione 982.540 [1.072.875 2.492.210
6. Variazione delle riserve matematiche e delle altre riserve tecniche, al
netto delle cessioni in riassicurazione
Riserve matematiche,
riserve tecniche 58.285 -28.889 -277.342
Riserve tecniche allorcheé il rischio dell'investimento a sopportato dagli |




assicurati e derivanti dalla gestione dei fondi pensione 172.731 62.366 -74.686
Totale 231.015] 33477 -352.027
7. Ristorni e partecipazioni agli utili, al netto delle cessioni in
riassicurazione 207 687 800
8. Spese di gestione
a) Spese di acquisizione al netto delle provvigioni e delle partecipazioni
utili ricevute dai riassicuratori 20.741 24.785 45.495
b) Spese di amministrazione 19.261 18.840 38.787
Totale 40.002 | 43.625 84.282
A1 30 giugno | Dati proforma al| Dati proforma al
2009 30 giugno 31 dicembre
2008 2008
9. Oneri patrimoniali e finanziari
a) Oneri di gestione degli investimenti e interessi passivi | 20.332 21.821 36.540
B Rettifiche di valore sugli investimenti | 82.606 328.192 727.036
c) Perdite sul realizzo di investimenti 88.530 28.345 179.105
Totale 191.467 378.357 942.681
10 Oneri patrimoniali e finanziari e minusvalenze non realizzate relativi a
investimenti a beneficio di assicurati i quali ne sopportano il rischio e a
investimenti derivanti della gestione dei fondi pensione 59.896 132,954 364.182
11 Altri oneri tecnici, al netto delle cessioni in riassicurazione 6.652 7.389 11.988
12 0 Quota dell’utile degli investimenti trasferita al conto non tecnico
(voce IIL 4) 16173 0 0
13 Risultato del conto tecnico del rami vita 58.550 -237.296 -656.534
111 CONTO NON TECNICO
1. Risultato del conto tecnico dei rami danni (voce I. 10) 29.065 53.985 -2.821
2. Risultato del conto tecnico dei rami vita (voce II. 13) 58.550 -237.296 -656.534
3. Proventi da investimenti dei rami danni
a) Proventi derivanti da investimenti 100.152 178.234 309.871
b Riprese di rettifiche di valore sugli investimenti 92.998 32.594 6.170
c) Profitti sul realizzo di investimenti 159.720 192.853 487.871
Totale 352.87 403.681 803.912
4. (+) Quota dell’utile degli investimenti trasferita dal conto tecnico dei
rami vita (voce II. 12) 16.173 0 0
5. Oneri patrimoniali e finanziari dei rami danni
a)  Oneri di gestione degli investimenti e interessi passivi 20.321 21.057 39.582
B Rettifiche di valore sugli investimenti 111.910 332.586 869.597
c) Perdite sul realizzo di investimenti 156.227 142.973 352.793
Totale 288.458 496.616 1.261.971
6. (-) Quota dell’utile degli investimenti trasferita al conto tecnico dei
rami danni (voce I. 2) 56.183 0 0
7. Altri proventi 27.336 34.456 78.956
8. Altri oneri 51.464 40.997 109.371
9. Risultato della attivita ordinaria 87.889 -282.786 -1.147.830
10 Proventi straordinari 22.422 56.173 137.363
11 Oneri straordinari 1.726 18.533 27.322
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12 Risultato dell’attivita straordinaria 20.695 37.640 110.042
13 Risultato prima delle imposte 108585 -245.146 -1.037.788
14 Imposte sul risultato di periodo 39.630 -90.753 -282.073
15 Utile (perdita) di periodo 68.955 -154.393 -755.715
EENDICONTCO FINANZIARIO
fealori i mighaia d1 euro)
Dafial 30 gpugno 2009
di cuizeffetio di cui: alive
30/6/2009 fusione e fonti impieghi 31/12/2008

FONTI DI FINANZIARMENT O

LIQUIDITA' GENERATAE DAILSE GESTIONE

Utile netto dellesercizio

Incremento netto delle riserve tecniche dei rard Vita e Dannd
Svalutazione titoli & partecipazion

Eurento (decrermento) fondi

Decremmento Lrestitaenti in titoli

Dlecremnento ftrvestimenti in partecipaziont

Decremmento finanziarmenti

{Aurnento) decrernento di crediti e altre attiitd al netto dei debiti e altre passmvitd
LLTEEFONTI DI FINAMZILLMENTO

Effetto fusione/conferimenta

TOTALE FONTI

IMPIEGHI DI LIQUIDITA'

Incrernento revestiraenti in titoll

Incrernento rrvestitnenti in partecipaziond

Increraento irvvestiraenti in iraroobili

Incremento irvvestirmenti classe D

Ripristing walod titolifpartecipaziond

Incremento finanzismenti

L ltri irvpdeghi di licuidita

Dirvidendi distribniti

TOTALE IMPIEGHI

Eumento (decremento) dispordbilith presso banche e cassa
TOTALE

Conti bancari attiviidisponibilita di cassa inizio esercizio
Comnti bancari attiviidisponihilita di cassa fine periodo

68955
9555263
48 658
70,084

]

i

1]

(298 932)

235147
10.279.189

7.569241
1415911
73,882
763216
62799
28143
638.335

i
10.501.726
(222 537)
10.279.189
682.774
460.237

conferimento  al 30/6,/2009

2187204

31T

(102 525)

835167
9.944.963

63417725
1.168 065
35440
587919

28 360
709,354
i

0.375.076 "
569 287
9.944.963

68 955
365059
48 658
38,907

0

0

0
(190353)
0

0
334,226

727.516
247 242
(13.367)
175297
62,799
(217
(71019
0
1.126.650
(7192.2424)
334,226

(326 66T)
(92,0991
773288

7358
155449
232618

1859

(167.15T)

530.689

0

0

2857
44115
2115

0

i

0
65.198
465491
530.689
217.283
682.774
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Rendiconto finanziario semestrale al 30.06.2009

EENDICONTCO FINANZIARIO
fealori i mighaia d1 euro)
Dafial 30 gpugno 2009
di cuizeffetio di cui: alive
30/6/2009 fusione e fonti impieghi 31/12/2008
conferiments  al 30/6,/2009

FONTI DI FINANZIARMENT O
LIQUIDITA' GENERATAE DAILSE GESTIONE
Utile netto dellesercizio fE.055 AE 255 (326,667
Incremento netto delle riserve tecniche dei rard Vita e Dannd 0555263 Q187204 3pE 059 (02 099%
Svalutazione titoli & partecipazion 43 A58 42 A58 TI32RE
Lomento (decremento) fondi 0024 31177 38007 7358
Decretrento irmrestiraentl in titoli ] 0 155449
Dlecremnento ftrvestimenti in partecipaziont a 1] 238 61E
Decretrento finanziamentl ] 0 1859
{Bumento) decremento di crediti e altre attivitd al netto dei debiti e altre passivita (208 93%) (108 585) (190.353) (1ar.157
LLTEEFONTI DI FINAMZILLMENTO 1]
Effetto fusione/conferimenta 235.167 235167 0
TOTALE FOINTI 10,279,180 0044 063 ¥34.226 530689
IMPIEGHI DI LIQUIDITA'
[ncremento rreestitnenti in titoll 1.5609.241 6241 725 TXI 5168 a
Incrernento rrvestitnenti in partecipaziond 1415911 1.16% 065 247 242 a
Incremento irreestitnenti in irarnobili 23882 30440 (15567 DB5T
Incremento irsvestimenti classe T 3216 587919 175297 44115
Ripristing walod titolifpartecipaziond 62,799 62,758 2115
Incremento finanziamenti 28143 22380 217 a
Lltrl ivopdeghd di epnidita B3E.535 108554 71019 331
Diividendi distribuiti a a 1] a
TOTALE IMPIEGHT 10.500.T26 0.375.076 " L124.650 65.108
Eumento (decremento) dispordbilith presso banche e cassa (22253 560 227 (192 424 465491
TOTALE 10,279,189 0044963 ¥34.226 530689
Conti bancari attiviidisponibilita di cassa inizio esercizio 682.774 217.283
Comnti bancari attiviidisponihilita di cassa fine periodo 460.237 682774

NOTE ESPLICATIVE DELLO STATO PATRIMONIALE E DEL CONT O ECONOMICO SEMESTRALI AL
30.06.2009

Stato Patrimoniale — Attivo

C.III — Altri investimenti finanziari: I'importo complessivo degli altri investimenti finanziari al 30

giugno 2009 risulta di 13.547.901 migliaia di euron una variazione in aumento di 695.840 migliaia

di euro rispetto al 31 dicembre 2008 (+5,4%). Laev€.1ll.1 — Azioni e quote, presenta un saldo di

997.822 migliaia di euro, con una variazione inidumione pari a 50.686 migliaia di euro rispetto al

31/12/2008 (-4,8%); a fine periodo si registrantifiehe di valore per 99.810 migliaia di euro e

51.160 migliaia di euro di ripristini. La voce Q.8 — Obbligazioni ed altri titoli a reddito fisso,

presenta un saldo di 11.842.102 migliaia di eurb, % rispetto al 31/12/2008, pari a 574.061

migliaia). Il valore del portafoglio tiene contoimeipalmente di 93.523 migliaia di euro relativi a

rivalutazioni di capitale, scarti di emissione/neigaione netti maturati nel semestre, dell’allineato

ai valori di mercato dei titoli liberamente negdmiae dei ripristini di valore su titoli svalutain

esercizi precedenti. La voce C.lII.5, relativa aglestimenti finanziari diversi, & pari a 450.981

migliaia di euro (+46,9% rispetto al 31/12/2008)seilta cosi composta (valori in migliaia di euro):

. per 440.241 da depositi vincolati;

. per 10.740 dal controvalore dei premi di competepea contratti su strumenti finanziari
derivati (opzioni di interest rate cap, swap opticall e put acquistate).
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Per garantire la conservazione di investimentiribeente negoziabili, nella delibera consiliare del
26/6/2008 é stato individuato un limite massimangdiestimenti ad uso durevole pari al 70% (gestione
Vita) ed al 60% (gestione Danni), calcolato subketdegli investimenti della Compagnia, totale che
comprende sia i titoli di capitale sia di debitonaesclusione degli investimenti considerati stiate

di tutti gli investimenti rientranti nella classe @amo Il e ramo VI) e di quelli a copertura delle
polizze a prestazione predefinita.

Nei rami Danni, il totale degli investimenti durdival 30/6/2009 pari a 1.067.520 migliaia di euro,
risulta essere il 23,8% del totale degli investithBnanziari.

Nei Rami Vita, il totale degli investimenti dureval 30/6/2009, pari a 3.251.704 migliaia di euro
(esclusi quelli a copertura delle polizze a praetez predefinita), risulta essere il 41,5% del lota
degli investimenti finanziari.

E — Crediti: 'importo dei crediti esposto alla wE&, pari a 1.070.351 migliaia di euro, presenta un
variazione netta in diminuzione di 247.041 miglidiaeuro rispetto al saldo del 31/12/2008 (-18,%%)
risulta cosi costituito (valori in migliaia di egro

. crediti derivanti da operazioni di assicurazioneetitia per 744.334 (-224.091 rispetto al
31/12/2008);

. crediti derivanti da operazioni di riassicuraziquez 57.492 (-35.982 rispetto al 31/12/2008);

. altri crediti per 268.526 (+13.032 rispetto al Z2008), principalmente costituiti da (valori in

migliaia di euro):

- crediti verso I'Erario per 92.640, di cui 75.748r gémposta sostitutiva sulle riserve
matematiche (istituita dal D.L. 209/2002), 2.798 gtenute su conti correnti bancari, 4.534
per crediti verso erari di stati esteri e 9.560ad&T crediti;

- crediti verso la controllante Finsoe S.p.A. per329, derivanti dalla partecipazione, in
qualita di consolidata, al consolidato fiscale oigée. Tale credito, iscritto sulla base degli
accordi, diverra esigibile per la parte di perdiszale non immediatamente recuperata, al
momento in cui I'imponibile fiscale di detto conslalto fiscale nazionale ne consentira il
recupero;

- crediti per operazioni su derivati (verso Goldmaic!$) per 63.400;

- crediti per anticipi a fornitori per 7.047,

- crediti verso le societa del Gruppo UGF per semégi 13.442;

- crediti per interessi su prestiti polizza Vita Ae253;

- crediti per affitti per 928;

- altri crediti diversi per 6.285.

La voce E.I — Crediti derivanti da operazioni dsiagrazione diretta, che ammontano a 744.334
migliaia di euro, € costituita da crediti versoiassati per 301.311 migliaia di euro (268.647 magi
rami Danni e 32.664 migliaia rami Vita), da crediérso intermediari di assicurazione per 325.163
migliaia di euro (306.288 migliaia rami Danni e 88 migliaia rami Vita), da crediti verso compagnie
di assicurazione per 36.538 migliaia di euro (aduili quasi interamente ai rami Danni) e da creedit
verso assicurati e terzi per somme da recuperar@lp@23 migliaia di euro.

| crediti verso assicurati al 31/12/2008 ammontavar01.761 migliaia di euro (367.193 migliaia per
la gestione Danni e 34.568 migliaia per la gestigita); i relativi incassi nel corso del primo sestre
2009 sono ammontati a 355.672 migliaia di euro 382 migliaia per la gestione Danni e 23.127
migliaia per la gestione Vita).

L’'importo dei crediti verso assicurati al 30/6/208%sposto al netto di svalutazioni complessive per
2.685 migliaia di euro dei quali 2.285 migliaiaat®li alla gestione Danni e 400 migliaia relatiiaa
gestione Vita.

Gli altri crediti sono esposti al netto di svaluta complessive pari a 10.231 migliaia di euro.
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Non si segnalano importi significativi tra i cradit dubbia esigibilita.

Stato Patrimoniale — Passivo
C/D — Riserve tecniche: le riserve tecniche deiir®anni ammontano al 30/6/2009 a 6.568.318
migliaia di euro (-0,4% rispetto al 31/12/2008).
La riserva premi ammonta a 1.475.184 migliaia dioe(z1,7% rispetto al 31/12/2008) ed €& cosi
costituita (valori in migliaia di euro):

« 1.470.397 diriserva premi per frazioni di premio;

« 4.787 diriserva premi per le assicurazioni indéret

La riserva sinistri ammonta a 5.067.692 migliaiadio, risulta sostanzialmente invariata rispelfo a
chiusura dell’'esercizio precedente ed é costity&a, quanto riguarda il lavoro diretto, da (valiori
migliaia di euro):

« 4.755.861 per risarcimenti/spese dirette e spekguiilazione;

« 279.054 diriserva per sinistri avvenuti e non deiati.

Nel lavoro indiretto la riserva ammonta a 32.777.
Le riserve tecniche diverse pari a 17.187 migldiizzuro (+18,7% rispetto al 31/12/2008), risultano
cosi composte (valori in migliaia di euro):

+ riserva per partecipazione agli utili e ristornr f2.392;

+ riserva di senescenza per 4.795

Le riserve di perequazione al 30/6/2009 risultaao p 8.254 migliaia di euro (+5,6% rispetto al
31/12/2008) e consistono nella riserva di equiilger rischi di calamita naturali e di compensagion
per il ramo credito.

Le riserve tecniche dei rami Vita ammontano congil@snente, a fine semestre, a 11.365.295 migliaia
di euro (+0,9% rispetto al 31/12/2008), e sono cosiposte (valori in migliaia di euro):

. 9.033.367 relativi alla riserva matematica del favdiretto;

. 13.163 relativi alle riserve tecniche del lavordiietto;

. 83.849 per somme da pagare del lavoro diretto;

. 2.395 per somme da pagare del lavoro indiretto;

. 66.117 relativi alle riserve tecniche diverse, chie riferiscono quasi interamente ad
accantonamenti per spese di gestione.

. 1.083.067 relativi a polizze Index e Unit-Linkedamo |ll;

. 1.083.337 derivanti dalla gestione dei fondi pemsio

E — Fondi per rischi ed oneri: il fondo imposteutia sostanzialmente invariato rispetto al 31/1280

Il fondo oneri futuri € costituito da:

. il fondo incentivi all'esodo, istituito a copertudal piano di incentivazioni economiche a favore
dei dipendenti disponibili a risolvere il rapportd lavoro nei tempi e nei modi stabiliti dal
bando pubblicato in data 1 ottobre 2007, che amanar®.977 migliaia di euro. Tale importo
comprende 2.580 migliaia conferiti da Unipol Gruppmanziario S.p.A. e 1.386 migliaia
derivanti dalla fusione con Aurora. Il fondo indentall’esodo € stato utilizzato per 395
migliaia di euro;

. il fondo per sanzioni ISVAP istituito per far frentagli oneri derivanti dai reclami della
clientela, che ammonta a 24.671 migliaia di euratilizzo per le sanzioni pagate nel primo
semestre e pari a 4.347 migliaia di euro, mentechntonamento per competenza ammonta a
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7.616 migliaia di euro;
. il fondo rischi ed oneri a fronte di altre passivitotenziali rilevate al 30/6/2009, che ammonta a
17.643 migliaia di euro, di cui 2.764 di competedeHa gestione Vita.

Conto economico

Al 30/6/2009 i premi lordi contabilizzati ammontaad.885.670 migliaia di euro (1.873.879 migliaia
per la gestione Danni e 1.011.791 migliaia perdstigne Vita).

| premi ceduti in riassicurazione ammontano a 62.68gliaia di euro (52.445 migliaia relativi al
comparto Danni e 9.653 migliaia al comparto Vita).

La riserva premi dei rami Danni ammonta, al termie® semestre, a 1.475.184 migliaia di euro e
presenta un decremento, tenendo conto dei movindemgortafoglio, di 25.440 migliaia rispetto al
31/12/2008 (-4.553 migliaia di euro la variazioredla riserva a carico dei riassicuratori).

La riserva sinistri rami Danni, che al 30/6/2009naonta a 5.067.692 migliaia di euro, presenta una
riduzione, tenendo conto dei movimenti di portai@glii 460 migliaia di euro rispetto al 31/12/2008
23.470 migliaia la variazione della riserva a cadei riassicuratori).

Riguardo ai rami Vita, le riserve matematiche altee riserve tecniche (incluse quelle della cld3¥e
ammontano a 11.279.051 migliaia di euro ed hanmgistrato una variazione, tenendo conto dei
movimenti di portafoglio, di 230.322 migliaia rigpe al 31/12/2008 (-693 migliaia la variazione dell
riserva a carico dei riassicuratori); la riservaa pgmme da pagare, pari a 86.243 migliaia di el@o,
registrato una variazione di -21.923 migliaia rispeal 31/12/2008 (-458 migliaia la variazione dell
riserva a carico dei riassicuratori).

L’ammontare dei sinistri pagati nei rami Danni & @al.512.583 migliaia di euro (la quota a caded
riassicuratori ammonta a 50.427 migliaia); la vaoae dei recuperi, al netto delle quote a carieo d
riassicuratori, risulta pari a 30.280 migliaia dre.

Le somme pagate nei rami Vita ammontano a 1.013r8kfiaia di euro (la quota a carico dei
riassicuratori ammonta a 9.862 migliaia).

La voce “altri proventi”, pari a 27.336 migliaia €uro, € costituita da recuperi su spese ammitiigtra
per 12.314 migliaia, interessi attivi per 9.453 Inai@ ed altri recuperi per 5.569 migliaia.

La voce “altri oneri”, pari a 51.464 migliaia di re,l € composta da: interessi passivi (riferiti
principalmente ai prestiti subordinati 12.704 nagl) per complessivi 13.203 migliaia, differenze di
cambio per 870 migliaia, spese ed oneri amminigirgier conto terzi per 37.147 migliaia,
accantonamenti a fondi per rischi ed oneri pari6d & migliaia e altre perdite e oneri diversi p€19
migliaia.

PROSPETTI CONTABILI TRIMESTRALI AL 30.09.2009

Nel seguito vengono riportati i prospetti contahilimestrali di UGF Assicurazioni, con riferimerab
30 settembre 2009, come approvati dal Consiglidmdiministrazione in data 18 gennaio 2010.

Si precisa che non viene riportata la rappresemtazdi raffronto dei prospetti contabili trimestral

30 settembre 2009 con quelli riferiti al medesineoi@do dell’'esercizio precedente in ragione detia n
disponibilita di dati contabili civilistici al 30estembre 2008 approvati dai competenti organi dFUG
Assicurazioni. Al riguardo si evidenzia che UGF iBasazioni non é tenuta, ai sensi delle disposizion
di legge e regolamentari applicabili, ad approwsigazioni contabili trimestrali su base civilistic
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Stato patrimoniale trimestrale al 30.09.2009

STATO PATRIMONIALE ATTIVO I

valori in miéliaial
30/09/200

A. CREDITI VERSO SOCI PER CAPITALE SOCIALE SOTTOSCRIO NON VERSATO 0
B. ATTIVIIMMATERIALI 276.994
C. INVESTIMENTI 16.394.24
D. INVESTIMENTI A BENEFICIO DI ASSICURATI DEI RAMI VITA | QUALI NE SOPPORTANO IL RISCHIO
DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE
2.255.374
D. bis RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATOR 388.114
E. CREDITI 875.841
F. ALTRIELEMENTI DELL'ATTIVO 852.153
G. RATEI E RISCONTI 148.90:
TOTALE ATTIVO 21.191.63
valori in migliaia|
STATO PATRIMONIALE PASSIVO | 30/09/200
A. PATRIMONIO NETTO 1.490.69¢
B. PASSIVITA' SUBORDINATE 700.00d
C. RISERVE TECNICHE 16.073.99
D. RISERVE TECNICHE ALLORCHE'IL RISCHIO DELL'INVESTINENTO E' SOPPORTATO DAGLI
ASSICURATI E RISERVE DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI BNDI PENSIONE 225021
E. FONDI PER RISCHI E ONERI 43.92]
F. DEPOSITI RICEVUTI DA RIASSICURATORI 161.271
G. DEBITI EALTRE PASSIVITA' 452.807%
H. RATEI E RISCONTI 18.74d
TOTALE PASSIVO 21.191.63
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Conto economico trimestrale al 30.09.2009

CONTO ECONOMICO |

valori in migliaial
30/09/200!

I. CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI
1. PREMI DI COMPETENZA, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIBSICURAZIONE 2.707.06%
2. (+) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITADAL CONTO NON TECNICO (VOCE I11.6)
247.033
3. ALTRIPROVENTITECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI INRIASSICURAZIONE 4.88(
4. ONERI RELATIVI AI SINISTRI, AL NETTO DEI RECUPERI EDELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE
2.260.214
5. VARIAZIONE DELLE ALTRE RISERVE TECNICHE, AL NETTO [ELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONH
-455
6. RISTORNIE PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, ALNETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE
3.548
7. SPESE DI GESTIONI 574.553
8. ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RISSICURAZIONE 6.160
9. VARIAZIONE DELLE RISERVE DI PEREQUAZIONE 574
10.RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (Voce Ill.1) 114.39(
II. CONTO TECNICO DEI RAMI VITA
1. PREMI DELLESERCIZIO, ALNETTO DELLE CESSIONI IN RISSICURAZIONE: 1.603.72
2. PROVENTI DA INVESTIMENTI: 690.413
3. PROVENTI E PLUSVALENZE NON REALIZZATE RELATIVI A INNESTIMENTI A BENEFICIO DI
ASSICURATI 244 473
4. ALTRIPROVENTITECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI INRIASSICURAZIONE 3.903
5. ONERI RELATIVI Al SINISTRI, AL NETTO DELLE CESSIONIN RIASSICURAZIONE 1.283.364
6. VARIAZIONE DELLE RISERVE MATEMATICHE E DELLE ALTRERISERVE TECNICHE, AL NETTO
DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONI 677.164
7. RISTORNIE PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, ALNETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 449
8. SPESE DI GESTIONE: 57.35]
9. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI: 151.884
10. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI E MINUSVALENZE NON REALIZZATE RELATIVIA
INVESTIMENTI 63 208
11. ALTRIONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RISSICURAZIONE 9.385
12.(-) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITAAL CONTO NON TECNICO (voce Il1.4) 35.2271
13.RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (Voce 1112) 264.384

108



ll. CONTO NON TECNICO
1. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI DANNI (voce 10) 114.39(
2. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce I11.3) 264.385
3. PROVENTI DA INVESTIMENTI DEI RAMI DANNI: 529.273
4. (+) QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITADAL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA

(voce ll.12) 35.221%
5. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI DEI RAMI DANNI: 249.941
6. () QUOTA DELLUTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITAAL CONTO TECNICO DEI RAM| DANNI

(vocel.2) 247,03
7. ALTRIPROVENTI 46.53(
8. ALTRIONERI 79.728
9. RISULTATO DELLAATTIVITA' ORDINARIA 413.09
10. PROVENTI STRAORDINARI 33.173
11. ONERI STRAORDINARI 7.203
12, RISULTATO DELLA ATTIVITA' STRAORDINARIA 25.879
13.RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 438.979
14.IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO 148.40;
15. UTILE (PERDITA) DESERCIZIO 290.57§

NOTE ESPLICATIVE Al PROSPETTI CONTABILI TRIMESTRALI AL 30.09.2009

Il resoconto intermedio di gestioneal 30 settembre 2009, redatto applicando i princigmtabili
nazionali chiude con un risultato positivo pere90,6 milioni.

Gli aspetti che hanno maggiormente contraddistiidndamento della gestione risultano essere i
seguenti:

. il decremento nelleaccolta premi dei rami Danni (lavoro diretto) del 3,3% ed un emento della
raccolta Vita dell’11,2%.
La raccolta complessiva ha raggiunto, al terminelltd&rimestre 2009, euro 4.224,2 milioni, dei
quali euro 4.199,7 milioni relativi al lavoro ditet con una variazione in aumento dell’1,8%.

. Gli oneri netti relativi ai sinistri, ammontano a euro 4.220,3 milioni di cui euro 9,35milioni
nel settore Danni ed euro 1.960,5 milioni nel setidita.

Il rapporto sinistri a premi al lordo della riassicurazione di competenza oehgarto Danni é
dell'82,7% (75,4% al 30/9/2008).
Il combined ratio del lavoro diretto e stato del 105,2% (98,4% #2D08).

. Le spese di gestionéche comprendono le provvigioni di acquisiziongéi écasso e le altre spese
di acquisizione e di amministrazione) assommanoptessivamente ad euro 631,8 milioni con un
incidenza sulla raccolta premi del 15%.

. | proventi patrimoniali e finanziari netti ammontano ad euro 1.018,9 milioni.
Le plusvalenze da valutazione, al netto delle mialemize e delle riduzioni di valore, ammontano
ad euro 409,7 milioni.

. Le riserve tecnicheaccantonate per i rami Vita e Danni hanno raggiwamplessivamente, al
terzo trimestre 2009, I'importo di euro 18.324, 2ioni.
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ammonta ad euro 290,6 milioni.

B.2.A.10

La seguente Tabella evidenzia gli indici di copextdel margine di solvibilitd di UGF Assicurazioni

Margini di solvibilita

con riferimento ai rami vita e danni.

Il risultato economico prima delle imposte e pari ad euro 438,9 milianil'utile di periodo

Solvibilita 33%";231)9 33“0”;&23'09 31.12.2008 31.12.2007
Indice di Solvibilita 1,20 0,87 1,30 1,94
di cui:
Ramo vita 1,40 1,13 0,94 1,79
Ramo danni 1,08 0,72 1,52 2,04
Margine di solvibilita corretto N/A ** N/A ** N/A ** N/ A **

Si precisa che al 6 agosto 2009, data di appromazdei prospetti contabili semestrali al 30.06.2008dice di
copertura del margine di solvibilita al 30 giugr@02 risultava pari a 1,03 per effetto dell'interuém perfezionamento
- nel’ambito del piano di razionalizzazione dedtauttura patrimoniale e delle fonti di finanziartedel Gruppo UGF
- dell'operazione di subentro di UGF Assicuraziqgoale emittente del prestito obbligazionario subratd “UGF 7%
fixed/floating rate subordinated callable notes Q21" emesso da Unipol Gruppo Finanziario nel 2001

** Non richiesto ai sensi dell'art. 217, comma prirde| D. Lgs 209/2005 in quanto UGF Assicurazioni.S.mon &
controllante o partecipante di alcuna impresa siicasazione o riassicurazione.

B.2.A.11 Societa di Revisione

La attivita di revisione contabile dei bilanci d&sizio e di revisione contabile limitata dellaadbne
semestrale di UGF Assicurazioni € esercitata, @sis#el Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, ne58
del Decreto Legislativo 7 settembre 2005, n. 2@ adsocieta di revisione KPMG S.p.A. con sede in
Milano, via Vittor Pisani, 25, dietro incarico cemito dalla Assemblea dei soci di UGF Assicurazioni
il 1° settembre 2007 e il 22 aprile 2008, per gereizi 2007-2015. KPMG S.p.A. ha sottoposto a
revisione contabile gli schemi di bilancio obbligatdi UGF Assicurazioni al 31 dicembre 2008 e &l 3
dicembre 2007 esprimendo un giudizio senza rileva relazione semestrale individuale di UGF
Assicurazioni al 30 giugno 2009 e al 30 giugno 288@8rimendo altresi un giudizio senza rilievi.

B.2.B Eurovita Assicurazioni S.p.A.

L’'Offerente detiene direttamente una partecipazide#1,73% e indirettamente, per il tramite della
propria partecipata Cassa di Risparmio di LuccaaRi Livorno, una partecipazione dello 0,44% al
capitale di Eurovita e, complessivamente, il 2,1dlcapitale della stessa.

Inoltre, alla data del presente Documento di CdfelOfferente detiene, in via diretta, il 50% del
capitale sociale di Finoa S.r.l, societa che, a walta, detiene 1'81,14% del capitale sociale di
Eurovita.
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Si segnala, altresi, che il Gruppo Banco Popolaedasignato n. 4 membri del Consiglio di
Amministrazione di Eurovita. Per la descrizionel@dpotesi di conflitto di interessi legate alla
circostanza che Eurovita &, altresi, partecipatBalaco Popolare, si rinvia alla sezione A, paragraf
A.3.4 del presente Documento di Offerta.

B.2.B.1 Denominazione, forma giuridica e sede legal

La denominazione sociale di Eurovita e Eurovitaidgszioni S.p.A., con sede legale e Direzione
Generale in Roma, via Boncompagni 71/H — 00187iceofiscale, partita IVA: 03769211008; numero
di iscrizione al Registro delle Imprese di Romal1/20.

B.2.B.2 Costituzione e durata
Eurovita e stata costituita in data 4 gennaio 1860,durata fissata fino al 31 dicembre 2050.
B.2.B.3 Legislazione di riferimento e foro competen

Eurovita € una societa che esercita I'attivita@ssitiva nella forma giuridica di societa per azion

Eurovita é stata costituita in Italia ed opera wnformita alla legislazione italiana. In caso di
controversie, il foro competente & quello di Roma.

B.2.B.4 Capitale sociale

Alla data del presente Documento di Offerta, il itadp sociale di Eurovita € pari ad Euro
88.689.355,04 interamente sottoscritto e versawgalin n. 1.969.999 azioni ordinarie nominativa d
valore nominale di euro 45,02 cadauna.

L'’Assemblea straordinaria dei Soci di Eurovita stal 25 febbraio 2009 ha deliberato di delegare al
Consiglio di Amministrazione la facolta di proceeleex art. 2443 del codice civile, in una o piutepl
ma entro la data limite del 31 dicembre 2010, achenti di capitale per massimi complessivi euro
20.000.000,00, in relazione ad appurate esigenzgatlimonializzazione della Societa, fino ad un
capitale complessivo di euro 108.689.309,96 mediamissione di un massimo di numero 444.246
azioni da euro 45,02 cadauna.

B.2.B.5 Principali azionisti

Si riporta di seguito una tabella riepilogativa leagionisti di Eurovita alla data del presente
Documento di Offerta.

FINOA S.r.l. 81,149
B.CA POP.PUGLIA E BASILICATA 4,969
CR BOLZANO 4,80%
UNICREDIT SPA 3,639
BANCO POPOLARE 1,73%
CR CENTO 1,509
UNIBANCA 0,83%
CR ASTI 0,58%
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CR LUCCA PISA LIVORNO 0,449
CR RIMINI 0,35%
ALTRI SOCI 0,04%

Eurovita é controllata, ai sensi dell’art. 2359%¢oa 1, n. 1), Cod. civ., da Finoa S.r.l., con dedale

in Milano, via Vittor Pisani, 16. Finoa S.r.I. éntmllata congiuntamente dall'Offerente e da Aviva
Italia Holding S.p.A., che ne detengono rispettieate il 50% del capitale sociale.

Aviva ltalia Holding S.p.A. & la capogruppo del ppo assicurativo Aviva, al quale, tuttavia,
Eurovita non appartiene. Aviva ltalia Holding S.p.@ppartiene, a sua volta, al gruppo assicurativo
internazionale facente capo ad Aviva PlIc.

B.2.B.6 Organi sociali

Consiglio di amministrazione

Lo statuto di Eurovita prevede che la societa sinmistrata da un Consiglio di Amministrazione
composto da un minimo di 3 a un massimo di 15 men@r Amministratori durano in carica tre
esercizi e sono rieleggibili.

Il Consiglio di Amministrazione di Eurovita e statmminato dall’Assemblea ordinaria in data 29
aprile 2009 per il periodo di tre esercizi e, dungiino all’approvazione del bilancio al 31 dicembr
2011.

La seguente tabella indica, per ciascuno dei med@riConsiglio di Amministrazione di Eurovita in
carica alla data del Documento di Offerta, il luegla data di nascita, nonché la carica ricoperta.

Nome Luogo e Data di Nascita Carica
Firenze (FI) - 20/09/1964 Rdesite
Bolzano (BZ) - 04/01/1941

Roma (RM) - 26/06/1969

Padova (PD) - 02/10/1956
Milano (M) - 11/12/1956
Campo Tures (BZ) - 03/03/1950

Milano (MI) — 21/01/1949

Menestrina Lucio (*)

Plattner Norbert Vice dtdente

Battista Andrea Vice Presidente

Longo Stefano Amm. Delegato

Marcolin Roberto Amminiatore

Ausserhofer Walter nAinistratore

Chinni Gianpaolo Maria Amministratore

Rho Roberto (*) Lodi (LO) - 01/07/1964 Amministra¢o
Barachini Enrico (*) Pisa (PI) - 07/07/1935 Ammin&ore
Di Paola Giuseppe Formia (LT) — 29/01/1950 Ammiaitsire
Gentili Adriano Montiano (FO) - 03/08/1946 Amministore
Caso Pasquale Altamura (BA) - 02/08/1952 Amminisnea

Paradiso Cristian Fabio (*)

Como (CO) - 09/07/1969

Amministratore

Damiano Ivan

Bologna (BO) - 14/08/1957

Amministrato

Squicciarini Vito

Altamura (BA) - 13/09/1942

Ammastratore

15 pPer maggiori dettagli relativi al gruppo assiciwatfacente capo ad Aviva ltalia Holding S.p.A. riivia al sito

www.isvap.it.
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(*) Membri designati dall’Offerente. Per la desarize delle ipotesi di conflitto di interessi legadta circostanza che
Eurovita e, altresi, partecipata da Banco Popokireinvia alla sezione A, paragrafo A.3.4 del prge Documento di
Offerta.

Si sottolinea che il Presidente del Consiglio dnamstrazione, Lucio Menestrina, ed il Consigliere
Roberto Rho, ricoprono la qualifica di dirigentiepso I'Offerente, mentre i Consiglieri Enrico
Barachini e Cristian Paradiso ricoprono diversiamchi in societa appartenenti al Gruppo Banco
Popolare.

Tutti i componenti del Consiglio di Amministraziorsesno domiciliati per la carica presso la sede
legale di Eurovita.

Eurovita non ha istituito alcun Comitato Esecutivo.

Collegio Sindacale
Lo statuto sociale di Eurovita prevede che il GpteSindacale sia composto da tre Sindaci effetivi
due supplenti.

Il Collegio Sindacale di Eurovita € stato nomind#dl’Assemblea ordinaria in data 23 aprile 2008 per
il periodo di tre esercizi e, dunque, fino all'appazione del bilancio al 31 dicembre 2010.

La seguente tabella indica, per ciascuno dei medwriCollegio Sindacale di Eurovita alla data del
Documento di Offerta, il luogo e la data di nasait@nché la carica ricoperta.

Nome Luogo e Data di Nascita Carica Domicilio

Zucchetti Giovan Battista Assisi (PG) - 11/12/1924) presidente Via Cassia 837, Roma

Romano Marcello Atri (TE) - 01/04/1960 Sindaco effettivo | Via Vittor Pisani n. 16, Milano

Carella Ernesto Franco Milano (MI) - 20/04/1948 sindaco effettivo | Piazza della Repubblica n. 3, Milafo

Santi Alberto Roma (RM) - 13/06/1965 | gindaco supplentg Via Vittor Pisani n. 16, Milano

De Nigro Alberto Roma (RM) - 01/07/1958 | gindaco supplentd Via A. Bertoloni n. 29, Roma
B.2.B.7 Composizione del Gruppo che fa capo a Eutav

Alla data del presente Documento di Offerta, a Et@mon fa capo alcun gruppo societario.
B.2.B.8 Attivita

Eurovita, compagnia assicuratrice specializzataRwho Vita, opera nel settore di bancassurance
attraverso una rete distributiva costituita daeolf00 sportelli suddivisi nel territorio italianoafi
seguenti istituti collocatori: Banca Popolare dgkaie Basilicata, Banca del Fucino, Banca Agricola
Popolare di Ragusa, Banca della Ciociaria, BancRaihagna, Bene Banca Credito Cooperativo di
Bene Vagienna, C.R. Bolzano, C.R. Bra, C. R. CddtB, Cesana e C.R. Rimini.

Qui di seguito vengono riportati i dati piu sigodti dell'ultimo semestre 2009, approvati dal Cghgi

di Amministrazione in data 16 settembre 2009.
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Valori in migliaia di Euro
CIFRE CHIAVE I 06/2009

PREMI E RISERVE LAVORO DIRETTO

Premi lavoro diretto 308.303
Riserve tecniche lorde 2.999.201

PATRIMONIO NETTO

Capitale sociale 88.689
Riserve patrimoniali 38.278
Utile d'esercizio 12.014
TOTALE 138.981
INVESTIMENTI
Titoli a reddito fisso 2.628.484
Azioni e quote 45.984
Fondi comuni d’investimento 226.373
Prestiti 64
Depositi bancari e cassa 145.757

TOTALE 3.046.662

RISORSE UMANE

Dipendenti 73

B.2.B.9 Situazione patrimoniale e conto economico

Prospetti contabili al 31 dicembre 2008 ed al 31 déembre 2007

Di seguito si riportano gli schemi di bilancio oigatori di Eurovita, riferiti al 31 dicembre 2008aé
31 dicembre 2007.

Il bilancio d’esercizio di Eurovita al 31 dicemb@2008 e a disposizione del pubblico per la
consultazione nei luoghi indicati al successivo i@ép N.
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Stato patrimoniale d’esercizio

valori in migliaia di €

STATO PATRIMONIALE ATTIVO | 31/12/2008 31/12/2007 Variazioni
A. CREDITI VERSO SOCI PER CAPITALE SOCIALE SOTTOSCRITT O E NON VERSATO - 12.775 |- 12.775
B. ATTIVI IMMATERIALI 831 1.094 |- 263
C. INVESTIMENTI 2.371.962 2.765.966 |- 394.004
D. INVESTIMENTI A BENEFICIO DEGLI ASSICURATI DEI RAMI  VITA | QUALI NE SOPPORTANO - - -
IL RISCHIO E DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PEN  SIONE 347.775 678.743 |- 330.968
Dbis. RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 19.182 47.405 |- 28.223
E. CREDITI 60.934 43.398 17.536
F. ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 128.509 76.025 52.484
G. RATEI E RISCONTI 35.778 40.851 |- 5.073
TOTALE ATTIVO 2.964.971 3.653.482 |- 688.511

valori in migliaia di €

STATO PATRIMONIALE PASSIVO | 31/12/2008 31/12/2007 Variazioni
A.  PATRIMONIO NETTO 116.967 156.590 |- 39.623
B.  PASSIVITA' SUBORDINATE 25.000 25.000 -
C. RISERVE TECNICHE 2.460.536 2.770.922 |- 310.386
D. RISERVE TECNICHE ALLORCHE' IL RISCHIO DELL'INVESTIM ~ ENTO E' SOPPORTATO - - -
DAGLI ASSICURATI E RISERVE DERIVANTI DALLA GESTIONE ~ DEI FONDI PENSIONE 347.767 678.742 |- 330.974
E.  FONDI PER RISCHI ED ONERI 754 808 |- 54
F.  DEPOSITI RICEVUTI DA RIASSICURATORI 4.121 4.255 |- 134
G. DEBITI E ALTRE PASSIVITA 9.753 17.118 |- 7.365
H.  RATEI E RISCONTI 72 48 25
TOTALE PASSIVO 2.964.971 3.653.482 |- 688.511

La presente situazione contabile redatta secondo i principi de

oggetto di revisione contabile da parte della Societa PriceWat erhouseCoopers SpA.

ttati dal codice civile e dal Regolamento Isvap n. 22 del 4 a

prile 2008, e stato
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Conto economico d’esercizio

valori in migliaia di €
CONTO ECONOMICO | 31/12/2008 31/12/2007] Variazioni
1. PREMI DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE CESSIONI Al R IASSICURATORI 246.167 369.933 |- 123.766
2. PROVENTI DA INVESTIMENTI: 131.820 140.094 |- 8.275
3. PROVENTI E PLUSVALENZE NON REALIZZATI RELATIVI A INVESTIMENTI A BENEFICIO DEGLI ASSICURATI
| QUALI NE SOPPORTANO IL RISCHIO E A INVESTIMENTI D ERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE. 29.156 37.568 |- 8.412
4. ALTRI PROVENTI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI I N RIASSICURAZIONE - - -
5. ONERI RELATIVI Al SINISTRI AL NETTO DELLE CESSION | IN RIASSICURAZIONE 794.844 810.654 15.810
6. VARIAZIONE DELLE RISERVA MATEMATICA E DELLE ALTRE RISERVE TECNICHE - - -
AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 651.633 |- 352.041 299.592
7. RISTORNI E PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, AL NETTO DE LLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 614 495 |- 119
8. SPESE DI GESTIONE 21.436 21.183 |- 253
9. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI 59.655 22.787 |- 36.868
10. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI E MINUSVALENZE N ON REALIZZATE RELATIVI A INVESTIMENTI - - -
A BENEFICIO DEGLI ASSICURATI | QUALI NE SOPPORTANO IL RISCHIO E A INVESTIMENTI - - -
DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE 203.228 31.441 |- 171.787
11. ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 4.002 6 |- 3.997
12. QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITAA L CONTO NON TECNICO DEI RAMI VITA (voce I11.4) (-) - 6.819 6.819
2. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA 25.003 6.253 |- 31.256
3 QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITADAL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce 11.12) (+) - 6.819 |- 6.819
7. ALTRI PROVENTI 2.678 1.874 804
8. ALTRI ONERI 2.104 2.025 |- 79
9. RISULTATO DELL'ATTIVITA' ORDINARIA 24.428 12.922 |- 37.350
10. PROVENTI STRAORDINARI 6.474 1.179 5.295
11. ONERI STRAORDINARI 38.151 549 |-  37.602
12. RISULTATO DELL'ATTIVITA' STRAORDINARIA 31.677 630 |- 32.307
13. RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 56.105 13551 |- 69.656
14. IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO 19.978 6.645 26.622
15. UTILE (PERDITA) D'ESERCIZIO 36.127 6.907 |- 43.034

La presente situazione contabile redatta secondo i principi dettati dal codice civile e dal Regolament

stato oggetto di revisione contabile da parte della Societa PriceWaterhouseCoopers SpA.

o Isvap n. 22 del 4 aprile 2008, &
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Rendiconto finanziario d’esercizio

RENDICONTO FINANZIARIO

valori in miglicia di €

12/2008 12/2007

Utile (perdita) d'esercizio - 36.127 6.907
Variazione Patrimonio Netto - - 0
Rettifiche relative a partite non liquide
Incremento (decremento) delle riserve tecniche - 610.463 - 345.260
Incremento (decremento) delle riserve a carico dei riassicuratori - 15.449 2.939
Incremento (decremento) dei fondi rischi e oneri - 54 4]
Rettifiche di valore su titoli 284.585 34.963
Ammortamenti dell'esercizio 446 578
Variazione dei crediti, debiti, altre attivita, altre passivita
(Incremento) decremento dei crediti verso soci 12.775 2.120
(Incremento) decremento dei crediti - 17.536 - 1.011
Variazione degli altri elementi dell'attivo - 8 - 53
Dividendi distribuiti - 3.496 - 3.146
Variazione delle Passivita Subordinate - -
Incremento (decremento) dei debiti e altre passivita - 7.365 4.309
Ratei e Risconti 5.097 716
| TOTALE DELLE FONTI DI FINANZIAMENTO[ -~ 387.595 | [-  296.898 |
(Incremento) decremento degli investimenti 440.373 338.152
(Incremento) decremento dei Depositi ricevuti da riassicuratori - 134 184
Incremento (decremento) delle Immobilizzazioni materiali e immateriali - 147 - 568
| TOTALE DEGLI IMPIEGHI DI LIQUIDITA'| ~ 440.092 | |  337.748 |
Disponibilita liquide
alla fine dell'esercizio 128.426 75.929
allinizio dell'esercizio - 75.929 - 35.059
| Variazione delle disponibilita liquide| 52497 | | 40.870 |

Note esplicative dello stato patrimoniale e del cém economico d’esercizio

La raccolta premi di Eurovita nel 2008 e stata jpa#l 247 min contro € 372 min del 2007, con un
decremento, anno su anno, di oltre il 33%: taleltaso, che riflette la fase congiunturale negatieha
mercato assicurativo vita, e stato influenzato anwtll’esercizio 2008 dal protrarsi delle dinamiche

ribilanciamento degli assetti societari.

L’esercizio 2008 ha fatto registrare una diminueionspetto all’'esercizio precedente, del’lammaatar
degli importi liquidati (-21 milioni di euro), pezffetto della decelerazione del trend dei risoatb

milioni di Euro), parzialmente compensati dalledsraze (+55 milioni di Euro);
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La variazione delle riserve tecniche complessiveiiammontare passa dai 3.450 min di € del 2007 a
2.809 del 2008, risulta negativa di oltre € 641 ,npnoprio per effetto del cash flow negativo
registratosi nell’'esercizio; anche la voce D-bisdirve tecniche riassicuratori) segna un decremento
dovuto essenzialmente ad un unico riscatto di uestitore istituzionale.

Si segnala che tra le Riserve matematiche, ai sksh®2egolamento ISVAP n. 21 del 28 marzo 2008 e
presente una riserva aggiuntiva a copertura delfangia minima di rivalutazione per un importo di
Euro 9.614 mila; inoltre in ossequio al RegolamdBSAP n. 21 del 18 marzo 2008, e stata costituita
per I'esercizio 2008, una riserva aggiuntiva a caypa del rischio di credito per le polizze indeked

con componente obbligazionaria emessa da BanaadwlS.p.A., a seguito del declassamento del
rating ad essa assegnato.

Al 31 dicembre 2008, gli attivi erano composti p&v,7% da obbligazioni, per il 1,4% da azioni, jder
6,4% da fondi immobiliari e per il 4,5% da liquialit

Il totale Investimenti (Voce C) segna un decremed#d 14%, principalmente riconducibile alla
riduzione della raccolta premi a fronte di un cetesite flusso di somme pagate ed alle svalutazioni
effettuate sui titoli del comparto circolante, eg@iéo delle note turbolenze che hanno segnato |l
mercato dei titoli azionari nel corso dell’eseroizi

Nell’anno in esame, la gestione finanziaria sisftea € 124,2 min, contro i € 137,5 min del 2007, a
lordo delle svalutazioni nette che passano da € @fn del 2007 a € 88,3 min del 2008. Il saldo
dell'utile/perdita in conto capitale si attesta é86,8 min.

Il patrimonio gestito da Eurovita si e attestatdine esercizio, a € 2.848,2 min, rispetto ai €28,6
min del 2007, con un decremento del 19%.

La riduzione del portafoglio obbligazionario alland dell’esercizio ha inciso negativamente
sull’accantonamento per competenza di ratei sli. tito

Anche gli investimenti ricompresi nella Voce D (&stimenti a beneficio degli assicurati dei ramavit
quali ne sopportano il rischio e derivanti dallstgene dei fondi pensione) evidenziano un netto cal
motivato dalla scadenza di dodici prodotti indegr pirca 120 min, e dalla svalutazione dei corsi di
mercato degli asset per circa 174 min.

Relativamente alla gestione finanziaria, € doversatbolineare che il risultato conseguito, al lordo
delle svalutazioni, puo considerarsi in linea cesércizio 2007, pur in presenza di una contrazibgie
capitali gestiti e benché I'andamento dei mercatariziari che hanno determinato un risultato delle
plusvalenze realizzate piu limitato rispetto al 200

Significativo si € confermato il contributo appadal risultato di gestione dai flussi cedolari tw@idi
immobiliari pubblici e dalla componente azionaria.

Eurovita, in considerazione dell’eccezionale sitoae di turbolenza dei mercati finanziari, ha decis
di avvalersi della facolta prevista dall’art. 4 aom 1 del regolamento ISVAP n.28/2009. Tale
applicazione ha comportato un beneficio di circd6Emin, riducendo le svalutazione del comparto
circolante a € 55 min. Sono state inoltre effegu&ai36,3 min di svalutazioni straordinarie su iitts
comparto durevole.
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Segnano una consistente variazione il totale dellee E (crediti) e della voce G (debiti ed altre
passivita); i crediti si incrementano per effettdl'dscrizione di crediti per imposte anticipatéexiate
sulle svalutazioni di titoli azionari non deducibitell’esercizio in corso, nonché sulla perdita
d’esercizio; quest'ultima trova supporto rmisiness plamuinquennale 2009/2013, approvato nella
seduta del Consiglio di Amministrazione del 23 ma2009, mentre la consistente diminuzione della
voce debiti ed altre passivita & dovuta al fatte elfla chiusura del precedente esercizio era stata
effettuata un’operazione di riscatto di una polizzamporto considerevole, che aveva generato un

elevato debito verso I'erario per ritenute da viersa

Prospetti contabili semestrali

Nel seguito vengono riportati gli schemi di bilam@emestrali di Eurovita, con riferimento al 30

giugno 2009 e al 30 giugno 2008.

Stato patrimoniale semestrale

valori in migliaia di €
STATO PATRIMONIALE ATTIVO | 30/06/2009 30/06/2008 Variazioni
A CREDITI VERSO SOCI PER CAPITALE SOCIALE SOTTOSCRITT O E NON VERSATO - - -
B.  ATTIVI IMMATERIALI 731 990 |- 259
C. INVESTIMENTI 2.539.216 2.614.635 |- 75.419
D. INVESTIMENTI A BENEFICIO DEGLI ASSICURATI DEI RAMI  VITA | QUALI NE SOPPORTANO - - -
IL RISCHIO E DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PEN  SIONE 363.655 562.605 |- 198.950
Dbis. RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 18.821 24.956 |- 6.135
E. CREDITI 79.288 63.501 15.787
F.  ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 143.865 37.618 106.248
G. RATEIE RISCONTI 30.928 35.234 |- 4.306
TOTALE ATTIVO 3.176.505 3.339.539 |- 163.034
valori in migliaia di €

STATO PATRIMONIALE PASSIVO | 30/06/2009) 30/06/2008] Variazioni
A. PATRIMONIO NETTO 138.981 139.874}- 893
B. PASSIVITA' SUBORDINATE 25.000 25.000 -
C. RISERVE TECNICHE 2.635.344 2.588.371 46.973
D. RISERVE TECNICHE ALLORCHE' IL RISCHIO DELL'INVESTIM  ENTO E' SOPPORTATO -
DAGLI ASSICURATI E RISERVE DERIVANTI DALLA GESTIONE  DEI FONDI PENSIONE 363.647 562.598]- 198.951
E. FONDI PER RISCHI ED ONERI 725 735]- 10
F. DEPOSITI RICEVUTI DA RIASSICURATORI 4.014 4.273|- 259
G. DEBITI E ALTRE PASSIVITA 8.775 18.639]- 9.864
H. RATEI E RISCONTI 20 471- 27
TOTALE PASSIVO 3.176.505 3.339.539]- 163.034

La presente situazione contabile redatta secondo i principi dettati dal codice civile e dal Regolament o Isvap n. 22 del 4

aprile 2008, & stato oggetto di revisione contabile da parte della Societa PriceWaterhouseCoopers SpA.
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Conto economico semestrale

valori in migliaia di €
CONTO ECONOMICO | 30/06/2009 30/06/2008 | Variazioni
1. PREMI DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE CESSIONI Al R IASSICURATORI 307.970 138.170 169.800
2. PROVENTI DA INVESTIMENTI: 62.247 71.250 |- 9.002
3. PROVENTI E PLUSVALENZE NON REALIZZATI RELATIVI A INVESTIMENTI A BENEFICIO DEGLI ASSICURATI
| QUALI NE SOPPORTANO IL RISCHIO E A INVESTIMENTI D ERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE. 45.918 14.393 31.525
4. ALTRI PROVENTI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI | N RIASSICURAZIONE - - -
5. ONERI RELATIVI Al SINISTRI AL NETTO DELLE CESSION | IN RIASSICURAZIONE 179.980 409.506 229.526
6. VARIAZIONE DELLE RISERVA MATEMATICA E DELLE ALTRE RISERVE TECNICHE - - -
AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 211.622 |- 281.631 |- 493.253
7. RISTORNI E PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, AL NETTO DE LLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 268 211 |- 58
8. SPESE DI GESTIONE 7.772 12.347 4.575
9. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI 2.353 42.319 39.966
10. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI E MINUSVALENZE N ON REALIZZATE RELATIVI A INVESTIMENTI - - -
A BENEFICIO DEGLI ASSICURATI | QUALI NE SOPPORTANO IL RISCHIO E A INVESTIMENTI - - -
DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE 1.497 58.501 57.004
11. ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 3.307 2 |- 3.305
12. QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA A L CONTO NON TECNICO DEI RAMI VITA (voce 111.4) (-) 3.416 1.775 |- 1.641
2. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA 5.920 |- 19.217 25.137
3 QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA DAL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce 11.12) (+) 3.416 1.775 1.641
7. ALTRI PROVENTI 990 1.352 |- 362
8. ALTRI ONERI 749 1.037 288
9. RISULTATO DELL'ATTIVITA' ORDINARIA 9.577 |- 17.127 26.704
10. PROVENTI STRAORDINARI 7.579 217 7.362
11. ONERI STRAORDINARI 453 1.488 1.035
12. RISULTATO DELL'ATTIVITA' STRAORDINARIA 7.126 |- 1.271 8.396
13. RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 16.703 |- 18.397 35.100
14. IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO 4.689 5.177 |- 9.866
15. UTILE (PERDITA) D'ESERCIZIO 12.014 |- 13.220 25.234

La presente situazione contabile redatta secondo i

oggetto di revisione contabile da parte della Socie  ta PriceWaterhouseCoopers SpA.

principi dettati dal codice civile e dal Regolament

o Isvap n. 22 del 4 aprile 2008, e stato
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Rendiconto finanziario semestrale

REND

ICONTO FINANZIARIO valori in migliaia di €
06/2009 06/2008
Utile (perdita) d'esercizio 12.014 - 13.220
Variazione Patrimonio Netto 10.000
Rettifiche relative a partite non liquide
Incremento (decremento) delle riserve tecniche 191.408 - 298.695
Incremento (decremento) delle riserve a carico dei riassicuratori - 361 9.675
Incremento (decremento) dei fondi rischi e oneri - 29 - 73
Rettifiche di valore su titoli 20.977 97.375
Ammortamenti dell'esercizio 226 217
Variazione dei crediti, debiti, altre attivita, altre passivita
(Incremento) decremento dei crediti verso soci - 12.775
(Incremento) decremento dei crediti - 18.354 - 20.103
Variazione degli altri elementi dell'attivo - 22 - 31
Dividendi distribuiti - - 3.496
Variazione delle Passivita Subordinate -
Incremento (decremento) dei debiti e altre passivita - 978 1.509
Ratei e Risconti 4.798 5.617
| TOTALE DELLE FONTI DI FINANZIAMENTO| ~ 219.679 | |-  208.450 |
(Incremento) decremento degli investimenti - 204.097 169.943
(Incremento) decremento dei Depositi ricevuti da riassicuratori - 107 18
Incremento (decremento) delle Immobilizzazioni materiali e immateriali - 110 926
| TOTALE DEGLI IMPIEGHI DI LIQUIDITA'-  204.314 | |  170.057 |
Disponibilita liquide
alla fine dell'esercizio 143.791 37.536
allinizio dell'esercizio - 128.426 - 75.929
| Variazione delle disponibilita liquide| 15365 | |-  38.393 |

Note esplicative dello stato patrimoniale e del cém economico semestrali

Al 30 giugno 2009, la produzione industriale d€llampagnia, ha mostrato chiari e concreti segnali di
ripresa con un andamento assolutamente positipettcs al corrispondente semestre 2008, con una
raccolta di € 308,3 min rispetto ai € 138,8 minl'dsércizio precedente, e ha fatto registrare un

incremento del 122%.

