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“Iccrea Banca Covered Warrant Cap su EURIBOR”

ICCREA BANCA COVERED WARRANT CAP SU EURIBOR 6 MESI
5,00% 01.02.2008 — 01.02.2028

ISIN IT0o004296809

L’adempimento di pubblicazione delle presenti Condizioni Definitive non comporta
alcun giudizio della CONSOB sull’opportunita dell’investimento e sul merito dei dati
e delle notizie allo stesso relativi.

Le presenti Condizioni Definitive, unitamente al Prospetto di Base, sono a
disposizione del pubblico presso la sede legale dell’Emittente in Via Lucrezia
Romana n. 41/47 — 00178 Roma ovvero presso la sede e le filiali dei Soggetti
Incaricati del collocamento, e sono altresi consultabili sul sito internet www.iccrea.it

Le presenti Condizioni Definitive sono state trasmesse a CONSOB in data 29
novembre 2007.

Le presenti Condizioni Definitive sono state redatte in conformita alla Direttiva 2003/71/CE (la
“Direttiva Prospetto”). Esse, unitamente al Prospetto di Base, costituiscono il Prospetto
Informativo (il “Prospetto Informativo”) relativo al Programma di emissione “Iccrea Banca
Covered Warrant Cap su Euribor” (il “Programma”), nell'ambito del quale 'Emittente potra
emettere, in una o piu serie di emissione (ciascuna “Emissione”).



1 FATTORI DI RISCHIO

L'Emittente invita gli Investitori a leggere attentamente la Nota Informativa al fine di
comprendere i fattori di rischio generali e specifici collegati all’acquisto dei Covered
Warrant emessi dall’Emittente nell’ambito del Programma e denominati “Iccrea Banca
Covered Warrant Cap su Euribor 6 mesi 5,00% 01.02.2008 — 01.02.2028”.

I termini in maiuscolo non definiti nella presente sezione hanno il significato ad essi
attribuito in altre sezioni della Nota Informativa, ovvero del Documento di Registrazione.

1.1 DESCRIZIONE SINTETICA DELLE CARATTERISTICHE DELLO
STRUMENTO FINANZIARIO

Gli strumenti finanziari “Iccrea Banca Covered Warrant Cap su Euribor 6 mesi
5,00% 01.02.2008 — 01.02.2028” sono Covered Warrant di tipo esotico che
incorporano una pluralita di opzioni call di stile europeo, esercitabile, ciascuna, alla
rispettiva data di scadenza.

Essi conferiscono al portatore, alla data di esercizio di ciascuna opzione incorporata, il
diritto a ricevere il pagamento della differenza, se positiva, tra il Tasso Euribor applicabile
al Periodo di Riferimento, in cui tale opzione scade, e il valore prefissato del Tasso Euribor,
moltiplicata per il Valore Nominale, esistente all'inizio del Periodo di Riferimento dei
Warrant esercitati, e per il Coefficiente di Periodo che tiene conto dei giorni effettivamente
trascorsi nel Periodo di Riferimento. Il Valore Nominale dei Covered Warrant & soggetto ad
ammortamento.

Essendo i Covered Warrant Cap su Euribor, tipicamente, strumenti finanziari che
incorporano una pluralita di opzioni e quindi prevedono diversi periodi di riferimento, la
posizione dell'Investitore risultera in utile se la somma dei payoff incassati, in ciascuna
data di esercizio, sara, alla scadenza del relativo Warrant, superiore al prezzo (cosiddetto
premio) corrisposto per il suo acquisto.

Gli “Iccrea Banca Covered Warrant Cap su Euribor 6 mesi 5,00% 01.02.2008 —
01.02.2028" hanno la funzione essenziale di coprire posizioni di rischio in capo
all'Investitore, che nel caso di specie, consistono nel rischio di un aumento del tasso
Euribor di riferimento, cui é indicizzata la posizione debitoria dell'Investitore, al si sopra
del livello dello Strike. Ne discende che I'Investitore di detti strumenti ha un’aspettativa di
rialzo del tasso di interesse di riferimento.

Considerando, in modo unitario la posizione finanziaria dell'Investitore, quale appunto la
passivita e il Warrant, I'Investitore mantiene una indicizzazione al tasso variabile in tutti i
periodi in cui il tasso di riferimento ¢ al di sotto dello Strike mentre, lo stesso debito,
risulta sinteticamente trasformato in un tasso fisso, pari allo Strike, in tutti i periodi nei
quali il tasso di riferimento risulta superiore allo Strike.

Per maggiori informazioni sulla funzione dei Covered Warrant, la determinazione del
prezzo e le convenienze all'investimento in tali strumenti, si rinvia al successivo paragrafo
1.2 “Esemplificazione della funzione, della determinazione del prezzo e delle convenienze
dei Covered Warrant”.



1.1.1 FATTORI DI RISCHIO GENERALI CONNESSI AD UN
INVESTIMENTO IN COVERED WARRANT

Gli strumenti finanziari derivati sono caratterizzati da una rischiosita molto elevata il cui
apprezzamento da parte dell'Investitore ¢ ostacolato dalla loro complessita.

E’ quindi necessario che I'Investitore concluda una operazione avente ad oggetto tali
strumenti soltanto dopo averne compreso la natura e il grado di esposizione al rischio
che essa comporta. L'Investitore deve considerare che la complessita di tali strumenti puo
Jfavorire l'esecuzione di operazioni non adeguate.

Si consideri che, in generale, la negoziazione di strumenti finanziari derivati presenta
caratteristiche che per molti investitori non sono appropriate.

Una volta valutato il rischio dell'operazione, I'Investitore e lIntermediario devono
verificare se l'investimento é adeguato per I'Investitore, con particolare riferimento alla
situazione patrimoniale, agli obiettivi di investimento e alla esperienza, nel campo degli
investimenti in strumenti finanziari derivati, di questo ultimo.

Prima di effettuare qualsiasi operazione é opportuno che U'Investitore consulti i propri
consulenti circa la natura e il livello di esposizione al rischio che tale strumento
finanziario comporta.
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Il Covered Warrant & uno strumento finanziario generalmente emesso da Intermediari
sottoposti a vigilanza prudenziale quali ad esempio banche, imprese di investimento.
Questo attribuisce al portatore il diritto, ma non I'obbligo, di acquistare (“call”) o di
vendere (“put”), ad un prezzo determinato (“strike price” o “prezzo base”) una certa
quantita di azioni, obbligazioni, tassi di interesse, valuta, merci o relativi indici (“le attivita
sottostanti”), alla data di scadenza (opzione di stile “europeo”) o entro la data di scadenza
(opzione di stile “americano”). In caso di esercizio della facolta, i Covered Warrant
possono prevedere il trasferimento fisico dell’attivita sottostante, a fronte del pagamento
del prezzo di acquisto o di vendita rappresentato dallo strike price, oppure, piu
frequentemente, la liquidazione in contanti dell'importo differenziale, che & dato dalla
differenza fra il prezzo di liquidazione dell’attivita sottostante e lo strike price — in caso di
call warrant — oppure dalla differenza fra lo strike price e il prezzo di liquidazione
dell’attivita sottostante — in caso di put warrant.

Le caratteristiche dei Covered Warrant sono quelle tipiche dei contratti di opzione. Le
operazioni in opzioni comportano un elevato livello di rischio. L'Investitore che intenda
negoziare opzioni deve preliminarmente comprendere il funzionamento delle tipologie di
contratti che intende negoziare quali nello specifico i contratti di opzione “call” e “put”.

L'acquisto di un Covered Warrant & un investimento altamente volatile e
conseguentemente ¢ elevata la probabilita che il Covered Warrant giunga a scadenza senza
alcun valore. In tal caso, 'Investitore avra perso I'intera somma versata per lacquisto del
Covered Warrant (c.d. “Premio”) maggiorata delle Commissioni.

Un Investitore che si accingesse ad acquistare un’opzione relativa ad un’attivita sottostante
il cui prezzo di mercato fosse molto inferiore al prezzo a cui risulterebbe conveniente



esercitare l'opzione (“deep out of the money”), deve considerare che la possibilita che
Iesercizio dell’opzione diventi profittevole & remota.

1.1.2 RISCHI SPECIFICI DI UN INVESTIMENTO IN “ICCREA BANCA
COVERED WARRANT CAP SU EURIBOR 6 MESI 5,00% 01.02.2008 —
01.02.2028”

RISCHIO EMITTENTE

Acquistando il Covered Warrant si diviene finanziatori dell’emittente assumendo il rischio
che 'Emittente non sia in grado di onorare i propri obblighi relativi al pagamento degli
importi dovuti in relazione ai Covered Warrant.

Il patrimonio dell’Emittente garantisce I'Investitore per 'ammontare dovuto senza priorita
rispetto agli altri creditori dell’Emittente in caso di insolvenza di questo ultimo.

RISCHIO DI LIQUIDITA

E’ il rischio rappresentato dalla difficoltd o impossibilitd per un Investitore di vendere
prontamente i Covered Warrant; in tal caso il prezzo di tali strumenti & condizionato dalla
limitata liquidita degli stessi.

Posto che i Covered Warrant non saranno oggetto di domanda per 'ammissione alla
negoziazione su mercati regolamentati, I’Emittente tuttavia si impegna a negoziare gli
stessi su richiesta degli investitori; nondimeno, assolte le formalita previste dalla vigente
normativa, I'Emittente potra negoziare tali strumenti finanziari, con le modalita e i termini
di cui al regolamento mercati approvato dalla Consob con delibera n. 11768 del 23
dicembre 1998 e successive modifiche ed integrazioni.

Tuttavia, pur a fronte delle possibilita e modalita di negoziazione contemplate nel
regolamento mercati quali, in particolar modo, i sistemi multilaterali di negoziazione, non
vi € alcuna garanzia che tali strumenti siano ammessi su tali sistemi e, comunque, anche a
seguito di detta ammissione, l'investitore potrebbe avere problemi nel liquidare
I'investimento effettuato; le richieste di vendita potrebbero, infatti, non trovare tempestiva
ed adeguata contropartita.

Ne discende che l'investitore, nell’elaborare la propria strategia finanziaria, deve aver
consapevolezza che I'orizzonte temporale dell'investimento, pari alla durata del Warrant,
deve essere in linea con le sue future esigenze di liquidita.

DEEP OUT OF THE MONEY

E’ il rischio riconducibile all'Investitore che si accinge ad acquistare un’opzione relativa ad
un’attivita sottostante il cui prezzo di mercato risulta essere molto inferiore rispetto al
prezzo a cui risulterebbe conveniente esercitare I'opzione (“deep out of the money”), cioé
rispetto allo Strike.

Detto Investitore deve considerare che la possibilita che I'esercizio dell’opzione diventi
profittevole & remota.

RISCHIO DI PERDITA DELL’INVESTIMENTO

Il rendimento dei Covered Warrant & legato all’'andamento del tasso Euribor di
riferimento. In particolare, gli Investitori devono considerare che I'Tmporto Differenziale,
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da corrispondere alla scadenza, pud anche essere pari a zero. In particolar modo, tale
situazione si verifica nell'ipotesi in cui, alla scadenza di ciascun periodo di riferimento, il
sottostante abbia sempre registrato un valore pari o inferiore allo strike price.

RISCHIO RELATIVO ALLA DIPENDENZA DAL VALORE DEL TASSO
EURIBOR DI RIFERIMENTO

Un investimento nei Covered Warrant comporta i rischi connessi al valore dei sottostanti.
Si tratta, pertanto, di un investimento opportuno per investitori che abbiano esperienza in
operazioni su strumenti finanziari il cui valore & legato a quello dei sottostanti.

Il rendimento dei Covered Warrant dipende infatti principalmente dal valore assunto dai
sottostanti rispetto allo strike che puo variare, in aumento od in diminuzione, in relazione
ad una varietd di fattori tra i quali: il divario tra domanda ed offerta, fattori
macroeconomici, 'andamento generale dei tassi di interesse, movimenti speculativi.

CONFLITTI DI INTERESSE

Rischio connesso al conflitto di interessi del Responsabile del
Collocamento e dei Soggetti Incaricati del Collocamento

E’ il rischio rappresentato dal conflitto di interessi che si configura in capo al Responsabile
del Collocamento e/o ai Soggetti Incaricati del Collocamento in ragione della commissione
di collocamento implicita nel prezzo di emissione e pari ad un importo percentuale
calcolato sull’ammontare nominale collocato.

Rischio conseguente alla coincidenza del’Emittente, con I’Agente di
Calcolo e il Market Maker

E’ il rischio cui & soggetto I'Investitore quando I'Emittente assolve il ruolo di Agente di
Calcolo per la determinazione dell'Importo di liquidazione nonché il ruolo di Market
Maker nella determinazione del prezzo dei Covered Warrant in acquisto e/o in vendita.
Tale coincidenza potrebbe far configurare un conflitto di interesse.

MODIFICHE AL REGOLAMENTO

L’Emittente, senza necessita del preventivo assenso dei singoli Investitori, potra apportare
al Regolamento le modifiche che ritenga necessarie od opportune al fine di eliminare
ambiguita, imprecisioni o correggere un errore manifesto nel testo. In particolari
circostanze, le condizioni contrattuali potrebbero essere modificate con decisione
dell'organo di vigilanza del mercato (Consob). Nel caso in cui le modifiche abbiano effetto
sulle modalita di esercizio dei diritti degli Investitori, delle stesse sara data notizia
mediante avviso pubblicato nel sito del’Emittente.

RISCHIO DI PREZZO

Qualora I'Investitore volesse vendere il Covered Warrant prima della scadenza, deve tenere
presente che il prezzo del mercato secondario dei Warrant & altamente volatile.
Nondimeno si rappresenta che il prezzo dei Covered Warrant sul mercato secondario sara
ridotto del valore delle commissioni di collocamento incassate dal Responsabile del
Collocamento e dai Soggetti Incaricati del collocamento.



RISCHIO CONSEGUENTE L’EFFETTO LEVA

E’ il rischio legato ad una delle caratteristiche dei Covered Warrant, il cosiddetto “Effetto
Leva”: una variazione del valore del Parametro di Riferimento relativamente piccola pud
avere un impatto piu che proporzionale sul valore del Covered Warrant, avendo come
conseguenza una variazione significativa delle convenienze.

Pertanto, una minima riduzione del valore del Parametro di Riferimento & in grado di
generare una perdita per una opzione call fino all’lammontare complessivo investito.
Diversamente un aumento del valore del Parametro di Riferimento ¢ idonea a produrre un
guadagno pit che proporzionale rispetto all’andamento del parametro di riferimento.