Per quanto attiene alle liquidazioni, si registra significativa contrazione dei volumi delle somme
pagate. | pagamenti ammontano a oltre € 200 mpetts ai € 427 min del corrispondente periodo
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2008, con un decremento del 53%, essenzialmentndicibile alla diminuzione delle somme
liquidate per scadenza e per riscatto.

| costi di acquisizione e le provvigioni, pari a26 min (6,9 min nel 06/2008) evidenziano una
sostanziale diminuzione pari al 63% dell'importdevato nello stesso periodo dell’esercizio
precedente, attribuibile essenzialmente al mancatmvo, per il 2009, di una convenzione per una
polizza collettiva vita che prevedeva un elevataceanento provvigionale.

Il risultato netto vita, nel conto economico rigddato, chiude con un saldo negativo di € 885amil
contro i € 1,4 min registrati a giugno 2008; s tasultato ha inciso negativamente 'onere detigan
dalla ristrutturazione dellendex linkedcon sottostanti titoli emessi da Lehman Brothens qirca 5,5
min di euro e la sostanziale assenza di produzioRamo 1.

L’andamento dell’area finanza e stato caratter@zziat rialzo delle quotazioni dei titoli classificael
comparto circolante, che ha consentito la contadzliione di riprese di rettifiche di valore per 7
milioni di euro, e dalla decisione della Compagrda avvalersi della facolta, prevista dal
Provvedimento ISVAP n. 2727 del 27 luglio 2009 reiterare I'applicazione del Regolamento n. 28
del 17 febbraio 2009, che ha consentito alle imgrds assicurazione di confermare anche per
I'esercizio in corso i valori registrati nel bilaoncdell’esercizio 2008, in coerenza con la facata
esercitata in sede di applicazione del Regolamen&8, nonché di avvalersi ulteriormente del regime
facoltativo, ricorrendone le condizioni previstelleladisposizioni regolamentari. L'applicazione del
“decreto anticrisi” ha consentito di non contalzize rettifiche di valore su titoli del comparto
circolante per 14,5 min di Euro.

Si registra inoltre 'aumento di € 9 min dellactamamento a Riserva Garanzia di Tasso — calcalata i
accordo a quanto previsto dal regolamento ISVAPLn(ex provvedimento ISVAP 1801), parzialmente
compensato dalla diminuzione di circa 3 milioni ldetiserva di integrazione per rischio credito
collegata a due prodotti index linked per i qualiCompagnia offre la garanzia di prestazione a
scadenza.

La situazione semestrale chiude, dunque, con uitais positivo netto per circa € 12 min, dopo aver
scontato imposte d’esercizio per € 4,7 min, conglesmposte anticipate e differite rilevate suciai
esercizi precedenti, per circa € 400 mila.

Il risultato registrato nel primo semestre 200%mig, rispetto a quello del medesimo periodo
dell'esercizio precedente, oltre che del decisoeimento della raccolta premi (+122%) e del netto
decremento delle liquidazioni (-53%) - che hannmf@o un cash flow positivo con un incremento del
10% delle riserve rispetto al 31 dicembre 2008l pdsitivo effetto derivante dall’applicazione daedl.
“decreto anticrisi” (D.L. 185/2008, convertito ireggge 2/2009) e della contabilizzazione tra i préiven
straordinari della ripresa di valore per 5,733 mirEuro sul titolo Merlin Finance, (classificatolne
comparto durevole). Quest'ultima ripresa di val@restata possibile in seguito alla conclusione
dell'operazione di ristrutturazione del titolo stes che ha consentito I'eliminazione totale
dell'esposizione verso soggetti riconducibili die@hente o indirettamente a Lehman Brothers.

Prospetti contabili trimestrali

Nel seguito vengono riportati gli schemi di bilam¢rimestrali di Eurovita, redatti secondo i prpici
dettati dal codice civile e dal Regolamento ISVAP22 del 4 aprile 2008, con riferimento al 30
settembre 2009 e al 30 settembre 2008.
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Stato patrimoniale trimestrale

2008, non e stato oggetto di revisione contabile da part

e della Societa PriceWaterhouseCoopers SpA.

valori in migliaia di €

|STATO PATRIMONIALE ATTIVO | 30/09/2009 30/09/2008 Variazione

A CREDITI VERSO SOCI PER CAPITALE SOCIALE SOTTOSCRITT O E NON VERSATO - -
B.  ATTIVI IMMATERIALI 657 890 |- 233
C. INVESTIMENTI 2.789.037 2.556.734 232.303

D.  INVESTIMENTI A BENEFICIO DEGLI ASSICURATI DEI RAMI  VITA | QUALI NE SOPPORTANO -
IL RISCHIO E DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PEN ~ SIONE 382.783 516.543 |- 133.760
Dbis. RISERVE TECNICHE A CARICO DEI RIASSICURATORI 18.759 24.900 |- 6.141
E. CREDITI 71.799 60.901 10.898
F.  ALTRI ELEMENTI DELL'ATTIVO 68.392 37.977 30.415
G.  RATEI E RISCONTI 28.437 29.465 |- 1.028
TOTALE ATTIVO 3.359.864 3.227.410 132.454

La presente situazione contabile redatta secondo i principi dettati dal codice civile e dal Regolament o Isvap n. 22 del 4 aprile 2008,

non €& stato oggetto di revisione contabile da parte della Societa PriceWaterhouseCoopers SpA.
valori in migliaia di €
STATO PATRIMONIALE PASSIVO | 30/09/2009 30/09/2008 Variazione

A. PATRIMONIO NETTO 151.926 110.875 41.051
B. PASSIVITA' SUBORDINATE 20.000 25.000 |- 5.000
C. RISERVE TECNICHE 2.792.669 2.556.140 236.529

D. RISERVE TECNICHE ALLORCHE!' IL RISCHIO DELL'INVESTIM  ENTO E' SOPPORTATO -
DAGLI ASSICURATI E RISERVE DERIVANTI DALLA GESTIONE  DEI FONDI PENSIONE 382.783 516.537 |- 133.754
E. FONDI PER RISCHI ED ONERI 763 808 |- 45
F. DEPOSITI RICEVUTI DA RIASSICURATORI 2.979 4.282 |- 1.303
G. DEBITI E ALTRE PASSIVITA 8.732 13.716 |- 4.984
H. RATEI E RISCONTI 14 52 |- 38
TOTALE PASSIVO 3.359.864 3.227.410 132.454

La presente situazione contabile redatta secondo i prin cipi dettati dal codice civile e dal Regolamento Isvap n. 22 del 4 aprile
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Conto economico trimestrale

valori in migliaia di €

CONTO ECONOMICO | 30/09/2009 30/09/2008 Variazioni
1. PREMI DELL'ESERCIZIO AL NETTO DELLE CESSIONI Al R IASSICURATORI 487.366 177.007 310.358
2. PROVENTI DA INVESTIMENTI: 104.315 103.801 514
3. PROVENTI E PLUSVALENZE NON REALIZZATI RELATIVI A INVESTIMENTI A BENEFICIO DEGLI ASSICURATI
| QUALI NE SOPPORTANO IL RISCHIO E A INVESTIMENTI D ERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE. 76.190 20.774 55.417
4. ALTRI PROVENTI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI | N RIASSICURAZIONE - - -
5. ONERI RELATIVI Al SINISTRI AL NETTO DELLE CESSION | IN RIASSICURAZIONE 229.172 509.491 280.318
6. VARIAZIONE DELLE RISERVA MATEMATICA E DELLE ALTRE  RISERVE TECNICHE - - -
AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 390.849 |- 363.568 |- 754.417
7. RISTORNI E PARTECIPAZIONI AGLI UTILI, AL NETTO DE LLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 93 551 458
8. SPESE DI GESTIONE 11.254 16.870 5.616
0.

ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI 2.456 91.543 89.087
10. ONERI PATRIMONIALI E FINANZIARI E MINUSVALENZE N ON REALIZZATE RELATIVI A INVESTIMENTI - - -
A BENEFICIO DEGLI ASSICURATI | QUALI NE SOPPORTANO IL RISCHIO E A INVESTIMENTI - - -
DERIVANTI DALLA GESTIONE DEI FONDI PENSIONE 1.028 102.835 101.807

11. ALTRI ONERI TECNICI, AL NETTO DELLE CESSIONI IN RIASSICURAZIONE 3.343 3.938 595
12. QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA A L CONTO NON TECNICO DEI RAMI VITA (voce 111.4) (-) - - -
2. RISULTATO DEL CONTO TECNICO DEI RAMI VITA 29.675 |- 60.078 89.753
3 QUOTA DELL'UTILE DEGLI INVESTIMENTI TRASFERITA DAL  CONTO TECNICO DEI RAMI VITA (voce 11.12) (+) - - -
7. ALTRI PROVENTI 1.272 1.885 |- 613
8. ALTRI ONERI 1.025 1.564 539
9. RISULTATO DELL'ATTIVITA' ORDINARIA 29.921 |- 59.758 89.679
10. PROVENTI STRAORDINARI 7.429 264 7.164
11. ONERI STRAORDINARI 473 1.673 1.200
12. RISULTATO DELL'ATTIVITA' STRAORDINARIA 6.956 |- 1.409 8.365
13. RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 36.877 |- 61.167 98.044
14. IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO - 11.919 18.947 |-  30.866
15. UTILE (PERDITA) D'ESERCIZIO 24.958 |- 42.219 67.178
La presente situazione contabile redatta secondo i principi dettati dal codice civile e dal Regolament o Isvap n. 22 del 4 aprile 2008, non &

stato oggetto di revisione contabile da parte della Societa PriceWaterhouseCoopers SpA.

Note esplicative dello stato patrimoniale e del cém economico trimestrali

Al 30 settembre 2009, la produzione industrial&aliovita ha confermato un andamento assolutamente
positivo rispetto al corrispondente trimestre 2088) una raccolta di € 487,4 min rispetto ai € &V
dell’'esercizio precedente che ha fatto registrarenaremento del 175%.

Le liguidazioni mostrano una contrazione dei volai®ile somme pagate che ammontano a oltre € 253
min rispetto ai € 524 min del corrispondente pesio”d008, con un decremento del 51,7%
essenzialmente riconducibile alla diminuzione detimme liquidate per scadenza e per riscatto.

| costi di acquisizione e le provvigioni, pari a83 min (14 min nel 09/2008) evidenziano una
sostanziale diminuzione pari al 41% dellimportdevato nello stesso periodo dell’esercizio
precedente, attribuibile essenzialmente al mangatmvo per il 2009, di una convenzione per una
polizza collettiva vita che prevedeva un elevataceanento provvigionale.

L’andamento dellarea finanza e stato caratter@zdal deciso rialzo delle quotazioni dei titoli
classificati nel comparto circolante che ha corseré contabilizzazione di riprese di rettifiché d
valore per 15,9 milioni di euro; come enunciato cenmento della semestrale 2009, tra i proventi
straordinari e recepita la contabilizzazione di uvipaesa di valore per 5,7 milioni di Euro sul do
Merlin Finance, (classificato nel comparto dureyotpiest’ultima ripresa di valore & stata possilvile
seguito alla conclusione dell’operazione di ridtritdzione del titolo stesso, che ha consentito
'eliminazione totale dell’'esposizione verso sogigeiconducibili direttamente o indirettamente a
Lehman Brothers.

Come gia enunciato nelle note esplicative delltospatrimoniale e del conto economico semestrali,
Eurovita si e avvalsa della facolta prevista dalviredimento ISVAP n. 2727 del 27 luglio 2009, di
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reiterare I'applicazione del Regolamento n. 28 Xdéfebbraio 2009, che ha consentito alle imprese di
assicurazione di confermare anche per I'esercizicorso i valori registrati nel bilancio dell’eseio
2008, in coerenza con la facolta gia esercitatede di applicazione del Regolamento n. 28, nodché
avvalersi ulteriormente del regime facoltativo riemdone le condizioni previste dalle disposizioni
regolamentari. Al 30 settembre 2009, I'applicaziahe “decreto anticrisi” ha consentito di non
contabilizzare rettifiche di valore su titoli deimaparto circolante per € 6,2 min.

Rispetto allo stesso periodo dell’esercizio preogglesi registra inoltre 'aumento di € 9 min
dell'accantonamento a Riserva Garanzia di Tassaaleokata in accordo a quanto previsto dal
regolamento ISVAP n. 21 (ex provvedimento ISVAP 1)80parzialmente compensato dalla
diminuzione di circa 3 milioni della riserva di @grazione per rischio credito collegata a due ptodo
index linked per i quali la Compagnia offre la gazia di prestazione a scadenza. Detti effetti egaao
stati contabilizzati nella situazione semestraléagercizio 2009.

La situazione al 30 settembre 2009 chiude dungueucorisultato positivo netto per circa € 25 min
dopo aver scontato imposte d’esercizio per € 12 min

Fatti di rilievo verificatisi successivamente al 3Gettembre 2009

Successivamente al 30 settembre 2009, la produanmhsstriale della Compagnia Assicuratrice, ha
ulteriormente confermato, al 31 dicembre 2009,d&mento positivo rispetto all’esercizio 2008. La
raccolta, per l'esercizio 2009, si attesta infattioltre Euro 678 min rispetto a Euro 246 min
dell'esercizio precedente, con un incremento quiedlil 76%.

Le liquidazioni pagate nell’esercizio 2009, che amtano a Euro 351 min, mostrano, rispetto
allimporto di Euro € 766 min dell’esercizio 2008n decremento del 52,37% essenzialmente
riconducibile alla diminuzione delle somme liquiglgier riscatto e per scadenza.

Nel corso del quarto trimestre 2009 si sono, pexalterificate ulteriori “crisi” nei mercati finameri
mondiali che hanno coinvolto nel novembre del 230Societa Dubhai World e la Repubblica Greca.

La crisi della societa Dubhai World non ha avutietfsul portafoglio della Compagnia, non avendo
quest’ultima alcuna esposizione nei confronti désfa societa. La crisi invece della Repubblica &rec
ha comportato una perdita di valore di mercatdalira titoli governativi presenti nel portafogliela
Compagnia per circa Euro 6,5 min.

L’andamento positivo del comparto equity ed il regimento degli spread nel comparto corporate ha
consentito comunque di compensare gran parte detfifiche di valore derivanti dai titoli ellenici
mantenendo, al 31 dicembre 2009, il risultato dg#latione finanziaria in linea con quello evidetzia
nella situazione al 30 settembre 2009.

Tutte le informazioni sopra riportate si riferiscoa dati di preconsuntivo

B.2.B.10 Margini di Solvibilita
La seguente tabella evidenzia i margini di solitéitli Eurovita con riferimento ai rami vita e dann

Si precisa che tali margini sono superiori a quelhimi richiesti dall'ISVAP.
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Margine di Solvibilita 30/09/2009 30/06/2009 31/2208 * 31/12/2007

Ramo Vita 1,36 1,25 1,30 1,37
Ramo Danni N/A ** N/A ** N/A ** N/A **
Margine di solvibilita corretto N/A *** N/A *** N/A *** N/A ***

(*) Con applicazione decreto anti-crisi.

(**) Assicurazione non autorizzata all'esercizid Bamo Danni.

(***) Non richiesto in quanto Eurovita non & cortemte o partecipante di alcuna impresa di assmong o
riassicurazione.

B.2.B.11 Societa di Revisione

La revisione della contabilita e il giudizio sulldicio di esercizio di Eurovita sono effettuatndi
allassemblea di approvazione del bilancio al 3ktedibre 2011, dalla societa di revisione
Pricewaterhouse Coopers S.p.A., che ha sede legaile Monte Rosa, 91 — 20149 Milano.

La societa di revisione Pricewaterhouse CooperdA\Stia sottoposto a revisione contabile gli schemi
di bilancio obbligatori di Eurovita al 31 dicemli2808 e al 31 dicembre 2007 esprimendo un giudizio
senza rilievi e la relazione semestrale individudildJGF al 30 giugno 2009 e al 30 giugno 2008
esprimendo altresi un giudizio senza rilievi.

| prospetti contabili di Eurovita al 30 settemb@09 e al 30 settembre 2008 non sono stati sottiopost

revisione contabile.

B.3 Intermediari
B.3.1 Intermediari Incaricati della Raccolta delle Adesid

Secondo quanto descritto al paragrafo C.4 del ptedeocumento di Offerta, per aderire allOPS, i
Titolari che abbiano la disponibilitd dei Proddtinanziari Oggetto dellOPS devono sottoscrivere e
consegnare la Scheda di Adesione (unitamente aindeati indicati al Paragrafo C.4.3) ad un
Intermediario Incaricato della Raccolta delle Adesi

Gli Intermediari Incaricati della Raccolta delle égioni sono:

Banca Caripe S.p.A., con sede legale in Corso Nattemanuele, 102 — 65122 Pescara,

Banca Popolare di Crema S.p.A., con sede legal@giixXX Settembre, 18 — 26013 Crema;
Banca Popolare di Cremona S.p.A., con sede legal¥ia Cesare Battisti, 14 — 26100
Cremona;

Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.p.An sede legale in Piazza S. Giusto, 10 —
55100 Lucca,

Banca Popolare di Lodi S.p.A., con sede legaleienRblenghi Lombardo, 13 - 26900 Lodi;
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Banca Popolare di Verona — S. Geminiano e San Brosp.p.A., con sede legale in Piazza
Nogara, 2 - 37121 Verona,

Banca Popolare di Novara S.p.A., con sede legadigaimNegroni, 12 — 26100 Novara;

Credito Bergamasco S.p.A., con sede legale in LRagta Nuova, 2 — 24100 Bergamo;

Banca Aletti & C. S.p.A., con sede legale in Via®aSpirito, 14 - 20121 Milart.

Gli Intermediari Incaricati della Raccolta delle ésioni fanno parte del medesimo gruppo
dell'Offerentée"”’.

Nel contesto della presente Offerta, Banca CaripeAS Banca Popolare di Crema S.p.A., Banca
Popolare di Cremona S.p.A., Banca Popolare di SopliA., Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno
S.p.A., agiscono, oltre che in qualitad di Internaedincaricati della Raccolta delle Adesioni, anahme
qualitd di Banche Collocatrici, nellinteresse delfuali la presente Offerta viene promossa
dall’Offerente.

BPM, unitamente alle Banche Collocatrici, ha ocditm le Polizze all’epoca in cui le stesse sontesta
offerte al pubblicd®. BPM tuttavia non facendo pitl parte del Gruppod@aRopolare, a far data dal 22
dicembre 2008, non ha conferito alcun incaricoCdferente di promuovere la presente Offerta né
svolge alcun ruolo nella presente Offerta. Ciontartte, la presente Offerta ha ad oggetto la tatalit
delle Polizze attive essa pertanto € altresi @valtTitolari delle Polizze Collocate da BPM aldfidi
garantire la parita di trattamento di tutti i Taal

In conformita all’lncarico conferito all’Offerentelalle Banche Collocatrici, le Polizze portate in
Adesione all'Offerta verranno alla Data di Scambmsferite, unitamente ai diritti patrimoniali e di
altra natura, connessi alle medesime, direttameentascuna Banca Collocatrice da parte della diant
aderente, a ciascuna di essa riferibile. Ai serdl'ladcarico, le medesime Banche Collocatrici
sosterranno gli oneri inerenti alle Adesioni rikgliialla propria clientela.

Le Polizze Riallocate Infragruppo, originariamectdlocate da BPL, i cui rapporti con i Contraenti
sono stati ceduti, per effetto di ristrutturaziaiiinterno del Gruppo, rispettivamente a BPV-SGSP
ovvero a BPN, saranno, a seconda dei casi, cedspeftivamente a BPV — SGSP o BPN. Inoltre
BPV — SGSP e BPN, pur non incluse tra le BanchéoCatrici, nel contesto della presente Offerta,
agiscono in qualita di Intermediari Incaricati deRaccolta delle Adesioni. Le medesimo BPV — SGSP
e BPN, limitamente alle polizze riallocate loro ogxl dagli Aderenti sosterranno altresi gli oneri
relativi a tali Adesioni. Le Polizze Collocate 8&#M, saranno cedute congiuntamente alle Banche
Collocatrici che congiuntamente se ne accolleramalativi oneri.

Per maggiori approfondimenti riguardo i cessiomiglie Polizze conferite in Adesione si confroati |
sezione E, paragrafo E.6 del presente Documer@dfelita.

16 Banca Aletti negoziera i Titoli in Scambio in conproprio a partire dal novantesimo giorno suceessila Data di
Emissione. Per ulteriori approfondimenti si vedasézione E, paragrafo E.3 del presente DocumeniOffdirta ed il
Regolamento dei Titoli in Scambio riportato all’Agdice al presente Documento di Offerta. Per maggiettagli
riguardo il rischio connesso al fatto che Bancatthinegoziera in conto proprio i Titoli in Scamtemessi dalla propria
capogruppo si veda la Sezione A, paragrafo A.3l.pesente Documento di Offerta.

" per maggiori dettagli riguardo il rischio conress fatto che gli Intermediari Incaricati delladRalta delle Adesioni
fanno parte del Gruppo che fa capo all’Offerenteesia la Sezione A, paragrafo A.3.4 del presenmubento di Offerta.

18 Sui periodi di offerta al pubblico delle serie dil2ze oggetto della presente Offerta si confrémpirecedente nota 1.
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Per la descrizione delle ipotesi di conflitto didressi legate alla circostanza che gli Intermediar
Incaricati della Raccolta delle Adesioni fanno patél medesimo gruppo dell’Offerente, nonché legate
alla circostanza che le Banche Collocatrici rivestaltresi la qualita di Intermediari Incaricatilde
Raccolta delle Adesioni, si rinvia alla sezionepAragrafo A.3.4 del presente Documento di Offerta.
Presso gli Intermediari Incaricati della Raccoltlel Adesioni sono disponibili il Documento di
Offerta e la Scheda di Adesione, nonché sarannsiraaisposizione dei Titolari per la consultazione
documenti indicati nel Capitolo N del presente Dueato di Offerta.

Gli Intermediari Incaricati della Raccolta delle ésioni raccoglieranno le Schede di Adesione,

verificheranno la regolarita e conformita delle dette schede alle condizioni dell’Offerta e
provvederanno al pagamento del Corrispettivo sextsmdodalita indicate nel paragrafo G.2.

B.3.2 Coordinatore dell'Offerta
Banco Popolare agira in qualita di Coordinatord@ékrta, al fine di:
0] contare le Adesioni ricevute;
(i) comunicare settimanalmente al mercato il numersdgisioni ricevute;
(i)  comunicare al mercato il risultato definitivo defiferta.
B.3.3 Agenti di Scambio
I medesimi Intermediari Incaricati della Raccol&llel Adesioni agiranno, nel contesto della presente
Offerta, altresi in qualita di Agenti di Scambiofie di accreditare alla Data di Scambio i Titioli

Scambio delle Polizze, validamente conferite in g\dee, a chi avra validamente e regolarmente
aderito all'Offerta, secondo le modalita indicag#la Scheda di Adesione.
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C.

CATEGORIE E QUANTITATIVI

DEI

DELL'OPS E MODALITA DI ADESIONE

Cl

PRODOTTI

Categorie e quantita dei Prodotti Finanziari Ogyetto dellOPS

FINANZIARI

OGGETTO

L'OPS ha ad oggetto un massimo di n. 8.535 pofinamziario-assicurative sulla vita di ramo lll,Ide
tipo index linkeda premio unico. In generale, i prodotti finanzaaissicurativi, cosi detitndex linked
sono contratti finanziari assicurativi in cui I'eatdelle somme dovute dalla compagnia assicugatric
dipende dalle oscillazioni del valore di uno o pparametri di riferimento costituiti da indici o da
strumenti finanziari. Pertanto, le polizaedex linked comportano rischi finanziari a carico dei
Contraenti, riconducibili alllandamento dei parameti riferimento, in funzione del particolare
meccanismo di collegamento delle somme dovuteranpetri stessi.

C.1.1 Termini e condizioni delle Polizze

Le informazioni e le descrizioni relative alle Rak che seguono sono state ricavate dalla
documentazione contrattuale relativa alle Polizaee preparata dalle Compagnie Assicuratrici e da
informazioni fornite direttamente dalle medesimerpagnie Assicuratrici.

Per una informativa piu puntuale si rinvia alla anawformativa e alle condizioni di assicurazione
relative a ciascuna serie di Polizze, disponibilpabblico ai fini dell'Offerta nei luoghi indicaglla
successiva Sezione N del presente Documento dit@ffe

Le Polizze oggetto della presente Offerta son@¢gienti:

Compagnia Denominazione Durata | Decorrenza| Emittente Emittente
Assicuratrice e Componente Componente
Scadenza | Derivativa Obbligazionaria
UGF Bipielle Aphrodite| 4 anni 24/03/2005 | Titolo strutturato emesso da Landsbanki
Assicurazioni | Il Serie codice ISIN XS0210834379
24/03/2009 | con decorrenza e scadenza medesime alla Polizza
denominate
“Index 1/2005”
contrassegnate cdgn
il codice “724”
la componente la componente
derivativa e| obbligazionaria € costituita
costituita dal da un obbligazionezero
un’opzione coupon
UGF Bipielle Magnolia | 4 anni 20/05/2005 | Opzione stipulata Obbligazione zero couponm,
Assicurazioni con Credit Suiss¢ emessa da
denominate 20/05/2009 | First Boston| Kaupthing
“Index 11/2005” International codice ISIN
XS0215372847
contrassegnate cgn con decorrenza econ decorrenza e scadenza
il codice “725” scadenza medesimemedesime alla Polizza
alla Polizza
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|
UGF Bipielle Azalea 5 anni 10/06/2005 | Titolo strutturato emesso da Glitnir
Assicurazioni codice ISIN XS0218318326
denominate 10/06/2010 | con decorrenza e scadenza medesime alla Polizza
“Index 111/2005”
contrassegnate cagn
il codice “727”
la componente la componente
derivativa e| obbligazionaria € costituita
costituita dal da un obbligazionezero
un’opzione coupon
Eurovita Bipielle Aphrodite | 4 anni 24/03/2005 | Titolo strutturato
Serie |l emesso da Landsbanki
24/03/2009 | codice ISIN XS0210834619
con decorrenza e scadenza medesime alla Polizza
la componente la componente
derivativa e| obbligazionaria € costituita
costituita dal da un obbligazionezero
un’opzione coupon
Eurovita Bipielle Magnolia | 4 anni 20/05/200% Opzione  stipulata Obbligazione zero coupon,
con Credit Suiss¢ emessa da
20/05/2009 | First Boston| Kaupthing
International
codice ISIN
XS0215372847
con decorrenza ¢
scadenza medesimecon decorrenza e scadenza
alla Polizza medesime alla Polizza
Eurovita Bipielle Azalea 5 anni 10/06/2005 Titolo strutturato emesso da Glitnir
codice ISIN XS0218318326
10/06/2010 | con decorrenza e scadenza medesime alla Polizza
la componente la componente
derivativa e| obbligazionaria € costituita
costituita dal da un obbligazionezero
un’opzione coupon

La presente offerta ha ad oggetto massime n. 8%8&ze per un controvalore massimo di premi
versati e non ancora liquidati pari ad Euro 138.87@, di cui:
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(1) massimo n. 2049 contratti di assicurazioneasuita Bipielle Aphrodite Il Serie, per un valore
nominale dei premi versati, pari ad Euro 30.246,@d0essi da UGF Assicurazioni;

(i) massimo n. 1221 contratti di assicuraziondasuita Bipielle Magnolia, per un valore nominale
dei premi versati, pari ad Euro 18.977.500, emass)GF Assicurazioni;

(i)  massimo n. 1.123 contratti di assicuraziondiasvita Bipielle Azalea, per un valore nominale
dei premi versati, pari ad Euro 17.512.000, em@s$IGF Assicurazioni;

(iv)  massimo n. 1810 contratti di assicuraziondasuita, per un valore nominale dei premi versati,
pari ad Euro 31.712.500, Bipielle Aphrodite Seérj@messi da Eurovita,

(v) massimo n. 1681 contratti di assicurazioneasuifa, per un valore nominale dei premi versati,
pari ad Euro 29.968.500, Bipielle Magnolia, emessEurovita;

(vi)  massimo n. 651 contratti di assicurazioneasuita, per un valore nominale dei premi versati,
pari ad Euro 10.262.470, Bipielle Azalea, emeadtdrovita.

Le Polizze sopra indicate sono tutte scadute n@d28d eccezione delle Polizze Bipielle Azalea inde
[11/2005, di UGF Assicurazioni e delle Polizze Biffe Azalea, di Eurovita, che hanno entrambe
scadenza il 10 giugno 2010.

Dal numero complessivo delle Polizze oggetto dpliesente Offerta saranno escluse quelle in cui
I’Assicurato sia deceduto prima della scadenzacdetratto ed il sinistro non sia stato denuncidi® a
relativa Compagnia Assicuratrice in tempo utile exdtare l'intervenuta estinzione del diritto per
prescrizione, con contestuale insorgenza in cdporalativa Compagnia Assicuratrice dell’'obbligo di
devoluzione della prestazione assicurativa al Nenesdell’Economia e Finanze ex legge n.166/2008.

| parametri di riferimento da cui dipende I'entdalle somme dovute dalle Emittenti i Prodotti
Finanziari Oggetto dellOPS sono costituiti dallétitita Finanziarie a Copertura delle Polizze, le
quali, per le Polizze Bipielle Aphrodite e Bipielfezalea, sia di UGF Assicurazioni che di Eurovita,
sono titoli strutturati emessi, rispettivamente ldadsbanki e da Glitnir, mentre per le Polizzei@lp
Magnolia, sia di UGF Assicurazioni che di Eurovitsono rappresentate da una Componente
Obbligazionaria emessa da Kaupthing alla qualebénata un’opzione emessa da Credit Suisse First
Boston.

Alla luce delle caratteristiche delle Polizze sopescritte, si precisa quanto segue in relazione al
Rischio di Credito. Il Rischio di Credito € il risio collegato alla possibilita che I'emittente diau
strumento finanziario, per effetto del deterioratoethella propria situazione patrimoniale, non sia i
grado di adempiere ai propri obblighi contrattualisensi dello strumento, e quindi di pagare gli
interessi e/o di rimborsare il capitale.

Con specifico riferimento alle Polizze, il Rischdo Credito, quale individuato dalla Circolare ISVAP
332/D e dalla Circolare ISVAP 451/D (le quali sodigponibili al pubblico ai fini dell'Offerta nei
luoghi indicati alla successiva Sezione N del pneséocumento di Offerta), rappresenta il rischio
connesso al merito di credito delle emittenti I&évi& Finanziarie a Copertura delle Polizze, wale
Banche Islandesi. Le Polizze sono, infatti, careitate dal fatto che le loro prestazioni (ovveeo |
somme dovute dalle Compagnie Assicuratrici) sonet@imente collegate al valore delle Attivita
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Finanziarie a Copertura delle Polizze. Pertant@atjamento delle prestazioni dedotte nelle Polizze
dipende, durante la vita di tali attivita, dallecitiazioni di valore delle stesse, quale parametiro
riferimento del contratto e, a scadenza, dalla isititd delle emittenti le attivita Finanziarie a
Copertura delle Polizze. Ne consegue che il risdhiasolvenza delle emittenti le attivita Finanmiea
Copertura delle Polizze, ed il rischio del mancpsgamento di quanto dovuto dalle emittenti tali
attivita alle Compagnie Assicuratrici alla datssdadenza, sono assunti interamente dai Titolgtiali

in tale ipotesi riceveranno esclusivamente quawtoisposto dalle emittenti stesse alle Compagnie
Assicuratrici.

Ciascuna Polizza prevede che, alla scadenza dehtonla Compagnia Assicuratrice corrispondera al
Beneficiario il capitale assicurato in caso di \d&l’Assicurato a tale epoca; ovvero, in caso drta
dell’Assicurato prima della scadenza del contratierra corrisposto il capitale assicurato al
Beneficiario designato in caso di morte. Inoltre] norso della durata del contratto, al termine di
ciascuno dei primi due anni e prevista a favoreGteitraente la corresponsione di un’anticipaziane d
prestazione. La prestazione minima prevista a szagepari al capitale iniziale e all’eventuale
maggiorazione rinveniente dalla Componente Denwaatiella prestazione a scadenza sono legate alla
solvibilita dei soggetti emittenti le attivitd Fimziarie a Copertura delle Polizze. Le Polizze non
contemplano un minimo garantito, quindi, in casardiolvenza dei soggetti emittenti le Attivita a
Copertura delle Polizze, non € esclusa la podsildiiuna perdita rispetto al Premio Unico versidb
Contraente. Inoltre, l'importo pagabile in caso rdicatto anticipato della Polizza, ovvero di
liquidazione della prestazione caso morte, & dine¢inte collegato al valore delle Attivita Finanaa
Copertura delle Polizze, senza un minimo garantitoperazione di riscatto, ovvero di liquidazione
della prestazione caso morte, potrebbe quindi cotamouna perdita rispetto al Premio Unico versato
dal Contraente.

C.2 Quantita dei Prodotti Finanziari Oggetto dell’OPS rispetto al numero complessivo delle
Polizze alle rispettive date di emissione

La presente Offerta, avente ad oggetto massimesB8580lizze attive, € promossa su un guantitativo
inferiore rispetto a quello complessivamente emedlgorispettive date di emissione di ciascunaeseri
di Polizze, in ragione del fatto che sono stateotteddal computo dei Prodotti Finanziari Oggetto
dell'Offerta, le Polizze gia liquidate dalle Compie Assicuratrici per risoluzione anticipata (davat
decesso dell’Assicurato o a richieste di riscatto).

La quantita complessiva di Polizze alle rispettilae di emissione ammontava a n. 9.559 suddivise
come segue:

0] n. 2.331 contratti di assicurazione sulla vgpar un valore nominale dei premi versati, pari ad
Euro 35.070.000,00 per Bipielle Aphrodite Il Seriedex 1/2005, stipulati con UGF
Assicurazioni;

(i) n. 1.298 contratti di assicurazione sullaayiper un valore nominale dei premi versati, pdri a
Euro 20.000.500,00 per Bipielle Magnolia Index 083, stipulati con UGF Assicurazioni;

(i) n. 1.190 contratti di assicurazione sullaayiper un valore nominale dei premi versati, pdri a
Euro 18.521.500,00 per Bipielle Azalea Index IB80stipulati con UGF Assicurazioni;
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(iv)  n. 2143 contratti di assicurazione sulla vip@r un valore nominale dei premi versati, pari ad
Euro 38.058.500,00 per Bipielle Aphrodite Seriestipulati con Eurovita,

(v) n. 1892 contratti di assicurazione sulla vjgar un valore nominale dei premi versati, pari ad
Euro 33.666.000,0@er Bipielle Magnolia, stipulati con Eurovita;

(vi) n. 705 contratti di assicurazione sulla viper un valore nominale dei premi versati, pari ad
Euro 11.111.620,00 per Bipielle Azalea, stipulath &urovita.

C.3  Autorizzazioni
L’OPS non e soggetta ad autorizzazioni da pargdatina autorita amministrativa o giudiziaria.

L’emissione dei Titoli in Scambio non €& soggetta adorizzazioni da parte di alcuna autorita
amministrativa o giudiziaria.

Con delibera del 1° dicembre 2009, in conformita atlativa normativa applicabile, il Consiglio di
Gestione di Banco Popolare ha assunto la decigsibn@® proporre I'Offerta e conseguentemente
presentare a CONSOB la comunicazione relativaraldesima, ai sensi dell’articolo 102 del TUF e
(ii) autorizzare I'emissione dei Titoli in Scambiai, sensi e per gli effetti del’OPS, conferendoyia
disgiunta tra loro e con facolta di subdelega,aasggliere Dott. Franco Baronio ed al Responsabile
della Direzione Retail i necessari poteri rela@iemissione dei Titoli in Scambio. L'emissione,
pertanto, dei Titoli in Scambio alla Data di Scampotra avvenire ai sensi e per gli effetti dell®P
con mero atto esecutivo, senza ulteriori formalita,parte di tali soggetti, o loro delegati, in oa
espressamente muniti degli appositi poteri.

C.4 Modalita e termini stabiliti per ’Adesione all’Offerta

C.4.1 Periodo di Adesione

Il Periodo di Adesione all'Offerta, secondo quactiacordato con la CONSOB, avra inizio I'8 febbraio
2010 e terminera il 12 marzo 2010 (inclusi).

L'Offerente comunichera eventuali modifiche deli€dfa ai sensi delle disposizioni di legge e
regolamentari vigenti.

L'Adesione all'Offerta potra avvenire in ciascuro@p Lavorativo compreso nel Periodo di Adesione
tra le ore 9:00 e le ore 17:00.

Ai sensi dell'art. 43, comma 1 del Regolamento Eemit, I'Offerente si riserva la facolta di proraga
la durata dellOPS, concordando previamente ta@ntalita con la CONSOB. Di tale proroga sara
data notizia tramite pubblicazione nelle forme &y nel Capitolo M del presente Documento di
Offerta.

C.4.2 Trasferibilita e vincoli sui Prodotti Finanairi Oggetto del’lOPS
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L’Aderente deve avere la piena disponibilita dedd@tti Finanziari Oggetto dellOPS, che devono
essere liberi da vincoli ed oneri di qualsiasi gereenatura e liberamente trasferibili.

Nel caso in cui I'Aderente sia il Contraente, ovevdnto dedotto nella Polizza intervenga
successivamente al momento della presentaziona 8etheda di Adesione ma prima della Data di
Scambio, il Beneficiario Irrevocabile dovra prerel@ontatto con un Intermediario Incaricato della
Raccolta delle Adesioni e fornire tutti dati ne@esai fini dell'assegnazione del Corrispettivo.

Nel caso in cui la designazione del Beneficiarisgso dal Contraente, nella Polizza sia revocabile
Contraente, per poter aderire alla presente Offedea tenuto a comunicare in forma scritta alla
Compagnia Assicuratrice di riferimento prima detlésione allOPS la revoca del Beneficiario e,
successivamente, potra aderire allOPS e sottageria Scheda di Adesione.

Nel caso in cui la designazione del Beneficiariwgso dal Contraente, sia irrevocabile, la Schdida
Adesione dovra essere sottoscritta dal Contraential Beneficiario Irrevocabile, che ricevera il
Corrispettivo ai sensi della presente Offerta.

Per poter aderire alla presente Offerta, I'Adereamie deve avere promosso e/o avere in corso alcuna
azione giudiziaria nei confronti di una delle Comgpi@ Assicuratrici e/o di una Banca Collocatrice e/

di BPM, ovvero prima dell’Adesione allOPS deve aperfezionato un accordo di rinuncia agli atti
del giudizio nei confronti di tali soggetti.

C.4.3 Procedura di Adesione

Ciascun Aderente per poter aderire all'Offertamaridella sottoscrizione della Scheda di Adesione,
deve aver debitamente compilato, sottoscritto segmato a un Intermediario Incaricato della Raacolt
delle Adesioni il Modulo di Rinuncia avente ad ogjgda rinuncia preventiva ed irrevocabda parte
dell’Aderentea far valere qualsiasi diritto connesso relativeteimentale alla Polizza portata in
Adesione e/o ai diritti connessi alla medesima,imglusa ogni domanda, pretesa, azione, reclamo o
rivalsa anche futura, relativa o comunque connaliaaPolizza portata in Adesione e la dichiarazione
che nulla avra a pretendere a qualsivoglia titéboragione relativa o comunque connessa alla Rolizz
portata in Adesione, nei confronti delBanca Collocatrice, ovvero di BPM e tutte le Banche
Collocatrici cessionarie (con riferimento alle Raé Collocate da BPM), ovvero BPL e BPV-SGSP
ovvero BPL e BPN (con riferimento alle Polizze Riehte Infragruppg)nonché nei confronti della
relativa Compagnia Assicuratrice e/o dei rispetiipendenti e assicuratori.

Inoltre, nel caso in cui I'Assicurato della Polizeanferita in Adesione sia diverso dal Contraeate,
fini del’Adesione all'Offerta, € richiesto che hedesimo Modulo di Rinuncia sia altresi sottoseritt
dall’Assicurato. Sottoscrivendo il Modulo di Rindacl’Assicurato rinuncia preventivamente ed
irrevocabilmentea far valere qualsiasi diritto connesso relativetri@mentale alla Polizza portata in
Adesione e/o ai diritti connessi alla medesima,imglusa ogni domanda, pretesa, azione, reclamo o
rivalsa anche futura, relativa o comunque connalig@olizza portata in Adesione, nei confrontiael
Banca Collocatrice, o BPM e tutte le Banche Coliocia cessionarie delle Polizze Collocate da BPM,
ovvero BPL e BPV-SPSG o BPL e BPfjuali cessionarie delle Polizze Riallocate Infrggrainonché

nei confronti della relativa Compagnia Assicuradrie dei rispettivi dipendenti e assicuratori.
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Per aderire allOPS e conferire le Polizze in Adesi gli Aderenti dovranno, in ciascun Giorno
Lavorativo compreso nel Periodo di Adesione, rieodij ad uno degli Intermediari Incaricati della

Raccolta delle Adesioni in tempo utile per compieta procedure di seguito descritte.

A

Sottoscrizione del Modulo di
Rinuncia

L'Aderente deve consegnare a un Intermediario livzdo della
Raccolta delle Adesioni il Modulo di Rinuncia, debiente
compilato, e sottoscritto, (i) ove applicabile, dabntraente e dal
Beneficiario Irrevocabile e, in ogni altro caso, ldaolo
Contraente; e

(i) dall’Assicurato della Polizza conferita in Adione nel casp
in quest’ultimo sia diverso dal Contraente.

Sottoscrizione della Scheda d
Adesione

L’Aderente deve consegnare all'Intermediario Incato della
Raccolta delle Adesioni la Scheda di Adesione datgnhte
compilata e sottoscritta, ove applicabile, dal Qaente e da
Beneficiario Irrevocabile, che ricevera il Corrisipgo ai sensi
della presente Offerta, e in ogni altro caso dabsContraente.

Quantita
Schede di Adesione

L’Aderente deve consegnare una distinta Schedaddisiane,
debitamente compilata e sottoscritta in conformgaquanto
previsto nel presente paragrafo C.4.3, per ciasclralizza
portata in Adesione.

Caso in cui I’Aderente detenga
un rapporto di conto corrente
e un deposito titoli presso
I'Intermediario Incaricato
della Raccolta delle Adesioni

In tale caso I'Aderente deve consegnare la Schedaddsione
all'Intermediario Incaricato della Raccolta delle dasioni.
Mediante la sottoscrizione della Scheda di AdesidiAelerente
conferisce all'Intermediario Incaricato della Radto delle
Adesioni istruzioni irrevocabili affinché

0] fino alla Data di Scambio, la Polizza offerta irmsbio
sia irrevocabilmente vincolata
presso I'Intermediario Incaricato della Raccoltdled
Adesioni e su di essa non possa essere effetticataaa
operazione di trasferimento, vendita, o di quaisaitso
genere;
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alla Data di Scambio, I'Intermediario Incaricato kke
Raccolta delle Adesioni accrediti i Titoli in Scaimisul
deposito titoli indicato dal Titolare, aperto pres
lIntermediario Incaricato della Raccolta delle
Adesioni, a lui intestato, ovvero cointestato, edraditi
'eventuale conguaglio in denaro sul conto corrente
collegato al deposito titoli di cui sopra.

(ii)

[

Caso in cui I’Aderente detengal
un rapporto di conto corrente
presso I'Intermediario

Incaricato della Raccolta delle

Qualora I'Aderente detenga esclusivamente un rajgpdr conto
corrente, dovra provvedere ad aprire un deposittolitie
procedere secondo quanto indicato al precedentéop(i»).
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Adesioni

Caso in cui I'Aderente non
detenga un rapporto di conto
corrente e un deposito titoli
presso I'Intermediario
Incaricato della Raccolta delle
Adesioni

Qualora I'Aderente non intrattenga un rapporto dieatela con
I'Intermediario Incaricato della Raccolta delle Asleni, dovra
provvedere ad aprire un conto corrente ed un depostoli
presso I'Intermediario Incaricato della RaccoltalideAdesioni €
procedere secondo quanto indicato al precedentegp(id).

Documentazione
da consegnare unitamente alla
Scheda di Adesione

Unitamente alla sottoscrizione della Scheda di Autes
I'’Aderente dovra consegnare all'Intermediario Inazto della
Raccolta delle Adesioni la seguente documentazi@uoene
indicata nella Scheda di Adesione, necessaria, Iatiro, a
verificare la legittimazione dell’Aderente ad aderall’Offerta:

)

originale del contratto di Polizza con le eventuappendici
emesse anche dopo la stipula del contratto stesso,

owvero, in caso di smarrimento, denuncia di smamitn presso
I’Autorita giudiziaria

)

fotocopia di un documento di identita valido di stan

Contraente;

0, nel caso di Contraente persona giuridica, vistaeerale
aggiornata dalla quale risulti il potere di rapprsnza de|
sottoscrittore della Scheda di Adesione;

0, nel caso di Contraente associazione 0 un ermnieiseoitto in
Camera di commercio, documentazione ufficiale dreprova il
potere di legale rappresentanza del sottoscrittella Scheda di
Adesione, per conto dell’Aderente;

®)

nel caso di intervenuto decesso del Contraentdificato di
morte del Contraente; e

atto notorio da cui risulta che il Contraente tsciato testamentp
e da cui risulta se il testamento stesso, di cuinsette copia
autentica, € o no l'unico conosciuto, valido o igpato e
'elenco di tutti gli eredi testamentari, nonché abloro che
sarebbero stati gli eredi legittimi in caso di ssgsione non
testamentaria con indicazione delle generalita ¢et@pdell’etd)
anagrafica, dello stato civile e della capacitaagile di ciascung
di essi e copia autentica testamento;

ovvero atto notorio da cui risulta che il Contraenbn ha lasciatp
testamento, I'elenco degli eredi legittimi con icatiione delle
generalita complete, dell’eta anagrafica, delldcstavile e della
capacita ad agire di ciascuno di essi, con dichiang esplicitg
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che oltre a quelli elencati non esistono, né esiste alla morte
del Contraente, altre persone aventi comunquetaipér legge
alla successione;

(4) | codice fiscale di ciascun Contraente;

(5) | ove applicabile, lettera di revoca del Beneficiaridesignato aj
sensi delle condizioni di assicurazione della Raliportata in
Adesione - inviata alla Compagnia Assicuratrice;

(6) | ove applicabilefotocopia di un documento di identita valido del
Beneficiario Irrevocabile;

0, nel caso in cui il Beneficiario Irrevocabile siaaupersona
giuridica, visura camerale aggiornata dalla quelelta il potere
di rappresentanza del sottoscrittore della Schedalesione per
conto del Beneficiario Irrevocabile;

0, nel caso in cui il Beneficiario Irrevocabile sin'associazione
0 un ente non iscritto in Camera di commercio, doentazione
ufficiale che comprova il potere di legale rapprgdaaza de
sottoscrittore della Scheda di Adesione, per corel
Beneficiario Irrevocabile;

0, nel caso in cui il Beneficiario Irrevocabile sia minore o ur
incapace, decreto del Giudice Tutelare che au@rizsercente
la patria potesta o il tutore del Beneficiario Wweabile alla
Adesione, esonerando I'Offerente da ogni respofitabal
riguardo;

(M) | nel caso di intervenuto decesso del Beneficiarrevbicabile,
certificato di morte del Beneficiario Irrevocabike;

atto notorio da cui risulta che il Beneficiario dmocabile ha
lasciato testamento e da cui risulta se il testamnsi@sso, € o n
I'unico conosciuto, valido o impugnato e I'elendauwtti gli eredi
testamentari, nonché di coloro che sarebbero sfiatieredi
legittimi in caso di successione non testamentamaindicazione
delle generalitd complete, dell’eta anagraficalodstato civile e
della capacita ad agire di ciascuno di essiopia autentica
testamento;

O

0 atto notorio da cui risulta che il Beneficiariodwmocabile non
ha lasciato testamento, l'elenco degli eredi lggitt con
indicazione delle generalita complete, dell’etagrafica, dello
stato civile e della capacita ad agire di ciascdnaessi, con
dichiarazione esplicita che oltre a quelli elencatin esistono, n

D~
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esistevano alla morte del Beneficiario Irrevocalalére persone
aventi comunque diritto per legge alla successione;

(8) | ove applicabile, codice fiscale del Beneficiarielocabile

(9) | nel caso di costituzione di vincolo, comunicaziatiesvincolo
della Polizza redatta e sottoscritta in originaéwdncolatario;

(10) | nel caso di costituzione di pegno sulla Polizzahidirazione d
estinzione del pegno sottoscritta in originale dakditore
pignoratizio;

(11) | ove applicabile, copia richiesta inviata alla Cogma
Assicuratrice di riscatto non liquidato;

(12) | nel caso il Contraente e/o il Beneficiario abbiaimo corso
un’azione giudiziale con la Banca Collocatrice 8®BM e/o la
relativa Compagnia Assicuratricaccordo perfezionato tra |e
parti interessate di rinuncia agli atti del giudizi

(13)| Modulo di Rinuncia, sottoscrittodal Contraente e, ove
applicabile, dal Beneficiario Irrevocabile e, ov@phcabile,
dall’Assicurato, nel caso in cui I'Assicurato dellRolizza
conferita in Adesione sia diverso dal Contraente.

Presso gli Intermediari Incaricati della Raccol&lel Adesioni saranno disponibili il Documento di
Offerta, la Scheda di Adesione e il Modulo di Rioian nonché saranno messi a disposizione degli
Aderenti per la consultazione i documenti indiceti Capitolo N del presente Documento di Offerta.

C.4.4 Irrevocabilita dell'Adesione

Le Adesioni validamente effettuate dagli Aderemti donformita a quanto previsto al precedente
paragrafo C.4.3, costituiscono accettazione pienacendizionata dell'Offerta ai sensi di quanto
previsto nel presente Documento di Offerta e nejdRemento dei Titoli in Scambio, allegato al
presente Documento di Offerta e nella Scheda disidde, salva la possibilita di revoca prevista
dall'art. 44, comma 8 del Regolamento Emittentcaso di pubblicazione di un’offerta concorrente o
di un rilancio.

C.4.5 Termini delle Adesioni
La possibilita di aderire allOPS é sottoposta akguenti condizioni. Qualora una o piu di tali
condizioni non siano soddisfatte, non sara possibilerire e I'Aderente potra essere tenuto al

risarcimento dei danni eventualmente cagionatt#rente e/o alle mandanti Banche Collocatrici e/o
a terzi attraverso la propria Adesione irregolare:
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1) I’Aderente e - nel caso in cui I'Assicurato dellaliza conferita in Adesione sia diverso dal
Contraente - I'Assicurato, deve/devono aver sotitbs¢ previamente alla sottoscrizione della
Scheda di Adesione da parte dell’Aderente, il Moddil Rinuncia, secondo quanto indicato al
precedente paragrafo C.4.3 del presente DocumeRbiaita;

2) I’Aderente non deve aver inviato né ricevuto copéd Documento di Offerta e di ogni altro
documento menzionato in quest'ultimo negli, abinb o dagli Stati Uniti d'’America, nonché
in, all'interno, o degli Altri Paesi in cui tale @fon e consentita, né aver in qualsiasi altro
modo utilizzato in relazione all'lOPS, direttameaténdirettamente, la posta degli Stati Uniti
d'’America nonché degli Altri Paesi in cui tale ORS € consentita o altro mezzo di commercio
internazionale (quali ad esempio fax, telex o @ie) ovvero i mezzi di comunicazione di un
mercato regolamentato nazionale degli Stati Uriinterica nonché di altro Stato in cui tale
OPS non e consentita; inoltre 'Aderente non dess&eee una "US Person” come definita nel
Securities Act 1933 e non deve agire in relazion®radotti Finanziari Oggetto dellOPS
eventualmente conferiti in qualitd di mandatariontestatario fiduciario di un soggetto che
abbia impartito istruzioni con riferimento allORf&gli o entro gli Stati Uniti d'America,
nonché altro Stato in cui tale OPS non é consetithe sia una "US Person”;

3) la sottoscrizione della Scheda di Adesione varrachan quale istruzione conferita
all'Intermediario Incaricato della Raccolta delledésioni ad eseguire tutte le formalita
propedeutiche e necessarie per la cessione alla BiatScambio, una volta ricevuto |l
Corrispettivo, della Polizza a favore delle BanCodlocatrici o BPV-SGSP o BPN.

C.4.6 Verifica delle Adesioni

Dal momento del ricevimento delle Schede di Adesiamitamente alla documentazione indicata al
punto G del precedente paragrafo C.4.3, fino ahgi@antecedente la Data di Scambio, gli Intermediar
Incaricati della Raccolta delle Adesioni verificheno la regolarita e completezza delle Schede di
Adesione unitamente alla documentazione conseghdide di aderire all'Offerta, come indicato nel
precedente paragrafo C.4.3, punto G, nonché laoowith in generale ai termini dell'Offerta.

Le Schede di Adesione che risulteranno, all'esaeg dintermediari Incaricati della Raccolta delle
Adesioni, essere incomplete o irregolarmente catgilo sottoscritte, o non corredate della
documentazione necessaria a comprovare, tra [alo legittimazione ad aderire all’Offerta
dell’Aderente non saranno considerate validamertevute dall'Intermediario Incaricato sino a
quando le eventuali irregolarita non saranno sate@te. Non saranno ritenute valide le Adesioni non
effettuate con la forma richiesta, ovvero le Adesaondizionate o vincolate.

Le Adesioni all'Offerta che, a giudizio dell’'Inteediario Incaricato della Raccolta delle Adesioni,
risulteranno essere incomplete e/o irregolarmenepdate e/o irregolarmente sottoscritte o nonian
corredate della documentazione necessaria a coamgrowra l'altro, la legittimazione ad aderire
all'Offerta dell’Aderente, come indicata in dettghel paragrafo C.4.3, al punto G, saranno accolte
con riserva. Ogni irregolarita dovra essere sagatie il termine massimo di 18 Giorni Lavorativilda
chiusura del Periodo di Adesione.

Il giudizio degli Intermediari Incaricati della Reata delle Adesioni sulla validita e completezzdieal
Adesioni, sul momento in cui tali Adesioni devoritemersi perfezionate e su ogni altra questione
relativa alle Adesioni sara definitivo e vincolapier tutte le parti.
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C.4.7 Responsabilita per la validita delle Adesioni

Gli Aderenti si devono assicurare che le Adesioans effettuate correttamente e secondo i termini
dellOPS. Gli Intermediari Incaricati della Raceoltlelle Adesioni e Banco Popolare, in qualita di
Coordinatore dell'Offerta, non sono responsabill dempletamento della procedura di Adesione
descritta nel presente Documento di Offerta.

L’Intermediario Incaricato della Raccolta delle Admi si impegna a compiere ogni sforzo
ragionevolmente possibile per comunicare tempesivde agli Aderenti I'eventuale sussistenza di
vizi o irregolarita nelle Adesioni. Salvo che i vi le irregolarita eventualmente riscontrati n@ne
stati sanati entro il termine massimo di 18 Gidravorativi dalla chiusura del Periodo di Adesione,
come indicato al precedente paragrafo C.4.6, i ®toHinanziari Oggetto dellOPS non regolarmente
conferiti in Adesione allOPS verranno svincolati rigorneranno, senza spese aggiuntive, nella
disponibilita degli Aderenti, non appena ragionevehte possibile e comunque non oltre la Data di
Scambio, su richiesta dellAderente o per contogdesti ovvero, nel caso in cui 'OPS non si
perfezioni, dopo la chiusura del Periodo di Adesion

C.5 Cessione delle Polizze

L’Adesione alla presente OPS comporta il trasfentoeli ciascuna Polizza e/o dei diritti, patrimdnia
e di altra natura, connessi alla medesima, dagéréuati alle Banche Collocatrici o a BPV-SGSP o0 a
BPN, con rinuncia da parte degli Aderenti — nondhéarte dell’Assicurato, qualora quest’'ultimo sia
diverso dal Contraente - ad ogni diritto connesstativo e strumentale alle Polizze e/o ai diritti
connessi alle medesime, ivi inclusi ogni domandetgsa, azione, reclamo o rivalsa nei confrontiadel
Banca Collocatrice, ovvero BPM e tutte le Banch#édCatrici cessionarie (con riferimento alle Poézz
Collocate da BPM), ovvero BPL e BPV- SGSP, ovvefLBe BPN (con riferimento alle Polizze
Riallocate Infragruppg)nonché nei confronti della relativa Compagnia Assitrice e/o dei rispettivi
dipendenti e assicuratori.

Ciascun Intermediario Incaricato della Raccoltdedé@ldesioni procedera ad effettuare il cambio di
Contraente e Beneficiario per il caso vita e ilccasorte sulle Polizze regolarmente conferite in
Adesione all'Offerta. Il soggetto assicurato nonera. Pertanto, le prestazioni dovute ai sendedel
Polizze all’Aderente per il caso vita e il caso teadell’Assicurato originario, spetteranno, a segui

dell'’Adesione all'OPS, alle Banche Collocatrici BRV-SGSP o a BPN.

C.6  Regime fiscale applicabile all’'acquisto e scanib

Le informazioni fornite qui di seguito riassumonimtsticamente alcuni aspetti del regime fiscale
proprio dell’operazione di scambio di Polizze contrCorrispettivo, per certe categorie di Adereati
sensi della legislazione tributaria italiana e agltassi vigente alla data di pubblicazione desemée
Documento di Offerta, fermo restando che le steissangono soggette a possibili cambiamenti che
potrebbero avere effetti retroattivi. Allorché siericasse tale eventualita, I'Offerente non
provvederebbe ad aggiornare la presente sezioneflpiere le modifiche intervenute anche qualora,
in conseguenza di cio, le informazioni in essa eoute non fossero piu valide.
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Quanto segue non intende essere un’analisi estardértutte le conseguenze fiscali dell’Adesione
all'Offerta per tutte le potenziali categorie di é&e@nti, alcune delle quali potrebbero essere steget
regimi speciali. Gli Aderenti sono pertanto tenaitconsultare i loro consulenti in merito al regime
fiscale loro applicabile in relazione allOPS.

L’operazione di scambio di cui alla presente O#e¥tconsiderata ai fini fiscali italiani una cessi@a
titolo oneroso di Polizze, per effetto della quaelerente persona fisica residente in Italia cleéedga
l'investimento al di fuori dell'esercizio di un’impsa commerciale, potrebbe realizzare un reddito ai
sensi delle disposizioni di cui agli articoli 64nema 1, lettera quinquie$, e 68, comma 9, del TUIR,
da assoggettare ad un'imposta sostitutiva dell®@stepsui redditi con I'aliquota del 12,50%. Il rédd
dovrebbe essere determinato e tassato secondadteri cstabiliti dall'art. 68 del TUIR, come
successivamente modificato ed integrato, e sectndisposizioni di cui all'art. 5 ed i regimi opnati

di cui all'art. 6 (risparmio amministrato) ed at'a7 (risparmio gestito) del Decreto Legislativih 2
novembre 1997, n. 461. In particolare, la citateeta cquinquiesdell’articolo 67, comma 1, del TUIR
prevede, tra l'altro, per l'ordinario caso di unargpna fisica residente in Italia che non detenga
l'investimento nelllambito dell’attivita di impreseommerciale o di lavoro autonomo eventualmente
esercitata, che costituiscono redditi diversi lesphlenze ed altri proventi, diversi da quelli cadi
nelle precedenti lettere dello stesso articolojizzati mediante cessione a titolo oneroso ovvero
chiusura di rapporti produttivi di redditi di caglit e mediante cessione a titolo oneroso ovvero
rimborso di crediti pecuniari o di strumenti fingarz

Il successivo articolo 68, comma 9, del D.P.R. 8&7//prevede poi che le plusvalenze e gli altri
proventi di cui alla lettera quinquiescitata sono costituiti dalla differenza positiva t corrispettivi
percepiti ovvero le somme od il valore normale loleni rimborsati ed i corrispettivi pagati ovvero le
somme corrisposte, aumentato di ogni onere ineralite loro produzione, con esclusione degli
interessi passivi.

In forza di tali disposizioni, nel caso in cui, peffetto dell'acquisto e scambio di cui alla prasen
Offerta, un Aderente persona fisica residente atialt(che detenga le Polizze non nell’'esercizio di
un’attivita d'impresa) subisca una perdita, in goahvalore dei Titoli in Scambio ricevuti alla @adi
effettuazione dello scambio, incrementato dell’duate conguaglio in denaro, risulti inferiore
all'importo corrisposto dallAderente stesso per siattoscrizione delle Polizze, sull'operazione di
acquisto e scambio il soggetto in questione nonralbe alcuna tassazione; per contro, la perdita
subita non potrebbe essere oggetto di compensazmn@lusvalenze ed altri redditi di cui al citato
articolo 67, comma 1, lettere da c guinquies né con altre tipologie di reddito.

Disposizioni analoghe valgono, ordinariamente, gier soggetti (ad esempio, societa semplici, talun
enti non commerciali, etc.) per i quali I'investimie non rientri nel’ambito dell’attivitd d'impresa

commerciale nemmeno eventualmente esercitata.

Per quanto concerne invece i soggetti che consegligmovento o la perdita nellambito del reddito
d’'impresa, valgono, in quanto applicabili, tratfal le disposizioni di cui al TUIR.

C.7 Comunicazioni relative all'andamento e ai risuhti delllOPS

C.7.1 Comunicazioni relative alle Adesioni
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Le comunicazioni relative alle Adesioni avverrarsezondo quanto riportato nella tabella contenuta
nelle Premesse del presente Documento di Offemtgatticolare durante il Periodo di Adesione, il

Coordinatore dell'Offerta comunichera settimanaltegmi sensi dell’'art. 41, comma 2, lettera c) del
Regolamento Emittenti, il quantitativo di Polizzengplessivamente portate in Adesione all'Offerta,

nonché il relativo ammontare nominale.

C.7.2 Informazioni al pubblico

Ogni nuova circostanza inerente le procedure ceoedir relative alle Banche Islandesi che possa
influire sulla valutazione dei Prodotti Finanziasggetto dellOPS che si verifichi nel periodo

intercorrente tra la pubblicazione del presenteubmnto di Offerta e la conclusione del Periodo di
Adesione formera oggetto di apposito supplement® shra pubblicato, ai sensi dell'art. 38 del
Regolamento Emittenti, con le stesse modalitazatiie per la pubblicazione del Documento di
Offerta, ai sensi dell’art. 37 del Regolamento HEemiti.

L’Avviso sui Risultati sara pubblicato, a cura daordinatore dell'Offerta, ai sensi dell'articola, 4
comma 5, del Regolamento Emittenti, mediante puabbione di un avviso sul quotidiano indicato nel
Capitolo M del presente Documento di Offerta, efitigiorno antecedente la Data di Scambio, salvo
proroghe consentite dalle disposizioni vigenti.

L'Awviso sui Risultati conterra 'ammontare com@e® in linea capitale delle Polizze portate in
Adesione.

C.8 Mercati sui quali € promossa I'OPS
La presente Offerta € promossa solo in Italia.

L'OPS non é stata e non sara promossa, né direttamé indirettamente, negli Stati Uniti d’America
nonché negli Altri Paesi in cui 'OPS non e congarit assenza dell'autorizzazione delle competenti
autorita, né attraverso i servizi postali né atrav alcun altro mezzo o strumento di comunicazmne
commercio internazionale (ivi inclusi, in via esdifiqativa e non limitativa, il fax, il telex, lagsta
elettronica, il telefono o internet) degli Stati itird'America o degli Altri Paesi in cui I'OPS nah
consentita, né attraverso qualsivoglia struttuedcano dei mercati regolamentati nazionali deggitiSt
Uniti d'America o degli Altri Paesi in cui 'OPS n@ consentita, né in alcun altro modo.

L’Adesione all’'Offerta da parte di soggetti resiien paesi diversi dall'ltalia puo essere soggetta
specifici obblighi o restrizioni di natura legaleegolamentare.

L'OPS non pu0 essere accettata attraverso i megtumenti di cui sopra negli o dagli Stati Uniti
d'America nonché in o da Altri Paesi in cui 'OP&re consentita.

Copia del presente Documento di Offerta e/o copigudlsiasi diverso documento che I'Offerente
emettera in relazione allOPS non sono stati e saanno inviati o in qualsiasi modo trasmessi o
comunque distribuiti negli o dagli Stati Uniti d'Aemca nonché in o da Altri Paesi in cui 'OPS non e
consentita. Chiunque riceva i suddetti documentiificlusi, in via esemplificativa e non limitativa
custodi, fiduciari drustee$ non dovra distribuirli, inviarli o spedirli (né mezzo posta né attraverso
alcun altro mezzo o strumento di comunicazionerarnercio internazionale) negli o dagli Stati Uniti
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d'America nonché in o da Altri Paesi in cui 'OP®nne consentita e si deve altresi astenere
dall'utilizzare i servizi postali e qualsiasi altneezzo o strumento di comunicazione o commercio

internazionale degli Stati Uniti d’America nonchiéAdtri Paesi in cui 'OPS non é consentita per
qualsiasi fine collegato all'OPS.

Il presente Documento di Offerta non costituisagor potra essere interpretato quale offerta rivalta
soggetti residenti negli Stati Uniti d’America nbecin Altri Paesi in cui 'OPS non é consentita.
Attraverso la sottoscrizione della Scheda di Adesjogli Aderenti certificheranno di non essere
residenti e di non agire per conto o nell'interedssoggetti residenti negli Stati Uniti d’America
nonché in Altri Paesi in cui I'OPS non e consentita

Saranno accettate solo Adesioni poste in essemnformita alle limitazioni di cui sopra, e non
saranno accettate eventuali Adesioni allOPS postssere in violazione delle limitazioni di cuipsa,
Adesioni che saranno ritenute invalide e inefficadi'Offerente.

E' esclusiva responsabilita dei Titolari conformastali norme e, pertanto, prima dell'’Adesione,
verificarne I'esistenza e I'applicabilita, rivolgesi ai propri consulenti.

C.9 Legge applicabile e Foro competente

La presente Offerta e regolata dalla legge italid®er qualunque controversia che dovesse sorgere
relativamente all'Offerta sara competente, in dealwsiva, il Tribunale di Verona, ad eccezione del

caso in cui I'Aderente rivesta la qualifica di comatore ai sensi del D.Lgs. n. 206/2005. In tatienal
caso, sara competente il Foro di residenza o defiteaale domicilio eletto dell'Aderente.
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D. NUMERO DI PRODOTTI FINANZIARI OGGETTO DELL'OPS P OSSEDUTI
DALL'OFFERENTE ANCHE A MEZZO DI SOCIETA FIDUCIARIE O PER INTERPOSTA
PERSONA E DI QUELLI POSSEDUTI DA SOCIETA CONTROLLAT E

D.1 Indicazione del numero e delle categorie di Pdwotti Finanziari Oggetto del’lOPS
posseduti dall'Offerente, con la specificazione dékolo del possesso e del diritto di voto

Alla data del presente Documento di Offerta, ndfé@nte, né altre societa del Gruppo detengono
alcun Prodotto Finanziario Oggetto del’OPS.

D.2 Indicazione dell’eventuale esistenza di contratdi riporto, usufrutto o pegno sui Prodotti
Finanziari Oggetto dell’OPS, ovvero di ulteriori impegni sui medesimi prodotti

L'Offerente non ha stipulato contratti di pegno ioridorto, costituito diritti di usufrutto o assunt
ulteriori impegni relativi ai Prodotti Finanziariggetto dellOPS, direttamente o per mezzo di saciet
fiduciarie o per interposta persona o tramite saaentrollate.

Si segnala che, alla data del Documento di Offeitajtano costituite in pegno a favore di alcune
Banche Collocatrici, come specificato nella tabellaseguito indicata, a garanzia di obbligazioni
assunte nei confronti delle stesse, n. 101 Pol@ze un valore complessivo di Euro 3.614.00,
suddivise come segue:

UGF Assicurazioni
n° polizze | Importo Creditore Pignoratizio
di cui n. 7 a favore di Cassa di Risparmio di LuB&sa Livorno
Azalea n. 12 €610.000 di cui n. 5 a favore di Banca Popolare di CremompaS

di cui n. 9 a favore di Cassa di Risparmio di LuB¢sa Livorno
Magnolia n. 14 € 582.000 | di cui n. 1 Banca Popolare di Cremona S.p.A.
di cui n. 4 a favore di Banca Popolare di Crema/S.p

di cui n. 4 a favore di Banca Popolare di Crema/S.p

di cui n. 18 a favore di Cassa di Risparmio di lauBgsa Livorno
di cui n. 2 a favore di Banca Caripe S.p.A.

di cui n. 1 a favore di Banca Popolare di Cremompa/S

Aphrodite n. 25 € 674.000

Eurovita
n° polizze Importo Creditore Pignoratizio
Azalea n.7 € 287.000 | Banca Popolare di Lodi S.p.A.

di cuin. 12 afavore di Banca Popolare di Logl. 5.
di cui n. 1 a favore di Cassa di Risparmio di LuBésa Livorno

Aphrodite n. 30 € 1.094.000| Banca Popolare di Lodi S.p.A.

Magnolia n. 13 € 367.000
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E. CORRISPETTIVO UNITARIO DELL'OFFERTA, SUA GIUSTIF ICAZIONE ED
INFORMAZIONI SUGLI STRUMENTI FINANZIARI OFFERTI IN SCAMBIO

E.1 Indicazione del Corrispettivo e criteri seguitiper la sua determinazione

A ciascun Aderente all'Offerta, per ogni Polizzatpta in Adesione, sara riconosciuto un Corrispetti
composto da Titoli in Scambio che saranno rimbord& Data di Rimborso, vale a dire il 12 aprile
2015, e un eventuale conguaglio in denaro cheveasato alla Data di Scambio, vale a dire il 12lapr
2010. Il Rapporto di Scambio tra Valore Nominalecdiscun Titolo in Scambio e Premio Unico
versato risulta fissato in 1:1. Qualora 'ammontdet Premio Unico versato non sia un multiplo del
taglio minimo, pari ad Euro 1.000 di ciascun Titdlo Scambio, ad ogni Aderente sara altresi
corrisposto un eventuale conguaglio in denaro pemyporto pari alla Frazione in Denaro.

Ad ogni Aderente, il Banco Popolare offrira un Tatan Scambio del Valore Nominale unitario a
scadenza di Euro 1000 per ogni 1000 Euro di Pradmimo versato da corrispondersi alla Data di
Rimborso.

Pertanto, ove un Contraente abbia versato un Premimo pari, ad esempio, ad Euro 2.500, il Banco

Popolare offrira n. 2 Titoli in Scambio, per un & nominale complessivo a scadenza pari ad Euro
2.000, da corrispondersi alla Data di Rimborso euadconguaglio in denaro pari ad Euro 500, da

corrispondersi alla Data di Scambio.

In ragione del fatto che il Premio Unico versatoctescun Contraente € pari ad almeno Euro 2.500 o
importi superiori a quest’ultimo per le Polizze UGF ed almeno Euro 2530 o importi superiori a
quest'ultimo per le Polizze di Eurovita, a ciasciderente saranno attribuiti almeno n. 2 Titoli in
Scambio o un numero superiore in ragione dell’amar@Premio Unico versato.

Il Corrispettivo riconosciuto agli Aderenti all’'Gdfta viene calcolato al lordo degli oneri tributari
carico dell’Aderente, atteso che, sulla base dé#gislazione tributaria vigente alla data di
approvazione del presente Documento di Offertagd®ente persona fisica subisce I'applicazione di
un’imposta sostitutiva del 12,5% sugli interesspliciti maturati a scadenza sui Titoli in Scambio.

| Titoli in Scambio, come risulta dal Regolament ditoli in Scambio, riportato all Appendice 3 al
presente Documento di Offerta, sono obbligazgamior (non subordinate), non strutturate, vale a dire
titoli aventi solo una componente obbligazionadel, tipozero couponcon durata pari a cinque anni.

| Titoli in Scambio saranno emessi dal Banco Papoddla Data di Scambio in una sola emissione e
saranno offerti in scambio ai Titolari sia delleliPze gia scadute sia di quelle con scadenza giugno
2010. In particolare, si sottolinea che i Titolfesti in Scambio hanno durata quinquennale e sarann
rimborsati il 12 aprile 2015, vale a dire 6 annpdda naturale scadenza prevista per le Polizztivel

alle serie Aphrodite, 5 anni e 11 mesi dopo la ra¢uscadenza prevista per le Polizze relative alle
serie Magnolia e 4 anni e 10 mesi dopo la natwedelenza prevista per le Polizze relative alleeseri
Azalea.

| Titoli in Scambio sono emessi sotto la pari elrarsano il 100% del Valore Nominale a scadenza ma
non prevedono la corresponsione periodica di iegerdl Prezzo di Emissione, da comunicarsi,
unitamente al codice ISIN dei Titoli in Scambioadcumero di serie, prima dell’inizio del Periodio d
Adesione, secondo le modalita previste nella tab@biortata nelle Premesse del presente Documento
di Offerta, sara determinato prendendo a riferimehtassolnterest Rate SwaflRS) a cinque anni,
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maggiorato di unspreadtra i 170 e 185 bps. La differenza tra il ValoreRiinborso ed il Prezzo di
Emissione rappresenta il rendimento dei Titoli ioa®bio, calcolato al tasso di interesse fisso
nominale annuo lordo implicito in tale differenpmgabile in via posticipata ed in unica soluziole a
Data di Rimborso.

Per una dettagliata descrizione delle carattehistidei Titoli in Scambio si rimanda ai paragraf8,E.
E.4 e E.5 del presente Documento di Offerta edeggdRimento dei Titoli in Scambio, riportato in
nell’Appendice 3 al presente Documento di Offerta.

E.2  Scenari probabilistici dell’'operazione di scarhbio

Nell'ottica di agevolare la comprensione del pwfii rischio dell’Offerta e permettere un giudizio
fondato circa I'opportunita o meno di aderire agegs titolo indicativo vengono riportati di seguiin
forma tabellare, gli scenari probabilistici del’lSP basati sul confronto tra i possibili esiti
dell'investimento costituito dal mantenimento dasguna serie di Polizze detenute dal Titolare e nei
Titoli in Scambio.

Gli scenari probabilistici di seguito rappresentatnsiderano esclusivamente la parte di Corrispetti
costituita da Titoli in Scambio, atteso che norsg@ieno rischi dell’Adesione all'Offerta per la padi
Corrispettivo rappresentata dal conguaglio in denar

Il confronto probabilistico riportato nella tabeliegli scenari viene effettuato alla Data di Ringoor
dei Titoli in Scambio, ipotizzando che:

. in caso di Adesione, il Titolare mantenga intafirglio i Titoli in Scambio ricevuti alla Data di
Scambio fino alla Data di Rimborso;

. in caso di mancata Adesione, il valore nominaeuperato (c.drecovery ratg relativo alle
Polizze gia scadute o in scadenza sia investitmiattivita finanziaria priva di rischio fino alla
Data di Rimborso dei Titoli in Scambio.

Si assume inoltre che alla data del presente Doctondi Offerta I'effettiva capacita delle Banche
Islandesi di adempiere a scadenza alle obbligaaesiinte nei confronti dei titolari degli strumenti
finanziari strutturati e/o obbligazionari emesdielanedesime sia mediamente pari a:

- 24,5% del valore nominale con riferimento agli stenti finanziari obbligazionari emessi
da Kaupthing;

- 6,6% del valore nominale con riferimento agli stewnth finanziari strutturati emessi da
Landsbanki;

- 23,2% del valore nominale con riferimento agli stenti finanziari strutturati emessi da
Glitnir.

In altri termini, per gli strumenti finanziari stturati e/o obbligazionari emessi da Landsbanki e

Kaupthing gia scaduti e per gli strumenti finanzsrutturati emessi da Glitnir, e non ancora stiagu
assume che:
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. risulta e risultera accertata I'impossibilitar pecreditori titolari degli strumenti finanziari
strutturati e/o obbligazionari emessi dalle Banidh@ndesi di vedersi riconosciuto per intero il
valore nominale di detti strumenti;

. il valore nominale recuperatoetCovery ratg per gli strumenti finanziari emessi dalle Banche
Islandesi, sottostanti le Polizze, assume valommesi, tra 0% e 100% (seppure con pesi
diversi) con una media indicativamente pari ai kafmminali recuperati sopra indicati con
riferimento alle obbligazioni emesse da ciascuriie @anche Islandesi.

La determinazione del valore nominale recuperafotitali emessi dalle Banche Islandesi € stata
effettuata sulla base di un’approssimazione delietagione espressa dadnsensusli mercato al 12
gennaio 2010 dei valori MID (vale a dire la medi prezzo denaro e prezzo lettétaj\l riguardo, si
sottolinea la circostanza che da tempo i titoli ssnedalle Banche Islandesi non sono oggetto di
scambio su mercati, siano essi regolamentati oregnlamentati (per ulteriori approfondimenti si
confronti paragrafo E.6, medie ponderate e tassnelicato). Pertanto I'Offerente non € in grado di
fornire un’indicazione diecovery ratecorroborata da effettivi scambi di mercato.

In termini generali, gli investitori devono considee che gli scenari probabilistici di rendimento
dell’OPS riportati nel presente paragrafo sonoi ®iborati al lordo della tassazione dei Titoli in
Scambio. Tali scenari sono basati su ipotesi piitibathe e alcuni parametri utilizzati riflettond
consensusli mercaté”. Tali scenari sono stati determinati dall'Offeresulla base di modelli interni
che non sono stati oggetto di alcuna certificazidm@arte di soggetti terzi.

Di seguito si riportano, in forma tabellare, leat&eristiche in termini di struttura e di profilorischio
dell'Offerta, relative a ciascuna serie di Polizze.

Polizze Bipielle Aphrodite 1l Serie Index 1/2005, enesse da UGF Assicurazioni, e Bipielle
Aphrodite Serie Il, emesse da Eurovita.

Polizza oggetto dellOPS Prodotto finanziario assicurativo di tigadex linkeddenominatg
“Bipielle Aphrodite Il Serie Index 1/2005”.

Emittente: UGF Assicurazioni S.p.A., gia Aurora issazioni
S.p.A.

Ammontare totale alla data di emissione: 35.070di@uro
Ammontare totale oggetto dell’Offerta: 30.246.0@0¢ Euro

Data di emissione: 24 marzo 2005

Data di scadenza: 24 marzo 2009

19 per consensugdi mercato si intendono le proposte indicativepdézzo ricevute, per il tramite dellinfo provider
Bloomberg, da operatori professionali, vale a d@#igroup, Morgan Stanley & co e Barclays Capitabpasti
ipoteticamente ad acquistare i titoli emessi dAlache Islandesi nel periodo tra il 31 dicembre26@ il 12 gennaio 2010.
20 Gli scenari sono basati, inoltre, su dati regtspresso Reuters, per il livello di tasso di iese e per i livelli di volatilita
di tasso di interesse, e presso Bloomberg perrleagpCDS (Credit Default Swap). | risultati indigagr i vari scenari sono
quindi orientativi e hanno I'esclusivo scopo diagare la comprensione del profilo di rischio.
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Strumento finanziario strutturato sottostante emetss Landsbank
ISIN XS0210834379

Polizza oggetto dellOPS

Prodotto finanziario assicurativo di tigadex linkeddenominatg
“Bipielle Aphrodite Serie I1”.

Emittente: Eurovita Assicurazioni S.p.A.

Ammontare totale alla data di emissione: 38.058.608uro
Ammontare totale oggetto dell'Offerta: 31.712.5@0¢ Euro
Data di emissione: 24 marzo 2005

Data di scadenza: 24 marzo 2009

Strumento finanziario strutturato sottostante emelss Landsbank
ISIN XS0210834619

Titolo offerto in Scambio

Obbligazione Banco Popolazero Coupon
Emittente: Banco Popolare
Data di Emissione: 12 aprile 2010

Data di Rimborso: 12 aprile 2015

Profilo di rischio

Di segquito si riportano gli scenari probabilistici dell'invesentd
finanziario che caratterizzano ['Offerta basati sul confrontei
possibili esiti dell'investimen, rispettivamentenella Polizza e n
Titolo in Scambio

Scenari probabilistici dellOPS

Probabilita Valore mediano

Aderire all’Offerta comporta ur
rendimento inferiore a quello
delle Polizze possedute

0,01% 0,16%

Aderire all’Offerta comporta ur
rendimento in linea a quello dg
Polizze possedute

2,75% 11,85%
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Aderire all'Offerta comporta ur
rendimento superiore a quello 97,24% 100,00%
delle Polizze possedute

Nella tabella rappresentativa degli scenari probaliligopra riportata € considevail caso in cui
Corrispettivo sia costituito esclusivamente da [Tito Scambio —ipotizzando, per i medesimi Titoli
Scambio, un controvalore nominale minimo pari HE®

Gli importi considerati sono puramente indicativi potrebbero non coincidere con [I'effett
corrispettivo attribuito a ciascun Aderente.

Non susistono invece rischi dell’Adesione all'Offerta per larpe di Corrispettivo rappresentata
conguaglio in denaro.

Laddove le condizioni del mercato differiscano irsuna tale da cambiare sostanzialmente i ris
degli scenari probabilistici dell'Offerta riportatiel presente paragrafo, sara fornito all'investi
mediante pubblicazione sulsiinternet dell'Offerente, www.bancopopolare.it,aggiornamento di t3
scenari probabilistici.

Polizze Bipielle Magnolia Index 11/2005, emesse dbIGF Assicurazioni, e Bipielle Magnolia,
emesse da Eurovita

Polizza oggetto| Prodotto finanziario assicurativo di tipndex linkeddenominato “Bipiellg
dellOPS Magnolia Index 11/2005".

Emittente: UGF Assicurazioni S.p.A., gia Aurora isssazioni S.p.A.
Ammontare totale alla data di emissione: 20.000¢&i@uro
Ammontare totale oggetto dell'Offerta: 18.977.50@&dro

Data di emissione: 20 maggio 2005

Data di scadenza: 20 marzo 2009

Obbligazione sottostante emessa da Kaupthing, X8821537284%

Polizza oggetto| Prodotto finanziario assicurativo di tipo indexkied denominato “Bipiellg
del’lOPS Magnolia”.

Emittente: Eurovita Assicurazioni S.p.A.

Ammontare totale alla data di emissione: 33.666omiildi Euro
Ammontare totale oggetto dell'Offerta: 29.968.50@&dro

1 e attivita finanziarie a copertura delle poliZ&ipielle Magnolia Index 11/2005, emesse da UGF idsgazioni, sono
altresi rappresentate da una componente derivaisituita da un contratto di opzione, stipulabm €redit Suisse First
Boston International. Alla data del presente Doaumali Offerta tale componente derivativa risultedministica e di
valore nullo. Essa non viene, pertanto, consideraianalisi.
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Data di emissione: 20 maggio 2005
Data di scadenza: 20 marzo 2009

Obbligazione sottostante emessa da Kaupthing, X88215372847
Titolo offerto in | Obbligazione Banco PopolaZero Coupon
Scambio

Emittente: Banco Popolare
Data di Emissione: 12 aprile 2010

Data di Rimborso: 12 aprile 2015

Di seguito siriportano gli scenari probabilistici dell'investinte finanziarig
Profilo di rischio che caratterizzano [I'Offerta basati sul confront@i dpossibili esi
dell'investimento rispettivamente nella PolizzaeeTitoli in Scambio

Scenari probabilistici

dellOPS Probabilita Valore mediano

Aderire all'Offerta
comporta un
rendimento inferiore g
quello delle Polizze
possedut

0,08% 0,70%

Aderire all'Offerta
comporta un
rendimento in linea a
quello delle Polizze
possedul

6,45% 31,55%

Aderire all'Offerta
comporta un
rendimento superiore @
quello delle Polizze
possedult

93,47% 100,00%

2| e attivita finanziarie a copertura delle poliZipielle Magnolia, emesse da Eurovita, sono sitrappresentate da una
componente derivativa, costituita da un contrattmpadione, stipulato con Credit Suisse First Bodtaarnational. Alla data
del presente Documento di Offerta tale componeetévativa risulta deterministica e di valore nullBssa non viene,
pertanto, considerata nell’analisi.
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Nella tabella rappresentativa degli scenari prdistici sopra riportata € considerato il caso in it
Corrispettivo sia costituito esclusivamente da [Tito Scambio — ipotizzando, per iedesimi Titoli if
Scambio, un controvalore nominale minimo pari HEX@

Gli importi considerati sono puramente indicativi potrebbero non coincidere con [I'effett
corrispettivo attribuito a ciascun Aderente.

Non susistono invece rischi dell’Adesione all'Offerta per larpe di Corrispettivo rappresentata
conguaglio in denaro.

Laddove le condizioni del mercato differiscano irsuna tale da cambiare sostanzialmente i ris
degli scenari probabilistici dell’Offerta riportatiel presente paragrafo, sara fornito all'investi
mediante pubblicazione sulaiinternet dell'Offerente, www.bancopopolare.it,aggiornamento di t3
scenari probabilistici.

Polizze Bipielle Azalea Index 111/2005, emesse daGF Assicurazioni, e Bipielle Azalea, emesse da
Eurovita

Polizza oggetto| Prodotto finanziario assicurativo di tipo index kéd denominatd
dellOPS “Bipielle Azalea Index 111/2005".

Emittente: UGF Assicurazioni S.p.A., gia Aurora issazioni S.p.A.

Ammontare totale alla data di emissione: 18.521di@uro
Ammontare totale oggetto dell'Offerta: 17.512.00@&dro

Data di emissione: 10 giugno 2005
Data di scadenza: 10 giugno 2010

Strumento finanziario strutturato sottostante emeda Glitnir, ISIN

XS0218318326
Polizza oggetto| Prodotto finanziario assicurativo di tipo index kéd denominatd
del’lOPS “Bipielle Azalea”.

Emittente: Eurovita Assicurazioni S.p.A.

Ammontare totale alla data di emissione: 11.111diZuro
Ammontare totale oggetto dell'Offerta: 10.262.47@&dro

Data di emissione: 10 giugno 2005
Data di scadenza: 10 giugno 2010

Strumento finanziario strutturato sottostante emeda Glitnir, ISIN
XS0218318326
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Titolo offerto in | Obbligazione Banco PopolaZero Coupon
Scambio
Emittente: Banco Popolare

Data di Emissione: 12 aprile 2010

Data di Rimborso: 12 aprile 2015

Di seguito si riportano gli scenari probabilistidell'investiment
Profilo di rischio finanziario che caratterizzano I'Offerta basati sahfronto dei possibi
esiti dell'investimento rispettivamente nella Podiz nei Titoli in Scambi

Scenari probabilistici

dellOPS Probabilita Valore mediano
Aderire all'Offerta
comporta un rendimento 0.06% 0.50%

inferiore a quello delle
Polizze possedute

Aderire all'Offerta
_cor_nporta un rendimento 6.47% 31,54%
in linea a quello delle
Polizze possedute

Aderire all'Offerta

comporta un rendimento
superiore a quello delle 93,47% 100,00%
Polizze possedute

Nella tabella rappresentativa degli scenari prdissioi sopra riportata € considerato il caso in it
Corrispettivo sia costituito esclusivamente da [TitoScambio — ipotizzando, per i medesimi Titioli
Scambio, un controvalore nominale minimo pari HEX®
Gli importi considerati sono puramente indicativi potrebbero non coincidere con [Ieffetti
corrispettivo attribuito a ciascun Aderente.
Non sussistono invece rischi dell’Adesione all'Qféeper la parte di Corrispettivo rappresentata
conguaglio in denaro.

O

dal

Laddove le condizioni del mercato differiscano irsuna tale da cambiare sostanzialmente i risy
degli scenari probabilistici dell'Offerta riportatiel presente paragrafo, sara fornito all'invessit
mediante pubblicazione sul sito internet dell'Géfee, www.bancopopolare.it, un aggiornament

Iltati
0
0 di

tali scenari probabilistici.
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E.3 DESCRIZIONE DEI TITOLI IN SCAMBIO

L’emissione dei Titoli in Scambio e stata autorizzan conformita alla relativa normativa applidabi
dal Consiglio di Gestione di Banco Popolare I'leditbre 2009. Tale Consiglio ha conferito al
consigliere Franco Baronio ed al responsabile dBil@zione Retail con facolta di subdelega, i
necessari poteri relativi all’emissione dei Titoli Scambio. | Titoli in Scambio saranno emessi alla
Data di Scambio, con mero atto esecutivo, senziadi formalitd, da parte dei soggetti delegati e
consegnati in scambio delle Polizze conferite iesémhe all'OPS.

La predetta delibera dell’l dicembre 2009 ha amratto I'emissione dei Titoli in Scambio, ai sensi e
per gli effetti del’OPS, per un valore nominalergaessivo massimo pari ad Euro 150.000.000. Tale
importo nominale complessivo massimo € superiorgaédre nominale complessivo, pari a Euro
138.678.970, delle Polizze oggetto dell'Offertaragione dell’esigenza dell’Emittente i Titoli in
Scambio di adempiere, da un lato, ai requisiti legentari di vigilanza in capo alle banche, secondo
cui e consentito alle banche [l'utilizzo di un taglninimo pari a 1000 Euro per le emissioni di
obbligazioni di importo non inferiore a Euro 15000007, e, dall'altro, di offrire i Titoli in Scambio,
con valore unitario a scadenza di 1000 euro, aldritdi Polizze di piccolo taglio.

In virtu dell’Incarico, ciascuna Banca Collocatrgiee impegnata nei confronti del Banco Popolare, i
misura proporzionale al controvalore delle Poliztee la medesima ha a suo tempo collocato, a
sottoscrivere alla Data di Scambio i Titoli Residui

| Titoli in Scambio incorporeranno i diritti previsdal relativo Regolamento dei Titoli in Scambio,
riportato all’ Appendice 3 al presente Document©@tferta.

| Titoli in Scambio saranno emessi dal Banco Papoddla Data di Scambio e consegnati in scambio
delle Polizze conferite in adesione all'OPS.

| Titoli in Scambio, la cui valuta di denominaziore I'Euro, sono obbligazionsenior (non
subordinate) e non strutturate, vale a dire tidwknti solo una componente obbligazionaria, d@ tip
zero coupongmessi sotto la pari, come risulta dal RegolamdaetdTitoli in Scambio. Non e prevista
alcuna commissione a carico degli Aderenti.

Il prezzo figurativo sotto la pari dei Titoli in &mbio, confrontato con il 100% del Valore Nominale
che I'Aderente percepira a scadenza, rappreseméendimento dei Titoli in Scambio, al lordo della
ritenuta d'imposta sostitutiva, ove applicabilepnosciuto in via posticipata ed in unica soluziatia
scadenza dei Titoli in Scambio.

Il Prezzo di Emissione, da comunicarsi unitamehteodice ISIN ed al numero di seréi Titoli in
Scambio, entro le ore 9:00 del primo giorno delideer di Adesione, secondo quanto riportato nella
tabella indicata nelle Premesse, sara determinatodpndo a riferimento il tasso Interest Rate Swap
(IRS) a cinque anni, maggiorato di usyareadcompreso tra 170 e 18&sis points

% Si confronti il Titolo V, Capitolo 3, Sezione lletla Circolare Banca d'ltalia n. 229 del 21 aprilé99, come
successivamente modificata, “Istruzioni di vigilanzer le banche” che prescrive in generale, quagkot minimo per le
obbligazioni emesse dalle banche, 'importo di ©0.0
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| Titoli in Scambio saranno emessi alla Data dirflni@, vale a dire il 12 aprile 2010 con durata @ari
cinque anni e rimborsati alla Data di Rimborsoewvadire il 12 april@015.

| Titoli in Scambio non prevedono la corresponsipreodica di cedole. La differenza tra il Valorie d
Rimborso ed il Prezzo di Emissione rappresent@nilimento dei Titoli in Scambio, calcolato al tass
di interesse fisso nominale annuo lordo implicitotale differenza, pagabile in via posticipata ed i
unica soluzione alla Data di Rimborso.

| Titoli in Scambio saranno rimborsati alla pan,un'unica soluzione, alla Data di Rimborso. Nomoso
previsti né premi né oneri di rimborso, né altrereenti di maggiorazione o di decurtazione
(commissioni, spese ed altri oneri a carico deylestitori) del Valore di Rimborso da parte del Ban
Popolare.

Ciascun Titolo in Scambio cessa di essere fruttiftla Data di Rimborso.
Non €& prevista la facolta di rimborso anticipato Teoli in Scambio.

Titoli in Scambio costituiscono obbligazioni dirsthon garantite dal Fondo Interbancario di Tutelia
Depositi e non subordinate, del Banco Popolare reo qmarimenti ordinate tra loro e con altre
obbligazioni non assistite da garanzie reali deid@aPopolare.

Benché non espressamente formalizzato nella deliblefl’l dicembre 2009 e come risulta dal
Regolamento dei Titoli in Scambio, I'Offerente nonende presentare richiesta di ammissione alle
negoziazioni dei Titoli in Scambio in mercati regolentati, italiani o esteri.

Come risulta dal Regolamento dei Titoli in ScamliiOfferente fara negoziare i Titoli in Scambio a
Banca Aletti, appartenente al Gruppo, in conto poofper maggiori dettagli si veda la Sezione A,
paragrafo A.3.4, contente una rappresentaziongsidblio connesso al fatto che Banca Aletti negazier
i Titoli in Scambio in conto proprio ed il paragoaf\.4.2.3, relativo al rischio di liquidita dei it in
Scambio), a partire dal novantesimo giorno suceesslla Data di Emissione, alle quotazioni denaro
determinate secondo i criteri illustrati di seguito

La quotazione denaro dei Titoli in Scambio (i.epiezzo a cui Banca Aletti si rende disponibile a
riacquistare i Titoli in Scambio) dipendera daltad durata residua al momento della proposta di
riacquisto, nonché dahting del Banco Popolare e dalle condizioni di liquidstdhi mercato vigenti al
momento della proposta di negoziazione.

Banca Aletti si avvale di modelli giricing sviluppati internamente al Gruppo Banco Popolam®sdo
algoritmi standard di mercato ed alimentati da fatiti in tempo reale dai maggionfo-provider. |
tassi di attualizzazione utilizzati per la defioize del prezzo al quale Banca Aletti & disponibile
riacquisto dei Titoli in Scambio, sono i tassi emti di mercatolnterest Rate SwaglRS) per la
scadenza residua del Titolo in Scambio, rettifiqar lo spread implicito del Titolo in Scambio al
momento dell’emissione, vale a dire tra i 170 e bgs.

Viene poi applicato da Banca Aletti uno spread defettera (prezzo di riacquisto/rivendita) modalat

in base alla tipologia dello strumento finanziagialla vita residua. Banca Aletti proporra quotazio
danaro per i Titoli in Scambio con uno spread fawoun massimo di 0,40%.
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Come previsto nell'Incarico, i Titoli Residui, sogcritti dalle Banche Collocatrici, saranno ceduti
esclusivamente a investitori qualificati di cuiait. 34ter, comma 1, lettera b) Regolamento Emittenti.

Ai Titoli in Scambio non sara attribuito alcunéio dirating.

Ai sensi dell'art. 12 del TUB, non sono previstedalita di rappresentanza dei titolari dei Titoli in
Scambio.

| Titoli in Scambio non saranno strumenti registregi termini richiesti dai testi in vigore del “liled
States Securities Act” del 1933: conformemente dilgposizioni del “United States Commodity
Exchange Act”, la negoziazione dei Titoli in Scamlion sara autorizzata dal “United States
Commodity Futures Trading Commission” (“CFTC”). Es®n potranno in nessun modo essere
proposti, venduti o consegnati direttamente o etthmente negli Stati Uniti d’America o a cittadini
americani. | Titoli in Scambio non potranno esseemduti o proposti in Gran Bretagna, se non
conformemente alle disposizioni del “Public OffefsSecurities Regulations 1995” e alle disposizioni
applicabili del “FSMA 2000". Il prospetto di venditpotra essere reso disponibile solo alle persone
designate.

| Titoli in Scambio saranno regolati dalla leggadiéna. Per qualsiasi controversia connessa di Trito
Scambio, sara competente, in via esclusiva, il Ebrivlilano, ove il portatore dei Titoli in Scambio
rivesta la qualifica di consumatore ai sensi egheeffetti dell’'art. 1469-bis c.c. e 33 e 63 debddice
del Consumo (D.Igs. n. 206/2005), il foro competesdra quello di residenza o domicilio elettivo di
qguest’ultimo.

| diritti connessi ai Titoli in Scambio si presasivo nel termine di dieci anni dalla Data di Rimlzors

E.4 REGIME DI CIRCOLAZIONE DEI TITOLI IN SCAMBIO

| Titoli in Scambio saranno accentrati presso lanMdritoli S.p.A. - con sede legale e operativaian
Mantegna 6, Milano - ed assoggettati alla discgphindematerializzazione di cui al decreto legretat
24 giugno 1998, n. 213 e al provvedimento Banc#altl - CONSOB del 22 febbraio 2008, e
successive modifiche. Conseguentemente, sino adquafitoli in Scambio saranno gestiti in regime
di dematerializzazione presso la Monte Titoli S.piltrasferimento dei medesimi Titoli in Scaml@o
I'esercizio dei relativi diritti potra avvenire déssivamente per il tramite degli intermediari acderel
sistema di gestione accentrata gestito da Montdi Bip.A.

| titolari dei Titoli in Scambio non potranno chegeé la consegna materiale degli stessi.

E' fatto salvo il diritto di chiedere il rilascicetla certificazione di cui all'art. 85 del TUF d'ait. 31,
comma 1, lettera b) del Decreto Legislativo 24 gmd998, n. 213.

E.5 REGIME FISCALE DEI TITOLI IN SCAMBIO

Le informazioni fornite qui di seguito riassumonimtsticamente alcuni aspetti del regime fiscale

proprio dell’acquisto, della detenzione e dellasg@mse dei Titoli in Scambio per certe categorie di
Aderenti, ai sensi della legislazione tributarai&na e della prassi vigente alla data di pubbicze
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del presente Documento di Offerta, fermo restande le stesse rimangono soggette a possibili
cambiamenti che potrebbero avere effetti retraattiforché si verificasse tale eventualita, I'Ofémte
non provvederebbe ad aggiornare la presente sepeneiflettere le modifiche intervenute anche
qualora, in conseguenza di cio, le informaziorgssa contenute non fossero piu valide.

Quanto segue non intende essere una analisi agaudetutte le conseguenze fiscali dell’Adesione
all'Offerta, ivi compreso l'acquisto, la detenzioeela cessione dei Titoli in Scambio per tutte le
potenziali categorie di Aderenti, alcune delle qualtrebbero essere soggette a regimi speciali. Gli
Aderenti sono pertanto tenuti a consultare i laosulenti in merito al regime fiscale loro applidab

in relazione all’'operazione.

Redditi di capitalegli interessi e gli altri proventi dei Titoli iBcambio (ivi inclusa ogni differenza tra

il prezzo di emissione e quello di rimborso) songgetti - nelle ipotesi e nei modi e termini préivis
dal Decreto Legislativo 1 Aprile 1996, n. 239, coswecessivamente modificato ed integrato — ad
imposta sostitutiva dell'imposta sui redditi neli@sura del 12,50%. | redditi di capitale sono
determinati in base all'art. 45, comma 1, del D.RRR dicembre 1986, n. 917, come successivamente
modificato e integrato TUIR "), salva la scelta dell'investitore di optare pleregime cosiddetto del
risparmio gestito di cui all’art. 7 del Decreto liggtivo 21 novembre 1997, n. 461.

Nessuna imposta sostitutiva € dovuta sugli interegsaltri proventi dei Titoli in Scambio, qualora
I'Aderente sia una societa o un ente commerciaidepte in Italia e depositi i Titoli in Scambicepso

un intermediario autorizzato; in questi casi, glteressi ed altri proventi sui Titoli in Scambio
concorrono generalmente alla formazione della bapenibile dell’Aderente ai fini dell'imposta sul
reddito delle societa [RES”) secondo le regole stabilite dal TUIR e, in tawircostanze, in relazione
alla natura dell'investitore, anche ai fini delfiosta regionale sulle attivita produttivéRAP ”).

Tassazione delle plusvalenze plusvalenze, al netto di eventuali interesaturati, diverse da quelle
conseguite nell'esercizio di imprese commerciarlizzate da persone fisiche residenti in Italia
mediante cessioni a titolo oneroso ovvero rimbatep Titoli in Scambio (art. 67 del TUIR), sono
soggette ad un’imposta sostitutiva dellimpostarsdditi con aliquota del 12,50%. Le plusvalenze e
minusvalenze sono determinate e tassate secomteri stabiliti dall'art. 68 del TUIR e secondo le
disposizioni di cui all'art. 5 ed i regimi opzionai cui agli artt. 6 (risparmio amministrato) o 7
(risparmio gestito) del Decreto Legislativo 21 nokee 1997, n. 461, cosi come successivamente
modificato.

Nessuna imposta sostitutiva € dovuta sulle plusezaleealizzate da una societa o un ente commerciale
residente in ltalia, in quanto le plusvalenze stessncorrono generalmente alla formazione della
relativa base imponibile ai fini dell'lRES secordaegole stabilite dal TUIR e, in talune circosten

in relazione alla natura dell'investitore, anchéraidell'lRAP.

Imposta sulle donazioni e successiaiisensi del Decreto Legge 3 Ottobre 2006, n, 26Bvertito
nella Legge 24 Novembre 2006, n. 286, il trasfentogyratuito,inter vivoso mortis causadei Titoli
in Scambio e sottoposto a tassazione con le se@ligpiote:

0] 4%, qualora la successione o la donazione abb&me beneficiari il coniuge e i parenti in

linea retta, sul valore complessivo dei beni oggditdonazione o successione che ecceda Euro
1.000.000 per ciascun beneficiario;
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(i) 6%, qualora la successione o la donazione aabicome beneficiari i parenti fino al quarto
grado, gli affini in linea retta e gli affini inrlea collaterale fino al terzo grado, sul valore
complessivo dei beni oggetto della donazione oessione. Nell'ipotesi in cui la successione 0
la donazione abbiano come beneficiari fratelli e2Be, I'imposta sul valore dei beni oggetto di
donazione o successione sara dovuta sullimpor® etteda Euro 100.000 per ciascun
beneficiario;

(i) 8%, qualora la successione o la donazioneiatih come beneficiari qualsiasi altro soggetto
diverso da quelli precedentemente indicati.

Se il beneficiario dei trasferimenti &€ una perspogatrice di handicap riconosciuto grave ai sesi
legge, l'imposta si applica esclusivamente sulldepdel valore della quota o del legato che supera
I'ammontare di 1.500.000 Euro.

Tassa sui contratti di borskart. 37 del D.L. 31 Dicembre 2007 n. 248, conterhella Legge 28
Febbraio 2008, n. 31, pubblicata nella Gazzettécidfé n. 51 del 29 Febbraio 2008, ha soppresso la
tassa sui contratti di borsa prevista dal Regior€&ec30 dicembre 1923 n. 3278, cosi come integrato
modificato dall'art. 1 del D. Lgs. 21 Novembre 1997435.

A segquito dell'abrogazione della tassa sui comtdittborsa, a normativa vigente alla data di
pubblicazione del presente Documento di Offertaatil aventi ad oggetto la negoziazione di titoli
scontano l'imposta di registro come segue: (ipglipubblici e le scritture private autenticatersiano
I'imposta di registro in misura fissa pari a EuB8.(ii) le scritture private non autenticate seont
I'imposta di registro in misura fissa pari a Eu@BJsolo in "caso d'uso” o a seguito di registrazion
volontaria.

Direttiva in_materia di tassazione dei redditi dsparmia ai sensi della Direttiva del Consiglio
2003/48/EC (Direttiva sulla tassazione dei reddiirisparmio), ciascuno Stato Membro dell’'Unione
Europea deve fornire alle autorita fiscali dedliigbtati Membri, informazioni relative al pagameri
interessi (0 proventi assimilabili) da parte di getyi stabiliti all'interno del proprio territori@ persone
fisiche residenti negli altri Stati Membri. Tuttayiil Belgio, il Lussemburgo e I'Austria, per urripdo
transitorio (a meno che, nel corso di questo periogli stessi Stati menzionati non decidano
diversamente), adotteranno un sistema che prevegg@itazione di una ritenuta su questo genere di
proventi (la durata di questo periodo transitoipedde dalla conclusione di taluni accordi relaéilo
scambio di informazioni con alcuni altri Paesi)céhi Paesi non aderenti allUE, inclusa la Svizzera
hanno concordato di adottare regimi analoghi aliqdekcritti (un sistema basato sulle ritenute per
guanto concerne la Svizzera) a decorrere dalladiaplicazione della suddetta Direttiva.

Attuazione in Italia della Direttiva in materia tdissazione dei redditi da risparmiittalia ha attuato la
Direttiva Europea in materia di tassazione dei tedd risparmio sotto forma di pagamenti di intsie
con il Decreto Legislativo n. 84 del 18 aprile 20@ecreto n. 84). Ai sensi del Decreto n. 84, a
condizione che siano rispettate una serie di ingpdircondizioni, nel caso di interessi pagati sspee
fisiche che siano beneficiarie effettive degli net&si e siano residenti ai fini fiscali in un altstato
membro (o in alcuni Paesi non aderenti allUE,usalla Svizzera, o alcuni territori - quali Jersey
Guernsey, Isola di Man, Antille Olandesi, Britishrdin Islands, Turks and Caicos Islands, Cayman
Islands, Montserrat, Anguilla e Aruba — con i quaéino stati raggiunti specifici accordi), gli agen
pagatori italiani qualificati dovranno comunicatéAgenzia delle Entrate le informazioni relativglia
interessi pagati e i dati personali relativi ai &kgiari effettivi del pagamento effettuato. Queste
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informazioni sono trasmesse dall'Agenzia delle &atalla competente autorita fiscale del paeseceste
di residenza del beneficiario effettivo del pagatoestesso.

Sono a carico degli Aderenti ogni altra impostagsa presente e futura che per legge colpiscono o
dovessero colpire i Titoli in Scambio, i relatinteressi ed ogni altro provento ad essi collegato.

E.6 MEDIE PONDERATE DEI PREZZI DI MERCATO

Poiché i Titoli in Scambio sono di nuova emissionen puo essere fornita alcuna indicazione dei
prezzi di mercato.

Con riferimento agli strumenti finanziari emessilel@Banche Islandesi, Landsbanki, Kaupthing e
Glitnir, cui e collegato il pagamento delle pregtaz delle Polizze, si fa presente che gli agemti d
calcolo, rispettivamente Credit Suisse First Bostodnicredito Italiano (gia Bayerishe
Hypovereinsbank) e Barclays Bank PLC hanno sospegmrtire dall’ottobre 2008, sia lattivita di
fornitura, su base settimanale, dei prezzi sialgwilriacquisto dei suddetti titoli.

La motivazione addotta dagli agenti di calcolo astficazione della sospensione di tali attivitatata
il verificarsi di un evento dmarket disruption,configurabile nelcredit eventche ha riguardato
Landsbanki, Kaupthing e Glitnir. Per maggiori inf@zioni riguardo tali eventi, si rinvia alla Sezton
G del presente Documento di Offerta.

E.7 OPERAZIONI SUI PRODOTTI FINANZIARI OGGETTO DELL ’'OPS

L'Offerente non ha effettuato, negli ultimi due arahcuna operazione di acquisto e/o di vendita in
relazione ai Prodotti Finanziari Oggetto dellOPS.
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E-BIS. NUMERO DEGLI STRUMENTI FINANZIARI  OFFERTI IN
CORRISPETTIVO DELLO SCAMBIO POSSEDUTI DALL'OFFERENT E ANCHE A MEZZO
DI SOCIETA FIDUCIARIE O PER INTERPOSTA PERSONA E DI QUELLI POSSEDUTI DA
SOCIETA CONTROLLATE

| Titoli in Scambio sono di nuova emissione. Nonsano, pertanto, informazioni da fornire nel
presente Capitolo.
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E-TER EVENTUALI ACCORDI TRA OFFERENTE ED AZIONISTI O
COMPONENTI DELL'ORGANO DI AMMINISTRAZIONE DELLA SOC IETA' EMITTENTE
GLI STRUMENTI FINANZIARI COSTITUENTI IL CORRISPETTI VO DELLO SCAMBIO

| Titoli in Scambio sono emessi dallo stesso OfiegeNon vi sono, pertanto, informazioni da fornire
nel presente Capitolo.
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F. DATA, MODALITA" DI PAGAMENTO DEL CORRISPETTIVO E = GARANZIE DI
ESATTO ADEMPIMENTO

F.1  Data di Scambio del Corrispettivo

A fronte del valido conferimento in Adesione alli®fta delle Polizze, il trasferimento del
Corrispettivo sara effettuato alla Data di Scambgsata per il 12 april2010. La Data di Scambio e
stata fissata il ventesimo Giorno Lavorativo sust&salla conclusione del Periodo di Adesione rag fi

di consentire agli Intermediari Incaricati delladRalta delle Adesioni di verificare la validita di
ciascuna Adesione all'Offerta. Si sottolinea tuttaghe alla Data di Scambio saranno consegnati a
ciascun Aderente i Titoli in Scambio, titoli chelogo volta, saranno rimborsati alla Data di Ringmr
fissata il 12 aprile2015. Alla Data di Scambio sara invece corrispaggb Aderenti I'eventuale
conguaglio in denaro.

In caso di proroga del Periodo di Adesione, la RitGcambio sara posticipata e cadra il quinto &or
Lavorativo successivo dalla nuova data di chiusdeh Periodo di Adesione, e sara annunciata
dall'Offerente nell'avviso relativo alla prorogal d@eriodo di Adesione pubblicato secondo quanto
previsto al Capitolo M del presente Documento de@é4.

F.2  Modalita di pagamento del Corrispettivo

Il Corrispettivo verra versato dall'Offerente, geitramite degli Agenti di Scambio, che agiscono
altresi quali Intermediari Incaricati della Raceottelle Adesioni alla presente Offerta. L’assegmai

dei Titoli in Scambio verra effettuata dagli AgedtiScambio che provvederanno a detto trasferimento
secondo le modalita indicate nella Scheda di Acdesio

Contestualmente al versamento del Corrispettivd?dbzze portate in Adesione all'Offerta saranno
cedute alle mandanti Banche Collocatrici con nifemnto alla clientela aderente a ciascuna di esse
riferibile, mentre le Polizze Riallocate Infragruppsaranno da ciascun Aderente cedute,
rispettivamente, a BPV-SGSP e BPN (invece cheBallaca Collocatrice originaria, vale a dire BPL), e
le Polizze Collocate da BPM, saranno da ciascunréxde cedute congiuntamente alle Banche
Collocatrici.

F.3  Garanzie di esatto adempimento

Il Consiglio di Gestione del Banco Popolare conitaeh del 1° dicembre 2009, in conformita alla
relativa normativa applicabile, ha (i) approvatoplasente Offerta e conseguentemente di presentare
alla Consob la comunicazione relativa alla medesamsensi dell’art. 102 TUF ed (ii) ha autorizzato
I'emissione dei Titoli in Scambio, ai sensi e pkreffetti del’OPS, conferendo, in via disgiunteat

loro e con facolta di subdelega, al consiglieretDtanco Baronio ed al Responsabile della Direzion
Retail i necessari poteri relativi all’emissione d&oli in Scambio. L’emissione, pertanto, deidiitin
Scambio alla Data di Scambio potra avvenire aiisenper gli effetti del’lOPS, con mero atto
esecutivo, senza ulteriori formalitad, da parteddii $oggetti, o loro delegati, in quanto espressdee
muniti degli appositi poteri.
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In relazione agli eventuali pagamenti del conguagdia effettuarsi in denaro, a garanzia dell'esatto
adempimento di tali obblighi di pagamento, I'Offete ha depositato, con efficacia fino alla Data di
Scambio, in un apposito conto vincolato a gestgpexiale, una somma di Euro 8.100.000.

Banco Popolare ritiene tale somma congrua perteffiet gli eventuali pagamenti dei conguagli in
denaro ma si € comunque impegnata ad incrementara mlella Data di Scambio tale somma,
nell’ipotesi in cui sulla base delle Adesioni pewe durante il Periodo di Adesione dovesse derevar
una esposizione maggiore per la medesima.
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G. PRESUPPOSTI GIURIDICI E MOTIVAZIONI DELL'OPS
G.1 Presupposti giuridici del’'OPS

L'operazione descritta nel presente Documento der@f costituisce un’offerta pubblica di scambio
volontaria, promossa da Banco Popolare ai sen&udel 02 e ss. TUF e 37 Regolamento Emittenti.

L'Offerta e stata approvata dal Consiglio di Gastiai Banco Popolare in data 1 dicembre 2009.

G.2 Motivazioni dellOPS

La presente Offerta & stata promossa da Banco &epaler conto delle Banche Collocatrici, ai sensi
dell'Incarico, a tutela della clientela di questénoe in considerazione della profonda crisi fing@na
che ha colpito le Banche Islandesi, vale a diredsdanki, Kaupthing e Glitnir, emittenti i titoli ctusi
nelle Attivita Finanziarie a Copertura delle Poéizz

L’'Offerta si inserisce in un piu ampio contesto fitielizzazione della clientela delle Banche
Collocatrici e di ristabilimento di un clima di fidia della stessa clientela nei confronti delle den
Collocatrici al fine di garantire e favorire in iol prospettica la prosecuzione e lo sviluppo delle
relative relazioni commerciali, ed anche al fineeditare negative ricadute in termini reputaziors#di
per le Banche Collocatrici che per il Gruppo.

L'Offerta rappresenta un’iniziativa volta a tutedar Contraenti delle Polizze collegate a strumenti
finanziari emessi dalle Banche Islandesi in consmiene della profonda crisi finanziaria che ha
colpito tali istituti. A causa di tale crisi le C@agnie Assicuratrici sono state impossibilitateesaare

le prestazioni previste dalle Polizze scadute G8PB2 Peraltro, la situazione di incertezza cheinaat

a caratterizzare allo stato le Banche Islandesi corsente di formulare previsioni ragionevolmente
certe circa i tempi e le modalita di un’eventuagiidazione sia delle Polizze gia scadute sia éilqu
che scadranno nel 2010.

A fronte della predetta crisi, sin dall'ottobre 3)dl governo islandese ha adottato delle misure di
emergenza, quali la concessione alle Banche lstandelle procedure di “moratoria internazionale”,
volte a fronteggiare la difficile situazione di mato.

In particolare, & stato approvato dal Parlamedémdiese in data 6 ottobre 2008 ed é entrato inr&igo
con effetto immediato IAct on Authority for Treasury Disbursements Dueltousual Financial
Market Circumstances etc. n. 125/20@8Atto”). L’Atto concede ampi poteri di intervento neltteee
finanziario all’Autorita preposta alla vigilanzaisuaercati finanziari in Islanda (ldc¢elandic Financial
Supervisory Authority o “FME").

Con I'entrata in vigore dell'Atto, la FME e statdaizzata ad assumere il controllo totale o péezih
ciascuna banca islandese al verificarsi di deteataircircostanze aventi carattere particolare ed
eccezionale, quali ad esempio il versare in coodizdi crisi finanziaria, ed a nominare appositi
comitati straordinari per la gestione di suddettedine (i Comitati Straordinari ”).
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In data 14 novembre 2008, € stata approvata un#icaokbgislativa che introduce la possibilita per
banche in situazioni di crisi finanziaria di ottem@in moratoria sui pagamenti per una durata figd a
mesi.