EVENTI RELATIVI ALL’ATTIVITA SOTTOSTANTE

Ove I'Euribor non sia piti rilevato e pubblicato da alcuno, ovvero ove non sia possibile per
qualsiasi motivo determinare I'Euribor alla Data di Rilevazione, secondo le modalita
indicate nel regolamento, L’agente di Calcolo determinera il livello di riferimento
dell’Euribor come media aritmetica delle quotazioni del tasso lettera per depositi
interbancari in Euro, della durata corrispondente a quella indicata dall’Emittente nelle
relative Condizioni Definitive, fornite alle ore 11.00 c.e.t. della relativa data di rilevazione
da tre primarie banche italiane a richiesta dell’Agente di Calcolo, in conformita con le
condizioni prevalenti di mercato di ogni singola data di rilevazione. In tal caso, ogni
riferimento all'Euribor contenuto nel Regolamento, dovra ritenersi riferito a tale valore
rilevato dall’Emittente (articolo 6 del regolamento).

RISCHIO DI ASSENZA DI RATING DELLO STRUMENTO FINAZIARIO

Non ¢ previsto che i Covered Warrant emessi a valere sul programma di cui alla presente
Nota Informativa siano oggetto di un rating separato.

RISCHIO DI CAMBIAMENTO DEL REGIME FISCALE APPLICATO AI
RENDIMENTI

E’ il rischio rappresentato da possibili variazioni — in aumento — del regime fiscale cui
soggiacciono 1 redditi derivanti da tali strumenti finanziari.

ESERCIZIO AUTOMATICO

Le singole opzioni call incorporate nei Warrant sono automaticamente esercitate alla
rispettiva Data di Esercizio se, a tale data, il Differenziale risulta di segno positivo.



1.2 ESEMPLIFICAZIONE DELLA FUNZIONE, DELLA
DETERMINAZIONE DEL PREZZO E DELLE CONVENIENZE DEI
COVERED WARRANT

FUNZIONE DEI WARRANT

L'acquisto dei Warrant, a fronte di passivita indicizzate ad un parametro variabile quale
I'Euribor, puo consentire all'Investitore di ridurre il rischio derivante dalle possibili
fluttuazioni di tale parametro che, in assenza di opportune e specifiche operazioni di
copertura, si tradurrebbero in un maggior esborso per oneri finanziari sulle stesse
passivita.

Ipotizzando T'esistenza di un rapporto di debito, quale ad esempio un
mutuo, che comporta il pagamento di flussi di interesse mensili calcolati
in base al tasso Euribor a 6 mesi e corrisposti alle date di esercizio e il
contestuale acquisto di Warrant con Strike pari a 5,00%, per un importo
nozionale pari al debito sottostante, la posizione del sottoscrittore sara:

0 nei periodi in cui il tasso Euribor a 6 mesi & inferiore al 5,00%
I'Investitore non riceve alcun differenziale dai Warrant;

Q nei periodi in cui il tasso Euribor a 6 mesi & superiore al 5,00%
I'Investitore riceve il differenziale calcolato in base allo scarto tra
il tasso Euribor a 6 mesi e il 5,00%.

DALL’ESEMPIO SOPRA RAPPRESENTATO, DISCENDE CHE

L’ACQUISTO DEI WARRANT A FRONTE DI PASSIVITA

A titolo INDICIZZATE AL TASSO EURIBOR SVOLGE UNA FUNZIONE
esemplificativo DI ASSICURAZIONE PER L’INVESTITORE.

L'Investitore, infatti, ad ogni Data di Esercizio:

0 paghera interessi al tasso Euribor a 6 mesi sul mutuo
sottostante;

e

0 nel caso in cui il tasso Euribor a 6 mesi sia superiore al livello
dello Strike, ricevera un Differenziale dal Warrant pari alla
differenza tra il tasso Euribor a 6 mesi e lo Strike
(moltiplicato per il Valore Nominale);

OVVero

0 nel caso in cui il tasso Euribor a 6 mesi sia inferiore e/o
uguale al livello dello Strike, non ricevera alcun pagamento
dal Warrant.

Considerando, in modo unitario la posizione finanziaria dell'Investitore, quale appunto la
passivita e il Warrant, I'Investitore mantiene una indicizzazione al tasso variabile in tutti i
periodi in cui il tasso di riferimento ¢ al di sotto dello Strike mentre, lo stesso debito,
risulta sinteticamente trasformato in un tasso fisso, pari allo Strike, in tutti i periodi nei
quali il tasso di riferimento risulta superiore allo Strike.



Proseguendo nell’esempio, di seguito una Tabella che mostra
I'ammortamento cui € soggetto il Valore Nominale applicando il metodo
di ammortamento francese con rate con frequenza mensile.

Tabella di Ammortamento
VALORE VALORE
DATA NOMINALE DATA  NOMINALE
EURO EURO
1-Mar-08 1,000 1-Mar-18 622
1-Apr-08 998 1-Apr-18 618
1-May-08 995 1-May-18 614
1-Jun-08 993 1-Jun-18 610
1-Jul-08 990 1-Jul-18 606
1-Aug-08 988 1-Aug-18 602
1-Sep-08 985 1-Sep-18 598
1-Oct-08 983 1-Oct-18 594
1-Nov-08 980 1-Nov-18 590
1-Dec-08 978 1-Dec-18 586
1-Jan-09 975 1-Jan-19 581
. 1-Feb-09 973 1-Feb-19 577
eselﬂpt];'ti(i)(l:(:ltivo L-Marod e R0 3718
1-Apr-09 968 1-Apr-19 569
1-May-09 965 1-May-19 565
1-Jun-09 962 1-Jun-19 560
1-Jul-09 960 1-Jul-19 556
1-Aug-09 957 1-Aug-19 552
1-Sep-09 955 1-Sep-19 548
1-Oct-09 952 1-Oct-19 543
1-Nov-09 949 1-Nov-19 539
1-Dec-09 947 1-Dec-19 534
1-Jan-10 944 i-Jan-20 530
1-Feb-10 941 1-Feb-20 526
1-Mar-10 939 1-Mar-20 521
1-Apr-10 936 1-Apr-20 517
1-May-10 933 1-May-20 512
1-Jun-10 931 1-Jun-20 508
1-Jul-10 928 1-Jul-20 504
1-Aug-10 925 1-Aug-20 499
1-Sep-10 922 1-Sep-20 494
1-Oct-10 920 1-Oct-20 490
1-Nov-10 917 1-Nov-20 485



1-Dec-10
1-Jan-11
1-Feb-11
1-Mar-11
1-Apr-11
1-May-11
1-Jun-11
1-Jul-11
1-Aug-11
1-Sep-11
1-Oct-11
1-Nov-11
1-Dec-11
1-Jan-12
1-Feb-12
1-Mar-12
1-Apr-12
1-May-12
1-Jun-12
1-Jul-12
1-Aug-12
1-Sep-12
1-Oct-12
1-Nov-12
1-Dec-12
1-Jan-13
1-Feb-13
1-Mar-13
1-Apr-13
1-May-13
1-Jun-13
1-Jul-13
1-Aug-13
1-Sep-13
1-Oct-13
1-Nov-13
1-Dec-13
1-Jan-14
1-Feb-14
1-Mar-14
1-Apr-14

914
911
909
906
903
900
897
894
891
889
886
883
880
877
874
871
868
865
862
859
856
853
850
847
844
841
838
835
831
828
825
822
819
816
812
8og
806
803
799
796
793

1-Dec-20
1-Jan-21
1-Feb-21
1-Mar-21
1-Apr-21
1-May-21
1-Jun-21
1-Jul-21
1-Aug-21
1-Sep-21
1-Oct-21
1-Nov-21
1-Dec-21
1-Jan-22
1-Feb-22
1-Mar-22
1-Apr-22
1-May-22
1-Jun-22
1-Jul-22
1-Aug-22
1-Sep-22
1-Oct-22
1-Nov-22
1-Dec-22
1-Jan-23
1-Feb-23
1-Mar-23
1-Apr-23
1-May-23
1-Jun-23
1-Jul-23
1-Aug-23
1-Sep-23
1-Oct-23
1-Nov-23
1-Dec-23
1-Jan-24
1-Feb-24
1-Mar-24
1-Apr-24

481
476
472
467
462
458
453
448
444
439
434
429
424
420
415
410
405
400
395
390
385
380
375
370
365
360
355
350
345
339
334
329
324
319
313
308
303
297
292
287
281



1-May-14
1-Jun-14
1-Jul-14
1-Aug-14
1-Sep-14
1-Oct-14
1-Nov-14
1-Dec-14
1-Jan-15
1-Feb-15
1-Mar-15
1-Apr-15
1-May-15
1-Jun-15
1-Jul-15
1-Aug-15
1-Sep-15
1-Oct-15
1-Nov-15
1-Dec-15
1-Jan-16
1-Feb-16
1-Mar-16
1-Apr-16
1-May-16
1-Jun-16
1-Jul-16
1-Aug-16
1-Sep-16
1-Oct-16
1-Nov-16
1-Dec-16
1-Jan-17
1-Feb-17
1-Mar-17
1-Apr-17
1-May-17
1-Jun-17
1-Jul-17
1-Aug-17
1-Sep-17

790
786
783
780
776
773
770
766
763
759
756
752
749
746
742
739
735
731
728
724
721
717
714
710
706
703
699
695
692
688
684
680
677
673
669
665
661
658
654
650
646

1-May-24
1-Jun-24
1-Jul-24
1-Aug-24
1-Sep-24
1-Oct-24
1-Nov-24
1-Dec-24
1-Jan-25
1-Feb-25
1-Mar-25
1-Apr-25
1-May-25
1-Jun-25
1-Jul-25
1-Aug-25
1-Sep-25
1-Oct-25
1-Nov-25
1-Dec-25
1-Jan-26
1-Feb-26
1-Mar-26
1-Apr-26
1-May-26
1-Jun-26
1-Jul-26
1-Aug-26
1-Sep-26
1-Oct-26
1-Nov-26
1-Dec-26
1-Jan-27
1-Feb-27
1-Mar-27
1-Apr-27
1-May-27
1-Jun-27
1-Jul-27
1-Aug-27
1-Sep-27

276
270
265
259
254
248
243
237
232
226
220
215
209
203
197
192
186
180
174
168
162
156
150
145
139
132
126
120
114
108
102
96
90
83
77
71
65
58
52
45
39
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1-Oct-17 642 1-Oct-27 33

1-Nov-17 638 1-Nov-27 26
1-Dec-17 634 1-Dec-27 20
1-Jan-18 630 1-Jan-28 13
1-Feb-18 626 2-Feb-28 7

Ipotizzando che un soggetto abbia stipulato un mutuo - indicizzato
all’Euribor a 6 mesi - della durata di 20 anni, per una somma pari ad
Euro 100.000, al fine di coprirsi da eventuali fluttuazioni del tasso
Euribor quando questo dovesse superare un determinato livello, sarebbe
necessario acquistare un numero di warrant che abbiano un Valore
Nominale pari alllammontare del mutuo, cioé Euro 100.000, ed aventi
durata pari a 20 anni.

Ipotizzando, quindi, che il Warrant abbia un Valore Nominale pari a
Euro 1.000, il mutuatario dovrebbe acquistare 100 (cento) Warrant per
trasformare “sinteticamente” la propria esposizione debitoria, che
rimane indicizzata al tasso Euribor a 6 mesi, in una esposizione a tasso
fisso in tutti i Periodi di Riferimento (di durata un mese ciascuno) in cui
I’Euribor a 6 mesi risulta superiore allo Strike.

1.3 ESEMPLIFICAZIONE SULLA DETERMINAZIONE DEL PREZZO

Il prezzo dei Covered Warrant é determinato in ragione del modello di calcolo denominato
“Black!” con cui, tenuto conto del livello del sottostante, della sua volatilita, della vita
residua a scadenza e dei tassi di interesse, si produce un valore teorico dei Covered
Warrant.

La variazione, anche di uno solo dei fattori sopra indicati, determina una variazione del
valore teorico di tale strumento; mediante il modello di calcolo Black & possibile simulare
I'impatto sul valore teorico del Warrant dovuto ad una variazione dei fattori di mercato a
parita di tutte le altre condizioni.

111 modello di Black € una estensione del modello di Black & Scholes per il pricing di opzioni sui futures. Esso
¢ considerato come il modello standard di mercato per la determinazione del prezzo di interest rate cap e
interest rate floor.

Cfr. F. Black: “ The pricing of commodity contracts”, Journal of Financial Economics, 3 (March 1976), 167-
179.
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A titolo
esemplificativo

Nella Tabella di seguito si indica 'andamento del prezzo di un Warrant
per effetto di un aumento o di una diminuzione di uno dei singoli
parametri citati. Nel caso specifico dei Warrant, tra i parametri non
rientra il rendimento del sottostante, essendo quest’ultimo rappresentato
da un tasso di interesse a cui non ¢ attribuibile, di per sé, un rendimento.

Parametro Variazione Prezzo
Prezzo del Sottostante T T
Valore Nominale i _ i
Strike T !
Vita residua ol i
Volatilita iy i
Tassi di interesse T T

Di seguito si descrive l'impatto di determinate variabili, in data
16.11.2007, sul valore teorico di un Warrant sull’Euribor 6 mesi, avente
come Data di Scadenza il 01.02.2028, Strike pari a 5,00%, Coefficiente di
Periodo pari a act/36000, Tasso Risk Free pari a 4,721% (TASSO SWAP
10 anni), Volatilita Implicita pari a 12,38% e un Valore Nominale pari a
Euro 1.000 come individuato dalla Tabella di Ammortamento (“Tabella
di Ammortamento”) che segue in relazione al Periodo di Riferimento
pari ad 1 mese.

Sulla base di tali valori, il prezzo del Warrant & pari a Euro 55,00 (5,50%
del Valore Nominale) (comprensivo delle commissioni implicite di
collocamento).

Scomposizione del Prezzo di Emissione

Valore dell’'opzione Cap con strike 37,00 €
uguale al 5,00%

Valore delle Commissioni per attivita 18,00 €
connesse all’emissione

Prezzo dei Warrant 55,00 €

Per questa esemplificazione si ¢ utilizzata la Tabella di Ammortamento
riportata nella Sezione 1.2 a pagina 8.

Di seguito una esemplificazione di come varia il prezzo dei Covered
Warrant in funzione della variazione dei parametri rilevanti.

Esempio A (shift parallelo della curva dei tassi di riferimento):
descrive I'impatto sul prezzo del Warrant prodotto da variazioni in
aumento ovvero in diminuzione di un punto percentuale (1,00%) sul
valore del Parametro di Riferimento assumendo che la volatilita, il tempo
a scadenza ed il valore nominale rimangano invariati.
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Valore del Variazione

Variazione Prezzo
Sottostante Sottostante Warrant Prezzo
Warrant
5,592% +1,00% 118,18 114,88%
4,592% 0,00% 55,00 0,00%
3,592% -1,00% 19,14 -65,19%

Esempio B (shift non parallelo della curva dei tassi di
riferimento): descrive 'impatto sul prezzo del Warrant prodotto da
variazioni in diminuzione e in aumento nel differenziale tra i tassi a 20
anni e 2 anni (tassi IRS), utilizzato come approssimazione della

pendenza della curva dei tassi, mantenendo inalterato il livello del tasso
a 2 anni.