Successivamente — in data 15 aprile 2009 — & antmavigore una normativa speciale (Act No.
44/2009), che ha in parte modificato il Testo Uritewanziario Islandese (Act No. 161/2002).

In linea generale, il provvedimento stabilisce wmovo regime con riferimento alle procedure di
liquidazione che possono essere avviate nei cafdete istituzioni finanziarie islandesi (Ie&Ntiove
Procedure di Liquidazioné’): il provvedimento, infatti, stabilisce che pex istituzioni finanziarie in
stato di crisi venga nominato un comitato prowis@d, in caso di insolvenza, il comitato provvisor
o la FME possano fare istanza per I'apertura dlleve Procedure di Liquidazione. In caso di apartur
delle Nuove Procedure di Liquidazione verra nontinah apposito comitato per la liquidazione (il
“Comitato per le Nuove Procedurd).

Tuttavia, tale disciplina si applica con alcundediénze alle banche islandesi sottoposte al contiel
Comitati Straordinari. Invero, a dette banche,eaiss delle nuove disposizioni legislative, si apgtio

in via automatica le Nuove Procedure di Liquidagionella gestione di tali banche ai Comitati
Straordinari, che continuano ad essere operatoo sstati affiancati i Comitati per le Nuove
Procedure.

Il provvedimento garantisce alle banche islandetibposte alle Nuove Procedure di Liquidazione la
stessa protezione nei confronti dei creditori ahstesse hanno in moratoria (i.e. come nel cada del
moratoria, i creditori non possono avviare procedundividuali per far valere i propri crediti nei
confronti delle banche islandesi).

Tuttavia, il provvedimento da la possibilita al Gtato per le Nuove Procedure di ciascuna banca
islandese di vendere le attivita dell'istituziomeahziaria di riferimento al miglior prezzo dispbit¢ e
di procedere al pagamento dei creditori.

Per quanto riguarda il soddisfacimento dei cregitbrprovvedimento impone al Comitato per le
Nuove Procedure di ciascuna banca islandese diipat#sulla Gazzetta Ufficiale islandese un avviso
formale ai creditori al fine di ottenere da parigaesti ultimi che procedano all'insinuazione atgivo
dei propri crediti.

Il Comitato per le Nuove Procedure é incaricate, l& altre cose, di valutare la bonta di ciascuna
domanda, di convocare incontri tra i creditori e ptedisporre comunicazioni ed aggiornamenti
riguardo la procedura di ammissione.

Una volta scaduto il termine stabilito per l'insaione dei crediti, ciascun Comitato per le Nuove
Procedure sara autorizzato a procedere con i pagaaiecreditori, sulla base delle regole stabilite
dalla legislazione fallimentare islandese e corteenell’ Icelandic Act on Bankruptcy no. 21 /1991

LANDSBANKI

Con specifico riferimento a Landsbanki, il TribuadDistrettuale di Reykjavik ha concesso in data 5
dicembre 2008 la procedura di “moratoria internazle” che, con provvedimento del 3 marzo 2009 &
stata estesa fino al 26 novembre 2009 e, da ulfiimm.al 26 agosto 2010. In virtu di tale procedara
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stata rinviata nel tempo qualsiasi attivita finadita al recupero dei crediti vantati nei confratiti
Landsbanki, al fine di garantirne la riorganizzaso

In seqguito, in data 29 aprile 2009, il Tribunalesettuale di Reykjavik ha nominato il Comitato per
Nuove Procedure di Landsbanki.

Detto Comitato, il giorno successivo alla sua n@niha emanato un comunicato, pubblicato sulla
gazzetta ufficiale islandesédgbirtingarbladid, con cui ha invitato tutti i creditori di Landstlq, a
partire dal 30 aprile 2009 e fino al termine di adenza delle h. 24.00 del giorno 30 ottobre 2009, a
presentare le proprie domande di ammissione aloasd evidenzia che il 23 ed il 24 novembre 2009
si sono tenute le prime riunioni dei creditori diridsbanki nell’ambito delle quali sono state esatgin

le richieste di ammissione al passivo. | creditatigi al titolo strutturato emesso da Landsbanki, quale
Attivitd Finanziaria a Copertura delle Polizze Azalverranno esaminati nel prosieguo della proeedur
di moratoria. La prossima Assemblea dei creditdissata il 24 febbraio 2010.

In data 15 Settembre 2009, gli organi della proc&danno pubblicato un estratto informativo che
prevede, tra le altre cose: (i) la conferma al 3@Ii®e 2009 del termine di decadenza per l'insiiounz

al passivo dei crediti, (ii) la necessita che idi@i richiedano a Euroclear ovvero Clearstream,
l'attribuzione di un codice identificativo (cdBlocking Numbeé®) per ciascun titolo; e (iii) la
temporanea sospensione del "trading su titoli"rérpadalla data di emissione d@locking Numbeér

KAUPTHING

Con riferimento a Kaupthing, il Tribunale Distredte di Reykjavik, in data 24 novembre 2008, ha
assoggettato tale istituto ad una procedura di awooia internazionale” che é stata estesa con
provvedimento emesso in data 19 febbraio 2009, #hd3 novembre 2009 e, da ultimo, & stata
ulteriormente prorogata fino al 13 agosto 2010siitu della quale e stata rinviata nel tempo qaaisi
attivita finalizzata al recupero dei crediti vantaéi confronti di Kaupthing, al fine di garantirna
riorganizzazione.

Successivamente, in data 25 maggio 2009, il Trileulstrettuale diReykjavikha nominato il
Comitato per le Nuove Procedure di Kaupthing.

I Comitato per le Nuove Procedure, con provveditoempubblicato in gazzetta ufficiale
(“Logbirtingarbladid’) il 30 giugno 2009, ha invitato tutti i creditori ldaupthing a partire da tale data
a presentare le proprie insinuazioni al passivtarmiocedura concorsuale di moratoria. Il termine d
decadenza per la presentazione di tali domandeefigsato al 30 dicembre 2009.

Successivamente, in data 18 novembre 2009, il Gboniter le Nuove Procedure ha reso noti ulteriori
obblighi per la presentazione delle domande di asimne al passivo. In particolare, & previsto Qhie a
creditori debbano chiedere alla societa di gestawentrata di riferimento un numero identificativo
(cd. "blocking numbé®) per ciascun titolo; 2) la trasferibilita deidit per i quali viene chiesta
I'ammissione al passivo sia sospesa nel periodaleberre dal 30 dicembre 2009 al 29 gennaio 2010
(data della prossima assemblea dei creditori) é rotle settimane precedenti I'eventuale data di
pagamento dei creditori, nonché - al di fuori desgio due periodi - subordinata al preventivo assens
del Comitato per le Nuove Procedure.
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L’Assemblea dei creditori si e tenuta il 29 genn2@4.0, nell’ambito della quale sono state esaminat
le richieste di ammissione al passivo. La prossisgemblea ¢ stata fissata il 18 maggio 2010.

Si sottolinea inoltre che Icesave, banca che operéne, controllata da Landsbanki aveva raccolto
cinque miliardi di Sterline ed Euro, rispettivamea clienti inglesi ed olandesi. A causa della@op
descritta crisi finanziaria, Icesave non ha altygsiuto far fronte alle richieste di smobilizzo ldel
clientela, e, di conseguenza ha bloccato la restibe dei fondi dei suoi clienti inglesi e olandds3i
fronte a tale misura adottata da Icesave, il Gavémitannico, ricorrendo in modo improprio ad una
legge anti-terrorismo, ha congelato le attivitalcksave in Gran Bretagna e si € impegnato, al
contempo, a rimborsare ai clienti britannici dellecotta banca islandese I'intero ammontare dei loro
saldi attivi, anche in caso di incapienza del forsandese di protezione depositi.

Il governo inglese, dopo aver rimborsato in piersudi concittadini clienti di Icesave, si e rivokib
governo islandese per farsi ripagare quanto aatigipin linea di principio, il governo islandese ha
accettato di far fronte alle richieste britanniclietale riguardo, a giugno 2009, Gran Bretagna e
Islanda hanno firmato un accordo secondo cui iléogaranzia depositi islandese avrebbe ripagato le
somme anticipate dal governo britannico. Le comdizsono estremamente vantaggiose per il governo
islandese: tasso di interesse del 5,55%, periodontliorso di 15 anni, piu un periodo di grazia di 7
anni, in cui non maturano interessi.

Al riguardo, il Parlamento islandese aveva appwa@0 dicembre 2009 la restituzione dei fondiri pa

a 5 miliardi di dollari agli investitori britanni@ olandesi coinvolti nel crack di Icesave, cottal di
Landsbanki. Il 5 gennaio 2010 tuttavia il Presiger#landese, Olafur Grimsson, incalzato da una
petizione a firma di 62.000 islandesi (il 25% degdapolazione con diritto di voto), si é rifiutatd d
firmare il provvedimento, sostenendo di non pogeorare la diffusa insofferenza del suo popolol@er
condizioni del rimborso, e indicendo un referenduopolare in materia, da tenersi il prossimo felbrai
2010.

Tale decisione del presidente islandese, ha spistgennaio 2010 Fitch a tagliare il rating di ¢
termine sul debito estero a '‘BB+' con outlook negat Standard & Poor a porre il suo giudizio sul
paese 'BBB-' sotto ‘creditwatch negativo' con tlababilita di un ulteriore declassamento tra unlue
punti entro un mese se la situazione politica deweketeriorare”. Alla predetta data I'agenzia M&dy
ha invece sottolineato che la decisione del Praggdécomplichera certamente nel breve termine
qualsiasi piano volto ad uscire dalla crisi ecormm¥finanziaria” in cui si trova il Paese.

GLITNIR

Con riferimento a Glitnir, il Tribunale Distrettwaldi Reykjavik, in data 24 novembre 2008 ha
assoggettato listituto a una procedura di “moifiatonternazionale” che é stata estesa, con
provvedimento emesso in data 19 febbraio 2009, &hd3 novembre 2009, poi successivamente
prorogata fino al 13 agosto 2010, in virtu dellaalgue stata rinviata nel tempo qualsiasi attivita
finalizzata al recupero dei crediti vantati nei fronti di Glitnir, al fine di garantirne la
riorganizzazione.

Successivamente, in data 14 maggio 2009, il TrileumBstrettuale di Reykjavik ha nominato il
Comitato per le Nuove Procedure di Glitnir.

166



I Comitato per le Nuove Procedure, con provveditoempubblicato in Gazzetta Ufficiale
(“Logbirtingarbladid”) il 26 maggio 2009, ha invitato tutti i creditoti @litnir a partire da tale data a
presentare le proprie istanze di insinuazione a$ipa nella procedura concorsuale di moratoriae Tal
awviso precisa gli obblighi che devono essere adgnga parte dei creditori in relazione alle dordan

di insinuazione al passivo: ogni domanda dovrauihete, in riferimento a ciascun titolo per cui la
domanda viene presentata, uBldcking numbér (codice di blocco) da richiedersi a Euroclear,
Clearstream o altra societa di gestione accentfaga certifichi il blocco del titolo. Il termine di
decadenza per la presentazione delle istanze iduamone al passivo € stato fissato alla mezzanott
del 26 novembre 2009.

Il 17 dicembre 2009 si é tenuta I"’Assemblea deditwe per decidere in merito alle istanze di
ammissione al passivo. | crediti relativitiablo strutturato emesso da Glitnir, quale At@vEinanziaria

a Copertura delle Polizze Azalea, verranno esamigtprosieguo della procedura di moratoria. La
prossima Assemblea dei creditori e fissata il H@ygno 2010.

All’Assemblea potranno partecipare tutti i creditehe si sono registrati sul sito di Glitnir
(www.glitnirbank.com) entro il 15 ottobre 2009, comicando in dettaglio i propri crediti.

Scaduto il termine per I'insinuazione e tenutadstemblea dei Creditori, il Comitato per le Nuove
Procedure sara autorizzato a procedere ai pagamakemtieditori, sulla base delle regole stabilite
dall”’Icelandic Act on Bankruptcy n. 21/1991

* k% %

Al fine di ottenere aggiornamenti riguardo l'andante delle suddette procedure di “moratoria
internazionale”, si segnalano i rispettivi siti @ntet delle Banche Islandesi, quaiww.lbi.is,
www.kaupthing.comwww.glitnirbank.com

| possibili scenari futuri che potrebbero verifsiacon riferimento alle Banche Islandesi sono i
seguenti: a) una composizione con i creditori (pnacedura formale presso una corte distrettuale
islandese e puo essere adottata previa approvadiamedeterminato numero di creditori), o b) I'evv

di una formale procedura di liquidazione dell'aitai sensi del diritto islandese.

Il recente declassamento del rating dell’lslandalaca 'uscita nel breve termine del paeisdia crisi
economico-finanziaria" e, di conseguenza, trarbalta conclusion@el breve terminelelle procedure
concorsuali a cui sono attualmente sottoposte helBalslandesi.

A seguito delle vicende sopra rappresentate e d&tiaazione di incertezza che continua a
caratterizzare allo stato le Banche Islandesi npassibile formulare previsioni ragionevolmenteteer
circa i tempi e le modalita di un’eventuale ligudme sia delle Polizze gia scadute nel 2009 sia di
quelle che scadranno nel 2010.

Ai sensi di quanto previsto dalle condizioni di ippa di ciascun Prodotto Finanziario oggetto
dell'Offerta, il rischio di controparte, ovvero Rischio di Credito, connesso agli strumenti finanzi
strutturati/obbligazionari emessi dalle Banchendksi inclusi nella Attivita Finanziarie a Cope#dur
delle Polizze, quale individuato dalla Circolar&/A° 332/D e dalla Circolare ISVAP 451/D, risulta
essere posto in capo ai Contraenti.
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G.3 Modalita di finanziamento

Fatto salvo il conguaglio in denaro previsto nedacan cui gli Aderenti avessero diritto a riceveérmli

in Scambio per un Valore Nominale a scadenza cime s un multiplo di 1.000,00 €, non sono
previsti corrispettivi in denaro per l'acquisto ldePolizze. Il pagamento del Corrispettivo sara
effettuato tramite I'emissione dei Titoli in ScambiL’Offerente provvedera agli impegni relativi

all'eventuale conguaglio in denaro ricorrendo riateente a mezzi propri.

G.4 Programmi futuri

Nelllambito dell'Incarico conferito dalle Banche [@eatrici all'Offerente, quest’ultimo fara in modo
che le Polizze, per effetto dell’Adesione all’'Otger secondo la procedura indicata alla sezione C,
Paragrafo C.4.3, vengano alla Data di Scambiodriésf secondo quanto indicato al paragrafo C.6,
direttamente a ciascuna Banca Collocatrice da pbefla clientela aderente riferibile a quest'ultima
avendo la stessa Banca, all'epoca in cui le Pokza® state offerte al pubblfpcollocato le Polizze
portate in Adesione. Le medesime Banche Collogasosterranno gli oneri inerenti alle Adesioni
riferibili alla propria clientela.

Le Polizze Riallocate Infragruppo, saranno da cias&derente cedute a BPV-SGSP e BPN (invece
che alla Banca Collocatrice originaria, vale a @dfL) che attualmente intrattengono i rapporti con
Titolari di tali Polizze. BPV-SGSP e BPN le qudlifaranno altresi carico dei relativi oneri ineidet
Polizze della clientela, rispettivamente riallocatdagruppo, mentre le Polizze Collocate da BPM
saranno da ciascun Aderente cedute congiuntamdieteBanche Collocatrici che, al contempo,
sosterranno i relativi oneri in parti uguali.

Ciascuna Banca Collocatrice o BPN o BPV-SGSP, amarso trasferite le Polizze alla Data di
Scambio, come meglio descritto nella sezione Cagrafo C.6 del presente Documento di Offerta,
assumera alla Data di Scambio, per effetto di esimsione della clientela aderente, riferibile a
ciascuna di essa, il Debito di tale clientela maifoonti del Banco Popolare. Tale Debito, comerutdi
nelle Premesse, vale a dire pari alla somma tfarezzo di Emissione dei Titoli in Scambio e
I'eventuale conguaglio in denaro deriva dall’atizibne del Corrispettivo da parte del Banco Pojolar
a favore della clientela aderente che, a suaMudtaeduto le Polizze alle Banche CollocatridgR\V-
SGSP o BPN.

Il Banco Popolare, tuttavia, si fara carico delBo& economico netto in capo alle Banche Collodatric
rinunciando parzialmente al credito vantato, peinaporto pari alla differenza tra il Debito edfdir
value delle Polizze (rilevato alla data di chiusura &elriodo di Adesione) acquisite dalle Banche
Collocatrici o BPN o BPV-SGSP, per effetto dell'Ailene all'Offerta, al netto dei relativi effetti
fiscali e delle commissioni, a suo tempo percegélta Banche Collocatrici, per il collocamento dell
Polizze.

Si precisa che la presente Offerta non ha alcunicpkare impatto sulle prospettive future
dell’Offerente.

24 5j veda la nota 1, nelle “Premesse”.
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H. EVENTUALI ACCORDI TRA OFFERENTE E LE SOCIETA'" EM ITTENTI GLI
STRUMENTI FINANZIARI OGGETTO DELL'OFFERTA

Non sussistono accordi tra I'Offerente e gli azstiniobbligazionisti o amministratori delle Emittei
Prodotti Finanziari Oggetto dellOPS che abbiatevanza in relazione allOPS.

Non sussistono accordi tra I'Offerente e i partanipal capitale delle Emittenti i Prodotti Finaauzi
Oggetto dellOPS concernenti lI'esercizio del diritdi voto nelle assemblee delle Compagnie
Assicuratrici che abbiano rilevanza in relazior&&S.

Allo stato non é stato concluso nessun accordidQfferente e ciascuna Emittente i Prodotti Finanizi

Oggetto dellOPS per disciplinare i relativi rapp@uccessivi all'esito dell'Offerta. Tuttavia npno
essere escluso che tali accordi vengano concldisturo.
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l. COMPENSI AGLI INTERMEDIARI

Agli Intermediari Incaricati della Raccolta delledésioni che agiscono altresi in qualita di Agemti d
Scambio, non sara riconosciuto alcun compenso, uantp la presente Offerta viene promossa
nell’interesse di alcuni di essi che hanno agitqualita di Banche Collocatrici delle Polizze. $tanti
Intermediari Incaricati della Raccolta delle Adesignonché Agenti di Scambio), quali il Credito
Bergamasco S.p.A. e Banca Aletti & C. S.p.A., adeemne di BPN e BPV-SGSP, cessionarie della
delle Polizze Riallocate Infragruppo, non hannanieresse diretto nell'Offerta, in quanto non hanno
attualmente clienti titolari delle Polizze.

Le Banche Collocatrici riconosceranno a favore a@n® Popolare un corrispettivo complessivo per la
promozione dellOPS per loro conto, da determinsudia base dei costi sostenuti dal Banco Popolare,
stimato in un massimo di Euro 500.000 da versargiroporzione al valore complessivo del Premio

Unico riferito a ciascuna Polizza portata in Adesiodalla clientela riferibile a ciascuna Banca

Collocatrice.

Laddove I'Aderente non intrattenga gia con I'Intedriario Incaricato della Raccolta delle Adesioni, a
cui si e rivolto, un rapporto di conto corrente efiodeposito titoli, le eventuali spese connesse
all'apertura di un tale conto corrente e/o depdsgib saranno a carico dell’Aderente.

Restano, inoltre, a esclusivo carico degli Aderentommissioni o costi eventualmente applicatilidag

intermediari aderenti al sistema di gestione ed emstrazione accentrata gestito da Monte Titoli
S.p.A. (si veda la sezione E, paragrafo E.4).
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L. IPOTESI DI RIPARTO

Trattandosi di un’Offerta avente ad oggetto laligtalelle Polizze attive, non e prevista alcunarfa
di riparto.
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M. INDICAZIONE DELLE MODALITA DI MESSA A DISPOSIZIO NE DEL PUBBLICO
DEL DOCUMENTO DI OFFERTA

Copie del presente Documento di Offerta e dellaeBaldi Adesione saranno messe a disposizione del
pubblico:

0] sul sito internet dell'Offerente www.bancopopoligre.

(i) presso la sede sociale dell'Offerente, sita inZaidogara 2, Verona;

(i)  la sede sociale degli Intermediari Incaricati d8lkccolta delle Adesioni, segnatamente:

. Banca Caripe S.p.A., Corso Vittorio Emanuele, 1@5122 Pescara;

Banca Popolare di Crema S.p.A., Via XX Settemb8; 26013 Crema;
Banca Popolare di Cremona S.p.A., Via Cesare Batté— 26100 Cremona;
Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.p.AazPa S. Giusto, 10 — 55100 Lucca;
Banca Popolare di Lodi S.p.A., con sede legaleimRblenghi Lombardo, 13 - 26900
Lodi;
Banca Popolare di Verona — S. Geminiano e San Brosp.p.A., con sede legale in
Piazza Nogara, 2 - 37121 Verona;
Banca Popolare di Novara S.p.A., con sede legdigaimegroni, 12 — 26100 Novara;
Credito Bergamasco S.p.A., con sede legale in LRayta Nuova, 2 — 24100 Bergamo;
Banca Aletti & C. S.p.A., con sede legale in Viam®aSpirito, 14 - 20121 Milano.

L'avviso contenente la comunicazione della decesicon la quale la CONSOB ha consentito la
pubblicazione del Documento di Offerta e della swessa a disposizione del pubblico sara pubblicato
sul quotidiano Il Sole 24 Ore.

L’Awviso sui Risultati sara pubblicato sul quotid@ll Sole 24 Ore.
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N.

DOCUMENTI MESSI A DISPOSIZIONE DEL PUBBLICO E LU OGHI NEI QUALI
TALI DOCUMENTI SONO DISPONIBILI

L'Offerente provvedera a mettere a disposizionepdéblico, oltre al presente Documento di Offerta
ed alla Scheda di Adesione i seguenti documerntiuoghi sotto indicati:

(i)
(i)
(iii)
(iv)
V)
(vi)
(vii)
(viii)
(ix)

(x)

i bilanci di esercizio dell'Offerente al 31 dicereb2008 e al 31 dicembre 2007 - corredati
dagli allegati previsti dalla legge;

i bilanci consolidati del Gruppo Banco Popolar@aldicembre 2008 e al 31 dicembre 2007 -
corredati dagli allegati previsti dalla legge;

lo statuto di Banco Popolare;

la relazione semestrale individuale dell’Offereate80 giugno 2009 e la relazione semestrale
consolidata del Gruppo Banco Popolare al 30 giug@@9, corredate dalla relazione della
societa di revisione;

la relazione trimestrale individuale dell'Offerentd 30 settembre 2009 e la relazione
semestrale consolidata del Gruppo Banco Popol&e séttembre 2009;

il Modulo di Rinuncia;

nota informativa e condizioni di assicurazioneidscuna serie di Polizze;

il bilancio di esercizio di Aurora Assicurazionir@UGF Assicurazioni) al 31 dicembre 2008
e al 31 dicembre 2007, corredato dagli allegatvistedalla legge;

il bilancio di esercizio di Eurovita al 31 dicemt2808, corredato dagli allegati previsti dalla
legge;Circolare ISVAP n. 332/Bel 25 maggio 1998 n. 332/D avente ad oggetto fratindi
assicurazione sulla vita e di capitalizzazione poestazioni direttamente collegate a fondi di
investimento o ad indici azionari o altri valorirdfierimento (art. 30, d. lgs. 17 marzo 1995, n.
174),

Circolare ISVAP n. 451/Odel 24 luglio 2001 n. 451/D avente ad oggettofelizze con
prestazioni direttamente collegate ad un indiceramio o altro valore di riferimento (art. 30,
comma 2, d.lgs. 17 marzo 1995, n.174). Disposiziomateria di costituzione del margine di
solvibilita per i contratti inclusi nel ramo Ill diui al punto A) della tabella allegata al d.Igs.
17 marzo 1995, n.174.

| suddetti documenti saranno disponibili per laszdtazione presso:

(i)
(ii)

(iii)

la sede sociale dell'Offerente, sita in Piazza Keog@aVerona,

la sede sociale degli Intermediari Incaricati d&®&ccolta delle Adesioni, segnatamente:

- Banca Caripe S.p.A., Corso Vittorio Emanuele, 1@5322 Pescara;

- Banca Popolare di Crema S.p.A., Via XX Settemb8e; 26013 Crema,;

- Banca Popolare di Cremona S.p.A., Via Cesare Bafté— 26100 Cremona;

- Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.p.AazPa S. Giusto, 10 — 55100 Lucca;

- Banca Popolare di Lodi S.p.A., con sede legaleiaRblenghi Lombardo, 13 - 26900
Lodi;

- Banca Popolare di Verona — S. Geminiano e San Brosp.p.A., con sede legale in
Piazza Nogara, 2 - 37121 Verona;

- Banca Popolare di Novara S.p.A., con sede legal@amNegroni, 12 — 26100 Novara,

- Credito Bergamasco S.p.A., con sede legale in LBagta Nuova, 2 — 24100 Bergamo;

- Banca Aletti & C. S.p.A., con sede legale in Viam®aSpirito, 14 - 20121 Milano.

il sito internet dell'Offerente: www.bancopopolite.

173



O. DICHIARAZIONE DI RESPONSABILITA

La responsabilita della completezza e veridicita diati e delle notizie contenuti nel presente
Documento di Offerta appartiene all'Offerente.

L'Offerente dichiara che, per quanto a sua conasgendati contenuti nel Documento di Offerta
rispondono alla realta e non vi sono omissionipb&sano alternarne la portata.

Banco Popolare Societa Cooperativa

Prof. Vittorio Coda
Presidente del Consiglio di Gestione
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Appendice 1

Comunicato del Consiglio di Amministrazione di UGF Assicurazioni S.p.A., redatto ai sensi

dell'art. 103, comma 3 TUF e dell’art. 39 del Regamento Emittenti, approvato dal Consiglio di
Amministrazione in data 18 gennaio 2010
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@lgSIGClﬁiAZIONI

COMUNICATO DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI UGF ASSICURAZIONI S.P.A., REDATTO AI SENSI E PER GLI
EFFETTI DELL'ART. 103, COMMA 3, DEL D. LGS. 24 FEBBRAIO 1998, N. 58, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO
E INTEGRATO (DI SEGUITO, IL “TUF”) E DELL'ART. 39 DEL REGOLAMENTO APPROVATO DALLA CONSOB CON
DELIBERA 14 MAGGIO 1999, N. 11971, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO E INTEGRATO (DI SEGUITO, IL
“"REGOLAMENTO EMITTENTI"), IN RELAZIONE ALL'OFFERTA PUBBLICA DI SCAMBIO VOLONTARIA PROMOSSA, AI SENSI
E PER GLI EFFETTI DELL'ART. 102 DEL TUF, DA

BANCO POPOLARE SOCIETA’ COOPERATIVA
AVENTE AD OGGETTO, FRA L'ALTRO, LE SEGUENTI POLIZZE
FINANZIARIO-ASSICURATIVE SULLA VITA DI RAMO III
DEL TIPO INDEX LINKED EMESSE DA UGF ASSICURAZIONI:

EMITTENTE DENOMINAZIONE NR. MASSIMO | DECORRENZA E EMITTENTE ATTIVITA EMITTENTE ATTIVITA
PoL1zzE SCADENZA DELLE FINANZIARIE A FINANZIARIE A
OGGETTO PoLi1zzE COPERTURA DELLE COPERTURA DELLE
DELL'OFFERTA PoL1zzE PoL1zzE
Componente Componente
Derivativa Obbligazionaria
UGF BIPIELLE 24.03.2005 . .
ASSICURAZIONI | APHRODITE II 2.049 24.03.2009 La”dSba"(k;)Is'a"ds La"dSba("*")' Islands
S.p.A. INDEX I/2005
UGF . . : Kaupthing
BIPIELLE MAGNOLIA 20.05.2005 Credit Suisse First .
ASSIEUPR’;ZIONI INDEX 11/2005 1.221 20.05.2009 Boston International Bunadarbanki
AssxchjGR:zxom BIPIELLE AZALEA L 123 10.06.2005 Glitnir Banki HF Glitnir Banki HF
SpA INDEX III/2005 ’ 10.06.2010 *) (*)
(*) Titolo strutturato

Il 18 gennaio 2010 il Consiglio di Amministrazione di UGF Assicurazioni S.p.A. (di seguito, “UGF
Assicurazioni” o I"’Emittente”) si & riunito presso la sede legale in Via Stalingrado n. 45, Bologna,
per esaminare il contenuto dell’'offerta pubblica di scambio volontaria (di seguito, I™Offerta”)
promossa da Banco Popolare Societa Cooperativa (di seguito, il “Banco Popolare” o |"Offerente”),
avente ad oggetto le sopra indicate polizze finanziario-assicurative sulla vita di Ramo III del tipo

177




index linked emesse sia da UGF Assicurazioni (*°) (di seguito, le “Polizze UGF Assicurazioni”), sia
da Eurovita Assicurazioni S.p.A. (di seguito, le “Polizze Eurovita” e, congiuntamente alle Polizze
UGF Assicurazioni, le “Polizze”), collocate dalle banche appartenenti al Gruppo dell’Offerente,
elencate nel Documento d’Offerta (di seguito, le “Banche Collocatrici”).

Alla riunione erano presenti o collegati in video/teleconferenza i Consiglieri signori: Pierluigi
Stefanini, Presidente, Vanes Galanti, Vice Presidente, Carlo Cimbri, Amministratore Delegato,
Francesco Berardini, Maurizio Castellina, Federico Corradini, Franco Ellena, Roberto Giay, Fabrizio
Gillone, Marco Minella, Carlo Salvatori e Giuseppe Santella.

Erano, inoltre, presenti i componenti del Collegio Sindacale signori: Domenico Livio Trombone,
Presidente del Collegio Sindacale e Piero Aicardi, Sindaco Effettivo.

Hanno giustificato la loro assenza i restanti Consiglieri signori: Luciano Colombini, Sergio Costalli e
Adriano Turrini ed il Sindaco Effettivo signor Cristiano Cerchiai.

Il Consigliere Luciano Colombini ha inviato apposita dichiarazione, ai sensi dell’art. 2391 del codice
civile, di sussistenza di un interesse proprio e per conto di terzi in relazione all'Offerta,
esplicitando l'origine, i termini e la portata di tale interesse, riconducibile alla titolarita di n. 9.960
azioni emesse dall’Offerente.

Il Consiglio di Amministrazione ha esaminato la seguente documentazione:

a. il comunicato diffuso dall’Offerente in data 1° dicembre 2009, ai sensi dell’art. 102, comma
1, del TUF e dell’art. 37 del Regolamento Emittenti, trasmesso in pari data all’Emittente,
con il quale I'Offerente ha reso nota la decisione di lanciare I'Offerta;

b. la copia del documento di offerta destinato alla pubblicazione, conforme a quello depositato
dall’'Offerente presso CONSOB con effetto decorrente dal 23 dicembre 2009, come
successivamente integrato e messo a disposizione dell'lEmittente nel corso del
procedimento istruttorio (di seguito, il "Documento d'Offerta”);

C. il parere sulla congruita del corrispettivo dell’Offerta redatto dal consulente Deloitte
Financial Advisory Services S.p.A., incaricato dall’Emittente (di seguito, la “Fairness
Opinion”).

All'esito dell'’esame della predetta documentazione, il Consiglio di Amministrazione di UGF
Assicurazioni, al fine di fornire ai titolari delle Polizze UGF Assicurazioni dati ed elementi utili per
I'apprezzamento dell’Offerta, nonché una propria valutazione motivata in ordine all’Offerta stessa,
ha approvato, ai sensi dell’art. 103, comma 3, del TUF e dell’art. 39 del Regolamento Emittenti, il
presente comunicato (di seguito, il *"Comunicato”).

II Consiglio di Amministrazione ha inoltre conferito delega al Presidente Pierluigi Stefanini e
allAmministratore Delegato Carlo Cimbri affinché, anche disgiuntamente tra loro, compiano tutti
gli atti necessari o utili per procedere alla pubblicazione del Comunicato, anche, sussistendone le
condizioni, in allegato al Documento d’'Offerta, ed apportando allo stesso le modifiche e/o

25 Le Polizze UGF Assicurazioni oggetto dell’Offerta sono state emesse nel corso del 2005 dalla compagnia

assicuratrice Aurora Assicurazioni S.p.A., incorporata mediante fusione in UGF Assicurazioni con effetto dal 1°
febbraio 2009. A tale riguardo, si veda la Sezione B.2.A.8 del Documento di Offerta.
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integrazioni che si dovessero rendere necessarie a seguito delle valutazioni e delle eventuali
richieste formulate da CONSOB o da ogni altra competente Autorita.

Il Comunicato € stato approvato all’'unanimita dei Consiglieri presenti.

Il Collegio Sindacale ha preso atto della deliberazione assunta dal Consiglio di Amministrazione
senza formulare rilievi.

Ai sensi dell’art. 101-bis, comma 3, lettera a), del TUF, poiché I'Offerta ha ad oggetto prodotti
finanziari diversi dai “titoli”, cosi come definiti dall’art. 101-bis, comma 2, del TUF, non trovano
applicazione, con riguardo all’Offerta medesima, gli artt. 102, commi 2 e 5, 103, comma 3-bis, e
ogni altra disposizione del TUF che ponga a carico dell’Offerente o dell’Emittente specifici obblighi
informativi nei confronti di dipendenti o dei loro rappresentati, nonché gli artt. 104 e 104-bis del
TUF.

Xk k kK %k

AVVERTENZA GENERALE

Il presente Comunicato & reso esclusivamente ai sensi e per gli effetti di cui agli artt. 103, comma
3, del TUF e 39 del Regolamento Emittenti. Per un’analisi piu approfondita delle caratteristiche e
degli elementi essenziali dell'Offerta e per una piu compiuta conoscenza di tutti i termini e le
condizioni della stessa occorre fare esclusivo riferimento al contenuto del Documento d’Offerta, e
in particolare alla Sezione A dello stesso, contenente una rappresentazione sintetica dei rischi
connessi all'Offerta, nonché alla Sezione E, paragrafo E.2 contenente tabelle indicative degli
scenari probabilistici dell'investimento finanziario che illustrano, per ciascuna Polizza oggetto
dell’Offerta, il confronto tra i possibili esiti del rendimento dell'investimento finanziario nel caso in
cui si aderisca all'Offerta, ricevendo il corrispettivo secondo le modalita indicate nel Documento
d’'Offerta, con il caso in cui non si aderisca all’Offerta e si continuino a detenere le Polizze.
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A. DATI ED ELEMENTI UTILI PER L'APPREZZAMENTO DELL'OFFERTA

La presente Sezione del Comunicato individua e sintetizza i principali elementi di fatto utili per
I'apprezzamento dell’Offerta, come descritti nel Documento d’Offerta.

Per una compiuta conoscenza di tutti i termini e le condizioni dell’Offerta si invitano gli interessati
a fare esclusivo riferimento al contenuto del Documento d’Offerta.

A.1. Soggetto Offerente

Dati societari - L'Offerente, la cui denominazione legale € Banco Popolare Societa Cooperativa, &
una societa di diritto italiano costituita nella forma di societa cooperativa, con sede in Piazza
Nogara 2, 37121 Verona, codice fiscale, partita IVA e numero di iscrizione al Registro delle
Imprese di Verona 03700430238.

L'Offerente € inoltre iscritto all’Albo delle Banche con il numero 5668 ed & capogruppo
delllomonimo gruppo bancario, iscritto al n. 05034.4 dell’Albo dei gruppi bancari tenuto da Banca
d'Italia.

Capitale sociale - In base alle vigenti disposizioni di legge e dell'art. 6 dello Statuto sociale
dell’Offerente, il capitale sociale dello stesso € variabile ed & rappresentato da azioni ordinarie che
possono essere emesse illimitatamente.

Alla data del Documento d’Offerta, il capitale sociale sottoscritto e versato di Banco Popolare
ammonta a complessivi nominali Euro 2.305.735.923,60 ed & costituito da n. 640.482.201 azioni
ordinarie del valore nominale di Euro 3,60 cadauna, interamente liberate.

L'atto costitutivo del Banco Popolare prevede che il Consiglio di Gestione sia autorizzato
all’'emissione di un predeterminato numero massimo di azioni ordinarie, da nominali Euro 3,60,
secondo quanto meglio precisato nel Documento di Offerta (Rif. Sezione B.1.5. Capitale sociale).

Azioni - Tutte le azioni sono nominative ed indivisibili. Esse conferiscono ai loro possessori uguali
diritti; in particolare, la partecipazione agli utili avviene in proporzione al numero di azioni
possedute nella misura stabilita dall’Assemblea (artt. 6 e 52 dello Statuto sociale).

In conformita al disposto di cui all’art. 30 del D.Lgs. 1 settembre 1993, n. 385, come
successivamente modificato ed integrato, richiamato anche nell’art. 16 dello Statuto sociale del
Banco Popolare, fermo restando il diverso limite riconosciuto agli organismi di investimento
collettivo in valori mobiliari, nessun altro soggetto pud detenere azioni in una banca popolare in
misura eccedente lo 0,50% del capitale sociale.

Ogni socio pud esprimere un solo voto a prescindere dalle azioni possedute.

Alla data del Documento d’Offerta, non esistono altre categorie di azioni diverse dalle azioni
ordinarie.

Le azioni ordinarie dell’Offerente sono quotate sull’'MTA dal 2 luglio 2007.

Azionisti — Alla data del Documento d’Offerta ed in base ad informazioni disponibili all’Offerente,
Blackrock Investment Management (UK) Limited risulta avere una partecipazione al capitale del
Banco Popolare superiore al 2%.
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I rimanenti principali azionisti dell'Offerente, pur detenendo una partecipazione inferiore al 2%,
risultano essere AXA Rosenberg Group LLC e Stichting Pensioenfonds ABP, con una partecipazione
rispettivamente pari all'1,95%, nonché Fidelity International Ltd, con una partecipazione pari
all’1,89%.

Alla data del presente Documento d’Offerta, nessun soggetto, sia esso persona fisica o giuridica,
risulta esercitare il controllo del Banco Popolare, né sono state effettuate comunicazioni al Banco
Popolare in ordine all’esistenza di patti parasociali, ai sensi dell’art. 122 del TUF.

A.2. Ruolo dell’Offerente

L'Offerta & promossa dall'Offerente, in nome proprio e per conto delle Banche Collocatrici, in
conformita all’incarico ricevuto dalle banche medesime lo scorso 22 dicembre 2009, come
specificato nel Documento d’Offerta.

L'adesione all’'Offerta comporta il trasferimento delle Polizze unitamente ai diritti patrimoniali e di
altra natura, connessi alle medesime, dagli aderenti alle Banche Collocatrici, con rinuncia da parte
degli aderenti ad ogni diritto connesso, relativo e strumentale alle Polizze e/o ai diritti connessi
alle medesime, ivi inclusi ogni domanda, pretesa, azione, reclamo o rivalsa nei confronti di
ciascuna delle Banche Collocatrici, e/o di una delle compagnie assicuratrici emittenti le Polizze e
dei rispettivi dipendenti e assicuratori, secondo quanto precisato nel Documento d'Offerta.

Banco Popolare nel contesto dell’Offerta riveste le seguenti qualita:

- di Offerente, per conto delle Banche Collocatrici, vale a dire di soggetto che propone ai
destinatari dell’Offerta di acquistare le Polizze da loro detenute;

- di emittente i Titoli offerti in Scambio, quale corrispettivo del predetto acquisto; e

- di Coordinatore dell’Offerta.

Le Banche Collocatrici che all’epoca hanno collocato le Polizze UGF Assicurazioni sono:

i) Banca Caripe S.p.A., con sede legale in Corso Vittorio Emanuele, 102 - 65122 Pescara;

i) Banca Popolare di Crema S.p.A., con sede legale in Via XX Settembre, 18 - 26013 Crema;

iii) Banca Popolare di Cremona S.p.A., con sede legale in Via Cesare Battisti, 14 - 26100
Cremona;
iv) Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.p.A., con sede legale in Piazza S. Giusto, 10 -

55100 Lucca.

Si precisa che le sopra indicate Banche Collocatrici hanno collocato le Polizze UGF Assicurazioni nel
corso del 2005 in virtu dell’accordo di distribuzione commerciale, in vigore dal 1° gennaio 2003
con Aurora Assicurazioni S.p.A., la compagnia assicuratrice emittente le Polizze UGF Assicurazioni.
Tale accordo é scaduto il 31 dicembre 2008.

A.3. Natura dell’Offerta

L'Offerta promossa da Banco Popolare & un’offerta pubblica di scambio volontaria, effettuata ai
sensi e per gli effetti degli artt. 102 e seguenti del TUF e 37 del Regolamento Emittenti.
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A.4. Oggetto dell’'Offerta

Tipologia e numero delle Polizze UGF Assicurazioni oggetto dell’Offerta - L'Offerta ha ad oggetto,
inter alia, le Polizze UGF Assicurazioni emesse nelle seguenti serie:

(i) massimo n. 2.049 contratti di assicurazione sulla vita Bipielle Aphrodite II Serie,
denominati “Index I/2005", contrassegnati con il codice “724"” (di seguito, le “Polizze UGF
Assicurazioni - Aphrodite”), stipulati con UGF Assicurazioni, con decorrenza dal 24 marzo
2005, con durata fissa pari a quattro anni e scadenza il 24 marzo 2009, il cui sottostante &
rappresentato da un titolo strutturato, codice ISIN XS0210834379, emesso da Landsbanki
Islands (di seguito, “Landsbanki”), con la stessa decorrenza e scadenza delle Polizze UGF
Assicurazioni - Aphrodite;

(i) massimo n. 1.221 contratti di assicurazione sulla vita Bipielle Magnolia denominati “Index
I1/2005"”, contrassegnati con il codice “725"” (di seguito, le “Polizze UGF Assicurazioni -
Magnolia”), stipulati con UGF Assicurazioni, con decorrenza dal 20 maggio 2005, durata
fissa pari a quattro anni e scadenza il 20 maggio 2009, il cui sottostante & rappresentato
da un titolo obbligazionario zero-coupon, codice ISIN XS0215372847, emesso da
Kaupthing Bunadarbanki (di seguito, “Kaupthing”), abbinato ad una componente derivativa
rappresentata da un’opzione stipulata con Credit Suisse First Boston International. Sia il
titolo obbligazionario che la componente derivativa hanno la stessa decorrenza e scadenza
delle Polizze UGF Assicurazioni - Magnolia;

(iii) massimo n. 1.123 contratti di assicurazione sulla vita Bipielle Azalea, denominati “Index
I1I/2005", contrassegnati con il codice “727” (di seguito, le “Polizze UGF Assicurazioni -
Azalea”), stipulati con UGF Assicurazioni, con decorrenza dal 10 giugno 2005, durata fissa
pari a cinque anni e scadenza il 10 giugno 2010, il cui sottostante & rappresentato da un
titolo strutturato, codice ISIN XS0218318326, emesso da Glitnir Banki HF (gia
Islandsbanki-FBA HF) (di seguito, “Glitnir”), con la stessa decorrenza e scadenza delle
Polizze UGF Assicurazioni - Azalea.

Dal numero complessivo delle Polizze UGF Assicurazioni oggetto dell’Offerta saranno escluse
quelle in cui I'assicurato sia deceduto prima della scadenza del contratto ed il sinistro non sia stato
denunciato ad UGF Assicurazioni in tempo utile ad evitare l'intervenuta estinzione del diritto per
prescrizione, con contestuale insorgenza in capo ad UGF Assicurazioni dell’obbligo di devoluzione
della prestazione assicurativa al Ministero dell’lEconomia e Finanze ex Legge n.166/2008.

Le Polizze UGF Assicurazioni sono prodotti finanziario-assicurativi sulla vita di Ramo III, a premio
unico, di tipo index linked, le cui prestazioni, ovverosia le somme dovute da UGF Assicurazioni ai
sensi delle polizze medesime - per la cui descrizione di dettaglio si fa rinvio alla Sezione C del
Documento d’Offerta, nonché alle relative condizioni di contratto e alla nota informativa,
disponibili al pubblico sul sito dell’Offerente o dell’Emittente www.ugfassicurazioni.it - dipendono
dalle oscillazioni del valore di uno o pit parametri di riferimento costituiti da indici o da strumenti
finanziari (c.d. sottostanti).

Come sopra precisato, i sottostanti delle Polizze UGF Assicurazioni sono rappresentati:
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- relativamente alle Polizze UGF Assicurazioni - Aphrodite, da un titolo strutturato, codice
ISIN XS0210834379, emesso da Landsbanki;

- relativamente alle Polizze UGF Assicurazioni - Magnolia, da un titolo obbligazionario zero-
coupon, codice ISIN XS0215372847, emesso da Kaupthing, abbinato ad una componente
derivativa rappresentata da un’opzione stipulata con Credit Suisse First Boston
International;

- relativamente alle Polizze UGF Assicurazioni - Azalea, da un titolo strutturato, codice ISIN
XS0218318326, emesso da Glitnir.

I sopra indicati sottostanti coincidono con gli attivi posti dall’Emittente a copertura delle proprie
riserve tecniche riferibili alle Polizze UGF Assicurazioni (di seguito, le “Attivita Finanziarie a
Copertura delle Polizze").

In conformita a quanto previsto dal Documento d’Offerta, nonché dalle condizioni di contratto e
dalla nota informativa delle Polizze UGF Assicurazioni, il rischio di controparte, ovvero il rischio di
credito (26) quale individuato dalla Circolare ISVAP n. 332/D del 25 maggio 1998 e dalla Circolare
ISVAP n. 451/D del 24 luglio 2001 (vigenti alla data di emissione delle Polizze e successivamente
abrogate dal Regolamento ISVAP n. 32 dell'l1l giugno 2009), rappresenta il rischio connesso al
merito di credito degli emittenti le Attivita Finanziarie a Copertura delle Polizze, tra cui
Landsbanki, Kaupthing e Glitnir (di seqguito, le “"Banche Islandesi”). Le Polizze UGF Assicurazioni
sono, infatti, caratterizzate dal fatto che le loro prestazioni (ovvero le somme dovute da UGF
Assicurazioni) sono direttamente collegate al valore delle Attivita Finanziarie a Copertura delle
Polizze. Pertanto, il pagamento delle prestazioni dedotte nelle Polizze UGF Assicurazioni dipende,
durante la vita delle predette attivita, dalle oscillazioni di valore delle stesse, quale parametro di
riferimento del contratto e, a scadenza, dalla solvibilita delle Banche Islandesi emittenti le Attivita
Finanziarie a Copertura delle Polizze. Ne consegue che il rischio di insolvenza delle Banche
Islandesi emittenti le Attivita Finanziarie a Copertura delle Polizze, ed il rischio del mancato
pagamento di quanto dovuto dalle predette emittenti ad UGF Assicurazioni alla data di scadenza,
sono assunti interamente dai Titolari (come nel seguito definiti) delle Polizze, i quali in tale ipotesi
riceveranno esclusivamente quanto corrisposto dalle emittenti stesse ad UGF Assicurazioni.

Ciascuna Polizza UGF Assicurazioni prevede che, alla scadenza del contratto, UGF Assicurazioni
corrispondera al Beneficiario (come definito nel Documento d’Offerta) il capitale assicurato in caso
di vita dell’assicurato a tale epoca; ovvero, in caso di morte dell’assicurato prima della scadenza
del contratto, verra corrisposto il capitale assicurato al Beneficiario designato in caso di morte.
Inoltre, nel corso della durata del contratto, al termine di ciascuno dei primi due anni & prevista a
favore del Contraente (come definito nel Documento d’Offerta) la corresponsione di
un’anticipazione di prestazione. La prestazione minima prevista a scadenza, pari al capitale iniziale
e all’eventuale maggiorazione rinveniente dalla sopra indicata componente derivativa sono legate
alla solvibilita delle banche emittenti le Attivita Finanziarie a Copertura delle Polizze. Le Polizze
UGF Assicurazioni non contemplano un minimo garantito, quindi, in caso di insolvenza delle
banche emittenti le Attivita a Copertura delle Polizze, non € esclusa la possibilita di una perdita

26 Il “rischio di credito” € rischio collegato alla possibilita che I'emittente di uno strumento finanziario, per effetto del

deterioramento della propria situazione patrimoniale, non sia in grado di adempiere ai propri obblighi contrattuali
ai sensi di tale strumento, e quindi pagare gli interessi e/o di rimborsare il relativo capitale.
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rispetto al premio versato dal Contraente. Inoltre, I'importo pagabile in caso di riscatto anticipato
della Polizza, ovvero di liquidazione della prestazione caso morte, € direttamente collegato al
valore delle Attivita Finanziarie a Copertura delle Polizze, senza un minimo garantito. L'operazione
di riscatto, ovvero di liquidazione della prestazione caso morte, potrebbe quindi comportare una
perdita rispetto al premio versato dal Contraente.

Sul rischio di credito delle banche islandesi emittenti le Attivita Finanziarie a Copertura delle
Polizze UGF Assicurazioni — In considerazione di quanto sopra, e con riferimento alle banche
islandesi Landsbanki, Kaupthing e Glitnir, emittenti i titoli inclusi nelle Attivita Finanziarie a
Copertura delle Polizze UGF Assicurazioni (di seguito, congiuntamente, le "Banche Islandesi”), va
evidenziato che, a causa della grave crisi finanziaria che sin dall’‘ottobre 2008 ha investito le
stesse banche, UGF Assicurazioni € stata impossibilitata ad erogare le prestazioni previste dalle
Polizze UGF Assicurazioni (27)

Secondo quanto descritto anche nella Sezione G del Documento d'Offerta, a fronte della predetta
crisi, il governo islandese ha adottato delle misure di emergenza, quali la concessione alle Banche
Islandesi, delle procedure di "“moratoria internazionale”, volte a fronteggiare la difficile situazione
di mercato che ha coinvolto le banche.

In particolare, & stato approvato dal Parlamento islandese in data 6 ottobre 2008 ed & entrato in
vigore con effetto immediato I""Act on Authority for Treasury Disbursements Due to Unusual
Financial Market Circumstances etc. n. 125/2008" (di seguito, I™Atto”). L’Atto concede ampi poteri
di intervento nel settore finanziario all’Autorita preposta alla vigilanza sui mercati finanziari in
Islanda (di seguito, la “Icelandic Financial Supervisory Authority” o “FME").

Con l'entrata in vigore dell'Atto, la FME & stata autorizzata ad assumere il controllo totale o
parziale di ciascuna Banca Islandese al verificarsi di determinate circostanze aventi carattere
particolare ed eccezionale, quali ad esempio il versare in condizioni di crisi finanziaria, ed a
nominare appositi comitati straordinari per la gestione di suddette banche (di seguito, i “"Comitati
Straordinari”).

In data 14 novembre 2008, & stata approvata una modifica legislativa che introduce la possibilita
per le banche in situazioni di crisi finanziaria di ottenere un moratoria sui pagamenti per una
durata fino a 24 mesi. Successivamente - in data 15 aprile 2009 - €& entrata in vigore una
normativa speciale (Act No. 44/2009), che ha in parte modificato il Testo Unico Finanziario
Islandese (Act No. 161/2002). In linea generale, il provvedimento stabilisce un nuovo regime con
riferimento alle procedure di liquidazione che possono essere avviate nei confronti delle istituzioni
finanziarie islandesi (di seguito, le "Nuove Procedure di Liquidazione”): il provvedimento, infatti,
stabilisce che per le istituzioni finanziarie in stato di crisi venga nominato un comitato provvisorio
ed, in caso di insolvenza, il comitato provvisorio o la FME possano fare istanza per I'apertura delle
Nuove Procedure di Liquidazione. In caso di apertura delle Nuove Procedure di Liquidazione verra
nominato un apposito comitato per la liquidazione (di seguito, il “Comitato per le Nuove
Procedure”).

27 Si vedano, al riguardo, i comunicati di UGF Assicurazioni del 14 ottobre 2008, 17 ottobre 2008, 23 ottobre 2008,
20 febbraio 2009, 6 aprile 2009 e 4 dicembre 2009, disponibili sul sito www.ugfassicurazioni.it
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Tuttavia, tale disciplina si applica alle Banche Islandesi sottoposte al controllo dei Comitati
Straordinari le nuove disposizioni legislative si applicano in via automatica: nella gestione di tali
banche ai Comitati Straordinari, che continuano ad essere operativi, sono stati affiancati i Comitati
per le Nuove Procedure.

Il provvedimento garantisce alle Banche Islandesi sottoposte alle Nuove Procedure di Liquidazione
la stessa protezione nei confronti dei creditori che le stesse hanno in moratoria (i.e. come nel caso
della moratoria, i creditori non possono avviare procedure individuali per far valere i propri crediti
nei confronti delle Banche Islandesi).

Tuttavia, il provvedimento da la possibilita al Comitato per le Nuove Procedure di ciascuna Banca
Islandese di vendere le attivita dell'istituzione finanziaria di riferimento al miglior prezzo
disponibile e di procedere al pagamento dei creditori.

Per quanto riguarda il soddisfacimento dei creditori, il provvedimento impone al Comitato per le
Nuove Procedure di ciascuna Banca Islandese di pubblicare sulla Gazzetta Ufficiale islandese un
avviso formale ai creditori al fine di ottenere da parte di questi ultimi che procedano alla
dichiarazione dei propri crediti entro un termine perentorio.

Il Comitato per le Nuove Procedure € incaricato, tra le altre cose, di valutare la bonta di ciascuna
domanda, di convocare incontri tra i creditori e di predisporre comunicazioni ed aggiornamenti
riguardo la procedura di ammissione.

Una volta scaduto il termine perentorio di cui sopra, ciascun Comitato per le Nuove Procedure sara
autorizzato a procedere con i pagamenti ai creditori, sulla base delle regole stabilite dalla
legislazione fallimentare islandese e contenute nell'"Icelandic Act on Bankruptcy no. 21/1991".

Landsbanki

Con specifico riferimento a Landsbanki, il Tribunale Distrettuale di Reykjavik ha concesso in data 5
dicembre 2008 la procedura di “moratoria internazionale” che, con provvedimento del 3 marzo
2009 é stata estesa fino al 26 novembre 2009 e, da ultimo, fino al 26 agosto 2010. In virtu di tale
procedura é stata rinviata nel tempo qualsiasi attivita finalizzata al recupero dei crediti vantati nei
confronti di Landsbanki, al fine di garantirne la riorganizzazione.

In seguito, in data 29 aprile 2009, il Tribunale Distrettuale di Reykjavik ha nominato il Comitato
per le Nuove Procedure di Landsbanki.

Detto Comitato, il giorno successivo alla sua nhomina, ha emanato un comunicato, pubblicato sulla
Gazzetta Ufficiale islandese (Légbirtingarbladid), con cui ha invitato tutti i creditori di Landsbanki,
a partire dal 30 aprile 2009 e fino al termine di decadenza delle h. 24.00 del giorno 30 ottobre
2009, a presentare le proprie domande di ammissione al passivo. Si evidenzia che il 23 ed il 24
novembre 2009 si sono tenute le prime riunioni dei creditori di Landsbanki nell’ambito delle quali
sono state esaminate le richieste di ammissione al passivo. I crediti relativi al titolo strutturato
emesso da Landsbanki, quale Attivita Finanziaria a Copertura delle Polizze UGF Assicurazioni -
Aphrodite, verranno esaminati nel prosieguo della procedura di moratoria. La prossima Assemblea
dei creditori & fissata il 24 febbraio 2010.

Kaupthing
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Con riferimento a Kaupthing, il Tribunale Distrettuale di Reykjavik, in data 24 novembre 2008, ha
assoggettato tale istituto ad una procedura di “moratoria internazionale” che & stata estesa con
provvedimento emesso in data 19 febbraio 2009, fino al 13 novembre 2009 e, da ultimo, & stata
ulteriormente prorogata fino al 13 agosto 2010, in virtu della quale & stata rinviata nel tempo
qualsiasi attivita finalizzata al recupero dei crediti vantati nei confronti di Kaupthing, al fine di
garantirne la riorganizzazione.

Successivamente, in data 25 maggio 2009, il Tribunale Distrettuale di Reykjavik ha nominato il
Comitato per le Nuove Procedure di Kaupthing.

I Comitato per le Nuove Procedure, con provvedimento pubblicato in gazzetta ufficiale
(“Légbirtingarbladid”) il 30 giugno 2009, ha invitato tutti i creditori di Kaupthing a partire da tale
data a presentare le proprie domande di ammissione alla procedura di moratoria entro il termine
di decadenza del 30 dicembre 2009.

Una prima Assemblea dei creditori & fissata il 29 gennaio 2010 (verosimilmente, i crediti relativi al
titolo strutturato emesso da Kaupthing, quale Attivita Finanziaria a Copertura delle Polizze UGF
Assicurazioni - Magnolia, verranno tuttavia esaminati nel prosieguo della procedura di moratoria);
una seconda Assemblea dei creditori € stata fissata per il 18 maggio 2010.

Glitnir

Con riferimento a Glitnir, il Tribunale Distrettuale di Reykjavik, in data 24 novembre 2008 ha
assoggettato l'istituto a una procedura di “moratoria internazionale” che & stata estesa, con
provvedimento emesso in data 19 febbraio 2009, fino al 13 novembre 2009, poi successivamente
prorogata fino al 13 agosto 2010, in virtu della quale & stata rinviata nel tempo qualsiasi attivita
finalizzata al recupero dei crediti vantati nei confronti di Glitnir, al fine di garantirne la
riorganizzazione.

Successivamente, in data 14 maggio 2009, il Tribunale distrettuale di Reykjavik ha nominato il
Comitato per le Nuove Procedure di Glitnir.

I Comitato per le Nuove Procedure, con provvedimento pubblicato in Gazzetta Ufficiale
(“Loégbirtingarbladid”) il 26 maggio 2009, ha invitato tutti i creditori di Glitnir a partire da tale data
a presentare le proprie dichiarazioni di credito entro il termine di decadenza del 26 novembre
2009.