Differenziale . . Variazione
A Variazione Prezzo
Tassi20e2 differenziale Warrant Prezzo
anni Warrant
0,16% -0,20% 51,22 -6,87%
0,36% 0,00% 55,00 0,00%
0,56% 0,20% 60,97 +10,85%

Esempio C: descrive I'impatto sul prezzo del Warrant prodotto da
variazioni in aumento ovvero in diminuzione di un punto percentuale
(1,00%) nella volatilita implicita del Parametro di Riferimento,
assumendo che il valore del Parametro di Riferimento, il tempo a
scadenza e il Valore Nominale rimangano invariati.

o Variazione Prezzo Variazione
Volatilita Volatilita Warrant vﬁ;g‘:gt
13,38% +1,00% 60,53 10,06%
12,38% 0,00% 55,00 ' 0,00%
11,38% -1,00% 49,43 -10,12%

Esempio D: descrive I'impatto sul prezzo del Warrant prodotto dal
trascorrere del tempo avendo come punto di riferimento la data di
sottoscrizione, assumendo che il valore del Parametro di Riferimento, la
sua volatilita implicita e il Valore Nominale rimangano invariati.

Tempo
trascorso dalla Prezzo Variazione
data di Warrant Prezzo Warrant
emissione
100 giorni 54,50 -0,90%
200 giorni 54,00 -1,81%
300 giorni 53,50 -2,72%
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1.4 ESEMPLIFICAZIONE SULLE CONVENIENZE DEI COVERED
WARRANT

Per tale esemplificazione si ¢ utilizzata la Tabella di Ammortamento riportata nella Sezione
1.2 a pagina 8.

Scenario 1: Ipotesi meno favorevole per I'Investitore

Opzioni mai esercitate

data esercizio VN Coeff. Periodo sottostante differenziale in Euro
corrisposto all'investitore

01-Mar-08 1.000 0,00086 4,28 o]
01-Apr-o8 998 0,00083 4,251 (o}
01-May-08 995 0,00086 4,238 0
o01-Jun-08 993 0,00083 4,194 o]
o1-Jul-o8 990 0,00086 4,124 0]
01-Aug-o8 988 0,00086 4,115 0
01-Sep-08 985 0,00083 4,112 0
01-Oct-08 983 0,00086 4,111 0
01-Nov-08 980 0,00083 4,105 0
ese Iﬁpt]iitigliztivo 01-Dec-08 978 0,00086 4,105 0
01-Jan-o09 975 0,00086 4,104 0
o1-Feb-09 973 0,00078 4,101 o
01-Mar-09 970 0,00086 4,105 0
01-Apr-o9 968 0,00083 4,105 0
01-May-09 965 0,00086 4,104 0
01-Jun-09 962 0,00083 4,104 0
o1-Jul-og 960 0,00086 4,104 0
01-Aug-09 957 0,00086 4,104 0
01-Sep-09 955 0,00083 4,103 0
01-Oct-09 952 0,00086 4,103 0
01-Nov-09 949 0,00083 4,104 o]
01-Dec-09 947 0,00086 4,105 0]
o1-Jan-10 944 0,00086 4,105 o]
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o1-Feb-10
01-Mar-10
01-Apr-10
01-May-10
01-Jun-10
o1-Jul-10
01-Aug-10
01-Sep-10
01-Oct-10
01-Nov-10
01-Dec-10
01-Jan-11
01-Feb-11
01-Mar-11
01-Apr-11
01-May-11
o1-Jun-11
o1-Jul-11
01-Aug-11
01-Sep-11
01-Oct-11
01-Nov-11
01-Dec-11
o1-Jan-12
01-Feb-12
01-Mar-12
01-Apr-12
01-May-12
01-Jun-12

o1-Jul-12

941
939
936
933
931
928
925
922
920
917
914

911
909
906
903
900
897
894
801
88¢g
886
883
880
877
874
871
868
865
862

859

0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083

0,00086

4,105
4,105
4,105
4,105
4,106
4,103
4,105
4,112
4,113
4,115
4,114
4,119
4,114
4,114
4,115
4,115
4,114
4,113
4,112
4,113
4,114
4,112
4,108
4,107
4,097
4,085
4,055
4,052
4,041

4,034
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01-Aug-12
01-Sep-12
01-Oct-12
01-Nov-12
01-Dec-12
01-Jan-13
01-Feb-13
o01-Mar-13
01-Apr-13
01-May-13
o1-Jun-13
o1-Jul-13
01-Aug-13
01-Sep-13
01-Oct-13
01-Nov-13
o01-Dec-13
o1-Jan-14
o1-Feb-14
01-Mar-14
01-Apr-14
01-May-14
o1-Jun-14
o1-Jul-14
01-Aug-14
01-Sep-14
01-Oct-14
01-Nov-14
01-Dec-14

o01-Jan-15

856
853
850
847
844
841
838
835
831
828
825
822
819
816
812
809
806
803
799
796
793
790
786
783
780
776
773
770
766

763

0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086

0,00086

4,030
4,007
3,992
3,983
3,980
3,973
3,950
3,945
3,934
3,924
3,913
3,903
3,892
3,881
3,871
3,860
3,850
3,839
3,828
3,818
3,807
3,797
3,786
3,775
3,765
3,754
3,744
3,733
3,722

3,712
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o1-Feb-15
o01-Mar-15
01-Apr-15
01-May-15
o01-Jun-i5
o1-Jul-15
01-Aug-15
01-Sep-15
01-Oct-15
01-Nov-15
01-Dec-15
01-Jan-16
01-Feb-16
01-Mar-16
01-Apr-16
01-May-16
01-Jun-16
01-Jul-16
01-Aug-16
01-Sep-16
01-Oct-16
01-Nov-16
01-Dec-16
o1-Jan-17
01-Feb-17
o1-Mar-17
01-Apr-17
01-May-17
o1-Jun-17

o1-Jul-17

759
756
752
749
746
742
739
735
731
728
724
721
717
714
710
706
703
699
695
692
688
684
680
677
673
669
665
661
658

654

0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083

0,00086

3,701
3,601
3,680
3,669
3,659
3,648
3,638
3,627
3,616
3,606
3,595
3,585
3,574
3,563
3,553
3,542
3,532
3,521
3,510
3,500
3,489
3,479
3,468
3,457
3,447
3,436
3,426
3,415
3,404

3,394
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01-Aug-17
01-Sep-17
01-Oct-17
01-Nov-17
01-Dec-17
01-Jan-18
01-Feb-18
01-Mar-18
01-Apr-18
01-May-18
01-Jun-18
01-Jul-18
01-Aug-18
01-Sep-18
01-Oct-18
01-Nov-18
01-Dec-18
o1-Jan-19
o1-Feb-19
o01-Mar-19
01-Apr-19
01-May-19
01-Jun-19
o1-Jul-19
01-Aug-19
01-Sep-19
01-Oct-19
01-Nov-19
01-Dec-19

o1-Jan-20

650
646
642
638
634
630
626
622
618
614
610
606
602
598
594
590
586
581
577
573
569
565
560
556
552
548
543
539
534