Il 17 dicembre 2009 si € tenuta | Assemblea dei creditori per decidere in merito ad alcune delle
dichiarazioni pervenute. I crediti relativi al titolo strutturato emesso da Glitnir, quale Attivita
Finanziaria a Copertura delle Polizze UGF Assicurazioni - Azalea, verranno esaminati nel prosieguo
della procedura di moratoria. La prossima Assemblea dei creditori € fissata il 19 maggio 2010.

Scaduto il termine per |’insinuazione e tenutesi le Assemblee dei Creditori, il Comitato per le
Nuove Procedure sara autorizzato a procedere ai pagamenti ai creditori, sulla base delle regole
stabilite dall " "Icelandic Act on Bankruptcy n. 21/1991".

Al fine di ottenere aggiornamenti riguardo I'andamento delle suddette procedure di “moratoria
internazionale”, si segnalano i rispettivi siti internet delle Banche Islandesi, quali www.lbi.is,
www.kaupthing.com, www.glitnirbank.com.
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I possibili scenari futuri che potrebbero verificarsi con riferimento alle Banche Islandesi sono i
seguenti:

a) una composizione con i creditori (che consiste in una procedura formale presso una corte
distrettuale islandese e pud essere adottata previa approvazione di un determinato numero
di creditori) o

b) I'avvio di una formale procedura di liquidazione dell'attivo ai sensi del diritto islandese.

Si precisa inoltre, secondo quanto rappresentato anche nel Documento d'Offerta, che Icesave,
banca che opera on line e controllata da Landsbanki, aveva raccolto 5 miliardi di Sterline ed Euro,
rispettivamente da clienti inglesi ed olandesi. A causa della sopra descritta crisi finanziaria,
Icesave non ha altresi potuto far fronte alle richieste di smobilizzo della clientela, e, di
conseguenza ha bloccato la restituzione dei fondi dei suoi clienti inglesi e olandesi.

Il governo britannico, ricorrendo in modo improprio ad una legge anti-terrorismo, ha congelato le
attivita di Icesave in Gran Bretagna e, dopo aver rimborsato in pieno i suoi cittadini clienti di
Icesave, si € rivolto al governo islandese per farsi ripagare quanto anticipato. Nel giugno 2009,
Gran Bretagna e Islanda hanno firmato un accordo secondo cui il fondo garanzia depositi islandese
avrebbe ripagato le somme anticipate dal governo britannico. Le condizioni sono estremamente
vantaggiose per il governo islandese: tasso di interesse del 5,55%, periodo di rimborso di 15 anni,
piu un periodo di grazia di 7 anni, in cui non maturano interessi.

Al riguardo, il Parlamento islandese aveva approvato il 30 dicembre 2009 la restituzione dei fondi
agli investitori britannici e olandesi coinvolti nel crack di Icesave. Il 5 gennaio 2010 tuttavia il
Presidente islandese, Olafur Grimsson, incalzato da una petizione a firma di 62.000 islandesi (il
25% della popolazione con diritto di voto), si & rifiutato di firmare il provvedimento e ha indetto
un referendum popolare in materia, da tenersi il prossimo febbraio 2010.

Tale decisione del Presidente islandese, ha spinto il 5 gennaio 2010 Fitch a tagliare il rating di
lungo termine sul debito estero a 'BB+' con outlook negativo, e Standard & Poor a porre il suo
giudizio sul paese 'BBB-' sotto 'creditwatch negativo' con "la probabilita di un ulteriore
declassamento tra uno e due punti entro un mese, se la situazione politica dovesse deteriorare".
Alla predetta data l'agenzia Moody's ha invece sottolineato che la decisione del Presidente
"complichera certamente nel breve termine qualsiasi piano volto ad uscire dalla crisi economico-
finanziaria" in cui si trova il Paese".

Il recente declassamento del rating dell’Islanda complica l'uscita nel breve termine del paese dalla
crisi economico-finanziaria" e, di conseguenza, la conclusione nel breve termine delle procedure
concorsuali a cui sono attualmente sottoposte le Banche Islandesi.

A seguito delle vicende sopra rappresentate e della situazione di incertezza che continua a
caratterizzare allo stato le Banche Islandesi, non & possibile formulare previsioni ragionevolmente
certe circa i tempi e le modalita di un’eventuale liquidazione sia delle Polizze UGF Assicurazioni -
Aphrodite e Magnolia, gia scadute nel 2009, sia delle Polizze UGF Assicurazioni - Azalea, che
scadranno nel 2010.

A.5. Destinatari dell’Offerta

L'Offerta e rivolta, a parita di condizioni, a tutti i soggetti titolari, in qualita di Contraenti o di
Beneficiari, dei diritti inerenti le Polizze UGF Assicurazioni (di seguito, i “Titolari”).
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L'Offerta € promossa esclusivamente in Italia. L'adesione all’Offerta da parte di soggetti residenti
in Paesi diversi dall'ltalia pud essere soggetta a specifici obblighi o restrizioni di natura legale o
regolamentare. E esclusiva responsabilita dei Titolari conformarsi a tali norme e regolamenti e,
pertanto, prima dell'adesione, verificarne I'esistenza e I'applicabilita.

A.6. Corrispettivo offerto

Secondo quanto previsto nel Documento d'Offerta, ai Titolari che avranno validamente aderito
all'Offerta (di seguito gli “Aderenti”) sara riconosciuto un corrispettivo composto da titoli
obbligazionari senior (non subordinati) e non strutturati, del tipo zero coupon, da emettersi dal
Banco Popolare alla Data di Scambio (di seguito, i "Titoli in Scambio”) ed un eventuale conguaglio
in denaro (di seguito, la “Frazione in Denaro” e, congiuntamente ai Titoli in Scambio, Il
“Corrispettivo”), secondo il rapporto di scambio di seguito descritto.

In particolare, ad ogni Aderente, il Banco Popolare corrispondera un Titolo in Scambio, del valore
nominale unitario a scadenza di Euro 1.000, per ogni 1.000 Euro di Premio Unico (*®) versato. Il
rapporto di scambio tra valore nominale dei Titoli in Scambio e Premio Unico versato risulta fissato
in 1:1. Ad ogni Aderente sara altresi corrisposto un eventuale conguaglio in denaro pari alla
Frazione in Denaro (*°), qualora I'ammontare del Premio Unico versato non sia un multiplo del
taglio minimo, pari ad Euro 1.000,00, di ciascun Titolo in Scambio.

Pertanto, ove un Contraente abbia versato un Premio Unico pari, ad esempio, ad Euro 2.500, il
Banco Popolare offrira n. 2 Titoli in Scambio, per un valore nominale complessivo a scadenza pari
ad Euro 2.000, da corrispondersi alla Data di rimborso (come di seguito definita), e ad un
conguaglio in denaro pari ad Euro 500.

Si sottolinea che la restituzione del Premio Unico, in virtu dell’adesione all’Offerta, sara corrisposta
a ciascun Aderente alla data di rimborso dei Titoli in Scambio, vale a dire il 12 aprile 2015 (di
seguito, la “Data di rimborso”), mentre I'eventuale Frazione in Denaro sara corrisposto alla Data di
Scambio, vale a dire il 12 aprile 2010 (come meglio precisato al successivo Paragrafo A.8).

Il Corrispettivo dell’Offerta viene calcolato al lordo degli oneri tributari a carico dell’Aderente,
atteso che, sulla base della legislazione tributaria vigente alla data di approvazione del Documento
d’Offerta, I'’Aderente persona fisica subisce |I'applicazione di un‘imposta sostitutiva del 12,5% sugli
interessi impliciti maturati a scadenza sui Titoli in Scambio (al riguardo si rimanda al Paragrafo C.6
del Documento di Offerta).

Come sopra precisato, i Titoli in Scambio sono obbligazioni senior (non subordinati) e non
strutturati (c.d. plain vanilla), vale a dire titoli aventi solo una componente obbligazionaria, con
durata pari a cinque anni sia per le Polizze UGF Assicurazioni oggetto di scambio gia scadute sia
per quelle non ancora scadute.

28 Il Premio Unico, come definito nel Documento di Offerta, € I'importo versato a UGF Assicurazioni all’atto della

stipula di ciascuna delle Polizze Aphrodite, Magnolia e Azalea, importo che, al lordo delle spese di emissione pari a
Euro 30,00, & pari ad almeno Euro 2.500,00 ovvero ad importi superiori a quest’ultimo.

La Frazione in Denaro, come definita nel Documento di Offerta, & quell'lammontare in denaro di importo non
superiore ad Euro 999,9 periodico che non & stato computato nel valore nominale dei Titoli in Scambio da
attribuire all'aderente, quale componente eventuale del Corrispettivo perché di ammontare inferiore ad Euro
1.000.

29
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I Titoli in Scambio saranno emessi sotto la pari e rimborseranno il 100% del valore nominale a
scadenza ma non prevedono la corresponsione periodica di interessi. Il prezzo di emissione, che il
Banco Popolare provvedera a comunicare, unitamente al codice ISIN e al numero di serie dei Titoli
in Scambio, entro le ore 9.00 del primo giorno del Periodo di Adesione, secondo le modalita
previste nella tabella riportata nelle Premesse del Documento d’Offerta, sara determinato
prendendo a riferimento il tasso Interest Rate Swap (IRS) a cinque anni, maggiorato di uno
spread tra i 170 e 185 b.p.s (di seguito, il “Prezzo di Emissione”). La differenza tra il valore di
rimborso del Titolo in Scambio ed il Prezzo di Emissione rappresenta "l'interesse", calcolato al
tasso di interesse fisso nominale annuo lordo implicito in tale differenza, pagabile in via
posticipata ed in unica soluzione alla data di scadenza.

Va evidenziato che, secondo quanto riportato nel Documento d’Offerta, i Titolari delle Polizze
devono considerare che una definizione compiuta di tutti i termini dell’Offerta, utile al fine di
addivenire ad un fondato giudizio circa I'adesione all’Offerta stessa, potra determinarsi solo nel
momento in cui (ovverosia entro le ore 9.00 del primo giorno del Periodo di Adesione), come
sopra menzionato, sara comunicato, ai sensi dell’art. 114 del TUF e 66 del Regolamento Emittenti,
il Prezzo di Emissione dei Titoli offerti in Scambio, oltre al codice ISIN ed al humero di serie degli
stessi, Una volta fissato il Prezzo di Emissione, laddove le condizioni del mercato differiscano in
misura tale da cambiare sostanzialmente i risultati degli scenari probabilistici dell’'operazione di
scambio riportati nel Paragrafo E.2 del Documento d’Offerta, I'Offerente fornira ai Titolari tabelle
aggiornate sugli scenari probabilistici mediante pubblicazione sul proprio sito internet
www.bancopopolare.it.

Come risulta dal Regolamento dei Titoli in Scambio, il Banco Popolare non intende presentare
richiesta di ammissione alle negoziazioni dei Titoli in Scambio in mercati regolamentati, italiani o
esteri; tuttavia, i Titoli in Scambio saranno negoziati da Banca Aletti & C. S.p.A. (di seguito,
“Banca Aletti”), appartenente al Gruppo Banco Popolare, in conto proprio (si veda la Sezione A,
Paragrafo A.3.4 del Documento d’Offerta) a partire dal hovantesimo giorno successivo alla data di
emissione dei Titoli medesimi.

Per una dettagliata descrizione delle caratteristiche dei Titoli offerti in Scambio si rimanda ai
paragrafi E.3, E.4 e E.5 del Documento d'Offerta, nonché al Regolamento dei medesimi titoli,
allegato al Documento d'Offerta.

A.7. Durata dell’Offerta e modalita di adesione

Il Periodo di Adesione all'Offerta, secondo quanto concordato con la CONSOB, avra inizio I'8
febbraio 2010 e terminera il 12 marzo 2010 (inclusi).

L'Adesione all'Offerta potra avvenire in ciascun Giorno Lavorativo compreso nel Periodo di
Adesione tra le ore 9:00 e le ore 17:00.

Secondo quanto previsto nel Documento di Offerta la trasferibilita delle Polizze e, pertanto, la
valida adesione all’Offerta, & subordinata alle seguenti condizioni:

i) I’Aderente deve avere la piena disponibilita delle Polizze, che devono essere libere da
vincoli ed oneri di qualsiasi genere e natura e liberamente trasferibili;
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i)

vi)

nel caso in cui I'Aderente sia il Contraente, ove l'evento dedotto nella Polizza intervenga
successivamente al momento della presentazione della scheda di adesione ma prima della
Data di Scambio (come di seguito definita), il Beneficiario Irrevocabile (come definito nel
Documento d’Offerta) dovra prendere contatto con un Intermediario Incaricato della
Raccolta delle Adesioni e fornire tutti dati necessari ai fini dell'assegnazione del
Corrispettivo;

nel caso in cui la designazione del Beneficiario, diverso dal Contraente, sia revocabile, il
Contraente, per poter aderire alla presente Offerta, sara tenuto a comunicare in forma
scritta ad UGF Assicurazioni, prima dell’'adesione all'Offerta, la revoca del Beneficiario e,
successivamente, potra aderire all’Offerta e sottoscrivere la scheda di adesione;

nel caso in cui la designazione del Beneficiario, diverso dal Contraente, sia irrevocabile, la
scheda di adesione dovra essere sottoscritta dal Contraente e dal Beneficiario Irrevocabile,
che ricevera il Corrispettivo ai sensi dell’Offerta;

per poter aderire all'Offerta, I’Aderente non deve avere promosso e/o avere in corso alcuna
azione giudiziaria nei confronti di UGF Assicurazioni e/o di una Banca Collocatrice, ovvero,
prima dell’adesione all’Offerta, I'’Aderente deve aver perfezionato un accordo di rinuncia
agli atti del giudizio nei confronti di tali soggetti. Diversamente, le Polizze non saranno
considerate validamente conferite in adesione all’Offerta;

ciascun Aderente per poter aderire all’Offerta, prima della sottoscrizione della scheda di
adesione, deve avere (secondo quanto indicato in dettaglio alla Sezione C, Paragrafo C.4.3,
del Documento d’Offerta) debitamente compilato, sottoscritto e consegnhato a un
Intermediario Incaricato della Raccolta delle Adesioni il Modulo di Rinuncia, avente ad
oggetto la rinuncia preventiva ed irrevocabile da parte dell’Aderente a far valere qualsiasi
diritto connesso relativo e strumentale alla Polizza UGF Assicurazioni portata in adesione
e/o ai diritti connessi alla medesima, ivi inclusa ogni domanda, pretesa, azione, reclamo o
rivalsa anche futura, relativa o comunque connessa alla Polizza UGF Assicurazioni portata
in adesione e la dichiarazione che nulla avra a pretendere a qualsivoglia titolo e/o ragione
relativa o comunque connessa alla Polizza UGF Assicurazioni portata in adesione, nei
confronti della Banca Collocatrice cessionaria, nonché nei confronti di UGF Assicurazioni e/o
dei rispettivi dipendenti e assicuratori. Inoltre, nel caso in cui l'assicurato della Polizza UGF
Assicurazioni conferita in adesione sia diverso dal Contraente, ai fini dell’adesione
all'Offerta, €& richiesto che il medesimo Modulo di Rinuncia sia altresi sottoscritto
dall’assicurato.

Per aderire all’Offerta e conferire le Polizze UGF Assicurazioni in adesione, gli Aderenti dovranno in
un qualunque Giorno Lavorativo (come definito nel Documento d’Offerta) compreso nel Periodo di
Adesione rivolgersi ad uno degli Intermediari Incaricati della Raccolta delle Adesioni in tempo utile
per completare le procedure descritte nel Documento d’Offerta - Paragrafo C.4.3.

Dal momento del ricevimento delle schede di adesione, unitamente alla documentazione indicata
al punto F del Paragrafo C.4.3 del Documento d’Offerta, fino al giorno antecedente la Data di
Scambio, gli Intermediari Incaricati della Raccolta delle Adesioni verificheranno la regolarita e
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completezza delle schede di adesione unitamente alla documentazione allegata, nonché Ia
conformita in generale ai termini dell'Offerta.

Le schede di adesione che risulteranno, all'esame degli Intermediari Incaricati della Raccolta delle
Adesioni, essere incomplete o irregolarmente compilate o sottoscritte, o non corredate della
documentazione necessaria a comprovare, tra l'altro, la legittimazione ad aderire all’Offerta
dell’aderente non saranno considerate validamente ricevute dall’Intermediario Incaricato sino a
guando le eventuali irregolarita non saranno state sanate. Non saranno ritenute valide le adesioni
non effettuate con la forma richiesta, ovvero le adesioni condizionate o vincolate.

Le adesioni all'Offerta che, a giudizio dell'Intermediario Incaricato della Raccolta delle Adesioni,
risulteranno essere incomplete e/o irregolarmente compilate e/o irregolarmente sottoscritte o non
siano corredate della documentazione necessaria a comprovare, tra l‘altro, la legittimazione ad
aderire all'Offerta dell’aderente, come indicata in dettaglio nel Paragrafo C.4.3, al punto G, del
Documento d’Offerta, saranno accolte con riserva. Ogni irregolarita dovra essere sanata entro il
termine massimo di 18 Giorni Lavorativi dalla chiusura del Periodo di Adesione.

Le Polizze oggetto dell'Offerta non regolarmente conferite in adesione verranno svincolate e
ritorneranno, senza spese aggiuntive, nella disponibilita degli aderenti non appena
ragionevolmente possibile e comunque non oltre la Data di Scambio, su richiesta dell’aderente o
per conto di questi, ovvero, nel caso in cui I’'Offerta non si perfezioni, dopo la chiusura del Periodo
di Adesione.

L'adesione all’'Offerta comporta il trasferimento delle Polizze UGF Assicurazioni e/o dei diritti,
patrimoniali e di altra natura, connessi alle medesime, dagli aderenti alla Banca Collocatrice di
riferimento. Gli Intermediari Incaricati della Raccolta delle adesioni procederanno ad effettuare il
cambio di contraente e beneficiario per il caso vita e il caso morte sulle Polizze UGF Assicurazioni
regolarmente conferite in adesione all'Offerta (secondo quanto descritto alla Sezione C, Paragrafo
C.5, del Documento d’Offerta). Il soggetto assicurato non variera. Resta inteso che ove I'evento
morte dell'assicurato relativo ad una Polizza UGF Assicurazioni che sia stata conferita validamente
all'Offerta si verifichi tra I'adesione all'Offerta e la Data di Scambio, I'adesione sara comunque
efficace.

A.8. Data di Scambio

A fronte del valido conferimento in adesione all’Offerta, il trasferimento del Corrispettivo sara
effettuato alla Data di Scambio, fissata per il 12 aprile 2010.

Secondo quanto precisato nel Documento d’Offerta, la Data di Scambio & stata fissata il ventesimo
Giorno Lavorativo successivo alla conclusione del Periodo di Adesione al fine di consentire agli
Intermediari Incaricati della Raccolta delle Adesioni di verificare la validita di ciascuna adesione
all'Offerta. Si sottolinea tuttavia che alla Data di Scambio saranno trasferiti a ciascun Aderente i
Titoli in Scambio, titoli che, a loro volta, saranno rimborsati alla relativa Data di rimborso, fissata il
12 aprile 2015. Alla Data di Scambio sara invece corrisposto agli Aderenti |I'eventuale conguaglio
in denaro.

In caso di proroga del Periodo di Adesione, la Data di Scambio sara posticipata e cadra il quinto
Giorno Lavorativo successivo dalla nuova data di chiusura del Periodo di Adesione, e sara
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annunciata dall'Offerente nell’avviso relativo alla proroga del Periodo di Adesione pubblicato
secondo quanto previsto al Capitolo M del Documento d'Offerta.

A.9. Condizioni di efficacia dell’'Offerta

L'efficacia dell’Offerta non & subordinata al verificarsi di alcuna condizione. L'Offerta non &
condizionata al raggiungimento di un livello minimo di adesioni e, pertanto, le adesioni
validamente portate all’Offerta saranno accettate integralmente.

A.10. Autorizzazioni cui é subordinata I'Offerta

Il Documento di Offerta precisa che l|'emissione dei Titoli in Scambio non & soggetta ad
autorizzazioni da parte di alcuna autorita amministrativa o giudiziaria.

A.11. Motivazioni dell’'Offerta

L'Offerta € promossa dall’Offerente, in nome proprio e per conto delle Banche Collocatrici
appartenenti al Gruppo Banco Popolare, in conformita all’incarico ricevuto, come specificato nelle
Premesse al presente Documento d’Offerta, in considerazione della profonda crisi finanziaria che
ha colpito le Banche Islandesi emittenti i titoli inclusi nelle Attivita Finanziarie a Copertura delle
Polizze.

L'Offerta si inserisce in un piu ampio contesto di fidelizzazione della clientela delle Banche
Collocatrici e di ristabilimento di un clima di fiducia della stessa clientela nei confronti delle banche
stesse, al fine di garantire e favorire in ottica prospettica la prosecuzione e lo sviluppo delle
relative relazioni commerciali, ed anche al fine di evitare negative ricadute in termini reputazionali
sia per le Banche Collocatrici che per il Gruppo Banco Popolare.

A.12. Informazioni sulle situazioni di conflitto di interessi

Da quanto riportato nel Documento di Offerta, i soggetti a vario titolo coinvolti nell'Offerta,
possono avere, rispetto all'Offerta medesima, un interesse autonomo potenzialmente in conflitto
con quello dell'Aderente. Piu in particolare e per quanto di interesse con riferimento alle Polizze
UGF Assicurazioni, nel Documento di Offerta si segnala quanto segue.

Rischio relativo al fatto che gli Intermediari Incaricati della Raccolta delle Adesioni e gli Agenti di
Scambio fanno parte del gruppo che fa capo all’Offerente

Gli Intermediari Incaricati delle Raccolta delle Adesioni, quali Banca Caripe S.p.A., Banca Popolare
di Crema S.p.A., Banca Popolare di Cremona S.p.A., la Cassa di Risparmio di Lucca Pisa e Livorno
S.p.A., Banca Popolare di Lodi S.p.A., Banca Popolare di Verona - S. Geminiano e San Prospero
S.p.A., Banca Popolare di Novara S.p.A., Banca Aletti e Credito Bergamasco S.p.A., i quali
agiscono altresi in qualita di Agenti di Scambio nel contesto dell’Offerta, appartengono al Gruppo
Banco Popolare. Per maggiori dettagli si veda la Sezione B, Paragrafo B.1.9. del Documento
d'Offerta.

Nel contesto della presente Offerta essi si trovano in una situazione di conflitto di interessi nei
confronti degli investitori in quanto sono incaricati della raccolta delle adesioni ed al tempo stesso,
quali Agenti di Scambio, sono incaricati di consegnare alla Data di Scambio i Titoli in Scambio
emessi dalla propria capogruppo Banco Popolare.
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Rischio relativo al fatto che le Banche Collocatrici rivestono altresi la qualita di Intermediari
Incaricati della Raccolta delle Adesioni - Le Banche Collocatrici, nell'interesse delle quali viene
promossa |I'Offerta, agiscono in qualita di Intermediari Incaricati della Raccolta delle Adesioni.

Per ulteriori informazioni si rinvia al Paragrafo B.1.9 e al Paragrafo B.3 del Documento d’Offerta.

Conflitto di interessi relativo al fatto che Banca Aletti negoziera i Titoli in Scambio in conto proprio

Banca Aletti € direttamente partecipata dall’'Offerente, nella misura del 60,472% ed
indirettamente, per la restante parte di capitale sociale, attraverso societa del Gruppo (si veda la
Sezione B, Paragrafo B.1.9). Pertanto, I'Offerente e Banca Aletti sono parti correlate, in quanto
I'una controlla I'altra, secondo la definizione di cui allo IAS 24,

Poiché Banca Aletti negoziera i Titoli in Scambio in conto proprio, si trovera a riacquistare titoli
emessi dalla propria capogruppo. In tal caso, il prezzo di acquisto dei Titoli in Scambio potrebbe
essere negativamente influenzato per effetto del conflitto di interessi attribuibile allo svolgimento
dell'attivita di negoziazione su titoli emessi dalla capogruppo Banco Popolare.

kKX KKK

Rischio relativo al fatto che UGF Assicurazioni ha agito in qualita di controparte delle Polizze UGF
Assicurazioni

Si evidenzia inoltre che UGF Assicurazioni potrebbe avere interesse al buon esito dell'Offerta in
considerazione del fatto che l'‘adesione all’Offerta, come sopra rappresentato, comporta il
trasferimento delle Polizze UGF Assicurazioni e/o dei diritti, patrimoniali e di altra natura, connessi
alle medesime, dagli Aderenti alle rispettive Banche Collocatrici, con rinuncia da parte degli
aderenti ad ogni diritto connesso, relativo e strumentale alle Polizze UGF Assicurazioni e/o ai diritti
connessi alle medesime, ivi inclusi ogni domanda, pretesa, azione, reclamo o rivalsa nei confronti,
oltre che di Banco Popolare e delle Banche Collocatrici, anche di UGF Assicurazioni, in qualita di
controparte contrattuale delle Polizze UGF Assicurazioni, e dei rispettivi dipendenti e assicuratori.
L'assunzione in capo alle Banche Collocatrici della qualifica di controparti contrattuali riferibili alle
predette Polizze, per effetto dell’adesione all’Offerta, potra infatti comportare, a beneficio di UGF
Assicurazioni, una riduzione del rischio di natura legale afferente alle Polizze medesime, oltre ad
una semplificazione delle attivita di gestione dei rapporti con i Titolari delle prestazioni
assicurative.

A.13. Programmi futuri dell’Offerente

Secondo quanto riportato nel Documento d’Offerta, nell'ambito dell'Incarico conferito dalle Banche
Collocatrici all’Offerente, quest’ultimo fara in modo che le Polizze, per effetto dell’adesione
all’Offerta, secondo la procedura indicata alla Sezione C, Paragrafo C.4.3 del Documento d’Offerta,
vengano alla Data di Scambio trasferite direttamente a ciascuna Banca Collocatrice da parte della
clientela aderente riferibile a quest’ultima, avendo la stessa Banca, all’epoca in cui le Polizze sono
state offerte al pubblico, collocato le Polizze portate in Adesione.

Le medesime Banche Collocatrici sosterranno gli oneri inerenti alle adesioni riferibili alla propria
clientela. Il Banco Popolare, tuttavia, si fara carico dell’'onere economico netto in capo alle Banche
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Collocatrici, rinunciando parzialmente al credito vantato, per un importo pari alla differenza tra il
Debito (come definito nel Documento d’Offerta) ed il fair value delle Polizze (rilevato alla data di
chiusura del Periodo di Adesione) acquisite dalle Banche Collocatrici per effetto dell’adesione
all'Offerta, al netto dei relativi effetti fiscali e delle commissioni, a suo tempo percepite dalla
Banche Collocatrici, per il collocamento delle Polizze.

Ai sensi di quanto riportato nel Documento d’Offerta, I'Offerta non ha alcun particolare impatto
sulle prospettive future dell’Offerente.

B. AGGIORNAMENTO DELLE INFORMAZIONI E FATTI DI RILIEVO

Ai sensi dell'art. 39 del Regolamento Emittenti, il Consiglio di Amministrazione di UGF
Assicurazioni precisa, inoltre, quanto segue.

B.1. Possesso di Polizze oggetto dell’Offerta da parte degli Amministratori di UGF
Assicurazioni

Nessuno dei membri del Consiglio di Amministrazione dell’Emittente & titolare di polizze oggetto
dell’Offerta.

B.2. Fatti di rilievo verificatisi successivamente all’approvazione della situazione
patrimoniale ed economica dell’Emittente al 30 settembre 2009

Nel periodo successivo alla chiusura del 30 settembre 2009 |I'andamento del comparto Vita
conferma la positiva crescita rispetto all’'anno precedente. Nel comparto Danni, con effetto dal dal
1° novembre 2009, & stato effettuato un incremento delle tariffe R.C.Auto, sia della Divisione
Unipol che della Divisione Aurora, parte di una manovra di revisione tariffaria piu complessa e
articolata che si protrarra anche nei primi mesi del 2010. Nell'ultimo trimestre del 2009 &
comunque atteso un decremento dei premi per effetto del mancato rinnovo di polizze di
significativo importo, ad andamento tecnico non positivo. Tali azioni sono funzionali
all’'ottenimento di un miglioramento della marginalita tecnica del comparto Danni, inficiata da un
forte incremento della sinistrosita in diversi rami, tra i quali, in particolare, I'R.C.Auto ed il
segmento Danni da eventi atmosferici; miglioramento comunque perseguibile in misura marginale
nell’esercizio 2009, e che esplichera i propri effetti con progressiva incisivita nel 2010 e negli
esercizi successivi.

B.3. Informazioni sull’andamento recente e sulle prospettive delle Polizze UGF
Assicurazioni

In conformita a quanto sopra rappresentato, le prestazioni dedotte nelle Polizze UGF Assicurazioni
dipendono dall'andamento degli strumenti finanziari sottostanti alle medesime. In particolare, le
prestazioni dovute da UGF Assicurazioni sono determinate in funzione del valore delle Attivita
Finanziarie a Copertura alla relativa data di riferimento (di seguito, il “Valore dell'investimento”) e,
pertanto, in funzione dell'importo effettivamente riconosciuto ad UGF Assicurazioni medesima
dalle Banche Islandesi emittenti le suddette attivita.

Le prestazione dovute a scadenza saranno pertanto influenzate dall’esito delle procedure di
moratoria che coinvolgono le Banche Islandesi, come descritto alla precedente Sezione A.3.
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Per quanto concerne le prestazioni dovute relativamente alle Polizze UGF Assicurazioni - Azalea, in
scadenza il 10 giugno 2010, per il caso di decesso dell’assicurato e di riscatto anticipato, si
evidenzia che il calcolo del Valore dell'Investimento - determinato dall’Agente di Calcolo incaricato
e di norma pubblicato in conformita a quanto previsto dalle condizioni generali di contratto e dalla
nota informativa relativa a tali Polizze - in considerazione dei descritti eventi che hanno
interessato Glitnir, risulta attualmente sospeso.

Pertanto, in conformita alle citate condizioni generali di contratto e note informative, UGF
Assicurazioni non potra procedere alla liquidazione delle prestazioni dovute, per il caso di decesso
dell’assicurato o di riscatto anticipato, sino a quando il Valore dell'Investimento non venga
nuovamente pubblicato. Peraltro, stante la descritta situazione in cui versa Glitnir, si puo
ragionevolmente ipotizzare che [I'Agente di Calcolo non renda disponibile il Valore
dell'Investimento prima della scadenza delle predette Polizze e che, pertanto, la liquidazione delle
prestazioni dovute, per il caso di premorienza dell’assicurato o rimborso anticipato, possa avvenire
solo a seguito del pagamento ad UGF Assicurazioni degli importi che Glitnir sara in grado di
corrispondere ad UGF Assicurazioni medesima, all’esito della procedura in corso.

C. VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DELL'EMITTENTE SULL'OFFERTA

Esaminata la documentazione sull’Offerta indicata in epigrafe, il Consiglio di Amministrazione ha
espresso le seguenti valutazioni.

C.1. Premessa

Le Polizze UGF Assicurazioni che costituiscono, inter alia, 1'oggetto dell’Offerta sono state collocate
in modo pressoché esclusivo dalle sopra indicate Banche Collocatrici presso la propria clientela.

In base a quanto precisato nel Documento d'Offerta, I'Offerta rappresenta un’iniziativa del Gruppo
Banco Popolare, di cui le Banche Collocatrici fanno parte, volta a tutelare gli interessi dei
contraenti delle polizze index linked da esse collocate, in considerazione della situazione in cui
versano le Banche Islandesi emittenti gli strumenti finanziari strutturati e/o obbligazionari
sottostanti le medesime.

Detta situazione - descritta al precedente Paragrafo A.4 del Comunicato - potrebbe, infatti,
determinare l'impossibilita per le Banche Islandesi di adempiere alle obbligazioni assunte nei
confronti di UGF Assicurazioni, quale titolare dei predetti strumenti finanziari.

Poiché, come precedentemente illustrato, il “rischio di credito” relativo agli emittenti degli
strumenti finanziari sottostanti alle Polizze UGF Assicurazioni &€ posto in capo ai Titolari delle
Polizze medesime, questi ultimi sono legittimati unicamente a ricevere quanto effettivamente
corrisposto dalla Banca Islandese emittente i predetti sottostanti alla rispettiva Polizza UGF
Assicurazioni e potrebbero, pertanto, subire perdite anche ingenti rispetto all'importo inizialmente
investito.

A tale proposito, si evidenzia che UGF Assicurazioni, nell’ottica di tutelare gli interessi dei Titolari
delle Polizze UGF Assicurazioni, ha attivato ogni opportuna iniziativa volta a far valere i diritti
creditori verso le Banche Islandesi in forza dei titoli sottostanti alle predette Polizze, provvedendo
a dichiarare i crediti vantati nei confronti delle medesime Banche, entro i termini prescritti dagli
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organi delle procedure di moratoria (si veda il Comunicato pubblicato sul sito aziendale di UGF
Assicurazioni www.ugfassicurazioni.it in data 4 dicembre 2009).

C.2. Valutazioni in ordine alla congruita del corrispettivo dell’Offerta

Al fine di meglio apprezzare i contenuti dell’Offerta, UGF Assicurazioni ha incaricato Deloitte
Financial Advisory Services S.p.A., in qualita di consulente dell’Emittente (di seguito, il
I"”Consulente”), di rilasciare un’apposita Fairness Opinion in ordine alla valutazione dei termini e
delle condizioni dell’Offerta, con particolare riferimento alla congruita del Corrispettivo offerto.

La Fairness Opinion, rilasciata in data 15 gennaio 2010, & stata esaminata nel corso della riunione
tenuta in data 18 gennaio 2010 dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente ai fini
dell’approvazione del presente Comunicato ed ¢ ivi allegata.

Nell'effettuare le proprie valutazioni, il Consulente si &€ basato su modelli e principi finanziari
conformi alle prassi generalmente riconosciute nel mercato e ritenute appropriate in
considerazione della specificita e delle peculiarita dei prodotti finanziari oggetto dell’Offerta.

Facendo rinvio all’allegato testo della Fairness Opinion per una descrizione puntuale delle
metodologie adottate, nonché delle ipotesi e delle assunzioni poste a fondamento della medesima,
si precisa che la valutazione delle Polizze UGF Assicurazioni, € stata effettuata, alla data del 31
dicembre 2009, considerando il valore delle tre componenti che le costituiscono:

- valore della componente obbligazionaria degli strumenti finanziari a copertura delle Polizze;
- valore della componente derivata degli strumenti finanziari a copertura delle Polizze;

- valore componente assicurativa stimato attraverso la valutazione best estimate piu il
margine per il rischio per i bonus caso morte e le spese di gestione.

Per le Polizze gia scadute la valutazione consiste nella stima del tasso di recupero in caso di
default dell’emittente ottenuto dai creditori al termine delle procedure di liquidazione. Il Recovery
Rate esprime la percentuale di copertura delle passivita (posizioni debitorie) che si ottiene, in caso
di insolvenza dell’emittente, dal presumibile valore di liquidazione degli asset (di seguito, il
“Recovery Rate”).

Il fair value degli asset & calcolato a partire dalla ricognizione del perimetro patrimoniale
dell’entita in stato di difficolta finanziaria, effettuata da esperti indipendenti.

Quest’ultimo approccio & stato utilizzato ai fini della valutazione, in quanto:

a. la dichiarazione dello stato di crisi delle Banche Islandesi risale all’'ottobre 2008 e quindi &
intercorso un sufficiente arco temporale per valutare gli attivi e passivi patrimoniali di tali
intermediari;

b. per ciascuna delle Banche Islandesi la ricognizione del perimetro patrimoniale & stata
condotta da un advisor nominato da FME. Ai fini della valutazione, si € assunto che le
situazioni patrimoniali risultanti dalle analisi effettuate da ciascun advisor rispondano ai
requisiti di ragionevolezza e attendibilita.

In dettaglio, il Recovery Rate medio per ciascuna delle Banche Islandesi € stimato come apporto
tra il fair value delle attivita totali e il fair value delle passivita totali.
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RR = TOTAL ASSET / TOTAL LIABILITIES
dove:
- RR: Recovery Rate
Total asset: fair value delle attivita iscritte a bilancio
- Total liabilities: fair value delle passivita iscritte a bilancio.

Nella Tabella sottostante si riporta la comparazione, come risultante dalla Fairness Opinion, tra il
fair value delle Polizze UGF Assicurazioni e la stima del valore dei Titoli offerti in Scambio,
ottenuta applicando al tasso IRS a 5 anni alla data del 31 dicembre 2009 lo spread tra 170 e 185
b.p.s, come previsto nel Documento d’'Offerta

Valore di rimborso
Titoli offerti in Scambio
(su base 100)

Fair Value tot.
(su base 100)

Polizza Min Max Min Max
Bipielle Aphrodite II

Serie Index 1/2005 27,20 45,30 79,63 80,21
Bipielle Magnolia

Index 11/2005 21,20 35,20 79,63 80,21
Bipielle Azalea 24,60 40,48 79,63 80,21

Index III/2005

C.3. Conclusioni del Consiglio di Amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione dell’'Emittente - fermo restando che la convenienza economica
dell’Offerta dovra essere compiutamente valutata da ciascun Titolare delle Polizze UGF
Assicurazioni al momento dell’eventuale adesione alla stessa - considerato tutto quanto sopra e
preso atto della documentazione sull’Offerta indicata in epigrafe, in base alle informazioni
disponibili alla data della riunione consiliare, ritiene che il Corrispettivo offerto per l'adesione
all’Offerta sia congruo da un punto di vista economico-finanziario per gli Aderenti alla medesima.

A tale riguardo, si ritiene di dover precisare che le valutazioni esposte nel Comunicato sono state
condotte alla luce delle informazioni attualmente disponibili in merito alla situazione delle Banche
Islandesi e che, al momento, non & possibile escludere che la futura evoluzione delle procedure
che coinvolgono dette banche possa modificare, in modo anche significativo, le prospettive di
recupero dei crediti vantati nei confronti delle medesime.

Il Consiglio di Amministrazione inoltre, richiama I'attenzione dei Titolari delle Polizze UGF
Assicurazioni sulla necessita di tenere conto, nel condurre le proprie valutazioni, che le Polizze
UGF Assicurazioni e i Titoli in Scambio rappresentano prodotti finanziari diversi tra di loro per
tipologia, natura, struttura, durata e profili di rischio, in funzione delle diverse variabili di mercato.
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Per maggiori dettagli si rinvia alla Sezione E, Paragrafo E.2 del Documento d’Offerta in cui sono
rappresentati gli scenari probabilistici dell’operazione di scambio.

Pertanto, al fine di maturare un'autonoma e consapevole decisione in merito all’opportunita della
adesione all’Offerta, i Titolari dovranno, da un lato, comprendere la natura dei Titoli offerti in
Scambio ed, in particolare, le relative componenti di rischio, tipiche di un investimento in
obbligazioni e, dall'altro, comparare la struttura ed i profili di rischio relativi ai Titoli in Scambio
rispetto alla struttura ed ai profili di rischio delle Polizze UGF Assicurazioni, essendo le prime
proposte come investimento alternativo a queste ultime, nell'ambito dell’Offerta.

Inoltre, al fine di determinare la propria preferenza, rispetto alle Polizze UGF Assicurazioni gia
detenute, per l'investimento nei Titoli in Scambio, i Titolari dovranno altresi tenere conto:

(iv) riguardo alle Polizze UGF Assicurazioni - Azalea, non ancora scadute, della natura
esclusivamente finanziaria dei Titoli in Scambio rispetto alla natura finanziario-assicurativa
di dette Polizze, con particolare riferimento alla componente del rischio demografico;

(v) del fatto che i Titoli in Scambio sono obbligazioni senior (non subordinate) e non
strutturate, del tipo zero coupon, mentre la componente finanziaria delle Polizze UGF
Assicurazioni & costituita da titoli strutturati;

(vi) del fatto che i Titoli offerti in Scambio ai Titolari delle Polizze UGF Assicurazioni, sia scadute
che non, hanno durata quinquennale e saranno rimborsati il 15 aprile 2015, vale a dire 6
anni dopo la naturale scadenza delle Polizze UGF Assicurazioni — Aphrodite (fissata al 24
marzo 2009), 5 anni e 11 mesi dopo la naturale scadenza delle Polizze UGF Assicurazioni -
Magnolia (fissata al 20 maggio 2009) e 4 anni e 10 mesi dopo la naturale scadenza
prevista per le Polizze UGF Assicurazioni — Azalea (fissata al 10 giugno 2010); e

(iv) del diverso rischio di credito relativo ai Titoli in Scambio rispetto a quello relativo alle
Polizze UGF Assicurazioni.

In particolare, con esclusivo riferimento alla Polizza UGF Assicurazioni - Azalea, che scadra il
prossimo 10 giugno 2010, l'adesione all’Offerta comporta, inter alia, la perdita delle garanzie
assicurative previste per il caso di morte dell’assicurato e il venir meno dell’opzione di reinvestire
la prestazione a scadenza di detta Polizza in una rendita vitalizia, secondo quanto previsto dalle
relative condizioni di contratto.

UGF Assicurazioni S.p.A.

Allegato: Fairness opinion di Deloitte Financial Advisory Services S.p.A.
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Fairness opinion sull'offerta pubblica di scambio
volontaria promossa da Banco Popolare Societa
Cooperativa su polizze index linked emesse da UGF
Assicurazioni S.p.A.
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15 Gennaio 2010

Spettabile

UGF Assicurazioni S.p.A.
Via Stalingrado, 45
40128 — Bologna

Oggetto: Fairness opinion sull'offerta pubblica di scambio volontaria promossa da Banco Popolare
Societa Cooperativa su polizze index linked emesda UGF Assicurazioni S.p.A.

Egregi Signori,

UGF Assicurazioni S.p.A. (UGF Assicurazioni o lactta o 'Emittente), gia Aurora Assicurazioni &p.e
una compagnia di assicurazione il cui capitaleade@ interamente sottoscritto dall’'unico sociopdhiGruppo
Finanziario S.p.A., holding di partecipazioni evéardel Gruppo UGF.

Nel periodo compreso tra marzo 2005 e giugno 2085 Bssicurazioni ha emesso le seguenti polizzexinde
linked (Polizze) collegate a strumenti finanziariessi da banche islandesi quali Landsbanki Isl&ifds
(Landsbanki), Kaupthing Bunadarbanki HF (Kaupthiad@}litnir Banki HF (Glitnir, insieme a Landsbarki
Kaupthing Banche Islandesi), gia Islandsbanki HF:

° Bipielle Aphrodite 1l Serie Index 1/2005 codic247(Bipielle Aphrodite);
° Bipielle Magnolia Index 11/2005 codice 725 (BifjeeMagnolia);
° Bipielle Azalea Index 111/2005 codice 727 (BigeAzalea).

Tali Polizze sono state collocate da Banco Popdkreieta Cooperativa (Banco Popolare o la Banda) al
propria clientela attraverso il network delle baacéti (Banche Collocatrici).

La crisi che ha colpito i mercati finanziari nelrso del 2008, e in modo specifico I'lslanda, haoital il
Governo islandese ad adottare, dal mese di ot@008, alcune misure di emergenza volte a frontegda
difficili condizioni di mercato in cui si sono trate coinvolte le principali banche locali, tra ¢#indsbanki,
Kaupthing e Gilitnir.

In tale circostanza, in data 6 ottobre 2008 & sagforovato dal Parlamento islandese un atto (At con
effetto immediato ha concesso all’autorita islaedpeeposta alla vigilanza sui mercati finanziarilstanda,
Icelandic Financial Supervisory Authority (FME), pinpoteri di intervento nel settore finanziario.

In particolare con tale Atto, la FME é stata autosta ad assumere il controllo totale o parziale @anche
Islandesi.

In data 14 novembre 2008, il Governo islandeseppacaato anche una modifica alla legislazione hese che
ha introdotto la possibilita per le banche in sitaai di crisi finanziaria di ottenere una morasosui pagamenti
per una durata massima pari a 24 mesi.

In particolare, con riferimento a Landsbanki, iliblmale Distrettuale di Reykjavik ha concesso itada
dicembre 2008 la procedura di moratoria internad®mpoi estesa fino al 26 novembre 2009 e, da oljtfimo al
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26 agosto 2010. In virtu di tale procedura, € statdata nel tempo qualsiasi attivita finalizzalarecupero dei
crediti vantati nei confronti di Landsbanki, aldidi permetterne la riorganizzazione.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata goké di una normativa speciale (Act No. 44/200% bh in parte
modificato il Testo Unico Finanziario Islandese {A¢0. 161/2002), & stato approvato un nuovo regiome
riferimento alle procedure di liquidazione applitiaélle banche islandesi e, nello specifico a Lstvahki.

In data 30 aprile 2009 e stato emanato un comunazat il quale tutti i creditori di Kaupthing sostati invitati,
a partire dal 30 aprile 2009 e fino al termine eltadenza delle ore 24 del giorno 30 ottobre 20pPesentare le
proprie domande di ammissione al passivo.

Il 23 ed il 24 novembre 2009 si sono tenute le pritanioni dei creditori di Landsbanki nell’ambidelle quali
sono state esaminate le richieste di ammissiopasaivo.

Con riferimento a Kaupthing, il Tribunale Distredte di Reykjavik, in data 24 novembre 2008, ha ggstiato
anche tale istituto ad una procedura di moratortarnazionale sui pagamenti dei debiti per permmetda
riorganizzazione. Tale procedura € stata dappristesa fino al 13 novembre 2009 e, da ultimo, wdterente
prorogata fino al 13 agosto 2010.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata goke della sopra citata normativa speciale (Act NG200), é
stato approvato un nuovo regime con riferimente ptbcedure di liquidazione applicabili alle ban&iandesi
e, nello specifico a Kaupthing.

Il 30 giugno 2009 é stato emanato un comunicatoilogmale tutti i creditori di Kaupthing sono statitati, a
partire dal 30 giugno 2009 e fino al termine di atkenza del 30 Dicembre 2009, a presentare le propri
domande di ammissione al passivo.

Con riferimento a Glitnir, il Tribunale Distrettuialdi Reykjavik, in data 24 novembre 2008 ha asstajge
anche tale istituto ad una procedura di morataiernazionale, dapprima estesa fino al 13 nover2b08 poi
successivamente prorogata fino al 13 agosto 2010.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata goke della sopra citata normativa speciale (Act N&200), &
stato approvato un nuovo regime con riferimente ptbcedure di liquidazione applicabili alle baniandesi
e, nello specifico a Glitnir.

Il 30 giugno 2009 e stato emanato un comunicatoicquale tutti i creditori di Glitnir sono statnvitati, a
partire dal 26 maggio 2009 e fino al termine diatkmza del 26 novembre 2009, a presentare le eropri
domande di ammissione al passivo.

Il 17 dicembre 2009 si é tenuta I'assemblea, mebito della quale sono state esaminate le richidste
ammissione al passivo. | crediti relativi al titodtrutturato emesso da Glitnir, quale attivita finaria a
copertura delle Polizze Azalea, verranno esamimgltiprosieguo della procedura di moratoria. La giroa
assemblea dei creditori & fissata il 19 maggio 2010

A seguito delle vicende sopra descritte e dellzagibne di incertezza che continua a caratterizalaneomento
le Banche Islandesi, non & possibile formulare iprani circa i tempi e le modalita di un’eventuditpuidazione
sia delle Polizze gia scadute nel 2009 sia di gueie scadranno nel 2010.

Alla luce di cid, Banco Popolare intende promuovent®perazione di scambio (OPS) tra le Polizze emes
UGF Assicurazioni collocate alla clientela attrageta propria rete distributiva e obbligazioni zexmupon
emesse dalla stessa Banco Popolare. Tale operapemguanto evidenziato da Banco Popolare, srigteein
un piu ampio processo di fidelizzazione e di ridtaiento di un clima di fiducia della propria clieta;
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I'operazione inoltre rappresenta un'iniziativa d@@uppo Banco Popolare volta a tutelare gli intéress
contraenti delle Polizze, collocate dalla BanchdldCatrici e collegate a strumenti finanziari enmedalle
Banche Islandesi.

In tale operazione UGF Assicurazioni assume la ifigel di emittente dei prodotti finanziari oggetto
dell'operazione di scambio e pertanto € tenutadminpiere agli obblighi che il TUF e la relativa mativa di
attuazione emanata dalla Consob pongono a caricgpdgetti emittenti in caso di offerte pubblicHeadquisto

0 scambio.

Siamo stati informati da UGF Assicurazioni che 'aetbito di tale operazione — ai sensi dell'articdl®3,
comma 3, del TUF e ai sensi del Regolamento Entitbetottato dalla CONSOB con delibera n. 11971 1dkl
maggio 1999, come successivamente modificato egriaie, articolo 39 comma 1 — il Consiglio di
Amministrazione di UGF Assicurazioni (ConsiglioAinministrazione) sara tenuto a diffondere un coraiai
"contenente ogni dato utile per I'apprezzamentdadtdita e la propria valutazione motivata sulla sesima.
Nell'ambito di tale comunicato il Consiglio di Ammstrazione sara chiamato ad esprimersi, tra ¢alin
merito alle condizioni economiche dellOPS.

Deloitte Financial Advisory Services S.p.A. (Ddejt ha ricevuto da UGF Assicurazioni l'incarico di
predisporre, quale professionista di UGF, una weaiohe (Fairness Opinion) sul’OPS al fine di suppe
I'attivita decisionale propria del Consiglio, nelthbito dei limiti del lavoro infra precisati al por?.

Destinatario della presente Fairness Opinion éusiselmente il Consiglio di Amministrazione. La Fass
Opinion potra essere utilizzata dal Consiglio a&fdi assumere le proprie decisioni in merito edldazione del
Comunicato dell’emittente ai sensi dell’art. 10&n@ma 3 TUF, senza che la stessa possa esser catesidel
ogni fine o effetto, come rivolta ai destinatarll@PS o possa esser in alcun modo considerata aemeento
del documento di offerta o di suoi allegati. Ogrénmione o comunicazione di tale Fairness Opinidara

dovra essere comunque preventivamente segnalait®al fine di consentirne la verifica dellatezza.
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1.Descrizione dell’operazione

L'operazione oggetto della presente Fairness Qpiriome gia ricordato, consiste in un'offerta pidabti
scambio volontaria che Banco Popolare promuoverposiaze index linked emesse da UGF Assicurazioni,
collegate a strumenti finanziari emessi dalle Bariskandesi e collocate dalla Banche Collocattlei propria
clientela.

Le Polizze costituiscono prodotti assicurativiigibtvita, a premio unico a prestazione indicizzaia cedole
ed eventuale bonus, destinati a soggetti che, eezeme della Polizza Aphrod??ealla data di scadenza del
contratto, non abbiano superato gli 85 anni di eta.

-\- . 1 i il K il i i
Tipologia I lI].l.IIf] ® Decorrenza Scadenza Emittente ?omponente Em]ttenlle t-:.)mpoulente Cedola Cedola Cedola
Polizze derivata obbligazionaria 2006 2007 2008
Bipielle Aphrodite 2049  24/03/2005 24/03/2009 Landsbanla * Landsbank * L70%% 2000 -

Bipielle Magnolia 1221 200572005 2005200 _Crodit Suisse Fist Kaupthing 350% 330% 0.00%
= Boston International -

Biprelle Azalea 1123 10/06/2005 10/06/2010 Glitnir * Glitnir * 330% - ;

* Titolo Strutturato

Fonte: Documento dell'OPS

Le Polizze sopra indicate sono tutte scadute n@d28d eccezione delle Polizze Bipielle Azalea lcheno
scadenza il 10 giugno 2010.

Dal numero complessivo delle Polizze oggetto détlB3saranno escluse quelle in cui I'assicuratoesiadlito
prima della scadenza del contratto ed il sinisbn sia stato denunciato alla compagnia assicueaittitempo
utile ad evitare I'intervenuta estinzione del diriper prescrizione, con contestuale insorgenzeapo alla
compagnia assicuratrice dell’'obbligo di devoluzialefla prestazione assicurativa al Ministero deiEomia
e Finanze (ex legge n.166/2008).

Il sottostante delle Polizze & costituito:

° con riferimento alle polizze Bipielle Aphrodite da titolo strutturato emesso da Landsbanki il payy-
off & legato alla variazione dell'indice azionaH¥B Europe Winner Index;

° con riferimento alle polizze Bipielle Magnolia da’obbligazione zero coupon emessa da Kaupthing e
da un’opzione esotica emessa da Credit Suisse Bastion International il cui pay-off &€ legato alla
variazione dell'indice azionario S&P MIB;

° con riferimento alle polizze Bipielle Azalea, da titolo strutturato emesso da Glitnir il cui paifj-&
legato alla variazioni del tasso di cambio Eurol@ral USA.

Per i dettagli relativi al pay-off previsti da ctasa Polizza si rimanda alla note informativa retgatid ogni
prodotto assicurativo da UGF Assicurazioni.

%0 Tale Polizza non prevede un limite massimo didetfiassicurato.
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Le tempistiche previste per I'operazione e ripartael Documento dellOPS sono riassunte nella kabel
riportata di seguito:

Data Evento

Conmmicazione effetiuata ai sensi dellart. 102 del TUF a seguito della delibera del
01-dic-09 Consigho di Gestione dell’Offerente che ha altresi autorizzato I'emissione dei Titok
in Scambio.

Presentazione a Consob , a1 sensi dell’art. 102, conma 3 TUF del Documento di

21-die-09 . : .
‘ Offerta e contestuale avviso di avvenuto deposito
Da definre Approvazione del Documento di Offerta da parte della CONSOB
Da definire Avviso m merito alla pubblicazione del Documento di Offerta
: Commmicazione del Prezzo di Emissione, del mumero di serie e del codice ISIN dei
Da definire g .
Titoli m Scambio
Da defmme Inizio del Periodo di Adesione all Offerta
Da definire Termine del Periodo di Adesione all Offerta
Da defmme Awviso sw Risultat: dellOPS
Data di scambio m cui le Polizze sono cedute alle Banche Collocatrict 1 titoh m
Da defimire scambio sono emessi in ragione delle adesioni raccolte e 1l corrispettvo & trasferito

agh Aderentt

Fonte: Documento dellOPS

1.1. Termini e condizioni dell'operazione

Ai soggetti che aderiranno alllOPS (Aderenti) sacamattribuite obbligazioni zero coupon (Nuove
Obbligazioni) emesse da Banco Popolare. Il prezzndssione delle Nuove Obbligazioni sara comumwicat
unitamente al codice ISIN entro il primo giorno dmriodo di adesione: secondo quanto riportato nel
Documento dell’OPS tale prezzo sara determinatodeedo a riferimento il tasso Interest Rate SWRS|la
cinque anni, maggiorato di uno spread compresdae 185 basis point. La differenza tra il valdie
rimborso ed il prezzo di emissione rappresentarilimento delle Nuove Obbligazioni, calcolato aktadi
interesse fisso nominale annuo lordo implicito @&etdifferenza, pagabile in via posticipata ed iica
soluzione alla scadenza.

Le Nuove Obbligazioni avranno durata pari a cingoai e scadenza febbraio 2015, vale a dire 5 addi e
mesi dopo la naturale scadenza prevista per lezsoBipielle Aphrodite, 5 anni e 9 mesi dopo laurae
scadenza prevista per le polizze Bipielle Magneli&anni e 8 mesi dopo la naturale scadenza prgwestle
polizze Bipielle Azalea.
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A differenza delle Polizze, le Nuove Obbligaziomine obbligazioni seniodel tipo zero coupgnnon
subordinate, non strutturate (vale a dire plainill&ril cui interesse implicito (vale a dire lafgirenza tra il
prezzo di emissione ed il prezzo di rimborso) naokegato alla performance di un valore di rifegimo: le
Nuove Obbligazioni pertanto hanno natura esclusdrdm finanziaria e non presentano alcuna componente
assicurativa. Inoltre, non essendo le Nuove Obbidigea titoli subordinati, in caso di scioglimento,
liquidazione, insolvenza o assoggettamento a pugeetbncorsuali di Banco Popolare, il soddisfacimelei

diritti dei titolari delle Nuove Obbligazioni sariconosciuto pari passu con gli altri debiti nomagiti e non
privilegiati della Banca.

Banco Popolare non intende presentare richiesimdiissione alle negoziazioni delle Nuove Obbligaizio
mercati regolamentati, italiani o esteri.

Ad ogni aderente (Aderente), la Banca offrira urnrispettivo (Corrispettivo) costituito da 1 Nuova
Obbligazione del valore nominale unitario a scadetizL.000 Euro per ogni 1.000 Euro di premio viersial
Contraente (Rapporto di Scambio) piu un eventuatgygaglio in denaro qualora 'ammontare del premio
versato non sia un multiplo del taglio minimo dasguna Nuova Obbligazione. Il conguaglio in denahe,
sara versato alla data di scambio, & calcolatogilarifrazione del premio versato che non é unipialdel
taglio minimo di ciascuna Nuova Obbligazione.