530

0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086

0,00086

3,383
3,373
3,362
3,351
3,341
3,330
3,320
3,309
3,298
3,288
3,277
3,267
3,256
3,245
3,235
3,224
3,214
3,203
3,192
3,182
3,171
3,161
3,150
3,139
3,129
3,118
3,108
3,097
3,086

3,076
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o01-Feb-20
01-Mar-20
01-Apr-20
01-May-20
01-Jun-20
o1-Jul-20
01-Aug-20
01-Sep-20
01-Oct-20
01-Nov-20
01-Dec-20
o01-Jan-21
01-Feb-21
o01-Mar-21
01-Apr-21
01-May-21
01-Jun-21
o1-Jul-21
01-Aug-21
01-Sep-21
01-Oct-21
01-Nov-21
01-Dec-21
o1-Jan-22
01-Feb-22
o1-Mar-22
01-Apr-22
01-May-22
o1-Jun-22

o1-Jul-22

526
521
517
512
508
504
499
494
490
485
481
476
472
467
462
458
453
448
444
439
434
429
424
420
415
410
405
400
395

390

0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083

0,00086

3,065
3,055
3,044
3,033
3,023
3,012
3,002
2,991
2,980
2,970
2,959
2,949
2,038
2,927
2,917
2,906
2,896
2,885
2,874
2,864
2,853
2,843
2,832
2,821
2,811
2,800
2,790
2,779
2,768

2,758
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01-Aug-22
01-Sep-22
01-Oct-22
01-Nov-22
01-Dec-22
01-Jan-23
01-Feb-23
01-Mar-23
01-Apr-23
01-May-23
o1-Jun-23
o1-Jul-23
o1-Aug-23
01-Sep-23
01-Oct-23
01-Nov-23
01-Dec-23
01-Jan-24
o1-Feb-24
01-Mar-24
01-Apr-24
01-May-24
01-Jun-24
o1-Jul-24
01-Aug-24
01-Sep-24
01-Oct-24
01-Nov-24
01-Dec-24

01-Jan-25

385
380
375
370
365
360
355
350
345
339
334
329
324
319
313
308
303
297
292
287
281
276
270
265
259
254
248
243
237

232

0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086

0,00086

2,747
2,737
2,726
2,715
2,705
2,694
2,684
2,673
2,662
2,652
2,641
2,631
2,620
2,609
2,599
2,588
2,578
2,567
2,556
2,546
2,535
2,525
2,514
2,503
2,493
2,482
2,472
2,461
2,450

2,440
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o1-Feb-25
o01-Mar-25
01-Apr-25
01-May-25
oi-Jun-25
o1-Jul-25
01-Aug-25
01-Sep-25
01-Oct-25
01-Nov-25
01-Dec-25
01-Jan-26
01-Feb-26
01-Mar-26
01-Apr-26
01-May-26
01-Jun-26
o1-Jul-26
01-Aug-26
01-Sep-26
01-Oct-26
01-Nov-26
01-Dec-26
o1-Jan-27
o1-Feb-27
01-Mar-27
01-Apr-27
01-May-27

o1-Jun-27

226
220
215
209
203
197
192
186
180
174
168
162
156
150
145
139
132
126
120
114
108
102
96
90
83
77
71
65

58

0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086

0,00083

2,429
2,419
2,408
2,397
2,387
2,376
2,366
2,355
2,344
2,334
2,323
2,313
2,302
2,201
2,281
2,270
2,260
2,249
2,238
2,228
2,217
2,207
2,196
2,185
2,175
2,164
2,154
2,143

2,132
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0,00086

01-Aug-27 45 0,00086 2,111 0
01-Sep-27 39 0,00083 2,101 0
01-Oct-27 33 0,00086 2,090 0
01-Nov-27 26 0,00083 2,079 0
01-Dec-27 20 0,00086 2,069 0
o1-Jan-28 13 0,00086 2,058 0
01-Feb-28 i 0,00081 2,048 0

TOTALE o

Scenario 2: Ipotesi intermedia per I'investitore

Payoff inferiore al premio pagato

data esercizio VN Coeff. Periodo sottostante differenziale in Euro
corrisposto all'investitore

01-Mar-08 1.000 0,00086 5,28 0,24
01-Apr-o8 998 0,00083 5,251 0,21
01-May-08 995 0,00086 5,238 0,20
01-Jun-o08 993 0,00083 5,194 0,16

o01-Jul-o8 990 0,00086 5,124 0,11
01-Aug-08 988 0,00086 5,115 0,10
01-Sep-08 985 0,00083 5,112 0,09
01-Oct-08 983 0,00086 5,111 0,09
01-Nov-08 980 0,00083 5,105 0,09
01-Dec-08 978 0,00086 5,105 0,09
01-Jan-09 975 0,00086 5,104 0,09
o01-Feb-09 973 0,00078 5,101 0,08
01-Mar-09 970 0,00086 5,105 0,09
01-Apr-09 068 0,00083 5,105 0,08
01-May-09 965 0,00086 5,104 0,09
01-Jun-o9 962 0,00083 5,104 0,08



o1-Jul-o9
01-Aug-09
01-Sep-09
01-Oct-09
01-Nov-09
01-Dec-09
01-Jan-10
o1-Feb-10
o01-Mar-10
01-Apr-10
o01-May-10
o01-Jun-10
o1-Jul-10
01-Aug-10
01-Sep-10
01-Oct-10
01-Nov-10
o1-Dec-10
01-Jan-11
o1-Feb-11
01-Mar-11
01-Apr-11
01-May-11
01-Jun-11
o1-Jul-11
01-Aug-11
01-Sep-11
01-Oct-11
01-Nov-11

01-Dec-11

960
957
955
952
949
947
944
941
939
936
933
931
928
925
922
920
917
914
911
909
906
903
900
897
894
891
889
886
883

880

0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083

0,00086

5,104
5,104
5,103
5,103
5,104
5,105
5,105
5,105
5,105
5,105
5,105
5,106
5,103
5,105
5,112
5,113
5,115
5,114
5,119
5,114
5,114
5,115
5,115
5,114
5,113
5,112
5,113
5,114
5,112

5,108

0,09
0,09
0,09
0,09
0,09
0,08
0,09
0,09
0,09
0,09
0,09
0,09
0,08
0,09
0,08

0,08
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01-Jan-12
o1-Feb-12
o1-Mar-12
01-Apr-12
01-May-12
01-Jun-12
o1-Jul-12
01-Aug-12
01-Sep-12
01-Oct-12
01-Nov-12
01-Dec-12
o1-Jan-13
o01-Feb-13
01-Mar-13
01-Apr-13
01-May-13
01-Jun-13
o1-Jul-13
01-Aug-13
01-Sep-13
01-Oct-13
01-Nov-13
01-Dec-13
o1-Jan-14
o1-Feb-14
01-Mar-14
01-Apr-14
01-May-14

01-Jun-14

877
874
871
868
865
862
859
856
853
850
847
844
841
838
835
831
828
825
822
819
816
812
809
806
803
799
796
793
790

786

0,00086
0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086

0,00083

5,107
5,097
5,085
5,055
5,052
5,041
5,034
5,03
5,007
4,992
4,983
4,98
4,973
4,95
4,945
4,9344
4,9238
4,9132
4,9026
4,892
4,8814
4,8708
4,8602
4,8496
4,839
4,8284
4,8178
4,8072
4,7966
4,786
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o1-Jul-14
01-Aug-14
01-Sep-14
01-Oct-14
01-Nov-14
o01-Dec-14
o1-Jan-15
o1-Feb-15
o1-Mar-15
01-Apr-15
01-May-15
o1-Jun-15
01-Jul-15
01-Aug-15
01-Sep-15
01-Oct-15
01-Nov-15
01-Dec-15
o1-Jan-16
01-Feb-16
01-Mar-16
01-Apr-16
01-May-16
01-Jun-16
o1-Jul-16
01-Aug-16
01-Sep-16
01-Oct-16
01-Nov-16