Il Corrispettivo riconosciuto agli Aderenti al’OP8ene calcolato al lordo degli oneri tributari arico

dell’Aderente. Per effetto della fiscalita previstalla legislazione tributaria vigente I'aderentrgmna fisica
subira I'applicazione di una imposta sostitutiva @2,5% sugli interessi impliciti maturati a scadarsulle
Nuove Obbligazioni ai sensi dell’articolo 2 dellys. 1 aprile 1996, n. 239.

| contraenti che decideranno di aderire allOP&weranno alla data di scambio le Nuove Obbligazdnil
conguaglio in denaro secondo il Rapporto di Scamioulla sara piu dovuto ai sensi delle Polizze al
contraente o al beneficiario da parte di Banco Roppdelle Banche Collocatrici o di UGF Assicuoai In
particolare gli Aderenti rinunciano ad ogni dirittonnesso, relativo e strumentale alle Polizzeae/diritti
connessi alle medesime, ivi inclusi ogni domandetgsa, azione, reclamo o rivalsa nei confronf3anco
Popolare e/lo UGF Assicurazioni e/o di qualsiagsiaatocieta del gruppo Banco Popolare e dei rispetti
dipendenti e assicuratori.

| contraenti che decideranno di non aderire all’'QP&he non avranno validamente e regolarmentetaderi
all’OPS resteranno in possesso delle Polizze. éto, Banco Popolare non prevede l'effettuazioredtich
offerte aventi ad oggetto le Polizze.

2. Limiti del lavoro

Nel corso della nostra analisi e nella preparazibgienostri commenti e conclusioni, abbiamo assenfatto
affidamento sull'accuratezza, completezza e ragiolezza di tutte le informazioni, finanziarie e alira
natura, che ci sono state fornite da UGF Assicarazd che sono state discusse con noi, 0 pubblictame
disponibili; I'incarico non prevede alcun obbligovérifica da parte nostra di tali informazioni.

Non abbiamo proceduto a verifiche né assunto resilita per altrui verifiche indipendenti e le tres
conclusioni sono basate sulla nostra interpretaziwmile informazioni utilizzate ai fini dell'esp&hento del
presente incarico. Si assume la piena conformialedgi e alla normativa vigente di ogni dato, ragé&one e
informazione che ci sia stato fornito senza chesiaiproceduto a verifiche di questo tipo, che emula
dall'incarico ricevuto.

Nessuna dichiarazione espressa o implicita, nénalgaranzia riguardante I'accuratezza e la congdate
delle informazioni contenute nella Fairness Opindma noi resa e nulla di quanto contenuto nelienEss
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Opinion & o potra essere ritenuto una promessa’indigazione sulle performance future degli struthen
finanziari oggetto di valutazione.

Si ritiene che le valutazioni riportate nel seg@i@no accurate e complete nei limiti dell'incareanferito.

Le valutazioni fornite si basano su modelli e simgpi finanziari che riteniamo conformi alle metdgie e
prassi generalmente riconosciute nel mercato. Walomi basate su altri tipi di modelli o assunzioni
potrebbero portare a risultati differenti.

I modello individuato per la valutazione puo raggentare una delle possibili alternative teoriche d
scomposizione dei prodotti principali in singolergmnenti elementari.

Nell'applicazione dei metodi di valutazione del@mponente obbligazionaria e derivata sono statzzsii
dati relativi a quotazioni di borsa e previsionglieanalisti finanziari soggette a variazioni pdfetto del
mutare delle condizioni economiche.

Nel caso di specie non sono disponibili valoriniféi a transazioni di mercato di strumenti finganz emessi
o collegabili alle Banche Islandesi.

Sulla base delle informazioni ad oggi disponibitinné possibile disaggregare il dato medio rela@lo
Recovery Rate, come di seguito definito, in funeiakelle categorie di titoli effettivamente in cit@zione e
della priorita di rimborso di ciascuno di essi. Rale ragione ne consegue che il Recovery Ratdtieffe
potrebbe variare anche sensibilmente.

Le Polizze e le Nuove Obbligazioni rappresentaradgiti finanziari diversi tra loro per tipologiaatura,
struttura, durata e profili di rischio in funziomkelle diverse variabili di mercato: in particoldee Nuove
Obbligazioni hanno natura esclusivamente finareiamon presentano alcuna componente assicurativa.

| metodi di valutazione impiegati hanno comportbtilizzo di dati previsionali per loro natura al®ri e
incerti in quanto sensibili al mutamento di variathacro economiche e a fenomeni esogeni a UGF
Assicurazioni, che non necessariamente si potreblezificare.

Nella nostra analisi e nella preparazione dei hostnmenti, abbiamo assunto che non vi siano camdié o
fatti significativi in relazione alle informazionilati e attestazioni acquisite, tali da produrrietéfsulle
conclusioni raggiunte nella Fairness Opinion.

La Fairness Opinion & basata su dati economicialcato e su altre informazioni scritte o verbadiera noi
disponibili fino alla data del 15 gennaio 2009.iteso che eventuali sviluppi successivi potrebbefloire
sulle conclusioni riportate nella Fairness Opinideloitte non ha I'obbligo di aggiornare rivedere o
riconfermare le conclusioni contenute nella Faisr@pinion.

La Fairness opinion é rivolta esclusivamente als@pio di Amministrazione per la formazione dellepria
autonoma valutazione in merito alla predisposizidek proprio Comunicato dell’emittente. In ness@sa@
soggetti diversi dall’Emittente possono consideraks destinatari della presente Fairness Opini@n/an
presente Fairness opinion puo esser intesa o asamsbggetti diversi dall’emittente — e cosi irtipalare ma
non esaustivamente, dai destinatari del’OPS aydi altro soggetto a tale OPS direttamente o ittdingente
partecipante — come a loro rivolta al fine dellarfazione delle proprie scelte al riguardo.

3. Documentazione utilizzata

Ai fini della Fairness Opinion sono stati utilizzeseguenti documenti:
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Documento dell’lOPS — Banco Popolare, Documentofféirta pubblica di scambio volontaria ai sensi
degli articoli 102 e seguenti del Decreto Legisiat24 febbraio 1998, n. 58;

Nota informativa Bipielle Aphrodite;

Nota informativa Bipielle Magnolia;

Nota informativa Bipielle Azalea;

Dati sulla mortalita effettiva della popolazioassicurata da UGF Assicurazioni;

Documentazione relative alle attivita e passidid.andsbanki Islands HF “Landsbanki Islands HF —
Overview of operations assets and liabilitiesra R®vember, 2009;

Report sulla procedura di moratoria di Landsbaslkinds HF - Report on moratorium and other issues
concerning Landsbanki Islands HRdZ3 November, 2009;

Documentazione di supporto al meeting con i ¢oeidili Kaupthing Bank HF — Creditors’ meetingi20
October, 20097,

Report sulla procedura di moratoria di KaupthBank HF - Kaupthing Bank HF Creditors' repoit 5
February 2009 update November/December 2009”;

Report sulla procedura di moratoria di GlitninkaHF - Glitnir Final Information Memorandum @4
October, 20097,

Documentazione di supporto al meeting con i ¢oeddi Glitnir banki HF— Creditors’ meetingin5
November, 2009”;

4. Valutazione

Ai fini della Fairness Opinion la valutazione dePelizze e stata effettuata alla data del 31 dicen2009
(Data di Valutazione) utilizzando metodi di valuta® ritenuti fra i pit idonei per la stima dei @aldegli
strumenti finanziari oggetto del presente documento

Le polizze index linked sono contratti di assicimag sulla vita per i quali non esiste un valorscimbio su
mercati regolamentati. Le metodologie di valutaeiai tali contratti assicurativi, secondo gli stardl
internazionali, prevedono l'utilizzo di tecnicheechttribuiscono alle polizze un valore coerente gqaegilo che
gli operatori di mercato attribuirebbero agli stemti finanziari aventi gli stessi flussi di cas8aal proposito
si distinguono i flussi di cassa che sono replicaai strumenti finanziari (flussi di cassa heddegab flussi di
cassa che non sono replicabili (flussi di cassahsalgeable). | criteri di valutazione sono i segiuen

per i flussi di cassa hedgeable si utilizza ilova di mercato degli strumenti finanziari in gradp
replicare i flussi di cassa;

per i flussi di cassa non hedgeable si utilizadmma di due elementi: il valore attuale deisilut
cassa futuri determinati con ipotesi best estimpt&, una componente di margine per il rischio
determinata attraverso il costo del capitale necasper far fronte all'incertezza della valutazdpest
estimate.

Le Polizze oggetto di valutazione non ancora seafipielle Azalea) sono caratterizzate dai seguargsi
di cassa:
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1. capitale a scadenza in caso di vita dell’'asatoua tale data, pari al valore degli strumemtafiziari a
copertura delle Polizze;

2. importo di riscatto nel caso di esercizio dgl¥ione da parte del contraente prima della scad¢azi al
valore degli strumenti finanziari a copertura déltdizze;

3. capitale caso morte nel caso di premorienzbadsicurato prima della scadenza, pari al valaglid

strumenti finanziari a copertura delle Polizze pida componente aggiuntiva in caso di decesso

anticipato;
4.  spese di gestione della polizza a carico di W&s§icurazioni.
| flussi di cassa di cui ai punti 1 e 2 sono regdhiti dagli strumenti finanziari posti a copertai@le Polizze. Il
flusso di cassa di cui al punto 3 ¢ replicabilelidstgumenti finanziari a copertura delle Polizzewa si deve
aggiungere una componente aggiuntiva per il cagtenpoevista dalle condizioni contrattuali.
Il valore delle Polizze Bipielle Azalea nel suo quesso sara pertanto costituito da:
° valore della componente obbligazionaria deglirenti finanziari a copertura delle Polizze;

° valore della componente derivata degli strumiémdinziari a copertura delle Polizze;

° valore della componente assicurativa stimataatiso la valutazione best estimate piu il margieeil
rischio per la componente aggiuntiva caso mortespése di gestione.

Per le Polizze gia scadute (Bipielle Magnolia ei@lp Aphrodide) la valutazione consiste nella stidel
tasso di recupero in caso di default dell’emittenteenuto dai creditori al termine delle procedulie
liquidazione (Recovery Rate).

Il Recovery Rate esprime la percentuale di coperdetle passivita (posizioni debitorie) che siesté, in caso
di insolvenza dell’emittente, dal presumibile valadi liquidazione degli asset. Il fair value degfiset &
calcolato a partire dalla ricognizione del periragbatrimoniale dell’entita in stato di difficoltdanfinziaria,
effettuata da esperti indipendenti.

Quest'ultimo approccio € stato utilizzato ai fimlid presente Fairness Opinion, in quanto:

a. la dichiarazione dello stato di crisi delle Bla@ Islandesi risale all’'ottobre 2008 e quindit&licorso un
sufficiente arco temporale per valutare gli attiydassivi patrimoniali di tali intermediari;

b.  per ciascuna delle Banche Islandesi la ricagné del perimetro patrimoniale € stata condottainla

advisor nominato da FME. Ai fini della presente rRass Opinion si € assunto che le situazioni

patrimoniali risultanti dalle analisi effettuate diascun advisor rispondano ai requisiti di ragiaiezza
e attendibilita.

In dettaglio, il Recovery Rate medio per ciascuabedBanche Islandesi & stimato come rapportol tfairi
value delle attivita totali e il fair value dell@gsivita totali.

RR = Total assets / Total liabilities

dove:
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) RR:Recovery Rate;
° Total assetsfair value delle attivita iscritte a bilancio;

° Total liabilities: fair value delle passivita iscritte a bilancio.

4.1.Valutazione Polizze Bipielle Aphrodite

4.1.1. Metodologia

Il fair value delle Polizze Bipielle Aphrodite éash stimato moltiplicando il valore della prestamoa
scadenza prevista dal contratto di assicurazioné Recovery Rate associato all’emittente deilitfioanziari
a copertura delle Polizze stesse (Landsbanki).

4.1.2. Assunzioni e parametri

Il Recovey Rate medio di Landsbanki & stato stinsatta base del fair value delle voci iscritte pedspetto di
bilancio alla data del 30 settembre 2009 di Landkb@rospetto Landsbanki) predisposto dagli adv¥tsohe
rappresenta il documento disponibile piu recente.

Il valore totale delle liabilities utile ai fini da stima del Recovery Rate di Landsbanki, pariz08.918 ISK
min, é stato considerato al netto dell'importo tigaalla voce “ Subordinated bonds” iscritta nebgpetto,
pari ad 216.767 ISK min, in quanto il soddisfaciteedei diritti dei titolari di strumenti subordinaé
postergato al soddisfacimento dei diritti dei atoldi titoli di debito non subordinati. Il valotetale degli
assets é pari 1.163.545. ISK min.

%1 Fonte: Landsbanki Iceland hf28lovember, 2009 — “Overview of operations assetsliabilities”.
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Recorded
balance sheet Estimated value of

ISK min (rounded) as of 30/09/09 assets at 30/09/09
Asset
Loans to Fmancial Instiutions 427.401 174.368
Loans to customers 1.301.277 516.497
Bonds and equities 268.212 75.908
Derivates 125.845 30.418
Investments m subsidiares 103.004 13.745
Non-current assets classiefied as held for sale 1.305 094
Other assets 20,02 6.910
Total assets without instrument from NBI hi 2.247.158 518.840
Financial mstrument from NBI hi.*

A Bond 303,962 303.962

Interests on A Bond 12.743 12.743

Equity m NBI hf. 28.000 28.000
Total assets 2.591.863 1.163.545

Computation of
liabilitie s using FX

Liabilities rate 22/04/09
Loans from Fmancial Institutions (283.790) (263.501)
Depostts from customers (1.393.077) (1.318.905)
Securtties 1ssued and other borrowmgs (1.650.877) (1.364.872)
Subordmated bonds (226.144) (216.767)
Derivatives (223.710) (173.380)
Other habilities (88.560) (89.260)
Total liabilitie s (3.866.158) (3.426.685)

Fonte: “Landsbanki Islands hf — Overview of operations assets and liabilities” 23" November, 2000,

ol N

Total assets 1.163.545
Total liabilities (ex subordinated bonds) 3.209.918
Recovery Rate 36,2%

Sulla base dei dati sopra riportati il RecoveryeRatdio di Landsbanki risulta pari al 36,2%.

211



Tale stima non tiene conto della possibilita claerionosciuto un privilegio nel rimborso delle giaia della
banca Icesave, banca on line controllata da Lamd#t§bdetenute nei confronti del Governo Britannico.
Icesave infatti aveva raccolto depositi da rispataonri inglesi e, in seguito alla precedentemengeidkta crisi
finanziaria, non é stata in grado di far fronte aithieste di smobilizzo della clientela. Il GoverBritannico,
dopo aver rimborsato totalmente i propri concittgdelienti di Icesave, ha fatto richiesta di risarento al
Governo Islandese.

La commissione posta a tutela dei creditori di lsyaohki non si & ancora espressa circa la posailoiiit
riconoscere privilegi sulle proprie posizioni delié.

Tenendo in considerazione il contesto di incertemzeui si colloca la procedura di Landsbanki,iai €élella
nostra analisi, si € ritenuto di stimare il RecgvBate sulla base della situazione patrimonialgstiata nella
precedente tabella.

Nel caso in cui venisse riconosciuto il privilegiei confronti dei creditori di Icesave sopra menaii
decisione soggetta a referendum popolare indett@ozerno Islandese, la stima del Recovery Rateiondid
Landsbanki risulterebbe inferiore: in consideraeiaielle finalita del presente lavoro tali valornngono stati
stimati.

| valori iscritti nel Prospetto Landsbanki sono ciibili ad oscillazioni dovute a fluttuazioni deambi
valutari rispetto alla Corona Islandese, alle \&oiai di valore degli strumenti finanziari complessttoscritti
da Landsbanki (quali derivati, strumenti equity riprotati, ecc.) ed alle variazioni del merito ctizih delle
controparti verso cui Landsbanki risulta esposta.

A fronte di queste considerazioni si € ritenutodenezialmente di effettuare una sensitivity analisyfia
consistenza del attivo ipotizzato compreso ne#iwallo che prevede all’estremo inferiore una \zoiae
negativa delle attivita del 25% e all'estremo siger una variazione positiva del 25%. Tale intdoval
considerato & stato definito sulla base delle amdani disponibili per altre banche islandesi neltassa
situazione di incertezza di Landsbanki (Es. Gljtnirale analisi ha permesso di stimare un RecoRate
medio per Landsbanki compreso nell'intervallo ffg226 e 45,3%.

4.1.3. Valori

Alla luce delle suddette considerazioni e dei patainprecedentemente riportati, Deloitte ha stinmatair
value del titolo strutturato emesso da Landsbardo@erture delle Polizze Bipielle Aphrodite, apptido al
valore di rimborso a scadenza pari a>t0gli estremi dell'intervallo individuato nella sia del Recovery
Rate, sulla base delle consistenze patrimoni@0aettembre 2009 riportate nel Prospetto Landsbank

Nella seguente tabella si riportano in dettaglio gli intervalli relativi al fair value delle Polizze
Bipielle Aphrodite:

ISIN Valore di rimborso a Recovery Rate Fair Value (su base 100)
) scadenza (su base 100) Min Max Min Max
XS0210834379 100.0 27.2% 45.3% 27.20 4530

4.2.Valutazione Polizze Bipielle Magnolia

4.2.1. Metodologia

32| valore a scadenza dell’'opzione embedded legjtaavariazione dell'indice azionario HVB Europe tWier Index & pari
a zero.
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Il fair value delle Polizze Bipielle Magnolia & siastimato moltiplicando il valore del capitale @gstituire a
scadenza per il Recovery Rate associato all’entéttéelle obbligazioni zero coupon a copertura (Klaing) e
aggiungendo a tale importo il valore a scadenzégelone associata alle Polizze stesse.

4.2.2. Assunzioni e parametri

Il Recovey Rate medio di Kaupthing € stato stingtita base del fair value delle voci iscritte nedgpetto di
bilancio alla data del 30 giugno 2009 di Kaupth{ifgospetto Kaupthing) predisposto dagli advisache
rappresenta il documento disponibile piu recente.

Il valore totale delle liabilities utile ai fini dla stima del Recovery Rate di Kaupthing, pari Z.829 ISK
min, é stato considerato al netto dell'importo tigtaalle voci “ Subordinated loans”, “Interest expses” e
“Equity”, iscritte, in quanto il soddisfacimento iddiritti dei titolari di strumenti di capitale etramenti
subordinati &€ postergato al soddisfacimento déditiditei titolari di titoli di debito non suborditia Il valore
totale degli assets € pari a 774.586 ISK min.

% Fonte: Kaupthing Bank 20th October, 2009 — “Coati meeting”.
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Pledged

Known priority  30/06/09 after

Balance Sheet at positions at claims at subtracting
SK min (Rounded) 30/06/09 30/06/09 (1) 30/06/09 (2) 1) & (2)
Assets
“ash in hand 08.799 08.799
.oans to credit mstitutions 442.923 (400.024) 42.899
.oans to customers 439.521 (82.262) 357.259
3onds and mstruments 119.064 (106.720) 12.344)
shares and instruments with variable income 214.600 (179.545) 35.055
Jerivatives and unpaid derivatives 246.073 0 246.073
nvestments in subsidiaries 135.562 (109.485) 26.077
Other assets 9.102 0 9.102
-ess: payment of known priority claims 0 0 (53.022) (53.022
[otal assets 1.705.644 (878.036) (53.022) 774.586
Jue to credit istifutions (151.808) 0 0 (151.808)
Jeposits (2.140) 0 2.140 0
Jerivatives and unpaid derivatives (136.296) 0 0 (136.296)
3orTowings (3.237.006) 878.036 ol (2.358.970)
_abilities with New Kaupthing Bank (43.335) 0 43.335 0
Jther liabilities (108.302) 0 7.547 (100.755)
Cotal senior liabilitie s (3.678.887) 878.036 53.022 (2.747.829)
subordinated loans (422.624) 0 0 (422.624)
nterest expense from 22/04/09 - 30/06/09 (27.804) 0 0 (27.804)
ity 2.423.671 0 0 2.423.671
Total liabilities and equity (1.705.644) 878.036 53.022 (774.586)

Tonte: Kaupthing Bank 20" QOctober, 2009 — “Craditor's meeting

o

data balance sheet.

SKmin

Total assets 774.586
T'otal liabilities (ex subordinated bonds) 2.747.829
Recovery Rate 28.2%

Sulla base dei dati sopra riportati il RecoveryeRatdio di Kaupthing risulta pari al 28,2%.
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| valori iscritti nel Prospetto Kaupthing sono setibili ad oscillazioni dovute a fluttuazioni deambi valutari
rispetto alla Corona Islandese, alle variazionwvaliore degli strumenti finanziari complessi sottdticda
Kaupthing (quali derivati, strumenti equity non tpt) ecc.) ed alle variazioni del merito crediizilelle
controparti verso cui Kaupthing risulta esposta.

A fronte di queste considerazioni si € ritenutodenezialmente di effettuare una sensitivity analisyfia
consistenza del attivo ipotizzato compreso ne#iwallo che prevede all’estremo inferiore una \zAoiae
negativa delle attivita del 25% e all'estremo sigyer una variazione positiva del 25%. Tale intdoval
considerato & stata definito sulla base delle amiomi disponibili per altre banche islandesi neltassa
situazione di incertezza di Kaupthing (Es. Glitnifale analisi ha permesso di stimare un Recoverg R

medio per Kaupthing compreso nell'intervallo fra® e 35,2%.

4.2.3. Valori

Alla luce delle suddette considerazioni e dei patainprecedentemente riportati, Deloitte ha stimatair
value dell'obbligazione zero coupon emessa da Kuogta coperture delle Polizze Bipielle Magnolia,
applicando al valore di rimborso, pari a 100, gfiremi dell'intervallo individuato nella stima deecovery
Rate, sulla base delle consistenze patrimoni@0ajiugno 2009 riportate nel Prospetto Kaupthing.

Il valore a scadenza dell'opzione emessa da Cgeiifiise First Boston International, calcolato inebaspay-
off riportato nella Nota Informativa della Polizegari a zero.

Nella seguente tabella si riportano in dettagliorgervalli relativi al fair value delle Polizzeifelle
Magnolia:

ISIN Valore di rimborso a Recovery Rate Fair Value (subase 100)
o scadenza (su base 100) Min Max Min Max
XS0215372847 100.0 21.2% 35.2% 2120 35.20

4.3.Valutazione Polizze Bipielle Azalea

Le Polizze Bipielle Azalea non sono ancora scadatealutazione del fair value € stata effettuatzosdo le
linee metodologiche sopra specificate separatanpemteiascuna componente.

4.3.1. Componente obbligazionaria
4.3.1.1. Metodologia

Il valore teorico di un’obbligazione zero couponuamh determinata data (t) si ottiene attualizzahdalore di
rimborso a scadenza secondo la seguente formula:

I" = 1 I:”E:IJ;-—:

(1+1)
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dove:

° Ve valore teorico allistante t;

° i: tasso d'interesse risk free di mercato;

° n-t. tempo residuo alla data di scadenza dell’obbiayez

Il tasso di attualizzazione (i) é stato stimatoaattrso la curva dei tassi zero coupon nella valuta
riferimento, derivata mediante la tecnica di baafgping, con interpolazione esponenziale, utiliglzain
seguenti dati di mercato

° deposit ratetassi sui depositi con scadenze comprese trarbigged 1 anno;

° futures tassi impliciti nei contratti futures con scademomprese tra 3 mesi e 4 anni;

° par swap ratescon scadenze comprese tra 1 e 50 anni.

Al fine di determinare il fair value dell'obbligamie € necessario aggiustare il valore teorico e lalla
probabilita di default di Glitnir, stimata attrager il credit risk spread richiesto dal mercato.eTatima
solitamente viene effettuata in base al valore elicato dei Credit Default Swap (CDS) riferiti athidtente.
Nel caso di specie non sono disponibili valori rilféi a transazioni di mercato di CDS aventi come

sottostante Glitnir. Per questa ragione e consmderfiattuale stato di difficolta di Glitnir si é@nuto che una
misura rappresentativa del credit risk spreadastitaita dalla stima del Recovery Rate.

4.3.1.2. Assunzioni e parametri

Il Recovey Rate medio di Glitnir & stato stimatdizsbase del fair value delle voci iscritte nel gpetto di
bilancio alla data del 30 giugno 2009 di Glitnir¢Bpetto Glitnir) predisposto dagli advisor di FREche
rappresenta il documento disponibile piu recente.

Il valore totale delle liabilities utile ai fini dla stima del Recovery Rate di Glitnir, pari a 1I34=uro milioni,
e stato considerato al netto dell'importo relatia voce “ Subordinated bonds” iscritta nel Protpepari ad
1.106 Euro milioni, in quanto il soddisfacimenta dgitti dei titolari di strumenti subordinati éoptergata al
soddisfacimento dei diritti dei titolari di titodii debito non subordinati.

Il valore totale degli assets € pari a 4.033 Euitmmi.

% Fonte: Bloomberg.

3 Fonte: Glitnir Final Information Memorandumd@ctober, 2009 e successivo aggiornamento in batatigiresentati nel corso del
creditors’ meeting del 5 novembre 2009 e rassegmapa presente sul sito web.
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Recorded Estimated value of

Recorded balance sheet assets as at

balance sheet Balances amount as at  30/06/2009 and

amount as at subjectto  30/06/2009 computation of
Euro min (rounded) 30/06/2009 set-off after set-off liahilities
Assets
Loans to customers 6.093 (2.574) 3519 1.080
Loans to banks 2.529 (1.870) 659 649
Dermvatves 789 (431) 358 358
Bonds and debts mstrunents 423 (315) 108 108
Share and equity mvestments 198 0 198 198
Investment m subsidiaries 1.073 0 1.073 661
Cash and balances with central banks 422 0 422 422
Other assets 0 0 0 0
Total assets before shareholding in
Islandsbanki hf 11.527 (5.190) 6.337 3.476
Shareholdmg mIslandsbanki hi. Q 0 0 557
Total assets 11.527 (5.190) 6.337 4.033
Liabilitie s
Debt ssued and other borrowed funds (16.4835) 4201 (12.284) (12.326)
Subordmated bonds (1.106) 0 (1.106) (1.106)
Dermwatwes (463) 0 (463) {463)
Wholesale deposits (374) 0 (374) (374)
Deposits from central banks and other banks (12) 0 (12) (12)
Guarantees 0 0 0 (99)
Other habilieties (140) 0 (140) (140)
Total liabilitie s (18.580) 4.201 (14.379) (14.520)

Fonte: Glitnir Creditor's Meeting 8November, 2009 — press releaseNdvember, 2009.

Euro min

Total assets 4.033
Total liabilities (ex subordinated bonds) 13414
Recovwery Rate 30.1%o

Sulla base dei dati sopra riportati il RecoveryeRaedio di Glitnir risulta pari al 30,19

| valori iscritti nel Prospetto Glitnir sono sudiilgiti ad oscillazioni dovute a fluttuazioni dei rodi valutari
rispetto alla Corona Islandese, alle variazionialore degli strumenti finanziari complessi sott@sala Glitnir

3 Recovery Rate medio stimato sulla base del gttsgomunicato nel Final Information Memorandun@Gtltnir del 14 ottobre 2009,
era pari a circa il 32,0%. Rispetto a tale periddRecovery Rate medio ha subito una diminuzioneidia 1,9%, a seguito di un
incremento della voce “Debt issued and other boetbfunds”.
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(quali derivati, strumenti equity non quotati, ¢ad alle variazioni del merito creditizio dellentmparti verso
cui Glitnir risulta esposta.

La commissione posta a tutela dei creditori dir@ifResolution Committee — nominata dal FME), himato
un presumibile valore di realizzo degli asset caapmellintervallo tra 3,0 Euro miliardi ed 5,0rBumiliardi®”.
A fronte di queste considerazioni si & ritenutodenzialmente di effettuare una sensitivita analisyia
consistenza del passivo in base all'intervallo diovi indicato dalla Commissione Glitnir posta deta dei
creditori, stimando un Recovery Rate medio pem@ltompreso nell'intervallo fra 22,4% e 37,3%.

A supporto delle analisi condotte si evidenzia Einéormation provider Bloomberg riporta attesenmerito al
Recovery Rate di Glitnir comprese nell'intervalta £2,0% e 36,084

4.3.1.3. Valori

Alla luce delle suddette considerazioni e dei patainprecedentemente riportati, Deloitte ha stimatair
value della componente obbligazionaria del titolutturato emesso da Glitnir a coperture delle Z2eli
Bipielle Azalea, applicando al valore teorico stimal 31 dicembre 2009 gli estremi dell'intervallo
individuato nella stima del Recovery Rate, sullsebalelle consistenze patrimoniali al 30 giugno 2009
riportate nel Prospetto Glitnir.

Nella seguente tabella si riportano in dettaglid igtervalli relativi al fair value della component
obbligazionaria:

ISIN Valore teorico al Recovery Rate Fair Value (su base 100)
o 31/12/2009 (su base 100) Min Max Min Max
XS0218318326 99.62 224% 37.3% 2228 37.13

4.3.2. Componente derivata
4.3.2.1. Metodologia

Lo strumento finanziario oggetto di valutazione & alassificarsi come opzione plain vanilla con péy-
legato all'andamento del tasso di cambio Euro/DolldSA registrato durante la vita dello strumento.

In generale, il valore di un'opzione secondo ihfieawvork definito dal modello di Black, Scholes e Meré il
valore attuale del pay-off atteso alla scadenz® $gtotesi di random walk neutrale rispetto aafio per il
sottostante.

Secondo tale modello, il valore del sottostanteusegn coerenza con la cosiddetta forma debole
dell'efficienza dei mercati, un processo stocastictipo markoviano.

37 Fonte: Glitnir Final Information Memorandumt@ctober 2009 e Glitnir Creditor’s Meeting Blovember, 2009.

38 Glitnir's Creditors May Get a Little as 22% of Gles Covered — 28September, 2009, Bloomberg.
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In questo modello la variazione del rendimentordi uariabile di mercato in un certo intervallo@hnpo
puo essere descritta utilizzando il moto geometimavniano espresso, nella sua forma piu generale,
dall’equazione differenziale stocastica:

,
c;

{f
S (T+3T)=5,(T)exp

J J

F—r.—

ol +c.£.+6T ‘

A

oM /

che rappresenta il valore della variabile aleat§i@an questo caso il tasso di cambio) al tempedT
rispetto al suo valore al temph Nell'equazione,r € il tasso di rendimento risk free per la valuta
nazionale s il tasso di rendimento risk free per la valuta estei la deviazione standard della variabile
aleatoria considerata ed € un valore aleatorio estratto da una normale atanihdipendente ed
identicamente distribuita.

Le caratteristiche del pay-off e del sottostantenattono di valutare lo strumento in formula chiesa
senza far ricorso ad algoritmi di simulazione. émtigolare, lo strumento e stato valutato utiliziate
formule di Black e Scholes.

4.3.2.2. Assunzioni e parametri

| parametri di mercato utilizzati nelle valutaziamuno stati reperiti dall'information provider Blaberg
con riferimento alla Data di Valutazione.

Per il calcolo del fair value degli strumenti oggedi valutazione sono stati utilizzati:
° serie storica del tasso di cambio Euro/DollaraA\JS
° tassi di interesse risk free per le singole w(HUR, USD);

Per la stima della volatilita sono state utilizzégevolatilita implicite nei valori delle opzioniugtate,
tenendo opportunamente in considerazione la mossya& scadenza dei contratti;

La curva dei tassi zero coupon nella valuta dririfento (Euro), necessaria per I'attualizzazionefuteiri
flussi di cassa, e stata determinata mediante daic® di bootstrapping, in modo analogo a quanto
effettuato per la valutazione della componenteigbblonaria.

| flussi di cassa attesi sono stati attualizzatuadasso risk free, dove come proxy del tassofresk in
coerenza all'uso prevalente nei mercati europanosstati utilizzati i tassi interbancari, sebberssie
incorporino una minima componente di rischio didoe@

4.3.2.3. Valori

Il Fair Value di uno strumento finanziario derivatdaggregato delle componenti Valore teorico, tGak
copertura e Margine.

La componente Valore teorico e stata da noi stirmalia base di modelli e principi finanziari confar

alle metodologie generalmente riconosciute nel aterccome descritto nei paragrafi precedenti. Tale
Valore teorico viene riportato nella tabella satiose ed € espresso in percentuale del valore @adgnin
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ISIN Valore Teorico (subase 100)

XS0218318326

(4l
-2
—_

La componente Costo di copertura rappresenta Eadptlenaro/lettera applicato in normali condizidini
mercato quale costo di gestione del rischio.

La componente Margine e funzione della tipologielladcomplessita e della durata del prodotto. Essa
copre il rischio di credito e tutti gli altri rischiconducibili all’operativita in derivati, quali rischi
operativi e legali, i costi di gestione ed ammirgisti ed i costi di strutturazione del prodotto.

E evidente che le suddette componenti Costo dirampee Margine non possano essere quantificate, in
quanto peculiari dei portafogli degli emittenti,lldecaratteristiche delle coperture utilizzate @ m
generale, del modello di business della banca.

Sulla base di criteri di ragionevolezza riteniam@ater considerare come un possibile tetto indiogber
tali componenti nella misura di 1,00%.

Alla luce delle suddette considerazioni e dei patanprecedentemente indicati, nella tabella stitus si
riportano gli intervalli di valore stimati con riienento al fair value degli strumenti finanziaririyati
inclusi nelle Polizze alla Data di Valutazione.

Fair Value Comp. Derivata (su base 100)

ISIN Min Max

3.21

12
[
i

XS0218318326

4.3.3. Componente assicurativa
4.3.3.1. Metodologia

La componente assicurativa delle Polizze oggetteatiitazione consta della maggiorazione prevista in
caso di decesso anticipato prima della scadenpattisal controvalore del contratto determinatdadal
moltiplicazione del capitale investito per la quatae del titolo al momento in cui si verifica lewto,
cosi come descritto nella documentazione informaatiidal punto di vista dell’assicurato questa
maggiorazione rappresenta I'unico flusso di cassard “atteso”. Dal punto di vista della compagdia
assicurazioni a questi flussi si aggiungono le spdisgestione delle Polizze fino alla loro completa
estinzione. Al fine di esprimere una valutazioné&alvalue che tenga conto di tutti i flussi dssa, anche
per motivi di natura prudenziale, sono stati comsitl sia i flussi in caso di decesso anticipatolsispese

di gestione.

Questi flussi di cassa non sono replicabili damsenti finanziari, pertanto la loro valutazione \@efatta
come somma di due componenti distinte:
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° la componente best estimate stimata come vataral@ medio (in senso probabilistico) dei flusisi d
cassa attesi;

[ la componente di margine per il rischio stimataaserso I'approccio del Costo del Capitale
necessario a supportare la variabilita potenzielia dtima best estimate.

L'approccio del valore attuale medio prevede laigmione dei futuri flussi di cassa attesi medidete
probabilita attese relative all’evento consideraigjuesto caso il decesso. L'attualizzazione ldfltessi e
effettuata utilizzando una curva priva di rischio.
L'approccio del Costo del Capitale prevede le satjutivita:
1. la stima del capitale necessario a far fronfluasi di cassa oggetto di valutazione in sceimattesi;
2. il calcolo del costo di lock-in del capitale elehinato al punto precedente (necessita di vinedkle
capitale a supporto del business oggetto di valutay utilizzando un fattore di costo del capitale.
4.3.3.2. Assunzioni e parametri
Per la stima della componente best estimate deliggiarazione in caso di decesso anticipato sone sta
utilizzate le indicazioni sulla mortalita effettikel portafoglio di contratti di risparmio fornitalla
compagnia di assicurazioni. Tale mortalita &€ esaresn riferimento alla tavola demografica distjpea

sesso S.1. 1992 con una riduzione dei quoziemtiattalita pari al 40%.

La maggiorazione in caso di decesso anticipatmgidne dell’eta dell’assicurato alla data di deepma
delle Polizze come di seguito riportato:

Eta all mgresso Maggiorazione
18-49 10%
oltre 49 1%

T o oo o o ot tL oo A A a4t _i.or Il
La maggiorazione in caso di decesso anticipatmkérénfunzione della quotazione del titolo strudiiar. A
questo scopo si € ipotizzato di considerare conpeiita di riferimento per la maggiorazione il valatel
titolo alla data di valutazione (31-12-2009) risulte dalla somma delle sue componenti obbligaziemar
derivata.

Per la stima della componente best estimate de#leesdi gestione é stato utilizzato il dato di cesedio
di gestione di prodotti index fornito dalla compege pari a 39 Euro annui per contratto.

Per la stima della componente di margine per dhiis con I'approccio del Costo del Capitale sorati st
utilizzati i seguenti parametri:

1. il capitale necessario é stato definito combvéllo di capitale sufficiente a far fronte a segi
inattesi determinati da un incremento della magégtiari al 15,0% e un incremento delle spese di
gestione pari al 10,0% rispetto alle stime besinedée;

2. il fattore di costo del capitale & stato dedinin misura pari al 6,0% in eccesso del tassofris
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Questi fattori sono coerenti con quelli indicatl'ialerno della documentazione tecnica relativaaall
metodologia di determinazione del capitale di dulta delle compagnie di assicurazione che si sta
definendo a livello europeo e che fa parte dellaativa cosiddetta Solvency IlI.

4.3.3.3. Valori

La maggiorazione della prestazione in caso di decasticipato dipende dall'eta dell’assicurato déaa di
decorrenza della Polizza. Il valore della compoaematso morte dipende inoltre dal sesso, dall'egiuata
dall’assicurato alla data di valutazione e dalleatiuresidua del contratto. Nella tabella che ssgueorta il
valore medio, minimo e massimo della componente oaarte per intervalli di eta raggiunta dall’assato
alla Data di Valutazione (corrispondenti agli intih di definizione della maggiorazione). Il vadomedio in
ogni intervallo di eta e sesso é stato calcolatow media semplice. Si osservi che i valori sEspessi su
base 100 di controvalore del titolo a copertura.

Fair Value "best estinate componente Caso Morte (subase 100)

Sesso Intervallo di Eta Medio Min Max
M 23 54 0.01 0 0,02
M 55 85 0.02 0 0,05
F 23 54 0.00 0 0,01
F 55 85 0.01 0 0,05

Nella tabella seguente si riporta la valutazionenglessiva della componente assicurativa ottenuta
sommando la componente caso morte minima e masisirnamnponente per spese di gestione e il margine
per il rischio. Tale valutazione & espressa su h@fedi capitale investito tenendo conto del valaie
value del titolo strutturato (somma della compoaestibligazionaria e derivata stimata come desdritto
precedenza). Il margine per il rischio della comgitr caso morte e per spese di gestione e stategat

per motivi di non materialita. Si osserva che latazione puntuale della componente caso mort@geir
singolo assicurato puo differire dalla minima e sias.

Componenti Valori (subase 100)
Caso Morte Mmmmo 0.00
Caso Morte Massimmo 0.03
Spese di gestione 0.11
Margme per il rischio 0.00
Totale mmmo 0.11
Totale massimo 0.14

4.3.4. Sintesi Valutazione Polizza Bipielle Azalea

Alla luce delle suddette considerazioni nella tibsbttostante si riportano gli intervalli di vadoper ogni
componente del fair value della Polizza Bipielleakea.
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Fair Value (su base 1UU)

Comp. Comp. Comp. Comp. Comp. Comp. Fair Value Fair Value

Polizza obbligaz. obbligaz.  derivata  derivata  assicur. assicur. tot. Min  tot. Max
Min Max Min Max Min Max o .
Bipielle Azalea 2228 37.13 221 321 0.11 0.14 24,60 40,48

5. Sintesi valutazioni

Nella tabella sottostante si riporta una comparezitva il fair value delle Polizze e la stima dalore
delle Nuove Obbligazioni, che e stato ottenuto igppto al tasso IRS a 5 anni alla data del 31 Diiztem

2009, uno spread compreso tra 170 e 185 bps cawistiar nel documento dellOPS.

Fair Value tot. Valore di rimborso Nuove Obbligazioni
Polizza Min Max Min Max
Bipielle Aphodite 27.20 45,30 79,63 80,21
Bipielle Magnolia 21,20 35,20 79,63 80,21
Bipielle Azalea 24,60 40,48 79,63 50,21

P N L 1 1 | . 118 T LR 11

Si ricorda che ad ogni Aderente all’lOPS verra ragmiuto un numero di Nuove Obbligazioni e un
conguaglio in denaro, determinati secondo le mtdejortate al precedente paragrafo 1.1.

Poiché le analisi valutative hanno portato allinduazione di ambiti di valore delle Polizze
sistematicamente inferiori ai prezzi di emissioe#ledNuove Obbligazioni, ne consegue che 'operazio

proposta risulta economicamente congrua per glrée
6. Conclusioni

Tenuto conto del lavoro svolto, dei limiti indicai capitolo 2. e delle assunzioni indicate ai geaf
412,422, 43.1.2,4.3.2.2 e 43.3.2 si ritiehe i termini e le condizioni economiche dell’cguaone
descritte al paragrafo 1.1 siano congrui da un @uintvista economico — finanziario per gli Aderenti

all'oPS.

*xkkkkkkkkk*

DELOITTE FINANCIAL ADVISORY SERVICES S.P.A.

Antonio Solinas
Partner
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Appendice 2

Comunicato del Consiglio di Amministrazione di Eurwita Assicurazioni S.p.A., redatto ai

sensi dell’art. 103, comma 3 TUF e dell'art. 39 deRegolamento Emittenti, approvato dal
Consiglio di Amministrazione in data 19 gennaio 201
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EUR@VITA

Comunicato del Consiglio di Amministrazione di Eurovita Assicurazioni S.p.A. (di
seguito “Eurovita” o I"’’Emittente”) redatto ai sensi e per gli effetti dell’art. 103,
comma 3, del D.lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, come successivamente modificato e
integrato (di seguito il "TUF"”), e dell’art. 39 del regolamento adottato dalla Consob
con delibera n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato e
integrato (di seguito il "Regolamento Emittenti”), in relazione all’'offerta pubblica di
scambio volontaria (di seguito I'"Offerta”) promossa, ai sensi degli artt. 102 del TUF,
da

Banco Popolare Societa Cooperativa
(di seguito anche I'"Offerente” o “"Banco Popolare”)

e avente ad oggetto le seguenti polizze Index Linked emesse da Eurovita
Assicurazioni S.p.A.
Bipielle Aphrodite Serie II, Bipielle Azalea e Bipielle Magnolia
(di seguito: le "Polizze").

k Xk 3k Xk %k X Xk

Il Consiglio di Amministrazione di Eurovita si € riunito in data 19 gennaio 2010 presso la sede
sociale in Roma, via Boncompagni 71/H, per esaminare il contenuto dell’'offerta pubblica di
scambio volontaria promossa dall’Offerente e avente ad oggetto, tra l'altro, le Polizze.

Erano presenti alla riunione o collegati in video/teelconferenza n. 11 Consiglieri e
precisamente i signori Lucio Minestrina, Norbertt Plattner, Stefano Longo, Walter Ausserhofer,
Pasquale Caso, Ivan Damiano, Giuseppe Di Paola, Roberto MArcolin, Cristian Fabio Paradiso,
Roberto Rho e Vito Squicciarini.

Erano, inoltre, presenti i componenti del Collegio Sindacale signori Giovan Battista Zucchetti,
Marcello Romano e Ernesto Franco Carella.

Hanno giustificato la loro assenza i restanti Consiglieri signori Andrea Battista, Enrico
Baracchini e Adriano Gentili.

Il Presidente Lucio Menestrina e i Consiglieri Roberto Rho, Cristian Fabio Paradiso hanno
dichiarato, conformemente a quanto previsto dall’art. 2391 c.c. di essere portatori di un
interesse proprio e per conto di terzi in relazione all’Offerta. La natura, I'origine, i termini e le
portata di tale interesse & nello specifico riconducibile alle seguenti circostanze:

- Lucio Menestrina e Roberto Rho ricoprono la qualifica di Dirigenti presso |'Offerente;

- Cristian Fabio Paradiso ricopre diversi incarichi in societa del gruppo di appartenenza
dell’Offerente.

Il Consiglio di Amministrazione ha esaminato approfonditamente la seguente documentazione:

i) comunicazione diffusa dall’Offerente in data 1 dicembre 2009 ai sensi dell’art. 102,
comma 1, TUF e art. 37 del Regolamento Emittenti, con la quale I'Offerente ha
comunicato ai sensi dell'art. 102 e seguenti del TUF la decisione di voler lanciare
un’offerta pubblica di acquisto e scambio volontaria avente ad oggetto le Polizze;

i) copia del documento di offerta (di seguito, il "Documento di Offerta”) conforme a

quello trasmesso a Consob in data 21 dicembre 2009, come successivamente
modificato ed integrato e messo a disposizione dell’'Emittente nel corso dell’istruttoria;
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iii) il parere sulla congruita del corrispettivo dell’Offerta redatto dallo Studio A.C.R.A.,
nominato dall’Emittente (di seguito, la "Fairness Opinion”).

All’esito di tale esame, il Consiglio di Amministrazione, dopo ampio e approfondito dibattito, al
fine di fornire ai titolari / beneficiari delle Polizze e al mercato dati ed elementi utili per
I'apprezzamento dell’Offerta, nonché una propria valutazione motivata in ordine alle condizioni
e alle finalita dell’Offerta stessa, ha approvato, ai sensi e per gli effetti dell’art. 103, comma 3
del TUF e dell’art. 39 del Regolamento Emittenti, il presente comunicato (il "Comunicato”).

Il Comunicato & stato approvato all'unanimita dai Consiglieri presenti.

Il Consiglio di Amministrazione ha inoltre conferito delega all’Amministratore Delegato dott.
Stefano Longo e al Direttore Generale dott. Giancarlo Chiaromonte, anche disgiuntamente tra
loro ed eventualmente a mezzo di procuratori speciali, a porre in essere tutto quanto richiesto
dalla normativa vigente in relazione al Comunicato, nonché ad apportare allo stesso le
modifiche ed integrazioni che dovessero essere richieste dalla Consob o da ogni altra Autorita
competente.

Il Collegio Sindacale ha preso atto della deliberazione assunta dal Consiglio di Amministrazione
senza formulare rilievi.

Ai sensi dell’'art. 101-bis, comma 3, lettera a), del TUF, poiché |'Offerta ha ad oggetto
strumenti finanziari diversi da quelli di cui all’art. 101-bis, comma 2, del TUF, non trovano
applicazione, con riguardo all’Offerta, gli artt. 103, comma 3-bis, 102, commi 2 e 5 e ogni altra
disposizione del TUF che ponga a carico dell’Offerente o dell’lEmittente specifici obblighi
informativi nei confronti di dipendenti o dei loro rappresentanti, nonché gli artt. 104 e 104-bis
del TUF.

Avvertenza generale

Il presente Comunicato € reso esclusivamente ai fini e per gli effetti di cui artt. 103, comma 3,
del TUF e 39 del Regolamento Emittenti. Per un’analisi pil approfondita delle caratteristiche e
degli elementi essenziali dell’Offerta e per una pit compiuta conoscenza di tutti i termini e le
condizioni della stessa, occorre fare esclusivamente riferimento al contenuto del Documento di
Offerta.

Ancorché |'Offerta abbia ad oggetto, oltre alle Polizze emesse da Eurovita, ulteriori strumenti
finanziari emessi da un soggetto terzo (e segnatamente da UGF Assicurazioni S.p.A., all’epoca
Aurora Assicurazioni S.p.A.), essendo detti ulteriori strumenti finanziari non riferibili
all’Emittente, il presente Comunicato, in conformita a quanto disposto dalla normativa vigente,
ha per oggetto I'Offerta con riguardo essenzialmente alle Polizze come sopra nominalmente
individuate in relazione alle quali I'Offerta stessa viene promossa.

226



SOMMARIO

1. ELEMENTI PRINCIPALI PER L’APPREZZAMENTO DELL'OFFERTA
1.1. SOGGETTO OFFERENTE E RAPPORTI CON L'EMITTENTE
1.2. NATURA DELL'OFFERTA
1.3. OGGETTO DELL'OFFERTA
1.4. DESTINATARI DELL'OFFERTA
1.5. CORRISPETTIVO OFFERTO
1.6. DURATA DELL'OFFERTA E MODALITA DI ADESIONE
1.7. DATA DI PAGAMENTO DEL CORRISPETTIVO
1.8. CONDIZIONI DI EFFICACIA DELL'OFFERTA
1.9. AUTORIZZAZIONI
1.10. MOTIVAZIONI DELL'OFFERTA
1.11. INFORMAZIONI SULLE SITUAZIONI DI CONFLITTO D'INTERESSE
1.12. PROGRAMMI FUTURI DELL'OFFERENTE
2. AGGIORNAMENTO DELLE INFORMAZIONI E FATTI DI RILIEVO
2.1. POSSESSO DI POLIZZE DA PARTE DI AMMINISTRATORI DI EUROVITA
2.2. FATTI DI RILIEVO VERIFICATASI SUCCESSIVAMENTE AL 30 SETTEMBRE 2009
2.3. INFORMAZIONI SULL'’ANDAMENTO RECENTE E SULLE PROSPETTIVE DELLE POLIZZE
3. VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI EUROVITA SULL’OFFERTA
3.1. PREMESSA
3.2. VALUTAZIONI IN ORDINE ALLA CONGRUITA DEL CORRISPETTIVO DELL'OFFERTA

3.3. CONCLUSIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

227

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

PAG.

10

10

10

10

10

11

12

12

12

13

13

13

14

15



1. ELEMENTI PRINCIPALI PER L’APPREZZAMENTO DELL'OFFERTA

Il presente Paragrafo 1. del Comunicato individua e sintetizza i principali elementi di fatto utili
per I'apprezzamento dell’Offerta, cosi come descritti nel Documento di Offerta.

Per una compiuta conoscenza di tutti i termini e le condizioni dell’Offerta si invitano gli
interessati a fare esclusivamente riferimento al contenuto del Documento di Offerta.

1.1 SOGGETTO OFFERENTE E RAPPORTI CON L'EMITTENTE

La denominazione legale dell’Offerente &€ Banco Popolare Societa Cooperativa (di seguito,
“Banco Popolare”). Banco Popolare € una societa di diritto italiano costituita nella forma di
societa cooperativa, con sede in Verona, piazza Nogara, 2 - 37121,

Il Banco Popolare risulta dalla fusione, mediante costituzione dello stesso Banco Popolare, in
data 27 giugno 2007, con effetto dal 1° luglio 2007, tra due realta bancarie preesistenti, quali
il “Banco Popolare di Verona e Novara S.c.a.r.l.” e la “"Banca Popolare Italiana — Banca Popolare
di Lodi Societa cooperativa”.

Il Banco Popolare e iscritto all’Albo delle Banche con il numero 5668 ed & capogruppo
dell'omonimo Gruppo Banco Popolare, iscritto con il n. 05034.4 dell’Albo dei Gruppi Bancari
tenuto da Banca d’Italia (di seguito, il "Gruppo Banco Popolare”).

Alla data del Documento di Offerta, il capitale sociale sottoscritto e versato di Banco Popolare
ammonta a complessivi nominali Euro 2.305.735.923,60 ed & rappresentato da n.
640.482.201 azioni ordinarie del valore nominale di Euro 3,60 cadauna, interamente liberate.
Le azioni sono nominative ed indivisibili. Ogni socio pud esprimere un solo voto a prescindere
dal numero di azioni possedute. In conformita alla vigente normativa, fermo restando il diverso
limite riconosciuto agli organismi di investimento collettivo in valori mobiliari, nessun altro
soggetto pud detenere azioni in una banca popolare, quale il Banco Popolare, in misura
eccedente lo 0,50% del capitale sociale.

Le azioni ordinarie del Banco Popolare sono quotate sull’'MTA dal 2 luglio 2007.

Alla data del Documento di Offerta, il Banco Popolare detiene n. 332.450 azioni proprie in
portafoglio. L'assemblea dei soci del Banco Popolare del 25 aprile 2009 ha inoltre autorizzato il
Consiglio di Gestione ad acquistare ed alienare azioni proprie entro un ammontare massimo
prestabilito nell’ambito delle riserve disponibili.

Alla data del Documento di Offerta, nessun soggetto, sia esso persona fisica o giuridica, risulta
esercitare il controllo del Banco Popolare.

Si precisa che |'Offerta viene promossa dal Banco Popolare in nome proprio e per conto delle
banche collocatrici appartenenti al Gruppo Banco Popolare, dettagliatamente individuate nel
Documento di Offerta, (di seguito, le "Banche Collocatrici”), che all’epoca hanno collocato le
Polizze e che hanno conferito specifico incarico al Banco Popolare ai fini dell’Offerta stessa.

Si evidenzia che alla data del presente Comunicato, il Banco Popolare detiene direttamente
I’1,73% del capitale di Eurovita ed indirettamente, per il tramite della partecipata Cassa di
Risparmio di Lucca Pisa e Livorno, lo 0,44% del capitale di Eurovita e complessivamente il
2,17% circa del capitale sociale di Eurovita sottoscritto e versato.

Si segnala inoltre che, alla data del presente Comunicato, |I'Offerente detiene, in via diretta, il
50% del capitale sociale di Finoa S.r.l., societa che, a sua volta, detiene 1'81,14% del capitale
sociale di Eurovita.
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1.2 NATURA DELL'OFFERTA

L'Offerta & un’offerta pubblica di acquisto e scambio volontaria effettuata, ai sensi e per gli
effetti degli artt. 102 ss. del TUF e 37 del Regolamento Emittenti, dall’Offerente sulla totalita
delle Polizze attive.

1.3 OGGETTO DELL'OFFERTA

L'Offerta ha complessivamente ad oggetto le Polizze emesse da Eurovita, nonché le Polizze
assicurative emesse da UGF Assicurazioni S.p.A., e piu specificatamente le seguenti serie di
polizze index linked:

Compagnia - - Decorrenza e
. . Denominazione
Assicuratrice Scadenza
. Bipielle Aphrodite 24/03/2005
Eurovita Serie 11 24/03/2009
. o . 20/05/2005
Eurovita Bipielle Magnolia 20/05/2009
. o 10/06/2005
Eurovita Bipielle Azalea 10/06/2010
. - Bipielle Aphrodite II 24/03/2005
'3
UGF Assicurazioni Serie Index 1/2005 24/03/2009
. - Bipielle Magnolia 20/05/2005
'3
UGF Assicurazioni Index 11/2005 20/05/2009
. - Bipielle Azalea 10/06/2005
b3
UGF Assicurazioni Index I111/2005 10/06/2010

* gia Aurora Assicurazioni S.p.A.

Il valore nominale dei premi versati complessivamente, riferito alle Polizze emesse da Eurovita
e non ancora liquidate & pari a euro 71.943.470,00.

Si precisa che non sono oggetto dell’Offerta le Polizze in relazione alle quali I'assicurato sia
deceduto prima della scadenza del relativo contratto ed il sinistro non sia stato denunciato ad
Eurovita in tempo utile ad evitare l'intervenuta estinzione del diritto per prescrizione, con
contestuale insorgenza in capo ad Eurovita stessa dell’'obbligo di devoluzione della prestazione
assicurativa al Ministero dell’'Economia e Finanze ai sensi della legge n.166/2008.

Le Polizze sono prodotti finanziari assicurativi a premio unico di tipo index linked, le cui
prestazioni dipendono dall’'andamento di specifici strumenti finanziari (c.d. sottostante). Nello
specifico il sottostante delle Polizze emesse da Eurovita € rappresentato:

(iv) per le Polizze Bipielle Aphrodite Serie II, da un titolo strutturato emesso dalla banca
islandese Landsbanki Islands;

(v) per le Polizze Bipielle Magnolia, da un titolo obbligazionario zero-coupon emesso
dalla banca islandese Kaupthing Bunadarbanki HF, abbinato ad uno strumento
finanziario derivato costituito da un contratto di opzione stipulato con Credit Suisse
First Boston International;

(vi) per le Polizze Bipielle Azalea, da un titolo strutturato emesso dalla banca islandese
Glitnir.

Le prestazioni dedotte nelle Polizze - per la cui descrizione di dettaglio si rinvia alla sezione C
del Documento di Offerta, nonché alle relative condizioni di contratto e nota informativa
disponibili al pubblico sul sito dell’Offerente www.bancopopolare.it - dipendono dalle
oscillazioni di valore degli strumenti finanziari sottostanti sopra menzionati, che coincidono con
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gli attivi posti dall’Emittente a copertura delle proprie riserve tecniche (di seguito, le “Attivita
Finanziarie a Copertura”).

In conformita a quanto previsto dalle relative condizioni di contratto e della nota informativa
delle Polizze, il rischio che la banca islandese emittente le Attivita Finanziarie a Copertura non
sia in grado di adempiere i propri obblighi contrattuali per effetto del deterioramento della
propria solidita patrimoniale (c.d. “rischio di credito”) & posto a carico dell'investitore titolare
delle medesime Polizze.

Pertanto il rischio di credito e quindi di mancato pagamento di quanto dovuto dalle banche
islandesi emittenti le Attivita Finanziarie a Copertura a Eurovita alla data di scadenza delle
Polizze & assunto interamente dall'investitore titolare delle Polizze stesse, il quale, in tale
ipotesi, ricevera esclusivamente quanto effettivamente corrisposto dalle banche islandesi
emittenti a Eurovita.

Alla luce di quanto precede, si rende opportuno evidenziare che la situazione di incertezza che
continua a caratterizzare allo stato le banche islandesi emittenti le Attivita Finanziarie a
Copertura non consente di formulare previsioni ragionevolmente certe circa i tempi e le
modalita di un’eventuale liquidazione sia delle Polizze gia scadute (ossia le Polizze serie Bipielle
Aphrodite Serie II e Bipielle Magnolia), sia di quelle che scadranno nel 2010 (ossia le Polizze
serie Bipielle Azalea).

Con riguardo alle Polizze non scadute si precisa che I'importo pagabile in caso di riscatto delle
stesse, & direttamente collegato al valore delle relative Attivita Finanziarie a Copertura, senza
un minimo garantito.

A fronte della crisi finanziaria che ha colpito il sistema bancario islandese, sin dall’‘ottobre
2008, il governo islandese ha infatti adottato delle misure di emergenza volte a fronteggiare la
difficile situazione di mercato che ha coinvolto le banche islandesi.