01-Dec-16

783
780
776
773
770
766
763
759
756
752
749
746
742
739
735
731
728
724
721
717
714
710
706
703
699
695
692
688
684

680

0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083

0,00086

4,7754
4,7648
4,7542
4,7436
4,733
4,7224
4,7118
4,7012
4,6006
4,68
4,6694
4,6588
4,6482
4,6376
4,627
4,6164
4,6058
4,5952
4,5846
4,574
4,5634
4,5528
4,5422
4,5316
4,521
4,5104
4,4998
4,4892
4,4786

4,468
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o1-Jan-17
o1-Feb-17
o01-Mar-17
01-Apr-17
01-May-17
o1-Jun-17
o1-Jul-17
01-Aug-17
01-Sep-17
01-Oct-17
01-Nov-17
o01-Dec-17
01-Jan-18
01-Feb-18
01-Mar-18
01-Apr-18
01-May-18
01-Jun-18
01-Jul-18
01-Aug-18
01-Sep-18
01-Oct-18
01-Nov-18
01-Dec-18
01-Jan-19
01-Feb-19
o1-Mar-19
01-Apr-19
01-May-19

o01-Jun-19

677
673
669
665
661
658
654
650
646
642
638
634
630
626
622
618
614
610
606
602
598
594
590
586
581
577
573
569
565

560

0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086

0,00083

4,4574
4,4468
4,4362
4,4256
4,415
4,4044
4,3938
4,3832
4,3726
4,362
4,3514
4,3408
4,3302
4,3196
4,309
4,2984
4,2878
4,2772
4,2666
4,256
4,2454
4,2348
4,2242
4,2136
4,203
4,1924
4,1818
4,1712

4,16006

4,15
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o1-Jul-19
01-Aug-19
01-Sep-19
01-Oct-19
01-Nov-19
01-Dec-19
01-Jan-20
01-Feb-20
o01-Mar-20
01-Apr-20
o1-May-20
01-Jun-20
o1-Jul-20
01-Aug-20
01-Sep-20
01-Oct-20
01-Nov-20
01-Dec-20
o01-Jan-21
o1-Feb-21
01-Mar-21
01-Apr-21
01-May-21
o1-Jun-21
o1-Jul-21
01-Aug-21
01-Sep-21
01-Oct-21
01-Nov-21

01-Dec-21

556
552
548
543
539
534
530
526
521
517
512
508
504
499
494
490
485
481
476
472
467
462
458
453
448
444
439
434
429

424

0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083

0,00086

4,1394

4,1288
4,1182
4,1076
4,097
4,0864
4,0758
4,0652
4,0546
4,044
4,0334
4,0228
4,0122
4,0016
3,991
3,9804
3,9698
3,9592
3,9486
3,938

3,9274

3,9168
3,9062
3,8956

3,885
3,8744
13,8638
3,8532
3,8426

3,832
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01-Jan-22
01-Feb-22
o1-Mar-22
01-Apr-22
01-May-22
01-Jun-22
o1-Jul-22
01-Aug-22
01-Sep-22
01-Oct-22
01-Nov-22
01-Dec-22
o1-Jan-23
01-Feb-23
01-Mar-23
01-Apr-23
01-May-23
01-Jun-23
01-Jul-23
01-Aug-23
01-Sep-23
01-Oct-23
01-Nov-23
01-Dec-23
o1-Jan-24
o1-Feb-24
01-Mar-24
01-Apr-24

01-May-24

420
415
410
405

400
395
390
385
380
375
370
365
360
355
350
345
339
334
329
324
319
313
308
303
297
292
287
281

276

0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083

0,00086

3,8214
3,8108
3,8002
3,7896
3,779
3,7684
3,7578
3,7472
3,7366
3,726
3,7154
3,7048
3,6942
3,6836
3,673
3,6624
3,6518
3,6412
3,6306
3,62
3,6094
3,5988
3,5882
3,5776
3,567
3,5564
3,5458
3,5352

3,5246
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o1-Jul-24
o1-Aug-24
01-Sep-24
01-Oct-24
01-Nov-24
01-Dec-24
01-Jan-25
o1-Feb-25
o1-Mar-25
01-Apr-25
01-May-25
01-Jun-25
o1-Jul-25
01-Aug-25
01-Sep-25
01-Oct-25
01-Nov-25
01-Dec-25
01-Jan-26
o1-Feb-26
01-Mar-26
01-Apr-26
01-May-26
01-Jun-26
01-Jul-26
01-Aug-26
01-Sep-26
01-Oct-26

01-Nov-26

265
259
254
248
243
237
232
226
220
215
209
203
197
192
186
180
174
168
162
156
150
145
139
132
126
120
114
108

102

0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086

0,00083

3,5034
3,4928
3,4822
34716
3,461
3,4504
3,4398
3,4292
3,4186
3,408
3,3974
3,3868
3,3762
3,3656
3,355
3,3444
3,3338
3,3232
3,3126
3,302
3,2914
3,2808
3,2702
3,2596
3,249
3,2384
3,2278
3,2172

3,2066
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o01-Jan-27
01-Feb-27
o01-Mar-27
01-Apr-27
01-May-27
01-Jun-27
o1-Jul-27
01-Aug-27
01-Sep-27
01-Oct-27
01-Nov-27
01-Dec-27
01-Jan-28

01-Feb-28

90

F7
71
65
58
52
45
39

33

26

20

13

0,00086

0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086

0,00081

3,1854
3,1748
3,1642
3,1536
3,143
3,1324
3,1218
3,1112
3,1006
3,09
3,0794
3,0688
3,0582

3,0476
TOTALE

4,81

Scenario 3: Ipotesi piu favorevole per I'Investitore

data esercizio

01-Mar-08
01-Apr-o08
01-May-08
o1-Jun-08
01-Jul-08
01-Aug-o8
01-Sep-08
01-Oct-08

01-Nov-08

Le opzioni vengono sempre esercitate

VN Coeff. Periodo sottostante

1.000
998
995
993
990
088
985
983

980

0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086

0,00083

7.28
7.251
7.238
7-194
7.124
7.115
7.112

7.111

7.105

differenziale in Euro
corrisposto all'investitore

1.96
1.87
1.92
1.81
1.81
1.80
1.73

1.79

1.72
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01-Jan-09
01-Feb-09
01-Mar-09
01-Apr-o9
o01-May-09
01-Jun-09
o1-Jul-o9
01-Aug-09
01-Sep-09
01-Oct-09
01-Nov-09
01-Dec-09
o1-Jan-10
o01-Feb-10
o1-Mar-10
01-Apr-10
01-May-10
o1-Jun-10
o1-Jul-10
01-Aug-10
01-Sep-10
01-Oct-10
01-Nov-10
01-Dec-10
o1-Jan-11
01-Feb-11
01-Mar-11
01-Apr-11

o01-May-11

975
973
970
068
965
962
960
957
955
952
949
947
944
941
939
936
933
931
928
925
922
920
917
914
911
909
906
903

900

0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083

0,00086

7.104
7.101
7.105
7.105
7.104
7.104
7.104
7.104
7.103
7.103
7.104
7.105
7.105
7.105
7.105
7.105
7.105
7.106
7.103
7.105
7.112
7.113
7.115
7.114
7.119
7.114
7.114
7.115