Con riferimento a Kaupthing, il Tribunale Distrettuale di Reykjavik, in data 24 novembre 2008,
ha assoggettato anche tale istituto ad una procedura di “moratoria internazionale” sui
pagamenti dei debiti per permetterne la riorganizzazione. Tale procedura & stata dapprima
estesa fino al 13 novembre 2009 e, da ultimo, ulteriormente prorogata fino al 13 agosto 2010.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata in vigore della sopra citata normativa speciale
(Act No. 44/200), che ha in parte modificato il Testo Unico Finanziario Islandese (Act No.
161/2002), & stato approvato un nuovo regime con riferimento alle procedure di liquidazione
applicabili alle banche islandesi e, nello specifico a Kaupthing.

Il 30 giugno 2009 & stato emanato un comunicato con il quale tutti i creditori di Kaupthing
sono stati invitati, a partire dal 30 giugno 2009 e fino al termine di decadenza del 30 Dicembre
2009, a presentare le proprie domande di ammissione al passivo. La prossima riunione dei
creditori, nell’lambito della quale dovrebbero essere esaminate le richieste di ammissione, &
stata fissata il 29 gennaio 2010.

Con riferimento a Glitnir, il Tribunale Distrettuale di Reykjavik, in data 24 novembre 2008 ha
assoggettato anche tale istituto ad una procedura di “moratoria internazionale”, dapprima
estesa fino al 13 novembre 2009 poi successivamente prorogata fino al 13 agosto 2010.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata in vigore della sopra citata normativa speciale
(Act No. 44/200), & stato approvato un nuovo regime con riferimento alle procedure di
liquidazione applicabili alle banche islandesi e, nello specifico a Glitnir.

Il 30 giugno 2009 é stato emanato un comunicato con il quale tutti i creditori di Glitnir sono

stati invitati, a partire dal 26 maggio 2009 e fino al termine di decadenza del 26 novembre
2009, a presentare le proprie domande di ammissione al passivo.
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Il 17 dicembre 2009 si & tenuta la riunione dei creditori, nel corso della quale sono state
esaminate le richieste di ammissione al passivo. I crediti relativi al titolo strutturato emesso da
Glitnir, quale Attivita Finanziaria a Copertura delle Polizze Azalea, verranno esaminati nel
prosieguo della procedura di moratoria. La prossima riunione dei creditori & fissata il 19
maggio 2010.

In particolare, con riferimento a Landsbanki, il Tribunale Distrettuale di Reykjavik ha concesso
in data 5 dicembre 2008 la procedura di “moratoria internazionale” poi estesa fino al 26
novembre 2009 e, da ultimo, fino al 26 agosto 2010. In virtu di tale procedura, € stata rinviata
nel tempo qualsiasi attivita finalizzata al recupero dei crediti vantati nei confronti di
Landsbanki, al fine di permetterne la riorganizzazione.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata in vigore di una normativa speciale (Act No.
44/200), & stato approvato un nuovo regime con riferimento alle procedure di liquidazione
applicabili alle banche islandesi e, nello specifico a Landsbanki.

In data 30 aprile 2009 & stato emanato un comunicato con il quale tutti i creditori di
Landsbanki sono stati invitati, a partire dal 30 aprile 2009 e fino al termine di decadenza delle
h. 24.00 del giorno 30 ottobre 2009, a presentare le proprie domande di ammissione al
passivo. Il 23 ed il 24 novembre 2009 si sono tenute le prime riunioni dei creditori di
Landsbanki nell’'ambito delle quali sono state esaminate le richieste di ammissione al passivo.

I crediti relativi al titolo strutturato emesso da Landsbanki, quale Attivita Finanziaria a
Copertura delle Polizze Aphrodite verranno esaminati nel prosieguo della procedura di
moratoria. La prossima riunione dei creditori € fissata il 24 febbraio 2010.

Con riguardo sempre a Landsbanki si evidenzia che la propria controllata Icesave, banca che
opera on line, aveva raccolto cinque miliardi di Sterline ed Euro, rispettivamente da clienti
inglesi ed olandesi. A causa della sopra descritta crisi finanziaria, Icesave non ha peraltro
potuto far fronte alle richieste di smobilizzo della clientela, e, di conseguenza ha bloccato la
restituzione dei fondi dei suoi clienti inglesi e olandesi. Di fronte a tale misura adottata da
Icesave, il Governo britannico ha congelato le attivita di Icesave in Gran Bretagna e si &
impegnato, al contempo, a rimborsare ai clienti britannici della banca islandese l'intero
ammontare dei loro saldi attivi, anche in caso di incapienza del fondo islandese di protezione
depositi.

Il governo inglese, dopo aver rimborsato in pieno i suoi concittadini clienti di Icesave, si &
rivolto al governo islandese per farsi ripagare quanto anticipato. In linea di principio, il governo
islandese ha accettato di far fronte alle richieste britanniche, tant’é che a giugno 2009, Gran
Bretagna e Islanda hanno firmato un accordo secondo cui il fondo garanzia depositi islandese
avrebbe ripagato le somme anticipate dal governo britannico.

Al riguardo, il Parlamento islandese aveva altresi approvato il 30 dicembre 2009 la restituzione
dei fondi, pari a 5 miliardi di dollari agli investitori britannici e olandesi coinvolti nel crack di
Icesave, controllata di Landsbanki. Il 5 gennaio 2010 tuttavia il Presidente islandese, incalzato
da una petizione a firma di 62.000 islandesi (il 25% della popolazione con diritto di voto), si &
rifiutato di firmare il provvedimento, sostenendo di non poter ignorare la diffusa insofferenza
del suo popolo per le condizioni del rimborso, e indicendo un referendum popolare in materia,
da tenersi il prossimo febbraio 2010.

Tale decisione del presidente islandese, ha spinto il 5 gennaio 2010 Fitch a tagliare il rating di
lungo termine sul debito estero dello stato islandese a 'BB+' con outlook negativo, e Standard
& Poor a porre il suo giudizio sul paese 'BBB-' sotto 'creditwatch negativo' con "la probabilita' di
un ulteriore declassamento tra uno e due punti entro un mese se la situazione politica dovesse
deteriorare". Alla predetta data |'agenzia Moody's ha invece sottolineato che la decisione del
Presidente "complichera' certamente nel breve termine qualsiasi piano volto ad uscire dalla
crisi economico-finanziaria" in cui si trova il Paese.

Le informazioni sopra riportate sono alla data del presente Comunicato.
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Per ogni approfondimento in merito alle procedure alle quali sono allo stato sottoposte le
banche islandesi emittenti le Attivita Finanziarie a Copertura si suggerisce di far riferimento
alle informazioni disponibili sui relativi siti internet ossia www.lbi.is, www.kaupthing.com e
www.glitnirbank.com.

Gli scenari futuri che potrebbero verificarsi con riferimento alle banche islandesi emittenti le
Attivita Finanziarie a Copertura, si possono, sulla base delle informazioni disponibili e la
vigente normativa islandese, ipotizzare come segue: a) composizione con i creditori, che
consiste in una procedura presso la competente corte distrettuale islandese che pud essere
attivata solo previa approvazione della stessa da parte di un determinato numero di creditori, o
b) avvio di una formale procedura di liquidazione dell'attivo ai sensi del diritto islandese.

E’ tuttavia da evidenziare che il recente declassamento del gennaio 2010 del rating dello stato
Islandese complica l'uscita nel breve termine del paese dalla crisi economico-finanziaria" e, di
conseguenza, tra l'altro, la conclusione nel breve termine delle procedure concorsuali a cui
sono attualmente sottoposte le banche Islandesi.

1.4 DESTINATARI DELL'OFFERTA

L'Offerta e rivolta, a parita di condizioni, a tutti i soggetti titolari, in qualita di contraenti o di
beneficiari, dei diritti inerenti le Polizze (di seguito, i “Titolari”).

Si precisa che |'Offerta, essendo rivolta, al fine di garantire la parita di trattamento, a tutti i
Titolari delle Polizze (purché attive), € pertanto rivolta anche ai Titolari della Polizze collocate
dalla Banca Popolare di Mantova che tuttavia (non facendo parte del Gruppo Banco Popolare)
non risulta tra le Banche Collocatrici.

L'Offerta € promossa esclusivamente in Italia. L'adesione all'Offerta da parte di soggetti
residenti in paesi diversi dall'ltalia pud essere soggetta a specifici obblighi o restrizioni di
natura legale o regolamentare. E' esclusiva responsabilita dei Titolari conformarsi a tali norme
e, pertanto, prima dell'adesione, verificarne I'esistenza e |'applicabilita, rivolgendosi ai propri
consulenti.

1.5 CORRISPETTIVO OFFERTO

Secondo quanto previsto nel Documento di Offerta, a ciascun Titolare aderente all’Offerta, per
ogni Polizza portata in adesione, sara riconosciuto un corrispettivo composto da titoli
obbligazionari zero coupon emessi dal Banco Popolare (di seguito, i "Titoli in Scambio”) e un
eventuale conguaglio in denaro.

Il rapporto di scambio tra valore nominale dei Titoli in Scambio a scadenza e il premio unico
versato in relazione a ciascuna Polizza risulta fissato in 1:1.

L'eventuale conguaglio in denaro sara corrisposto qualora I'ammontare del premio unico
versato non sia un multiplo del taglio minimo pari ad Euro 1.000 di ciascun Titolo in Scambio.

Ad ogni Titolare aderente, I'Offerente offrira, dunque, un Titolo in Scambio del valore nominale
unitario a scadenza di Euro 1.000 per ogni 1.000 Euro di premio unico versato.

Pertanto, ove un contraente abbia versato un premio unico pari, ad esempio, ad Euro 2.500,
I'Offerente offrira n. 2 Titoli in Scambio, per un valore nominale complessivo a scadenza pari
ad Euro 2.000 e ad un conguaglio in denaro pari ad Euro 500.

Ai fini di quanto sopra si precisa che per premio unico versato si intende I'importo versato da

ciascun contraente di una Polizza che, al lordo delle spese di emissione, risulta pari ad almeno
Euro 2.530 ovvero ad importi superiori a quest’ultimo per multipli di Euro 500.
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Come precisato nel Documento di Offerta (di cui il Regolamento dei Titoli in Scambio
costituisce parte), i Titoli in Scambio sono titoli di debito senior non subordinati, non strutturati
(c.d. plain vanilla), vale a dire titoli aventi solo una componente obbligazionaria, con durata
pari a cinque anni sia per le Polizze oggetto di scambio gia scadute sia per quelle non ancora
scadute. In particolare, la scadenza dei Titoli in Scambio rispetto alla naturale scadenza delle
Polizze non ancora scadute (Polizze serie Bipielle Azalea con scadenza il 10 giugno 2010) sara
inferiore a cinque anni (ossia pari a circa 4 anni e 10 mesi), mentre la scadenza dei Titoli in
Scambio, rispetto alla naturale scadenza delle Polizze gia scadute (Polizze serie Bipielle
Aphrodite Serie II con scadenza il 24 marzo 2009 e Polizze serie Bipielle Magnolia con
scadenza il 20 maggio 2009) sara superiore a cinque anni (ossia pari rispettivamente a circa 6
anni e 5 anni e 11 mesi).

I Titoli in Scambio verranno emessi dal Banco Popolare sotto la pari e rimborsano il 100% del
relativo valore nominale a scadenza, ma non prevedono la corresponsione periodica di alcun
interesse.

Si evidenza pertanto che il corrispettivo riconosciuto a Titolari aderenti all’Offerta viene
calcolato al lordo degli oneri tributari a carico dell’aderente stesso, atteso che, sulla base della
legislazione tributaria vigente, |'aderente persona fisica subisce |'applicazione di un’imposta
sostitutiva del 12,5% sugli interessi impliciti maturati a scadenza sui Titoli in Scambio, laddove
per interessi impliciti deve intendersi la differenza tra il prezzo di emissione dei Titoli in
Scambio e il valore di rimborso degli stessi a scadenza.

Per quanto riguarda una valutazione dei fattori di rischio legati ad un investimento nei Titoli in
Scambio offerti quale corrispettivo delle Polizze portate in adesione all’Offerta si rimanda al
Documento di Offerta, ed in particolare al paragrafo A.4.

1.6 DURATA DELL'OFFERTA E MODALITA DI ADESIONE

Il periodo di adesione all'Offerta & stato concordato con la Consob, dal giorno 8 febbraio 2010
al giorno 12 marzo 2010 (inclusi), salvo proroga (di seguito, il "Periodo di Adesione”).

Per aderire all'Offerta e conferire le Polizze in adesione, i Titolari aderenti dovranno, in ciascun
giorno lavorativo compreso nel Periodo di Adesione, rivolgersi ad uno degli intermediari
incaricati della raccolta delle adesioni in tempo utile per completare le procedure di adesione
descritte al paragrafo C.4.3 del Documento di Offerta, e, in particolare, senza limitazione
alcuna, per consegnare, debitamente e validamente compitali e sottoscritti: a) il modulo di
rinuncia contenente la dichiarazione di rinuncia preventiva ed irrevocabile da parte
dell’aderente a far valere qualsiasi diritto connesso, relativo e strumentale alla Polizza portata
in adesione e/o ai diritti connessi alla medesima, con la precisazione che tale modulo dovra
essere sottoscritto, prima dell’effettiva adesione all’Offerta, da parte dei Titolari aderenti e
dall’assicurato ove quest’ultimo sia diverso dal contraente della Polizze portata in adesione
all’Offerta; e b) la scheda di adesione, nonché |'ulteriore documentazione indicata nel succitato
paragrafo C.4.3 del Documento di Offerta.

Dal momento dell’adesione, le Polizze diverranno indisponibili da parte dell'aderente, saranno
irrevocabilmente vincolate in adesione all’Offerta e non ne sara pertanto consentito alcun atto
di disposizione (quale trasferimento, vendita, alienazione ovvero costituzione di diritti reali di
garanzia).

Nel caso in cui un‘adesione non sia ritenuta valida, la Polizza o le Polizze non regolarmente
conferite in adesione all'Offerta verranno svincolate e ritorneranno, senza spese aggiuntive,
nella disponibilita dei Titolari aderenti, salvo che i vizi e le irregolarita eventualmente
riscontrati non siano stati sanati entro il termine massimo di 18 giorni lavorativi dalla chiusura
del Periodo di Adesione.
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1.7 DATA DI PAGAMENTO DEL CORRISPETTIVO

La data di consegna dei Titoli in Scambio e di pagamento dell’eventuale conguaglio in denaro
da parte dell’'Offerente ai Titolari che hanno validamente conferito in adesione le Polizze,
corrisponde al ventesimo giorno lavorativo successivo alla conclusione del Periodo di Adesione,
vale a dire il 12 aprile 2010 (di seguito, la “"Data di Scambio”).

1.8 CONDIZIONI DI EFFICACIA DELL'OFFERTA

L'efficacia dell’Offerta promossa dal Banco Popolare non & subordinata al verificarsi di alcuna
condizione. L'Offerta non & condizionata pertanto al raggiungimento di un livello minimo di
adesioni.

1.9 AUTORIZZAZIONI

L'Offerta non & soggetta ad autorizzazioni da parte di alcuna autorita amministrativa o
giudiziaria.

1.10 MOTIVAZIONI DELL'OFFERTA

L'Offerta & promossa dal Banco Popolare, in nome proprio e per conto delle Banche Collocatrici,
che hanno collocato le Polizze alla clientela a quel tempo a ciascuna di esse riferibile, in
considerazione della crisi che ha colpito le banche islandesi emittenti le Attivita Finanziarie a
Copertura delle Polizze.

L'Offerta rappresenta un’iniziativa volta a tutelare i contraenti delle Polizze collegate alle
Attivita Finanziarie a Copertura emesse dalle banche islandesi in considerazione della profonda
crisi finanziaria che ha colpito tali istituti. A causa di tale crisi Eurovita & stata infatti
impossibilitata ad erogare le prestazioni previste dalle Polizze scadute nel 2009. Peraltro, la
situazione di incertezza che continua a caratterizzare allo stato le banche islandesi non
consente di formulare previsioni ragionevolmente certe circa i tempi e le modalita di
un’eventuale liquidazione sia delle Polizze, gia scadute sia di quelle che scadranno nel 2010.

In base a quanto indicato nel Documento di Offerta, I'Offerta si inserisce in un piu ampio
contesto di fidelizzazione della clientela delle Banche Collocatrici e di ristabilimento di un clima
di fiducia della stessa clientela nei confronti delle Banche Collocatrici al fine di garantire e
favorire in ottica prospettica la prosecuzione e lo sviluppo delle relative relazioni commerciali.

1. 11 INFORMAZIONI SULLE SITUAZIONI DI CONFLITTO D'INTERESSE

In conformita a quanto specificato al paragrafo 1.1 del presente Comunicato, si rammenta che
I'Offerta & promossa dall’Offerente che detiene direttamente 1'1,73% del capitale di Eurovita ed
indirettamente, per il tramite della partecipata Cassa di Risparmio di Lucca Pisa e Livorno, lo
0,44% del capitale di Eurovita e complessivamente il 2,17% circa del capitale sociale di
Eurovita sottoscritto e versato. Si segnala inoltre che I'Offerente detiene, in via diretta, il 50%
del capitale sociale di Finoa S.r.l., societa che, a sua volta, detiene I'81,14% del capitale
sociale di Eurovita. Di conseguenza il Banco Popolare e Finoa S.r.l. (societa controllante
Eurovita), essendo societa collegate, sono parti correlate ai sensi della definizione di cui allo
IAS 24.

Si segnala, altresi, che il Gruppo Banco Popolare ha designato n. 4 membri del Consiglio di
Amministrazione di Eurovita, tra i quali il Presidente del Consiglio di Amministrazione.
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Sia le Banche Collocatrici, appartenenti al Gruppo Banco Popolare, sia Eurovita, partecipata dal
Banco Popolare, si trovano in una situazione di potenziale conflitto di interessi nel contesto
dell'Offerta in considerazione del fatto che avendo agito in qualita, rispettivamente, di
collocatori delle Polizze e di controparte delle Polizze stesse, le Banche Collocatrici ed Eurovita
possono teoricamente essere destinatarie di eventuali e allo stato non prevedibili, domande,
pretese, azioni, reclami o rivalse relativamente alle Polizze e/o dei diritti, patrimoniali e di altra
natura, connessi alle medesime da parte dei Titolari, a cui quest’ultimi, in conseguenza
dell’adesione all’Offerta, non potranno dar piu corso. L’'adesione all'Offerta richiede infatti la
preventiva rinuncia da parte dei Titolari aderenti (nonché dell’assicurato se diverso dal
contraente della Polizza) ad ogni diritto connesso, relativo e strumentale alle Polizze portate in
adesione e/o ai diritti connessi alle medesime, ivi inclusi ogni domanda, pretesa, azione,
reclamo o rivalsa nei confronti di Banco Popolare e/o delle Banche Collocatrici e/o di Eurovita
e/o di Banca Popolare di Mantova e/o di Banca Popolare di Verona -San Geminiano e San
Prospero e/o di Banca Popolare Novara e dei rispettivi dipendenti.

Inoltre, sempre con riguardo alle Banche Collocatrici, si rammenta che [|'Offerta viene
promossa da parte del Banco Popolare anche per conto delle stesse Banche Collocatrici e
nell'interesse delle medesime in conformita a specifico incarico, e che, nel contesto dell’'Offerta,
le Banche Collocatrici agiscono anche in qualita di intermediari incaricati della raccolta delle
adesioni, nonché di agenti di scambio ai fini della consegna dei Titoli in Scambio.

Si segnala che gli intermediari incaricati delle raccolta delle adesioni, quali Banca Caripe S.p.A.,
Banca Popolare di Crema S.p.A., Banca Popolare di Cremona S.p.A., la Cassa di Risparmio di
Lucca Pisa e Livorno S.p.A., Banca Popolare di Lodi S.p.A., Banca Popolare di Verona - S.
Geminiano e San Prospero S.p.A., Banca Popolare di Novara S.p.A., Banca Aletti e Credito
Bergamasco S.p.A., i quali agiscono ai fini dell’Offerta anche in qualita di agenti di scambio,
appartengono al Gruppo Banco Popolare.

Nel contesto quindi dell’Offerta essi si trovano in una situazione di conflitto di interessi nei
confronti dei Titolari aderenti in quanto sono incaricati della raccolta delle adesioni ed al tempo
stesso sono incaricati di consegnare, alla Data di Scambio, i Titoli in Scambio emessi dalla
propria capogruppo Banco Popolare.

Si evidenzia, infine, che sulla base del Documento di Offerta Banca Aletti & direttamente
partecipata dall’Offerente nella misura del 60,472% ed indirettamente per la restante parte di
capitale attraverso societa del Gruppo Banco Popolare. Pertanto, I'Offerente e Banca Aletti
sono parti correlate, in quanto lI'una controlla I'altra, secondo la definizione di cui allo IAS 24.
Poiché Banca Aletti negoziera i Titoli in Scambio in conto proprio si trovera quindi a
riacquistare titoli emessi dalla propria capogruppo. In tal caso, il prezzo di acquisto dei Titoli in
Scambio potrebbe essere negativamente influenzat-o per effetto del conflitto di interessi
attribuibile allo svolgimento dell'attivita di negoziazione su titoli emessi dalla capogruppo
Banco Popolare.

1.12 PROGRAMMI FUTURI DELL'OFFERENTE

L'adesione all’Offerta comporta il trasferimento di ciascuna Polizza e/o dei diritti, patrimoniali e
di altra natura, connessi alla medesima, dagli aderenti alla Banca Collocatrice di riferimento o
alle Banche Collocatrici congiuntamente (per le Polizze collocate da Banca Popolare di
Mantova) o a Banca Popolare di Verona - S. Geminiano e San Prospero S.p.A o0 a Banca
Popolare Novara (per le Polizze riallocate infragruppo), con rinuncia da parte dei titolari
aderenti ad ogni diritto connesso, relativo e strumentale alle Polizze e/o ai diritti connessi alle
medesime, ivi inclusi ogni domanda, pretesa, azione, reclamo o rivalsa nei confronti della
Banca Collocatrice e/o di Banca Popolare di Lodi e Banca Popolare di Verona — S. Geminiano e
San Prospero S.p.A e/o di Banca Popolare Novara e/o di Banca Popolare di Mantova e/o di
Eurovita e/o dei rispettivi dipendenti.
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Condizionatamente al ricevimento di valide e regolari adesioni all'Offerta, ciascun intermediario
incaricato della raccolta delle adesioni e Eurovita procederanno ad effettuare il cambio di
contraente e beneficiario per il caso vita e il caso morte sulle Polizze regolarmente conferite in
adesione all'Offerta. Il soggetto assicurato non variera. In ragione quindi del cambio di
contraente e beneficiario, le prestazioni dovute ai sensi delle Polizze per il caso vita e il caso
morte dell'assicurato spetteranno, a seguito dell'adesione all'Offerta, alle Banche Collocatrici o
a Banca Popolare di Verona - S. Geminiano e San Prospero S.p.A o a Banca Popolare Novara,
a seconda del caso.

In conseguenza del cambio di contraente e beneficiario delle Polizze saranno regolati i rapporti
tra il nuovo contraente / beneficiario, appartenente al Gruppo Banco Popolare, e lo stesso
Banco Popolare che emettera i Titoli In Scambio e che lancia I'Offerta anche per conto e su
incarico delle Banche Collocatrici. Per maggiori dettagli si rimanda al paragrafo G.4 del
Documento di Offerta.

Si precisa, infine, che, sulla base del Documento di Offerta, ['Offerta risulta non avere alcun
particolare impatto sulle prospettive future dell’Offerente.

2. AGGIORNAMENTO DELLE INFORMAZIONI E FATTI DI RILIEVO

Ai sensi dell’art. 39 del Regolamento Emittenti, il Consiglio di Amministrazione di Eurovita
precisa, inoltre, quanto segue.

2.1 POSSESSO DI POLIZZE DA PARTE DI AMMINISTRATORI DI EUROVITA

Nessuno dei membri del Consiglio di Amministrazione di Eurovita & titolare di una Polizza
oggetto dell’Offerta.

2.2 FATTI DI RILIEVO VERIFICATISI SUCCESSIVAMENTE AL 30 settembre 2009

Successivamente al 30 settembre 2009, la produzione industriale della Compagnia, ha
ulteriormente confermato, al 31 dicembre 2009, I'andamento positivo rispetto all’esercizio
2008. La raccolta, per l'esercizio 2009, si attesta infatti a oltre Euro 678 min rispetto a Euro
246 min dell’'esercizio precedente, con un incremento quindi del 176%.

Le liquidazioni pagate nell’esercizio 2009, che ammontano a Euro 351 miIn, mostrano, rispetto
all'importo di Euro € 766 min dell’esercizio 2008, un decremento del 52,37% essenzialmente
riconducibile alla diminuzione delle somme liquidate per riscatto e per scadenza.

Nel corso del quarto trimestre 2009 si sono, peraltro, verificate ulteriori “crisi” nei mercati
finanziari mondiali che hanno coinvolto nel novembre del 2009 la societa Dubhai World e la
Repubblica Greca.

La crisi della societa Dubhai World non ha avuto effetti sul portafoglio della Compagnia, non
avendo quest’ultima alcuna esposizione nei confronti di questa societa. La crisi invece della
Repubblica Greca ha comportato una perdita di valore di mercato di alcuni titoli governativi
presenti nel portafoglio della Compagnia per circa Euro 6,5 min.

L'andamento positivo del comparto equity ed il restringimento degli spread nel comparto
corporate ha consentito comunque di compensare gran parte delle rettifiche di valore derivanti
dai titoli ellenici mantenendo, al 31 dicembre 2009, il risultato della gestione finanziaria in linea
con quello evidenziato nella situazione al 30 settembre 2009.

Tutte le informazioni sopra riportate si riferiscono a dati di preconsuntivo.
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2.3 INFORMAZIONI SULL'ANDAMENTO RECENTE E SULLE PROSPETTIVE DELLE
POLIZZE

Ciascuna Polizza prevede che, alla scadenza del contratto, Eurovita corrisponda al beneficiario
il capitale assicurato in caso di vita dell’assicurato a tale epoca; ovvero, in caso di morte
dell’assicurato prima della scadenza del contratto, corrisponda il capitale assicurato al
beneficiario designato in caso di morte.

La prestazione minima prevista a scadenza, pari al capitale iniziale e la maggiorazione della
prestazione a scadenza sono legate alla solvibilita delle banche islandesi emittenti le Attivita
Finanziarie a Copertura delle Polizze. Le Polizze non contemplano un minimo garantito, quindi,
in caso di non solvibilita delle banche islandesi e di conseguente mancato pagamento, non &
esclusa la possibilita di una perdita rispetto al premio unico versato dal contraente.

Pertanto il rischio di credito e quindi di mancato pagamento di quanto dovuto dai medesimi a
Eurovita € assunto interamente dal Titolare, il quale, in tale ipotesi, ricevera esclusivamente
guanto, se del caso, verra corrisposto dalle banche islandesi emittenti alla stessa Eurovita.

Inoltre l'importo pagabile in caso di riscatto anticipato delle Polizze (non scadute) ovvero di
liguidazione della prestazione caso morte, & direttamente collegato al valore delle Attivita
Finanziarie a Copertura delle Polizze, senza un minimo garantito. Tuttavia, in considerazione
degli eventi che hanno interessato la banca islandese emittente le Attivita Finanziare a
Copertura delle Polizze non scadute (ossia Glitnir), essendo sospesa la pubblicazione dei valori
relativi a tali Attivita Finanziarie a Copertura, il calcolo delle suddette prestazioni risulta
attualmente impossibile. Pertanto, in conformita alle citate condizioni generali e note
informative, Eurovita non potra procedere alla liquidazione delle prestazioni dovute per il caso
di decesso dell'assicurato o di riscatto anticipato sino a quando non sia possibile procedere al
relativo calcolo, non potendosi quindi escludere che, stante la situazione in cui versa Glitnir,
Iimporto di dette prestazioni non sia calcolabile prima della scadenza delle Polizze e che
pertanto la liquidazione delle prestazioni dovute per il caso di premorienza dell'assicurato o
rimborso anticipato possa avvenire solo a seguito del pagamento a Eurovita degli importi che
Glitnir sara in grado di corrispondere.

L'operazione di riscatto ovvero la liquidazione della prestazione caso morte (in entrambi i casi
riferibile alle Polizze non scadute) potrebbe, quindi, comportare una perdita rispetto al premio
unico versato dal contraente.

3. VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI EUROVITA
SULL'OFFERTA

Esaminata la documentazione sull’Offerta indicata in epigrafe, il Consiglio di Amministrazione di
Eurovita ha espresso le seguenti valutazioni.

3.1 PREMESSA

Le Polizze emesse da Eurovita che costituiscono oggetto dell’Offerta sono state collocate dall’'ex
Gruppo Banca Popolare Italiana.

In base a quanto indicato nel Documento di Offerta, I'Offerta rappresenta un’iniziativa del
Banco Popolare, per conto anche delle Banche Collocatrici, volte a tutelare gli interessi dei
Titolari delle Polizze, in considerazione della situazione in cui versano le banche islandesi
emittenti gli strumenti finanziari strutturati e/o obbligazionari (ossia le Attivita Finanziarie a
Copertura) sottostanti le medesime.
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Detta situazione - descritta al precedente paragrafo 1.3 del Comunicato - potrebbe, infatti,
determinare l'impossibilita per le banche islandesi emittenti di adempiere alle obbligazioni
assunte nei confronti di Eurovita, quale titolare delle Attivita Finanziarie a Copertura.

Poiché, come precedentemente illustrato, il “rischio di credito” relativo agli emittenti delle
Attivita Finanziarie a Copertura delle Polizze € posto in capo ai Titolari, gli stessi avrebbero
diritto unicamente a ricevere quanto effettivamente corrisposto dalle banche islandesi emittenti
a Eurovita e potrebbero, pertanto, subire perdite, anche ingenti, rispetto all'importo
inizialmente versato a titolo di premio.

Come gia evidenziato al paragrafo 3.3 del presente Comunicato, il recente declassamento
(gennaio 2010) del rating dello stato Islandese complica l'uscita nel breve termine del paese
dalla crisi economico-finanziaria e, di conseguenza, tra l'altro, la conclusione nel breve termine
delle procedure concorsuali a cui sono attualmente sottoposte le banche islandesi emittenti le
Attivita a Copertura delle Polizze.

A tale proposito, si evidenzia che Eurovita, nell’ottica di tutelare gli interessi dei propri clienti
Titolari delle polizze, ha attivato ogni opportuna iniziativa volta a far valere i diritti creditori
verso le Banche Islandesi in forza dei titoli sottostanti alle predette Polizze, provvedendo a
dichiarare i crediti vantati nei confronti delle medesime Banche, entro i termini prescritti dagli
organi delle procedure di moratoria.

3.2 VALUTAZIONI 1IN ORDINE ALLA CONGRUITA’ DEL CORRISPETTIVO
DELL'OFFERTA

Quale corrispettivo per I'adesione all’Offerta, il Banco Popolare offrira in scambio ad ogni
aderente una obbligazione emessa dal Banco Popolare del valore nominale unitario a scadenza
di euro 1.000 per ogni euro 1.000 di premio unico versato dal contraente, calcolato in
conformita a quanto descritto nel precedente paragrafo 1.5.

Al fine di meglio apprezzare i contenuti dell’Offerta, Eurovita ha incaricato lo Studio di
consulenza attuariale A.C.R.A., in qualita di advisor dell’Emittente, di rilasciare un’apposita
Fairness Opinion in ordine alla valutazione dei termini e delle condizioni dell’Offerta, con
particolare riferimento alla congruita del corrispettivo offerto.

Detta Fairness Opinion & stata rilasciata in data 18 gennaio 2010 ed esaminata nell’ambito
della riunione del Consiglio di Amministrazione dell’lEmittente tenutosi in data 19 gennaio
2010, che ha approvato il Comunicato.

Nell'effettuare le proprie analisi, lo Studio A.C.R.A. si & avvalso di metodologie di valutazione
adottate nella prassi nazionale ed internazionale, da esso ritenute appropriate in
considerazione della specialita e delle peculiarita dei prodotti finanziari oggetto dell’Offerta.

Nel rinviare al testo della Fairness Opinion per una descrizione puntuale delle metodologie
adottate, nonché delle ipotesi e delle assunzioni poste a fondamento delle medesime, si precisa
che il valore delle Polizze oggetto dell’Offerta & stato stimato considerando le seguenti
componenti:

- componente obbligazionaria degli strumenti finanziari a copertura delle Polizze;

- componente derivata degli strumenti finanziari a copertura delle Polizze;

- componente assicurativa rappresentata dalla prestazione caso morte che viene

corrisposta in caso di premorienza dell’assicurato;
- componenti di mark up rappresentati dalle spese di gestione e dal costo del Margine di

Solvibilita.
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Il valore della componente obbligazionaria € stato stimato attualizzando il valore di rimborso
alla scadenza di ogni obbligazione sottostante le Polizze, aggiustate per un tasso di recovery
per tener conto della probabilita di default delle banche islandesi.

Il valore della componente derivata & stato stimato, esclusivamente per le Polizze Bipielle
Azalea ancora non scadute, utilizzando un modello di valutazione delle opzioni europee su
valuta secondo il Modello di Black & Scholes.

Le componenti derivate degli altri prodotti, essendo gia giunti a scadenza, sono state ottenute
dalla lettura puntuale, alle date antecedenti quella di valutazione (15 gennaio 2010), degli
indici cui sono agganciate le prestazioni assicurative, risultando pari a zero.

Il valore della componente assicurativa & stato stimato mediante |'attualizzazione dei futuri
flussi di cassa attesi sulla base di ipotesi di mortalita effettiva del portafoglio assicurato.

Il valore della componente di mark up & stata considerata, a soli fini prudenziali, tenendo conto
delle componenti di spese di gestione e mancato guadagno in conto interessi sul Margine di
Solvibilita. Tale valore € stato stimato mediante I'attualizzazione dei futuri flussi di cassa attesi
di tali componenti.

Sulla base della valutazione delle elaborazioni effettuate, a fronte delle informazioni disponibili
alla data del 15 gennaio 2010, lo Studio A.C.R.A. ha ritenuto di poter concludere che il
corrispettivo offerto dal Banco Popolare per I'adesione dell’Offerta sia congruo da un punto di
vista economico-finanziario per gli aderenti alla medesima.

3.3 CONCLUSIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il Consiglio di Amministrazione di Eurovita, preso atto della documentazione relativa all’Offerta
indicata in epigrafe e dopo aver valutato approfonditamente la Fairness Opinion, ritiene, sulla
base delle informazioni disponibili alla data odierna, che il corrispettivo offerto per I'adesione
all’Offerta ai Titolari delle Polizze sia congruo sotto i profili economico e finanziario, fermo
restando che la convenienza economica dell’Offerta dovra essere attentamente valutata,
preventivamente all’adesione, da ciascun Titolare.

Il Consiglio di Amministrazione precisa che, sulla base delle informazioni ad oggi disponibili
sulle procedure di moratoria che interessa le banche islandesi emittenti le Attivita Finanziarie a
Copertura delle Polizze, non & possibile esprimere valutazioni sulle possibili evoluzioni delle
procedure stesse che possano influire sulle prospettive di recupero dei crediti vantati nei
confronti delle stesse banche.

Il Consiglio di Amministrazione ritiene opportuno richiamare I'attenzione dei Titolari delle
Polizze sulla necessita di valutare la diversita delle caratteristiche e dei fattori di rischio relative
ai Titoli in Scambio rispetto alle Polizze. In particolare, I’'adesione comportera la sostituzione di
un prodotto assicurativo-finanziario con un prodotto di tipo obbligazionario, con finalita
esclusivamente finanziarie. Cid determina il venir meno della possibilita di optare per la
conversione in rendita del capitale a scadenza e, con specifico riferimento alle Polizze non
ancora scadute, la perdita delle garanzie assicurative previste per il caso di morte.

Xk %k

Eurovita Assicurazioni S.p.A.
Il Direttore Generale
(Giancarlo Chiaromonte)
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Considerazioni preliminari

La Eurovita Assicurazioni S.p.A. (successivamergaotninata Eurovita o Societa) ha conferito
allo Studio A.C.R.A. (Studio) lincarico di formula unaFairness Opinionin merito all"offerta
pubblica di scambio (Offerta o OPS) volontaria dBanco Popolare Societd Cooperativa
(successivamente denominato Offerente o Banco Bgpad Emittente i Titoli in Scambio)
promuovera sulle polizze Index Linked, emesse dataieta e collocate dalla stessa Emittente,
collegate a strumenti finanziari emessi dalle satjiganche Islandesi (Banche):

« Landsbanki Islands hf;
» Kaupthing Bank hf;
» Glitnir Banki hf., gia Islandsbanki HF.

In particolare, oggetto delllOPS proposta dal BaPepolare ai soggetti titolari dei diritti (in qital
di Contraenti o in qualita di Beneficiari) dei pait Index Linked (Polizze):

» Bipielle Aphrodite Serie II,
* Bipielle Magnolia,
* Bipielle Azalea,

e lo scambio di ciascuna Polizza con titoli obktigaari senior del tipo zero coupon(Nuove
Obbligazioni o Titoli in Scambio) emesse dal BarRopolare, ed un eventuale conguaglio in
denaro come meglio di seguito specificato.

L'Offerta si inserisce in un piu ampio contestdidelizzazione della clientela del gruppo bancaii@ui il
Banco Popolare e capogruppo (Gruppo) e di ristabitito di un clima di fiducia nei confronti del Gpagp
ed, in particolare, delle Banche Collocatrici claao distribuito le Polizze.

L'operazione e qualificabile come offerta pubblida scambio (OPS) di prodotti finanziari ai sensi
dell'articolo 1, comma 1, lettera v) del Testo Unidelle Finanze concernente la disciplina deglitiemii
approvato dalla Consob con deliberazione n. 11@I'14 maggio 1999, come successivamente modificato
ed integrato e ad oggi vigente. Pertanto, in cudiitemittente delle Polizze, la Societa é tendtadempiere

agli obblighi previsti dall’articolo 103, comma@®el TUF® e dall'art. 39 del Regolamento Emittenti adottato
dalla Consob; in particolare, l'art. 39 comma levyade che venga diffuso un comunicato che contenga
[omissis] <<ogni dato utile per l'apprezzamento dell'offertauga valutazione motivata dei componenti
dell'organo amministrativo sull'offerta stessa

La presentd-airness Opinioné stata predisposta allo scopo di supportare mallaazione il Consiglio di
Amministrazione della Societa (CdA) ed é utilizzabin via esclusiva per la comunicazione sull’Offea
cui e tenuto il CdA ai sensi della normativa vigent

39 Banco Popolare, nel contesto della presente ORSte le seguenti qualita:

° di Offerente, per conto delle Banche Collocatnieie a dire di soggetto che propone ai Titolaactjuistare le
Polizze da loro detenute;

° di Emittente i Titoli offerti in Scambio, qualewrispettivo del predetto acquisto e

° di Coordinatore dell’Offerta.

L'Offerta € stata approvata in data 1° dicembre®266n delibera del Consiglio di Gestione del BaRopolare ed in
pari data € stata comunicata a Consob e al mewaiaensi dell’art. 102 TUF e dell’art. 37 RegolaweEmittenti.

0 Art. 103, co. 3<<II consiglio di amministrazioneléemittente diffonde un comunicato contenentei dgio utile per
l'apprezzamento dell'offerta e la propria valutagisulla medesima. Per le societa organizzate dedbmodello
dualistico il comunicato, eventualmente congiugtapprovato dal consiglio di gestione e dal coitsig)l
sorveglianza>>.
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Eurovita potra rendere disponibile e/o pubblicarenbdo integrale la preserftairness Opiniontuttavia, lo
Studio non rispondera di eventuali danni che iida#ri o altri soggetti possano subire in casaush
improprio del presente documento.

Una Fairness Opinioné equiparabile ad un “Parere di Congruita”, finsdito ad esprimere un
giudizio indipendente di natura tecnico-valutatsea corrispettivi negoziati nelle compravendite di
aziende, al fine di garantire i terzi in meritd@damento del corrispettivo dello scambio. Il pare
puo essere formulato sia elaborando una valutazi@hpendente, anche ricorrendo a metodologie
diverse da quelle eventualmente utilizzate inizealte per stimare il corrispettivo pattuito, sia
tramite unaudit del processo valutativo condotto inizialmente liia @esperti di valutazione. Ai fini
della present&airness Opiniorsi e ricorsi alla prima opzione.

In particolare, lo Studio A.C.R.A. ha proceduto meldo seguente:
* Raccolta della documentazione a supporto dellevawitni dell’Offerta;
* Analisi delle Nuove Obbligazioni e delle Polizzegetfo di scambio;
» Definizione delle metodologie e delle ipotesi nesegi® per la valutazione autonoma fiet value
delle Nuove Obbligazioni e delle Polizze;
» Valutazione afair valuedelle Nuove Obbligazioni e delle Polizze;
» Conclusioni sul lavoro svolto.

Al fine di esprimere l&airness Opinioria Societa ha messo a disposizione dello Studiedaiente
documentazione:
» Bozza del “Documento di offerta pubblica di scambisensi degli articoli 102 e seguenti
del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58idsessivamente Documento di Offerta);
* Note informative delle Polizze oggetto di valutamo
» Term Note Programme e Pricing Supplement deglivenii finanziari emessi dalle Banche;
« Landsbanki islands hf. Creditors’ Meeting Novem®&rd -24th 2009;
» Kaupthing Bank hf Creditors' Report 5th Februar@26 Update November/December 2009;
e Glitnir Final Information Memorandum 31st August0®0 updated 5th November, 2009;
» Moody’s Global Credit Policy, Corporate Default dRdcovery Rates 1920-2008, February, 2009;
» Ipotesi sulla mortalita effettiva della popolaziamssicurata dalla Societa;
» Ipotesi sulle spese di gestione sostenute perlsimgdizza di ramo Il dalla Societa.

1. Motivazione dell’'Offerta di Pubblico Scambio

In considerazione della profonda crisi finanzianandiale che ha colpito, nel corso del 2008, anche
la Landsbanki islands hf, la Kaupthing Bank hfaeglitnir Banki hf. (Banche Islandesi), emittenti
dei titoli inclusi nelle attivita finanziarie a cegura delle Polizze, la Societa e stata impostsital

ad erogare le prestazioni previste dalle Polizaglsie nel 2009. Peraltro, la situazione di incedez
che continua a caratterizzare allo stato attual®dache Islandesi non consente di formulare
previsioni ragionevolmente certe circa i tempi erledalita di un’eventuale liquidazione sia delle
Polizze gia scadute sia di quelle che scadrannQig).

A fronte della suddetta crisi finanziaria, sin d#tbbre 2008, il Governo Islandese ha adottatéedel
misure di emergenza, quali la concessione a tafiche delle procedure di “moratoria
internazionale”, volte a fronteggiare la difficistuazione di mercato che ha coinvolto il settore
bancario.

In particolare, & stato approvato dal Parlamentndese in data 6 ottobre 2008 ed é entrato in

vigore con effetto immediato Bct on Authority for Treasury Disbursements DueUwusual
Financial Market Circumstances etc. n. 125/2008Atto”). L'Atto concede ampi poteri di
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intervento nel settore finanziario all’Autorita prsta alla vigilanza sui mercati finanziari in rsfia
(la “Icelandic Financial Supervisory Authorityd “FME”").

Con I'entrata in vigore dell'Atto, la FME e statdaizzata ad assumere il controllo totale o pezia
di ciascuna banca islandese al verificarsi di deftgate circostanze aventi carattere particolare ed
eccezionale, quali ad esempio il versare in condizili crisi finanziaria, ed a hominare appositi
comitati straordinari per la gestione di sudde#tedine (i “Comitati Straordinari”).

In data 14 novembre 2008, e stata approvata un#inzolégislativa che introduce la possibilita per
le banche in situazioni di crisi finanziaria diestere un moratoria sui pagamenti per una durata fin
a 24 mesi.

Successivamente — in data 15 aprile 2009 — e animatigore una normativa speciale (Act No.
44/2009), che ha in parte modificato il Testo Urittwanziario Islandese (Act No. 161/2002).

In linea generale, il provvedimento stabilisce wovo regime con riferimento alle procedure di
liquidazione che possono essere avviate nei comfelle istituzioni finanziarie islandesi (le
“Nuove Procedure di Liquidazione”): il provvedimentinfatti, stabilisce che per le istituzioni
finanziarie in stato di crisi venga nominato un @ato provvisorio ed, in caso di insolvenza, il
comitato prowvisorio o la FME possano fare istamea I'apertura delle Nuove Procedure di
Liguidazione. In caso di apertura delle Nuove Pdoce di Liquidazione verra nominato un
apposito comitato per la liquidazione (il “Comitater le Nuove Procedure”).

Con particolare riferimento a LandsbanikiTribunale Distrettuale di Reykjavik ha conce$s data

5 dicembre 2008 la procedura di “moratoria inteio@ale” poi estesa fino al 26 novembre 2009 e,
da ultimo, fino al 26 agosto 2010. In virtu di taeocedura, € stata rinviata nel tempo qualsiasi
attivita finalizzata al recupero dei crediti vantagi confronti di Landsbanki, al fine di permetter

la riorganizzazione.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata goke di una normativa speciale (Act No. 44/2009),
che ha in parte modificato il Testo Unico Finanmnalslandese (Act No. 161/2002), e stato
approvato un nuovo regime con riferimento alle pthere di liquidazione applicabili alle banche
islandesi e, nello specifico a Landsbanki.

In data 30 aprile 2009 é stato emanato un comunioat il quale tutti i creditori di_Landsbanki
sono stati invitati, a partire dal 30 aprile 200%r® al termine di decadenza delle h. 24.00 del
giorno 30 ottobre 2009, a presentare le proprieatma di ammissione al passivo. Il 23 ed il 24
novembre 2009 si sono tenute le prime riunionialeditori di Landsbanki nell’ambito delle quali
sono state esaminate le richieste di ammissiopasalivo.

| crediti relativi altitolo strutturato emesso da Landsbanki, qualeviAdtiFinanziaria a Copertura
delle Polizze Aphrodite verranno esaminati nel igguso della procedura di moratoria. La prossima
Assemblea dei creditori € fissata il 24 febbradd @

Con riferimento a Kaupthingl Tribunale Distrettuale di Reykjavik, in datd dovembre 2008, ha
assoggettato anche tale istituto ad una procedut@atatoria internazionale” sui pagamenti dei

debiti per permetterne la riorganizzazione. Talecpdura e stata dapprima estesa fino al 13
novembre 2009 e, da ultimo, ulteriormente prorofjataal 13 agosto 2010.
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In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata goke della sopra citata normativa speciale (Act No.
44/2009), é stato approvato un nuovo regime coerimiento alle procedure di liquidazione
applicabili alle banche islandesi e, nello speoificKaupthing

Il 30 giugno 2009 e stato emanato un comunicatoilcqnale tutti i creditori di Kaupthing sono
stati invitati, a partire dal 30 giugno 2009 e fiamlotermine di decadenza del 30 Dicembre 2009, a
presentare le proprie domande di ammissione aloass

Con riferimento a Glitniril Tribunale Distrettuale di Reykjavik, in datal Zyovembre 2008 ha
assoggettato anche tale istituto ad una procedunaadatoria internazionale”, dapprima estesa fino
al 13 novembre 2009 poi successivamente prorogetaf 13 agosto 2010.

In data 15 aprile 2009 a seguito dell'entrata goke della sopra citata normativa speciale (Act No.
44/2009), € stato approvato un nuovo regime coerimiento alle procedure di liquidazione
applicabili alle banche islandesi e, nello speoiicGlitnir.

Il 30 giugno 2009 é stato emanato un comunicatoilcquale tutti i creditori di Glitnir sono stati
invitati, a partire dal 26 maggio 2009 e fino alntene di decadenza del 26 novembre 2009, a
presentare le proprie domande di ammissione aloass

Il 17 dicembre 2009 si € tenuta |'’Assemblea, nelbdo della quale sono state esaminate le
richieste di ammissione al passivo. | crediti niglaal titolo strutturato emesso da Glitnir, quale
Attivita Finanziaria a Copertura delle Polizze Azal verranno esaminati nel prosieguo della
procedura di moratoria. La prossima Assembleacmgiitori € fissata il 19 maggio 2010.

A seguito degli eventi sopra descritti e dellaasione di incertezza che continua a caratterizzaBanche
Islandesi non € possibile formulare previsioni cete circa la possibilita che queste ultime adempia
appieno agli obblighi contrattuali assunti nei e¢onfi della Societa, in qualita di titolare deglisnenti
finanziari obbligazionari e/o strutturati emessi.

Infine, il recente declassamento nel gennaio 2@l 0ading dello Stato Islandese complica l'uscih loreve
termine del paese dalla crisi economico-finanziaridi conseguenza, la conclusione nel breve terahétie
procedure concorsuali a cui sono attualmente sudgtege Banche Islandesi.

2. Analisi dell’Offerta di Pubblico Scambio

L’'oggetto dell’Offerta, come dettagliatamente dé@szmel Documento di Offerta, consiste in una
operazione in cui il Banco Popolare propone lo dmanvolontario di ciascuna delle Polizze
possedute dai Titolari, collocate dalle Banche @altrici alla clientela a ciascuna di esse rifégibi
con titoli obbligazionarisenior di tipo zero coupon(Nuove Obbligazioni o Titoli in Scambio),
durata quinquennale, emessi in unica soluzioneadee mlel Banco Popolare; i Titoli in Scambio
sono offerti ai Titolari sia delle Polizze scad(Bpielle Aphrodite Serie Il e Bipielle Magnolia)
che di quelle con scadenza a giugno 2010 (Bipkfalea), oltre ad un eventuale conguaglio in
denaro.

Tramite I'adesione all’Offerta, i Titolari potrannottenere, attraverso lo scambio di ciascuna
Polizza, la restituzione di un importo (Corrispeti pari al Premio Unico Versato dai Contraenti,
corrisposto a ciascun Aderente alla Data di Rindbdes Titoli in Scambio.

Si osserva che alla data di stesura della presemteess Opinionil Banco Popolare non ha ancora
definito le date di riferimento del’lOPS, che sararfissate a seguito dell’approvazione da parte di
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Consob; nella tabella seguente si riportano, iméorsintetica, i principali eventi e la relativa
tempistica dell’Offerta:

Prezzo di emissione delle Nuove Obbligazioni

Data Evento

1 dicembre 2009 Comunicazione effettuata ai seéeitart. 102 del TUF a seguito della
delibera del Consiglio di Gestione dell’Offerentiec ha altresi
autorizzato I'emissione dei Titoli in Scambio.

21 dicembre 2009 Presentazione a Consob , ai seflart. 102, comma 3 TUF del
Documento di Offerta e contestuale avviso di avieleposito

[e] 2010 Approvazione del Documento di Offerta dagalella CONSOB

[e] 2010 Avviso in merito alla pubblicazione del Dogento di Offerta

Entro le ore 9.00 del Comunicazione del Prezzo di Emissione, del numersede e del

primo giorno Periodo di  codice ISIN dei Titoli in Scambio
Adesione (p] 2010)

Ore 9:00 del ¢] 2010 Inizio del Periodo di Adesione all'Offerta

Settimanalmente Comunicazione sui dati provvisetativi allammontare nominale
complessivo espresso in Euro delle polizze comfenit adesione alla
presente Offerta

Entro il [e] febbraio 2010 Ove le condizioni del mercato difeano in misura tale da cambiare
sostanzialmente i risultati degli scenari probabdi dell'operazione
di scambio riportati nel paragrafo E.2 del presebtecumento di
Offerta, saranno forniti ai Titolari tabelle aggiate sugli scenari

probabilistici

Alle ore 17:00 del 4] Termine del Periodo di Adesione all'Offerta

febbraio 2010

[e] 2010 Data ultima entro la quale le Adesioni iokgi potranno essere
sanate.

[e] 2010 Avviso sui Risultati dell'Offerta

Entro il Giorno di
calendario antecedente la
Data di Scambio

[e] 2010 Data di Scambio in cui le Polizze sono cedatseconda dei casi, alle
Banche Collocatrici, 0 a BPV-SGSP 0 a BPN, i TitolScambio sono
emessi e il Corrispettivo € trasferito agli Aderent
Data ultima entro la quale le Polizze non conferntdidamente
all'Offerta saranno svincolate e ritorneranno nelisponibilita degli
Aderenti

Fonte: Documento di Offerta

2.1 Descrizione dei prodotti assicurativi oggetto delOPS

| prodotti assicurativi oggetto del’OPS sono raggantati da un massimo di n. 4.142 polizze sulla
vita di ramo Il del tipdndex Linkedmista a premio unico e a tasso tecnico zero, sgazamzia. In
generale i prodotti finanziario-assicurativi dgddilndex Linkedsono contratti assicurativi in cui
I'entita delle somme dovute dalla compagnia asaidoe dipende dalle oscillazioni del valore di
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uno o piu parametri di riferimento, costituiti dadici o da strumenti finanziari. Pertanto, le podiz
Index Linkedcomportano rischi finanziari a carico dei Conttgemconducibili allandamento dei
parametri di riferimento e in funzione del partm@ meccanismo di collegamento delle somme
dovute ai parametri stessi.

Ciascuna Polizza prevede alla scadenza del canteatiorresponsione di un capitale assicurato in
caso di vita dell'assicurato a tale epoca; ovvemocaso di morte dell’assicurato prima della
scadenza del contratto, verra corrisposto il chp#asicurato al Beneficiario designato.

La prestazione a scadenza collegata ad una comjgonbbligazionaria ed ad una componente
derivata e dipendente dalla solvibilita dei soggatiittenti le Attivitd Finanziarie a Copertura kgel
Riserve Matematiche; nessuna garanzia a caricca deticieta € prevista dalle condizioni
contrattuali.

La prestazione in caso di decesso per tutte leRolh esame, € pari al prodotto:

» tra il 101% del capitale investito e il valore anmte alla data del decesso delle Attivita
Finanziarie a Copertura delle Riserve Matematiaie, caso in cui l'assicurato abbia
raggiunto un’eta non superiore a 75 anni;

« tra il 100,1% del capitale investito e il valorerremte alla data del decesso delle Attivita
Finanziarie a Copertura delle Riserve Matematiaie, caso in cui l'assicurato abbia
raggiunto un’eta superiore a 75 anni.

In caso di riscatto della Polizza I'importo pagalsl direttamente collegato al valore corrente alla
data di riscatto delle Attivita Finanziarie a Cdpea delle Riserve Matematiche.

Nella seguente tabella sono riportate alcune indaromi di sintesi delle Polizze oggetto del’OPS:

Sintesi delle caratteristiche delle Pollizze

Valore :
. Numero Emittente .
. nominale ; Emittente
Polizza : : Massimo Decorrenza Scadenza comp. i
dei premi S . comp. Deriv.
. di Polizze obblig.

versati

Bipielle

Aphrodite  31.712.500 1.810 24/03/200524/03/2009  Strutturato Landsbanki
Serie |l

Zero Opzione
Bipielle 59 968500  1.681  20/05/200520/05/2009 COUPOn  Credit Suisse
Magnolia Bond First Boston
Kaupthing International
?gjgz 10.262.470 651 10/06/2005 10/06/2010  Strutturato Glitnir

2.2 Scheda tecnica del prodotto Bipielle Aphrodite Seei Il

Assicurazione mista a premio unico le cui prestazepno direttamente collegate ad un titolo
strutturato emesso e garantito dalla Societa “LABBSKI ISLAND HF” (alla data di
collocamento rating A3 attribuito dallAgenzia Modsl A attribuito dall’Agenzia Fitch). La
decorrenza del contratto é prefissata al 24/03/20@5durata € pari a 4 anni.
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Le prestazioni previste dal contratto in caso th dell’assicurato sono le seguenti:

* Alle prime due ricorrenze anniversarie del 24/08&20 del 24/03/2007 & prevista la
corresponsione di una cedola fissa rispettivampateall’l,70% e al 2% del premio netto
investito.

e Alla scadenza contrattuale del 24/03/2009 e previktrimborso del capitale investito
maggiorato di una cedola di importo variabile la musura percentuale risulta essere data
dalla somma delle 16 performance trimestrali dedice di riferimento (Index) rilevate nel
corso della durata contrattuale, ciascuna comitdél massimo del 4%. Da tale somma viene
sottratta una aliquota fissa del 3,70%:

16

C, =N, Max0; E Min Index —Index_l;4% - 370% per t=1,2,
n 0
= Index_;

..., 16
avendo indicato con:

C, cedola variabile alla scadenza contrattuale;
N, il valore nominale assicurato;

Index il valore dell'Indice di riferimento rilevato caradenza trimestrale per un totale di 17

rilevazioni corrispondenti al giorno 24 marzo, 2dgno, 24 settembre e 24 dicembre
di ogni anno. L'ultima rilevazione viene effettuat@inque giorni lavorativi
antecedenti la data di scadenza.

Dall'importo delle suddette cedole e detratta ustadisso pari a Euro 5.

Il parametro di riferimento, a cui sono collegageprestazioni, e l'indice “HVB Europe Winner

Index” che riflette la performance delle 12 azioguropee che, all'interno dell’indice DJ
Eurostoxx50.

2.3 Scheda tecnica del prodotto Bipielle Magnolia

Assicurazione mista a premio unico le cui prestazieono direttamente collegate al valore
dell'indice “S&P MIB”. Le attivita finanziarie, aaranzia degli impegni presi, sono costituite da un
titolo obbligazionario e da un titolo derivato emieg garantiti rispettivamente dalle Societa
“KAUPTHING BUNADARBANKI HF” (alla data di collocameto rating:Al attribuito
dallagenzia Moody’s) e “CREDIT SUISSE FIRST BOSTONTERNATIONAL” (alla data di
collocamento rating:Aa3 attribuito dall’agenzia Miyts; A+ attribuito dallagenzia Standard &

Poor’s; AA- secondo l'agenzia Fitch). La decorrenzh contratto € prefissata al 20/05/2005 e la
durata € pari a 4 anni.

Le prestazioni previste dal contratto in caso th dell’assicurato sono le seguenti:
» Alle prima ricorrenza anniversaria del 20/05/20Q&&vista la corresponsione di una cedola
fissa pari al 3,5% del premio netto investito.
C. =N, B50% peri=1

» Alle successive tre ricorrenze anniversarie (2@087, 20/05/2008 e 20/05/2009), sono
previste delle cedole variabili, la cui misura menuale, se positiva, risulta essere pari al
10% del premio netto a cui si aggiunge la sommalalga delle sei peggiori performance
dell'indice di riferimento, rilevate mensilmentel merso dell’anno:

6
C =N, D\/Iax{O%;lcp/cﬁ Z:(PerfiJ )} peri=2,3,4
j=1
avendo indicato con:
N, il valore nominale assicurato;
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Perf’ le peggiori 6 performance mensili tra le 12 rilevaell’anno i-esimo (j=1,2, ..., 6
edi=23,4);

Index™ — Index’
Index’

Perf"" = per h=0,1,2, ..., 11.

IndeX': il valore della h-esima rilevazione mensile detlice di riferimento rilevato

nell’anno di osservazione i-esimo. Le rilevazionemsili partono dal 18/5/2006
fino all’11/5/2009, vengono effettuate il giorno dBogni mese ad eccezione della
rilevazione del mese di maggio di ogni anno, lalguarra effettuate il giorno 11.
Inoltre, i tre anni di osservazione vanno dal 1886 all’ 11/5/2009.

Dall'importo delle suddette cedole e detratta ustadisso pari a Euro 5.

2.4 Scheda tecnica del prodotto Bipielle Azalea

Assicurazione mista a premio unico le cui prestazeono direttamente collegate al valore del
Tasso di Cambio Euro/Dollaro Statunitense. Le @édtifinanziarie, a garanzia degli impegni presi,
sono costituite da un titolo strutturato emessaramnfito dalla Societa “ISLANDSBANKI HF” (alla
data di collocamento rating:Al attribuito dallagenMoody’s; A attribuito dall’agenzia Fitch). La
decorrenza del contratto € prefissata al 10/06/20@5urata pari a 5 anni.

Le prestazioni previste dal contratto in caso th diell’assicurato sono le seguenti:
« alla prima ricorrenza annua (10/06/2006) é previsiacedola prefissata pari al 3,30%.
C, =N, B30%

» alla scadenza contrattuale (10/06/2010) é previstomborso del premio netto investito
(premio versato al netto di un costo fisso di 3@&ui si aggiunge una cedola variabile la
cui misura percentuale risulta essere pari alleppamento, tra la data di rilevazione
iniziale e la data di rilevazione a scadenza, @ébre del Dollaro Statunitense rispetto al
valore dell’Euro. Qualora tale valore sia inferiake3%, verra comunque corrisposta una

cedola pari al 3%:
(Index - Indexf)
Index

C,=N, EMax{B%;

avendo indicato con:
N, il valore nominale assicurato;

C, cedola variabile alla scadenza contrattuale;

Index il valore iniziale dell’lndice di riferimento (Tae di Cambio Euro/Dollaro
Statunitense) rilevato il 10 giugno 2005;

Index il valore finale dell'Indice di riferimento (Tassali Cambio Euro/Dollaro

Statunitense) rilevato il 3 giugno 2010.
Dall'importo delle suddette cedole e detratta ustadisso pari a Euro 5.

2.5 Scheda tecnica strumento finanziario offerto in saabio

Le Nuove Obbligazioni sono obbligazioeenior (non subordinate), non strutturate ossia titoli
aventi solo una componente obbligazionaria, di #poo couponcon durata pari a cinque anni,
emessi dal Banco Popolare alla Data di Scambiona spla emissione e offerti in scambio ai
Titolari sia delle Polizze gia scadute sia di qaielbn scadenza giugno 2010.
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Alla data di stesura della preseii@rness Opinionil Banco Popolare non ha ancora definito con
precisione le date di riferimento dellOPS, in qumamipendenti dallapprovazione da parte di
Consob; tuttavia, nel Documento di Offerta sonadi skefiniti i criteri di determinazione del Prezzo
di Emissione. In particolare, il Prezzo di Emisgpda comunicarsi unitamente al codice ISIN delle
Nuove Obbligazioni prima dell'inizio del Periodo @idesione, sara determinato prendendo a
riferimento il tassdnterest Rate SwafiRS) a cinque anni, maggiorato di ugpreadtra i 170 e
185 bps. Per 100 euro di nominale alla scadengd (elativo Prezzo di Emissione si ottiene
dalla seguente relazione:

P =1000f1+ IRS+ spread ™

Le Nuove Obbligazioni saranno pertanto emesse dattpari, rimborsate al 100% del Valore

Nominale a scadenza e non prevedono la correspengeriodica di interessi. il Prezzo di

Emissione confrontato con il 100% del Valore Nortenahe I'Aderente percepira a scadenza,
rappresenta il rendimento delle Nuove Obbligazicaicolato al tasso di interesse fisso nominale
annuo lordo implicito in tale differenza e al lordtella ritenuta d'imposta sostitutiva, ove

applicabile, riconosciuto in via posticipata ed unica soluzione alla scadenza delle Nuove
Obbligazioni.

Benché non espressamente formalizzato nella dalidet 1° dicembre 2009 del Consiglio di
Gestione del Banco Popolare e come risulta dal Regmto dei Titoli in Scambio, I'Offerente non
intende presentare richiesta di ammissione alleoziagioni dei Titoli in Scambio in mercati
regolamentati, italiani o esteri, ma fara negoziar#oli in Scambio a Banca Aletti, appartenenite a
Gruppo, in conto proprio a partire dal novantesgrno successivo alla Data di Emissione, alle
guotazioni denaro determinate secondo le modatitatate nel Documento di Offerta.

Non sono previsti limiti alla quantita di Titoli iScambio su cui Banca Aletti potra svolgere agivit
di negoziazione. | Titoli in Scambio riacquistatot@nno essere, a scelta di Banca Aletti,
conservati, rivenduti o annullati. In tale ultimaso, 'ammontare nominale complessivo delle
obbligazioni sara corrispondentemente ridotto ampatto negativo sulla liquidita dei Titoli in
Scambio. Non vi é pertanto garanzia di pronta dgai in quanto, ove I'’Aderente intenda
disinvestire prima della Data di Rimborso, le regie di vendita potrebbero non trovare tempestiva
ed adeguata contropartita né garanzia sulla fownaaili prezzi significativi.

Aderendo all'Offerta, i Titolari diventano titoladiei Titoli in Scambio, pertanto, sono esposti al
rischio di credito del Banco Popolare che, perttffei un deterioramento della propria solidita
patrimoniale e delle proprie prospettive economigirebbe non essere in grado di rimborsare i
Titoli in Scambio a scadenza. | Titoli in Scambmstituiscono obbligazioni dirette, non garantite
dal Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi en rembordinate, del Banco Popolare e sono
parimenti ordinate tra loro e con altre obbligaziown assistite da garanzie reali del Banco
Popolare.

3. Indicazione del controvalore complessivo e criteigseguiti per la sua determinazione
L’emissione dei Titoli in Scambio e stata autorizzper un valore nominale complessivo massimo

pari ad Euro 150.000.000. Tale importo nominale glessivo massimo € superiore al valore
nominale complessivo, pari a Euro 138.678.970 (cemgvo anche della componente relativa alle

medesime polizze assicurative emesse da UGF Aagioni S.p.A., gia Aurora Assicurazioni
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S.p.A.) delle Polizze oggetto dell'Offerta in rageodell’esigenza dell’Emittente i Titoli in Scambio
di adempiere, da un lato, ai requisiti regolamerdavigilanza in capo alle banche, e dall’altro di
offrire i Titoli in Scambio, con valore unitario scadenza di 1.000 euro, ai Titolari di Polizze di
piccolo taglio.

A ciascun Aderente all’Offerta, per ogni Polizzartpta in Adesione, sara riconosciuto un
Corrispettivo composto da Titoli in Scambio cheasa&o rimborsati alla Data di Rimborso e un
eventuale conguaglio in denaro che sara versatdalla di Scambio.

Il Rapporto di Scambio tra Valore Nominale di ciasditolo in Scambio e Premio Unico Versato

risulta fissato in 1:1. Ad ogni Aderente sara altreorrisposto un eventuale conguaglio in denaro
pari alla differenza complemento del Premio derigatal rapporto di scambio. Ad ogni Aderente,

il Banco Popolare offrira un Titolo in Scambio d&lore Nominale unitario a scadenza di Euro
1.000 per ogni 1.000 Euro di Premio Unico versaa@atrispondersi alla Data di Rimborso.

Il Corrispettivo riconosciuto agli Aderenti all’Gdfta viene calcolato al lordo degli oneri tributari
carico dell’Aderente, atteso che, sulla base d#islazione tributaria vigente alla data di
approvazione del presente Documento di Offertaregh 12,5% sugli interessi impliciti maturati a
scadenza sui Titoli di Scambio. A seguito di quaspra alcuna rettifica del valore nominale é
richiesta per l'effetto indotto dall'imposta sostiva del 12,5%, attualmente vigente ai sensi
dell'articolo 2 del D. Lgs. 1 aprile 1996, n. 238gli interessi impliciti maturati a scadenza sui
Titoli di Scambio oggetto dell’'OPS.

L’adesione alla presente OPS comporta il trasfartmelelle Polizze unitamente ai diritti patrimonialdi
altra natura, connessi alle medesime, dagli Adeadl® Banche Collocatrici, con rinuncia da paregld
Aderenti ad ogni diritto connesso, relativo e steatale alle Polizze e/o ai diritti connessi alledes@me, ivi
inclusi ogni domanda, pretesa, azione, reclam@alsa nei confronti di ciascuna delle Banche Callnci,
e/o di una delle Compagnie Assicuratrici e deigi8pi dipendenti e assicuratori, come nel prostemeglio
precisato.

Al fine di esprimere un&airness Opiniorrispetto all'Offerta di scambio tra le Polizze €ifoli in Scambio
si rende necessario tenere conto:

* riguardo alle Polizze appartenenti alle serie Azaleon ancora scadute, della natura
esclusivamente finanziaria dei Titoli in Scambigpetto alla natura finanziario-assicurativa
delle Polizze, con particolare riferimento alla gmmente del rischio demografico;

» della diversa tipologia di strumenti proposti: da lato i Titoli in Scambio sono
obbligazioni senior (non subordinate) di natura esclusivamente firaiaidall'altro la
componente finanziaria delle Polizze costituitaittdi strutturati, a cui & associata anche la
componente assicurativa;

» della durata dei Titoli offerti in Scambio che handurata quinquennale e saranno
rimborsati circa 5 anni e 11 mesi dopo la natusaledenza prevista per le Polizze relative
alle Aphrodite Serie Il, 5 anni e 9 mesi dopo laurele scadenza prevista per le Polizze
relative alle serie Magnolia e 4 anni e 8 mesi d@pmaturale scadenza prevista per le
Polizze relative alle serie Azalea,

» del diverso Rischio di Credito e di Liquidita relat ai Titoli in Scambio rispetto a quello
delle Polizze.

250



In termini generali, quando esiste un mercato siefitemente liquido, ifair valué™ di un contratto
finanziario o assicurativo coincide con il suo veldi mercato; tale presupposto viene meno nel daso
contratti di assicurazione e risulta necessariicdrso ad una stima del valore di mercato, utimo un
modello teorico, consistente con il comportamentllad domanda e della offerta aggregata per
attivita/passivita simili, che consenta una oppuatatima del valore dehyoffdel contratto.

Il modello di valutazione prescelto deve fondaremaniera prevalente su dati osservati di mercatwed
includere tutti quei fattori che i partecipantina¢rcato reputano fondamentali ai fini della deteamione del
prezzo e che siano coerenti con le metodologi@idihg degli strumenti finanziari. L&air Valuation deve
pertanto essere basata su:

e prezzi di mercato osservabili;
» tecniche di valutazione condivise dagli operatdrndrcato i cui parametri siano stimati sulla bdise
dati osservabili ed aggiornabili dal mercato.

In linea generale, le Polizze oggetto della presgatutazione sono caratterizzate dai flussi ds@aenerati
dal:

» capitale in caso di vita dell'assicurato alla secemecontrattuale, valutabile in misura pari al valo
degli strumenti finanziari a copertura delle RigelMatematiche;

» valore di riscatto prima della naturale scadenzdrattuale, valutabile in misura pari al valore ldeg
strumenti finanziari a copertura delle Riserve Ma#che;

» capitale in caso di premorienza dell’assicuratangridella naturale scadenza contrattuale, pari al
valore degli strumenti finanziari a copertura ddliserve Matematiche piu una percentuale di tale
valore precedentemente descritta;

» spese di gestione della polizza a carico dellaegaci

Per i flussi di cassa non replicabili con struméintinziari negoziati su mercati regolamentatictynente le
componenti in caso di morte e le spese di gestiongcessario ricorrere ad una stima del valotalatt
medio dei flussi di cassa futuri determinati coot@sibest estimateconsiderando un aggiustamento a titolo
di risk margin value.

3.1 Metodologia di calcolo

Il modello generale di valutazione dei contraitiex Linkedoggetto della presente OPS puo essere
rappresentato formalmente nel modo seguente:

0 RV =Wex® )+ Wit Ve )+ BEL (FV-:d)+ MuR
Dove:

FV, =fair value del contratto assicurativo all’epdca

W(t;x*™) = fair Value della componente obbligazionaria;

W(t;\?de”v) =fair Value della componente derivata;

BEL (FV:;d) = Best Estimate Liabilitgella copertura assicurativa caso morte;

MuPR =componente di Mark-Up, cui contribuiscono le spesegestione del contratto ed il

margine;
t =epoca di valutazione;

“1 Lo International Accounting Standards Committeeléfinito il Fair Value comeThe amount for which an asset
could be exchanged or liability settled, betweeovkrdgeable, willing parties in an arm’s lengthnisactiori
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T= epoca aleatoria di decesso dell'assicuratotcoi <s maturity del contratto assicurativo.

L’'impostazione adottata fonda sul principio di assed’arbitraggio, quindi, considerandaréir
Value del contratto assicurativo come una opportuna aoazibne lineare delle componenti di
valore, oltre alla componente di Mark-tpcui contribuiscono (lato assicurazione) le spese
sostenute dalla Societa per la gestione del comt(apese di gestione), il costo del capitale ed il
margine di profitto per I'azionista.

Il modello generale rappresenta la valutazionegcandizione di assenza di Rischio di Default
dellEmittente, di ciascuna delle componenti stnetente finanziarie (Obbligazionaria, Derivata);
ovviamente nel caso in esame il Default delle Banidtandesi alla Data di Valutazione si e gia
verificato e, quindi, va preso in opportuna consd®one introducendo nel modello [1] la
probabilita di recupero Recovery Ra)e misurata attraverso una opportuno momento della

distribuzione di probabilita della variabile ala$m§r, valore rimborsato all’epoca T>t.

Pertanto:

2] FyRskAdsd = ) [JEy/

Dove:

n, =v(t,T) étNgr Recovery Rate atteso all'epoca t

Et = Expected Value dPr sulla base delle informazioni disponibili in t
v(t,T) = Prezzo a pronti in t di uno ZCB unitario con scazeim T

Il modello generale caratterizzato nelle espresgidre [2] pu0 essere calibrato in riferimentoaall
struttura depayoffgenerati dalle Polizze di cui data formalizzazioeéprecedente paragrafo 3.

a) Polizze “Bipielle Aphrodite II” e “Bipielle Magnodi”.

Le sopra denominate polizze sono giunte a scadeispeettivamente alla data del
24/03/2009 e del 20/05/2009; in un tale contestotafivo, pertanto, il valore nominale
delle polizze (in assenza di default) alla dataschdenza € gia definito nei parametri
finanziari che lo determinano e coincidente covalbre della prestazione a scadenza che la
Societa avrebbe dovuto liquidare all’assicurat@ssenza del Default. Le equazioni [1] e
[2], quindi, si semplificano nelle:

[1bis] FV, =C O1+i)™

Dove:

“2 per approfondimenti sulla valutazione di titdligiidi, si veda: CONSOB,Yn approccio quantitativo Risk-Based
per la trasparenza dei prodotti non-equjtpuaderni di Finanza, n. 63, 2009Bl, Circolari Serie Tecnica n. 39,
20009.
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b)

C, =prestazione contrattuale alla scadenza s dellazaoih assenza di default

I =interessi per ritardo pagamento (ove previsti)
s =scadenza della polizza cax t

[2b|S] F\/tRiSkAdjuﬂd =,7t ECS D(1+ | )t—s

Polizza “Bipielle Azalea”.

La forma contrattuale sopra definita prevede unadecza alla data del 10/06/2010;
pertanto, le equazioni di valutazione [1] e [2] sm®0 essere calibrate per ciascuna delle
componenti ivi identificate, anche in riferimentb payoff della prestazione assicurativa a
scadenza come formalizzato al paragrafo 3.4 dedisgmte Relazione.

In particolare ai fini delle componenti di valow(t;x"bb') e W(t;\?de”v) si ricorre alla

scomposizione di tipo Call della prestazione asaibea, ovvero I'equazione giayoffdella
prestazione di cui al paragrafo 3.4 puo esseressamlla scadenza contrattuale in:

[E >{Index — Index, ﬂ
[3] C, =N, 103+ ma - 0030
Index

La quale dopo opportuni passaggi si puo riscriv&enodo seguente:

1
4 C,=N 03+
[ ] n OI:E:L |nde

X ma><(0,97 Ondex - Index, ;O)}

La scomposizione operata evidenzia, quindi, chirdatazione assicurativa é replicata da un
portafoglio finanziario costituito di unaero coupon bondgon valore facciale uguale al
103% del Premio Unico Versato ed di ubpzione Puti tipo Europeascritta sul rapporto

di cambio Euro/Dollaro Statunitense, con prezzo skre@zio pari al valorestrike del
rapporto di cambio del contratto (Index inizialgkeso per il 97%; d'altra parte, la
rappresentazione dell’Opzione Put appare del tdéwente con la protezione al ribasso del
rapporto di cambio espressa dalle condizioni ctioiz.

E’ ora possibile esprimere le diverse componentatbre presenti nellequazione [1].

Componente obbligazionaria:

[5] W(t; x*') = v(t,n) N, 103

Dove v(t,n) rappresenta il prezzo a pronti di unero coupon bond risk-fresul tratto
temporale t;n).

Componente derivata:

6 wyer)=n, Glnd%x (t,n) CE, max(097ndex — Index, :0)
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Dove E e l'operatore di mediaisk-adjustedsecondo la formalizzazione classica della
Option Pricing Theor?, in ambienteisk—neutral

In particolare, il valore teorico di detta opziomet puo essere ricavato da una derivazione
della formula chiusa ddlack—Scholes

PUT, = 0970ndex & " IN(~d,) - Index & " IN(-d,)
Dove:

r =tasso risk-free area euro
r, =tasso risk-free area USA

N( ) = ordinata della funzione di densita normale standard

In(mde%m [ndex ) * (r —re U%)Eﬂn ~t)

ogld/n-t

d, =
d,=d,-ogQ/n-t

Componente assicurativa:

La componente assicurativa presenta nelle Poliggetto di valutazione é riconducibile in
termini valutativi alla quantificazione dehir value del capitale addizionale in caso di
premorienza (Prestazione in caso morte). La valazdella componente sopra descritta,
in quanto caratterizzata da flussi di cassa nohcedpli con strumenti finanziari negoziati
su mercati regolamentati, richiede I'adozione ca stima del valore attuale medio dei flussi
di cassa futuri determinati con ipotdmst estimat@ aggiustate per tener conto di nsk
margin value Si rende pertanto necessario I'utilizzo di unprapcio di tipo attuariale per la
stima del valore attuale medio delle suddette corapt. Definiti pertanto con:

a, = Prestazione addizionale in caso morte all’eponaasssenza di default
v119¢ =Probabilita di decesso di un assicurato di etaxetrepoche (t+k-1, t+k)
v(t,k) = Prezzo a pronti in t di uno ZCB unitario con scadeinzk

BEL[Add.Morte = nz—t atv(t, k)k—l/qu+t

k=1

La componente diisk margin valueé stata calcolata, in via approssimata, come ildgdo
capitale necessario (Costo del Capitale) a copnieshock sulla probabilita di decesso per
ogni eta del +10%. Tale approccio € compatibile leoimdicazioni tecniche predisposte dal
CEIOPS (Committee of European Insurance and Occupti®ension Supervisors)
nelllambito degli studi di impatto quantitatio(QIS) per la definizione e misurazione dei
livelli di solvibilita da cui rilevarne I'applicabita e gli effetti sul bilancio, all'interno del
progetto Solvency Il.

“3 Cfr. Black, F. e M. Scholes, “The Valuation of @pt Contracts and a Test of Market Efficency”, Jaumf Finance,
27, May 1972, 399-418.
44 Cfr. CEIOPS QIS4 Technical Specification, DicemB@@7.
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Componente Mark=Up:

Le componenti di Mark-Up sono riconducibili allansponente del Margine di Solvibilita
sostenuto dalla Societa a titolo di gestione datredto assicurativo e del costo del capitale
pari al mancato guadagno in conto interessi pemtiobilizzazione del capitale (margine di
solvibilita) nel rispetto dei requisiti patrimoniai sensi delle norme di Solvency I. Sebbene
tali elementi non siano attribuibili in termini dvalore all’assicurato, sono stati
prudenzialmente inclusi nella valutazione, in qoambmponenti del flusso di cassa
dell'intero contratto assicurativo.

La stimabest estimat@ella componente delle spese di gestione (SGupiad di capitale
investito e ottenuta come rapporto tra il costetéiffo annuo di gestione per singola polizza,
comunicato dalla Societa, ed il premio minimo ps&vidal contratto. Il valore attuale medio
dei flussi di cassa e pertanto determinato in fumzidella permanenza “in vita” del
contratto assicurativo:

BEL® = 3 5G pl7#) v{t k)
k=1

essendo:
LI pi‘if) la probabilita di permanenza “in vita” del conteasino all’epocat +k in
presenza di due cause di eliminazione: riscattp € decessof).

La componente diisk margin valueé stata calcolata, in via approssimata, come ildédo
capitale necessario a coprire uno shock sulla coente di spese di gestione del +10%, in
analogia con quanto adottato per la componenteroasie.

Da ultimo con riferimento al costo del Margine dil\8bilita si € adottato il criterio definito
sotto Solvency | e quindi calcolato il mancato qu@ub in conto interessi sul requisito
patrimoniale pari, per le forme assicurative innesall’1% delle Riserve Matematiche di
classe D e al 4% della Riserve Aggiuntive (in cdistecesso) di classe C.

3.2 Stima dei parametri

Ai fini della presentd-airness Opiniorla valutazione dei Titoli di Scambio e stata effata alla
data del 15 gennaio 2010 (Data di Valutazionekg $ertanto resa necessaria la raccolta di dati di
mercato e di Societa necessari per la stima deinpatri utilizzati dell'impianto metodologico
descritto nel precedente paragrafo.

~

In particolare, la fonte di tali basi e stata réj@econsultando information providers di livello
internazionale (Bloomberg) o direttamente dispdinihi Societa, rimandando al par. 6 eventuali
esclusioni e limitazioni derivanti dall’'uso di tab@se dati.

4.2.1Ai fini della stima dei tassisk-freg rispetto alle valute di riferimento richieste dabdello, si
e fatto riferimento alla struttura per scadenzatassi di interesse derivata con metodologia di tip
bootstrap dalla curva dei tassi swap osservatdalla di Valutazione (Fonte: Bloomberg).

4.2.21n linea generale, un modello di valutazione dsdhio di credito necessita della stima delle pbilia
di default derivabili dall'osservazione dei prezzimercato deiCredit Default SwagCDS). Nel caso in
esame l'implementazione di un siffatto modatharket-consistenhon trova applicazione in mancanza di
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guotazioni dei CDS attribuiti alle Banche Islandesiittenti. Pertanto, si € ritenuto opportuno pdace
all'applicazione di un modello fondato sul princpdel’Expected Losscalibrando opportunamente il
Recovery Ratattribuito ai debiti delle Banche Islandesi. Afiak, per una ragionevole stima d&tcovery
Rate si é fatto ricorso alle informazioni contenute peospetti informativi sulle Banche Islandesi resi
disponibili dalla Societa (Creditors’ Meeting o Ref) e reperibili consultando i siti web delle stes
Banche. Tramite detti documenti & possibile anatiza ricognizione del perimetro patrimonialeddta da
FME adadvisorsesperti ed indipendenti, in termini di stima de¢gumibile valore di liquidazione degli
asset® delleliabilities.

Una prima misura deRecovery Rateper singola Banca, puo essere effettuata rappmotd valore delle
attivita e quello delle passivita (al netto dellfiorto relativo alla voce “Subordinated bonds”)sdguito si
riportano in breve i valori per singola Banca esipos relativi prospetti informativi:

Sintesi dei dati di bilancio delle Banche Islandd<s30/06/2009

Total Total Recover
Banca Assets Liabilities y
; Rate
(ex subordinates)
Landsbanki 1.636.545/818.840* ISKm 3.209.918 ISKm  50,98%/25,51%
Kaupthing 1.705.644/774.586** ISKm 3.678.887/2.747.829** ISKm  46,36%/28,19%
Glitnir 4.033 €m 13.372 €m 30,16%

*al netto la voce “Total assets without instrumfsam NBI hf”
* al netto delle voci “Pledged Position” e “Knownidtity Claims”

Va inoltre ricordato il recente declassamento meingio 2010 del rating dello Stato Islandese cheptioa
l'uscita nel breve termine del paese dalla crisinemico-finanziaria e, di conseguenza, la conchssinel
breve termine delle procedure concorsuali a cub sttualmente sottoposte le Banche Islandesi.

In merito alla situazione di Glitnir, in data 23tteenbre 2009 linformation Provider Bloomberg ha
pubblicato una notizia in cui si riportava che fama di recupero € nell'intorno del 25%-35%; semfare
stessa fonte, in data 28 settembre 2009, corregigesima tra il 22% ed il 36%. Si ritiene pertanto
ragionevole utilizzare tale stime comangedi variazione deRecovery Ratdi Glitnir.

In merito alla situazione di_Kaupthingy data 8 settembre 2009 l'information Provideod@hberg ha

pubblicato una notizia in cui si riportava chetiena di recupero e nell'intorno del 20%.

Si assume inoltre che sulla base di quanto ripmriat Documento di Offerta $'effettiva capacita

delle Banche Islandesi di adempiere a scadenzachll#igazioni assunte nei confronti dei titolari

degli strumenti finanziari strutturati e/o obbliganari emessi dalle medesime, tra cui le

Compagnie Assicuratrici e, indirettamente, i Titoldelle Polizze, sia pari al:

- 6,6% del valore nominale con riferimento agli stemti finanziari strutturati emessi da
Landsbanki;

- 24,5% del valore nominale con riferimento agli strenti finanziari obbligazionari
emessi da Kaupthing;

- 23,2% del valore nominale con riferimento agli strenti finanziari strutturati emessi
da Glitnir.

In altri termini, per gli strumenti finanziari sttturati e/o obbligazionari emessi da Landsbanki e

Kaupthing gia scaduti e per gli strumenti finanziatrutturati emessi da Glitnir, questi ultimi

considerati alla data di scadenza, si assume che:

. risulta e risultera accertata I'impossibilita pé creditori titolari degli strumenti finanziari
strutturati e/o obbligazionari emessi dalle Banclséandesi di vedersi riconosciuto per
intero il valore nominale di detti strumenti;

. il valore nominale recuperato (recovery rate) pgli strumenti finanziari emessi dalle
Banche Islandesi, sottostanti le Polizze, sia uaaabile aleatoria che assume valori tra
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0% e 100% con media indicativamente pari ai vafmminali recuperati sopra indicati con

riferimento alle obbligazioni emesse da ciascuniéedganche Islandesi.
La determinazione del valore nominale recuperatotisoli emessi dalle Banche Islandesi é stata
effettuata sulla base di un’approssimazione dellatgzione espressa dal consensus di mercato al
12 gennaio 2010 dei valori MID (vale a dire la media prezzo denaro e prezzo lettéra)Al
riguardo, si sottolinea la circostanza che da tempitoli emessi dalle Banche Islandesi non sono
oggetto di scambio su mercati, siano essi regoldatea non regolamentati Pertanto I'Offerente
non e in grado di fornire un’indicazione di recoyerate corroborata da effettivi scambi di
mercato>>

Tenuto conto delle considerazioni sopra esposta eferimento al quadro di incertezza internaziensu
stime affidabili deRecovery Ratdelle Banche Islandesi, ai fini della presentdisingi € ritenuto opportuno
esprimere la valutazione nelllambito di uange per ciascuna Banca dei valori deécovery RateNella
tabella che segue sono esposti i valori considerati

Stima dei Recovery Rate

Recovery Recovery Recovery Recovery Recovery
Banca Rate Rate . Re}te Rate Rate
Stima da bilancio News Bloomberg Stima di mercatc Min Max
al 12/01/2010
Landsbanki 50,98%/25,51% n.p. 6,6% 6,6% 51,0%
Kaupthing  46,36%/28,19% 20,0% 24,5% 20,0% 46,4%
Glitnir 30,16% 22,0%-36,0% 23,2% 22,00% 36,0%

4.2.3In ragione della avvenuta scadenza delle PoliBigi€lle Aphrodite 1I” e “Bipielle Magnolia”, ilfair
value della componente derivata € definito per mezzdodekrvazione puntuale, alle date di rilevazione
previste contrattualmente, del valore assunto dadici sottostanti gli strumenti derivati stessa €ui sono
agganciate le prestazioni; pertanto, ai fini dedtana si € reso necessario reperire tali inforovazi
attraverso I'information provider Bloomberg.

Per la polizza “Bipielle Azalea”, i parametri praenel modello di pricing della componente derajatono
stati osservati sul mercato con una rilevazionédge Bloomberg alla Data di Valutazione. Con matare
riferimento al parametro di volatilitd sono statilimzate le volatilita implicite delle opzioni subsso di
cambio euro/dollaro.

4.2.4Per la stimdest estimatéella Prestazione in caso di morte sono statzzie le ipotesi normalmente
utilizzate dalla Societa per la valutazione debwlintrinseco o della profittabilita dei prodasicurativi
Index Linked di ramo lll. In particolare, tale ijgsi corrisponde ad uno sconto del 40% dei quozadinti
mortalita per eta e sesso desunti dalle tavole deaffiohe ISTAT SIM/F 1992.

4.2.5 La stimabest estimatalella componente delle spese di gestione (SGupia di capitale
investito e ottenuta come rapporto tra il costetéiffo annuo di gestione per singola polizza farnit
dalla Societa e pari a euro 13,61 ed il premio miiprevisto dal contratto pari a euro 2.530;
pertanto il valore per unita di capitale investrisulta pari a 0,54%. In considerazione della
condizione di default delle Banche Islandesi eadeiencanza di una quotazione di mercato delle
relative obbligazioni e/o strutturati, si € ipotta, per I'unica polizza ancora in vigore un valare
zero della frequenza di riscatto.

%> perconsensusli mercato si intendono le proposte indicativeptizzo ricevute, per il tramite dellinfo provider
Bloomberg, da operatori professionali, vale a di#igroup, Morgan Stanley & co e Barclays Capitadpasti
ipoteticamente ad acquistare i titoli emessi dBH@che Islandesi nel periodo tra il 31 dicembre280@ il 12 gennaio
2010.
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4. Valori

Nel presente paragrafo vengono riportati i risutlatle valutazioni effettuate anche consideranda analisi
di sensitivita rispetto ai parametri utilizzatiispetto airangedi stima riportati nel precedente paragrafo.

Tutti i risultati esposti sono riferiti a base 100

4.1 Nuova Obbligazione

Prezzo di emissione delle Nuove Obbligazioni

Tasso IRS a 5 anni oss. 21/12/09-

15/01/10

Spread in bps min max media 15/01/2010
2,66% 2,82% 2,74% 2,66%
+0 87,72 87,01 87,34 87,72
+170 80,80 80,16 80,46 80,80
+185 80,22 79,58 79,89 80,22

Prezzo di
emissione

4.2 Fair Value Contratti assicurativi

Per le polizze polizze “Bipielle Aphrodite Serié # “Bipielle Magnolia”, gia scadute, come precsatel
par. 4, le componenti di valore della coperturasocamrte e di Mark-Up risultano pari a zero; padeao
risulta anche ipayoff sottostante la componente derivata sulla baseataimteri contrattuali osservati alla
Data di scadenza.

Nelle tabelle che seguono sono riportati i valbfrair Value della componente obbligazionaria (Tiaé])
e della componente derivata (Tabella [7]) secordunddalita tecniche precedentemente descritte.

Fair Value dellacomponente obbligazionaridelle Polizze

: Valore Teorico Recovery Rate Recovery Rate
Polizza . : ;
in assenza di default Min Max
Bipielle Aphrodite I 100,00 6,60 51,00
Bipielle Magnolia 100,00 20,00 46,40
Bipielle Azalea 99,66 21,93 35,88

Fair Value della&omponente derivatdelle Polizze

: Valore Teorico Recovery Rate Recovery Rate
Polizza . : i
in assenza di default Min Max
Bipielle Aphrodite I 0,00 0,00 0,00
Bipielle Magnolia 0,00 0,00 0,00
Bipielle Azalea 3,00 0,66 1,08

Per la valutazione della Componente Assicurativaessaria per quanto precedentemente detto petaa so
Polizza “Bipielle Azalea”, sono stati individuativersi profili di assicurati in ragione della combiione
sesso/eta Con riferimento alla probabilita di dsogtenuto conto della vita residua del contratferiore
all’anno, si é fatto riferimento all'ipotesi di dorme distribuzione dei decessi nell’anno. In t&b¢8] é
riportato il valore della compente assicurativa:

Fair Value della componente Assicurativa della£2aliAzalea

Valore Teorico Recovery Rate | Recovery Rate
in assenza di default Min Max
Eta % Add. Maschi Femmine Masciemmine Maschi Femmine
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caso morte
30 1,00% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
40 1,00% 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
50 1,00% 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
60 1,00% 0,02 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00
70 1,00% 0,05 0,03 0,01 0,01 0,02 0,01
80 0,10% 0,01 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00

La componente di Mark-Up, sulla base di quantaogigervato, e stato calcolato per la sola PoliBigi€lle
Azalea”. Si rammenta che alla valorizzazione dé tedmponente contribuiscono le spese di gestioihe e
costo del Margine di Solvibilitd, secondo quantd griecisato nel par. 4.

Fair Value della Mark-up della Polizza Azalea

Mark-Up Valore Teorico Recovery Rate Recovery Rate

in assenza di default Min Max
Spese di gestione 0,22 0,22 0,22
Costo del Margine di solvibilita 0,08 0,04 0,04
Totale 0,30 0,26 0,26

Nelle Tabelle [10], [11] e [12] sono riportati ilea al fair value di ciascun contratto assicuratisggetto
dell’OPS e quindi comparati con il Prezzo di Endssi stimato della nuova obbligazione

Sintesi dei risultati e confron®ipielle Aphrodite Serie 1|

Bipielle Aphrodite Serie Il Recovery Rate Min Recovery Rate Max

Componente Obbligazionaria 6,60 51,00
Componente Derivata 0,00 0,00
Componente Assicurativa 0,00 0,00
Componente Mark-UP 0,00 0,00
Fair Value Polizza 6,60 51,00
Prezzo di Emissione Nuove Obbligazioni Min 79,58 79,58
Prezzo di Emissione Nuove Obbligazioni Max 80,80 80,80

Sintesi dei risultati e confronB®ipielle Magnolia

Bipielle Magnolia Recovery Rate Min Recovery Rate Max

Componente Obbligazionaria 20,00 35,88
Componente Derivata 0,66 1,08
Componente Assicurativa 0,01 0,02
Componente Mark-UP 0,00 0,26
Fair Value Polizza 20,67 37,24
Prezzo di Emissione Nuove Obbligazioni Min 79,58 79,58
Prezzo di Emissione Nuove Obbligazioni Max 80,80 80,80

Sintesi dei risultati e confronBipielle Azalea

Bipielle Azalea

Recovery Rate Min

Recovery Rate Max

Componente Obbligazionaria

Componente Derivata
Componente Assicurativa
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Componente Mark-UP 0,26 0,26

Fair Value Polizza 22,85 37,24
Prezzo di Emissione Nuove Obbligazioni Min 79,58 79,58
Prezzo di Emissione Nuove Obbligazioni Max 80,80 80,80

Le valutazioni eseguite conducono @nge di valori delle Polizze oggetto dellOPS
sistematicamente inferiori al Prezzo di Emissionkadduova Obbligazione proposta in scambio;
pertanto, 'operazione di scambio proposta appangma per gli Aderenti.

Ai fini di una analisi di sensitivita dei dati esibsi € ipotizzato uno scenatested unworstdella
variazione dei tassi di interesse osservati allea[daValutazione di £30 bps. | risultati ottenotn
cambiano le considerazione circa la congruita @€IB dal punto di vista dell’assicurato.

5. Limitazioni ed esclusioni

Nella redazione del presenkairness Opinionlo Studio ha fatto esclusivamente uso dei dati,
informazioni e documenti forniti dalla Societa, dado espressamente ed esclusivo affidamento
sulla veridicita, completezza ed accuratezza deiddda stessa Societa dichiarata e quindi non ha
dato corso a verifiche autonome e/o indipenderii Stessi.

Lo Studio pertanto, non assume alcuna responsah#itfornisce alcuna garanzia sulla attendibilita
e veridicita dei dati messi a disposizione dallzi&a, e nonostante abbia svolto I'incarico con
diligenza, professionalita ed indipendenza di giigdinella presentBairness Opiniomon rilascia
alcuna certificazione sulla veridicita e affidataildei dati forniti dalla Societa.

In merito alla documentazione contabile ed inform@amessa a disposizione, lo Studio dichiara di
aver proceduto alla sua utilizzazione cosi coma estata predisposta e fornita, sul fondamento del
presupposto della sua correttezza e della suandgmza al vero, inoltre lo Studio precisa di non
aver effettuato verifiche sulla documentazionenrassagli.

Da ultimo, le valutazioni fornite si basano su nlbdesu principi finanziari che lo Studio ritiene
conformi alle metodologie e prassi generalmentenosciute nel mercato; valutazioni basate su
altri tipi di modelli o assunzioni potrebbero poga risultati differenti.

| metodi di valutazione impiegati hanno comporthidilizzo di dati previsionali per loro natura
aleatori e incerti in quanto sensibili al mutamediovariabili macro economiche e a fenomeni
esogeni alla Societa, che non necessariamentérsbpero verificare.

6. Conclusioni

Sulla base del lavoro svolto e di cui fornito dglita nei precedenti paragrafi, pur tenuto contoledel
limitazioni ed esclusioni riferite al par. 6, a dizio dello Studio A.C.R.A. le condizioni economécle
finanziarie dell’operazione di scambio, proposthB@nco Popolare a favore dei titolari di contratiiiex
Linekd “Bipielle Aphrodite II", “Bipielle Magnolia’e “Bipielle Azalea” emessi dalla Eurovita Assiczicmi
S.p.A,, risulta congrua da un punto di vista ditavigconomico — finanziario per gli Aderenti a tale
operazione di scambio.
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Destinatario della presenkairness Opiniore il Consiglio di Amministrazione della Eurovitasgicurazioni
S.p.A. Lo Studio A.C.R.A. non rispondera di evefitaanni che i destinatari o altri soggetti potretin

subire in caso di uso improprio della presenteriegis Opinion.

(Il Presidente)

Roma, 18 gennaio 2010
Prof. Paolo De Angelis
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Appendice 3

REGOLAMENTO DEI TITOLI IN SCAMBIO
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REGOLAMENTO OBBLIGAZIONI

BANCO POPOLARE S.C. SERIE [e] ZERO COUPON

Articolo 1

Importo e taglio
delle Obbligazioni
Lotto minimo

Articolo 2
Prezzo di emissione

Articolo 3
Godimento e
Durata

Articolo 4
Rimborso

Articolo 5
Rendimento lordo

Articolo 6
Forma di
circolazione

12/04/2010- 12/04/2015
ISIN ITO0O[ ]

L'ammontare totale massimo dell'emissione oggettel @resente
Regolamento e pari ad Euro 150.000.000 costituaond® 150.000
obbligazioni del valore nominale di Euro 1000 -cadau(fValore
Nominale”), in taglio non frazionabile (le Obbligazioni” e ciascuna
I'“ Obbligazione’) emesse da Banco Popolare Societa Cooperativa
(" Emittente”), rappresentate da titoli al portatore.
La sottoscrizione dovra essere effettuata per datat non inferiori al
lotto minimo pari a n. 2 Obbligazioni (iLbtto Minimo ).
Le Obbligazioni sono denominate in Euro.

Le Obbligazioni sono emesse il 12/04/201D4ta di Emissioné) sotto la
pari, per un valore inferiore al Valore Nominalecitiscuna Obbligazione
al prezzo di Eurod] (“Prezzo di Emissiond). Il Prezzo di Emissione, €
stato determinato prendendo a riferimento il tdegerest Rate SwaflRS)
a cinque anni, maggiorato di uspreadtra i 170 e 185 bps.

Le Obbligazioni hanno godimento a far tempo dal&abdi Emissione (la
"Data di Godimentd') e durata pari a cinque anni.

Le Obbligazioni saranno rimborsate in data 12 ap2015 (la Data di
Rimborso”), in un’unica soluzione alla pari, vale a direlD0% del Valore
Nominale. Dalla Data di Scadenza le Obbligazionsse@o di essere
fruttifere. Non e previsto il imborso anticipato.

Non € previsto il pagamento di cedole durante ta delle Obbligazioni.

In base al Prezzo di Emissione, il rendimento alewcaa, al lordo degli
oneri fiscali di cui al successivo art. 8, risultel [¢]% ([#]% netto) ed e
dato dalla differenza fra il Prezzo di Emissionalétalore Nominale. Tale
differenza, che é liquidabile solo all'atto del borso, viene imputata “pro-
rata temporis” secondo il regime di capitalizzaei@omposta giornaliera.

Le Obbligazioni saranno accentrate presso la Moitdi S.p.A. in regime
di dematerializzazione ai sensi del D.Lgs 58/98BUF”) e successive
modificazioni e integrazioni. Conseguentemente,o sia quando le
Obbligazioni saranno gestite in regime di demalienazione presso la
Monte Titoli S.p.A., il trasferimento delle Obbligami e I'esercizio dei
relativi diritti potra avvenire esclusivamente pér tramite degli
intermediari aderenti al sistema di gestione acatmtpresso la Monte
Titoli S.p.A.

| titolari delle Obbligazioni non potranno chieddeeconsegna materiale
dei titoli rappresentativi delle Obbligazioni.

E' fatto salvo il diritto di chiedere il rilascio ke certificazione di cui
all'art. 85 del TUF e all'art. 31, comma 1, letteyalel Decreto Legislativo
24 giugno 1998, n. 213.
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Articolo 7 La liquidazione del Valore Nominale avra luogo asslamente per il

Servizio del tramite della Monte Titoli S.p.A. e degli intermediad essa aderenti.

prestito Qualora la scadenza di pagamento di un qualsigsorim dovuto ai sensi
del presente Prestito Obbligazionario maturassenigiorno che non é un
giorno lavorativo bancario, tale pagamento veregeso il primo giorno
lavorativo bancario immediatamente successivo,asehe cio comporti la
spettanza di alcun importo aggiuntivo ai titolaglld Obbligazioni.
Ai fini del presente regolamento per “giorno lawora bancario” si intende
un qualsiasi giorno in cui il sistema TARGET sia ap@er la sua normale

attivita.
Articolo 8 Le informazioni fornite qui di seguito riassumonimtsticamente alcuni
Regime Fiscale aspetti del regime fiscale proprio dell’acquistella detenzione e della

cessione di Obbligazioni per certe categorie destiwori, ai sensi della
legislazione tributaria italiana e della prassi evitg alla data di
pubblicazione del presente Regolamento, fermo mdetache le stesse
rimangono soggette a possibili cambiamenti cheepbiro avere effetti
retroattivi. Quanto segue non intende essere ualisapsauriente di tutte
le conseguenze fiscali dell'acquisto, della deteneie della cessione di
Obbligazioni per tutte le potenziali categorie dvestitori, alcune delle
guali potrebbero essere soggette a regimi spedHii.investitori sono

pertanto tenuti a consultare i loro consulenti grito al regime fiscale loro
applicabile in relazione all'investimento in Obldijoni.

Redditi di capitalegli interessi e gli altri proventi delle Obbligani (ivi
inclusa ogni differenza tra il prezzo di emissienguello di rimborso) sono
soggetti - nelle ipotesi e nei modi e termini psévilal Decreto Legislativo
1 Aprile 1996, n. 239, come successivamente maddied integrato — ad
imposta sostitutiva delle imposte sui redditi netigsura del 12,50%. |
redditi di capitale sono determinati in base all'd6, comma 1, del D.P.R.
22 dicembre 1986, n. 917 (TUIR), salva la sceltdlideéstitore di optare
per il regime cosiddetto del risparmio gestito di all’art. 7 del Decreto
Legislativo 21 novembre 1997, n. 461.

Nessuna imposta sostitutiva € dovuta sugli interessaltri proventi delle
Obbligazioni, qualora I'investitore sia una societain ente commerciale
residente in Italia e depositi le Obbligazioni me@sun intermediario
autorizzato; in questi casi, i proventi sulle Oghliioni concorrono
generalmente alla formazione della base impontgiinvestitore ai fini
dellimposta sul reddito delle societa (IRES) secooledregole stabilite dal
TUIR e, in talune circostanze, in relazione allauredell'investitore, anche
ai fini dell'imposta regionale sulle attivita pratve (IRAP).

Regole particolari valgono poi per i soggetti nesidenti in Italia.

Tassazione delle plusvalenze:plusvalenze, al netto di eventuali interessi
maturati, diverse da quelle conseguite nell'esercidi imprese
commerciali, realizzate da persone fisiche residentltalia mediante
cessione a titolo oneroso ovvero rimborso di Olaiigni (art. 67 del
TUIR come successivamente modificato ed integratmpo ssoggette ad
un'imposta sostitutiva delle imposte sui redditn daliquota del 12,50%.
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Le plusvalenze e le minusvalenze sono determinai@ssate secondo i
criteri stabiliti dall'art. 68 del TUIR, come sucsesmmente modificato ed
integrato, e secondo le disposizioni di cui all'&red i regimi opzionali di
cui all'art. 6 (risparmio amministrato) ed all'art.(risparmio gestito) del
Decreto Legislativo 21 novembre 1997, n. 461.

Nessuna imposta sostitutiva € dovuta sulle pluszalaealizzate da una
societa 0 un ente commerciale residente in Italiguanto le plusvalenze
stesse concorrono generalmente alla formazionea dedlativa base
imponibile ai fini dellIRES secondo le regole stabidal TUIR e, in
talune circostanze, in relazione alla natura dekstitore, anche ai fini
dell'lRAP.

Regole particolari valgono poi per gli investitoon residenti in Italia.

Imposta sulle donazioni e successianisensi del Decreto Legge 3 Ottobre
2006, n. 262, convertito nella Legge 24 Novembr®620n. 286, il
trasferimento gratuitojnter vivos o mortis causa di Obbligazioni é
sottoposto a tassazione con le seguenti aliquote:

® 4%, qualora la successione o la donazione abbtame beneficiari
il coniuge e i parenti in linea retta, sul valowmplessivo dei beni
oggetto di donazione o successione che eccedalEdd0.000 per
ciascun beneficiario;

(i) 6%, qualora la successione o la donazioneaattbcome beneficiari
i parenti fino al quarto grado, gli affini in lingatta e gli affini in
linea collaterale fino al terzo grado, sul valooenplessivo dei beni
oggetto della donazione o successione. Nellipotasicui la
successione o la donazione abbiano come benefit@elli e
sorelle, limposta sul valore dei beni oggetto dinakzione o
successione sara dovuta sull'importo che ecceda Fag®00 per
ciascun beneficiario;

(i) 8%, qualora la successione o la donazionaaatbcome beneficiari
gualsiasi altro soggetto diverso da quelli preceslaente indicati.

Se il beneficiario dei trasferimenti e' una persaatatrice di handicap
riconosciuto grave ai sensi di legge, l'impostaplica esclusivamente
sulla parte del valore della quota o del legato singera I'ammontare di
1.500.000 Euro.

Tassa sui contratti di borséart. 37 del D.L. 31 Dicembre 2007 n. 248,
convertito nella Legge 28 Febbraio 2008, n. 31,btichta nella Gazzetta

Ufficiale n. 51 del 29 Febbraio 2008, ha sopprdasiassa sui contratti di

borsa prevista dal Regio Decreto 30 dicembre 192328, cosi come

integrato e modificato dall'art. 1 del D. Lgs. 21vidmbre 1997 n. 435.

A seguito dell'abrogazione della tassa sui comtthtborsa, a normativa
vigente alla data di pubblicazione del presenteoRagento, gli atti aventi
ad oggetto la negoziazione di titoli scontano lasta di registro come
segue: (i) gli atti pubblici e le scritture privatutenticate scontano
I'imposta di registro in misura fissa pari a Eur®;16i) le scritture private
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Articolo 9
Quotazione e
negoziazione

non autenticate scontano l'imposta di registro isuma fissa pari a Euro
168 solo in "caso d'uso” 0 a seguito di registraieolontaria.

Direttiva in materia di tassazione dei redditi dsparmio ai sensi della

Direttiva del Consiglio 2003/48/EC (Direttiva suliassazione dei redditi
da risparmio), ciascuno Stato Membro dell'Unioneolpaa deve fornire
alle autorita fiscali degli altri Stati Membri, fmazioni relative al

pagamento di interessi (0 proventi assimilabili)pdate di soggetti stabiliti
all'interno del proprio territorio, a persone flscresidenti negli altri Stati
Membri. Tuttavia, il Belgio, il Lussemburgo e I'Aust per un periodo
transitorio (a meno che, nel corso di questo periogli stessi Stati

menzionati non decidano diversamente), adotterannosistema che
prevede l'applicazione di una ritenuta su questoege di proventi (la

durata di questo periodo transitorio dipende dabaclusione di taluni

accordi relativi allo scambio di informazioni colcuni altri Paesi). Alcuni

Paesi non aderenti all'UE, inclusa la Svizzerapbatoncordato di adottare
regimi analoghi a quelli descritti (un sistema lasaulle ritenute per
quanto concerne la Svizzera) a decorrere dalla diatgplicazione della
suddetta Direttiva.

Attuazione in Italia della Direttiva in materia tissazione dei redditi da
risparmio l'ltalia ha attuato la Direttiva Europea in madedi tassazione
dei redditi da risparmio sotto forma di pagamentiirteressi, con |l

Decreto Legislativo n. 84 del 18 aprile 2005 (Déxne. 84). Ai sensi del
Decreto n. 84, a condizione che siano rispettate serie di importanti

condizioni, nel caso di interessi pagati a persdiseche che siano
beneficiari effettivi degli interessi e siano residi ai fini fiscali in un altro

Stato membro (o in alcuni Paesi non aderenti allid@lusa la Svizzera, o
alcuni territori - quali Jersey, Guernsey, Isolavthn, Antille Olandesi,

British Virgin Islands, Turks and Caicos Islands, y@an Islands,

Montserrat, Anguilla e Aruba — con i quali sianatstaggiunti specifici

accordi), gli agenti pagatori italiani qualificaovranno comunicare
all'Agenzia delle Entrate le informazioni relativgliainteressi pagati e i
dati personali relativi ai beneficiari effettivi ldpagamento effettuato.
Queste informazioni sono trasmesse dall’Agenzide dé&intrate alla

competente autorita fiscale del paese estero diereza del beneficiario
effettivo del pagamento stesso.

Sono a carico degli investitori ogni altra impostéassa presente e futura
che per legge colpiscono o dovessero colpire leli@dshoni, i relativi
interessi ed ogni altro provento ad essi collegato.

Correntemente non € prevista la negoziazione @lgigazioni su alcun
mercato regolamentato, né su alcun mercato sedondaBistema

Multilaterale di Negoziazione") ai sensi degli eoli 77-bis e seguenti del
TUF.

L’Emittente si riserva tuttavia il diritto di ricederne I'ammissione a
quotazione presso i mercati regolamentati orgatiiezgestiti dalla Borsa
Italiana S.p.A., ovvero Sistemi Multilaterali di Yziazione, e di adottare

266



Articolo 10
Termini di
prescrizione

Articolo 11

Fondo
Interbancario di
Tutela dei Depositi

Articolo 12
Comunicazioni

Articolo 13

tutte le azioni a cio necessarie. In caso di amonssa quotazione delle
Obbligazioni su mercati regolamentati di qualsivegiatura, I'Emittente
ne dara comunicazione ai portatori delle Obbligaizioon le modalita
indicate all’art 12.

Il riacquisto dei titoli in circolazione avverra @artire dal novantesimo
giorno successivo alla Data di Emissione per il tramdi “Aletti & C.
Banca di Investimento Mobiliare S.p.A.”, brevement@amata “Banca
Aletti & C. S.p.A.” (societa del Gruppo Banco Pog@) nell'ambito del
servizio di negoziazione per conto proprio. Taleuasdione potrebbe
generare un conflitto di interessi.

La quotazione denaro delle Obbligazioni (i.e. 8z#0 a cui Banca Aletti &
C. S.p.A. si rende disponibile a riacquistare lebbl@azioni) dipendera
dalla loro durata residua al momento della propdstaacquisto, nonché
dal rating della Banca e dalle condizioni di ligtadsul mercato vigenti al
momento della proposta di negoziazione. Banca iAlett qualita
negoziatore del gruppo Banco Popolare, si avvalenaldelli di pricing
sviluppati internamente al Gruppo Banco Popolareorsgéo algoritmi
standard di mercato ed alimentati da dati fornitiempo reale dai maggiori
infoprovider.

| tassi di attualizzazione utilizzati per tefinizione del prezzo al qua
Banca Aletti € disponibile al riacquisto delle Gghkioni, sono i tassi
correnti di mercatanterest rate swafdlRS) per la scadenza residua del
titolo, rettificati per lo spread implicito del @b al momento
dellemissione, vale a dire tra i 170 e 185 bps.
Viene poi applicato da Banca Aletti uno spread deftettera (prezzo di
riacquisto/rivendita) modulato in base alla tipatogdello strumento
finanziario e alla vita residua. L’'Emittente si iegma a far si che Banca
Aletti proponga quotazioni in danaro per le Obl#tigai con uno spread
fino ad un massimo di 0,40%.

| diritti degli Obbligazionisti si prescrivono n&rmine di dieci anni dalla
Data di Rimborso.

Le Obbligazioni non sono coperte dalla garanziagedeldo Interbancario di
Tutela dei Depositi.

Tutte le comunicazioni dallEmittente agli Obbligazisti saranno
effettuate, ove non diversamente disposto dall@degnediante avviso
pubblicato sul sito internet dell'Emittentevww.bancopopolare)it

Le comunicazioni al’Emittente da parte dei portatelle Obbligazioni
dovranno essere effettuate per iscritto e fattevgmere tramite lettera
raccomanda all’indirizzo dellEmittente di seguitalicato

Banco Popolare Societa Cooperativa,

piazza Nogara, n. 2 — 37121 Verona

Il Prestito Obbligazionario € regolato dalla legtmiana. Per qualsiasi
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Legge applicabile e
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Articolo 14
Modifiche al
Regolamento

Articolo 15
Estinzione
anticipata parziale

Articolo 16
Status dei Titoli

Articolo 16
Varie

controversia connessa con le Obbligazioni e/odkpnte regolamento, sara
competente, in via esclusiva, il Foro di Milano exw, ove il portatore
delle Obbligazioni rivesta la qualifica di consuprat ai sensi e per gli
effetti dell’art. 1469-bis c.c., il foro di residem o domicilio elettivo di
quest’ultimo.

Senza necessita del preventivo assenso dei titdilte Obbligazioni,
'Emittente potra apportare al presente regolaméntmodifiche che esso
ritenga necessarie ovvero anche solo opportunmeldi eliminare errori
materiali, ambiguita od imprecisioni nel testo awvel fine di integrare il
medesimo, a condizione che tali modifiche non praighino i diritti e gli
interessi dei portatori delle Obbligazioni. Le nfadie al presente
Regolamento verranno rese note ai sottoscrittori ipgramite di un
apposito avviso diffuso sul sito dell’Emittentgv{w.bancopopolare)itcon
contestuale trasmissione dello stesso a Consob.

E consentita all'Emittente I'estinzione anticipadazjale, limitatamente alle
Obbligazioni riacquistate dall'Emittente stesso,n nprima che siano
trascorsi 18 mesi dalla Data di Emissione.

Le Obbligazioni costituiscono obbligazioni direttepn garantite e non
subordinate della Banca e sono parimenti ordingdei (passy tra loro e
con altre obbligazioni non assistite da garanzai dell’Emittente.

Il possesso delle Obbligazioni comporta la pienanosocenza ed

accettazione di tutte le condizioni di cui al praseregolamento. A tal fine,
il presente regolamento sara depositato pressaladell’Emittente.
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