7.115

1.77
1.59
1.76
1.70
1.75
1.69
1.74
1.73
1.67
1.72
1.66
172
1.71
1.54
1.70
1.64

1.69

1.68
1.68
1.62
1.67
1.62
1.66
1.66
1.49
1.65

1.59

1.64
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o1-Jul-11
01-Aug-11
01-Sep-11
01-Oct-11
01-Nov-11
o1-Dec-11
o1-Jan-12
01-Feb-12
o1-Mar-12
01-Apr-12
01-May-12
o1-Jun-12
o1-Jul-12
01-Aug-12
01-Sep-12
01-Oct-12
01-Nov-12
01-Dec-12
01-Jan-13
01-Feb-13
01-Mar-13
01-Apr-13
01-May-13
01-Jun-13
o1-Jul-13
01-Aug-13
01-Sep-13
01-Oct-13

01-Nov-13

894
891
889
886
883
880
877
874
871
868
865
862
859
856
853
850
847
844
841
838
835
831
828
825
822
819
816
812

809

0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086

0,00083

7.113
7.112
7.113
7.114
7.112
7.108
7.107
7.097
7.085
7.055
7.052
7.041
7-034
7.03
7.007
6.992
6.983
6.98
6.973
6.95
6.945
6.9344
6.9238
6.9132
6.9026
6.802
6.8814
6.8708

6.8602

1.63
1.62
1.56
1.61
1.55
1.60
1.59
1.48
1.56
1.49
1.53
1.47
1.50
1.50
1.43
1.46
1.40
1.44
1.43
1.27
1.40
1.34
1.37
1.32
1.35

1.33

1.28
1.31

1.25



o1-Jan-14
01-Feb-14
01-Mar-14
01-Apr-14
01-May-14
o1-Jun-14
o1-Jul-14
01-Aug-14
01-Sep-14
01-Oct-14
01-Nov-14
01-Dec-14
o1-Jan-15
o1-Feb-15
01-Mar-15
01-Apr-15
01-May-15
01-Jun-15
01-Jul-15
01-Aug-15
01-Sep-15
01-Oct-15
01-Nov-15
01-Dec-15
01-Jan-16
01-Feb-16
o1-Mar-16
01-Apr-16

01-May-16

803
799
796
793
790
786
783
780
776
773
770
766
763
759
756
752
749
746
742
739
735
731
728
724
721
717
714
710

706

0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083

0,00086

6.839
6.8284
6.8178
6.8072
6.7966
6.786
6.7754
6.7648
6.7542
6.7436
6.733
6.7224
6.7118
6.7012
6.6906
6.68
6.6604
6.6588
6.6482
6.6376
6.627
6.6164
6.6058
6.5952
6.5846
6.574
6.5634
6.5528

6.5422

1.27
1.14
1.25
1.19
1.22

1.17

1.18
1.13
1.16
1.11
1.14
1.18
1.00
1.10
1.05
1.08
1.03
1.05

1.04

1.02

0.97
0.99
0.98
0.91
0.96
0.92

0.94
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o1-Jul-16
01-Aug-16
01-Sep-16
01-Oct-16
01-Nov-16
01-Dec-16
o01-Jan-17
01-Feb-17
o1-Mar-17
01-Apr-17
01-May-17
o1-Jun-17
o1-Jul-17
01-Aug-17
01-Sep-17
01-Oct-17
01-Nov-17
01-Dec-17
01-Jan-18
o1-Feb-18
01-Mar-18
01-Apr-18
01-May-18
01-Jun-18
01-Jul-18
01-Aug-18
01-Sep-18
01-Oct-18

01-Nov-18

699
695
692
688
684
680
677
673
669
665
661
658
654
650
646
642
638
634
630
626
622
618
614
610
606
602
598
594

590

0,00083

0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086

0,00083

6.521
6.5104
6.4998
6.4892
6.4786

6.468
6.4574
6.4468
6.4362
6.4256

6.415
6.4044
6.3938
6.3832
6.3726

6.362
6.3514
6.3408
6.3302
6.3196

6.309
6.2984
6.2878
6.2772
6.2666

6.256
6.2454
6.2348

6.2242

0.92
0.90
0.86

0.88

0.86
0.85
0.76
0.83
0.79
0.81
0.77
0.78
0.77
0.74
0.75
0.72
0.73
0.72
0.64
0.70
0.67
0.68
0.65
0.66
0.65
0.62
0.63

0.60
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oi-Jan-19
o1-Feb-19
01-Mar-19
01-Apr-19
01-May-19
01-Jun-19
o1-Jul-19
01-Aug-19
01-Sep-19
01-Oct-19
01-Nov-19
01-Dec-19
01-Jan-20
o1-Feb-20
o01-Mar-20
01-Apr-20
01-May-20
o1-Jun-20
o1-Jul-20
01-Aug-20
01-Sep-20
01-Oct-20
01-Nov-20
01-Dec-20
o1-Jan-21
01-Feb-21
01-Mar-21
01-Apr-21

01-May-21

581
577
573
569
565
560
556
552
548
543
539
534
530
526
521
517
512
508
504
499
494
490
485
481
476
472
467
462

458

0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083

0,00086

6.203
6.1924
6.1818
6.1712
6.1606

6.15
6.1394
6.1288
6.1182
6.1076

6.097

6.0864
6.0758
6.0652

6.0546

6.044
6.0334
6.0228
6.0122
6.0016

5.991
5.9804
5.9698
59592
5.9486

5.938
5.9274
5.9168

5.9062

0.60

0.54

0.58

0.56
0.54
0.55
0.54
0.51
0.52
0.49
0.50
0.49
0.45
0.47
0.45
0.46
0.43
0.44
0.43
0.41
0.41
0.39
0.40
0.39
0.34
0.37

0.35

0.36

35



o1-Jul-21
01-Aug-21
01-Sep-21
01-Oct-21
01-Nov-21
o01-Dec-21
01-Jan-22
01-Feb-22
o1-Mar-22
01-Apr-22
01-May-22
01-Jun-22
o1-Jul-22
01-Aug-22
01-Sep-22
01-Oct-22
01-Nov-22
01-Dec-22
01-Jan-23
o01-Feb-23
o1-Mar-23
01-Apr-23
01-May-23
01-Jun-23
01-Jul-23
01-Aug-23
01-Sep-23
01-Oct-23

01-Nov-23

448
444
439
434
429
424
420
415
410
405
400
395
390
385
380
375
370
365
360
355
350
345
339
334
329
324
319
313

308

0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086

0,00083

5.885
5.8744
5.8638
5.8532
5.8426

5.832
5.8214
5.8108
5.8002
5.7806

5.779
5.7684
5.7578
5.7472
5.73660

5.726

5.7154
5.7048
5.6942
5.6836

5.673
5.6624
5.6518
5.6412
5.6306

5.62
5.6094
5.5988

5.5882

0.34
0.33
0.32
0.32
0.30
0.30
0.30
0.26
0.28
0.27
0.27
0.25
0.25
0.25
0.23
0.23
0.22
0.22
0.22
0.19
0.20
0.19
0.19
0.18
0.18
0.17
0.16
0.16

0.15
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01-Jan-24
01-Feb-24
01-Mar-24
01-Apr-24
01-May-24
o1-Jun-24

o1-Jul-24
01-Aug-24
01-Sep-24
01-Oct-24
01-Nov-24
01-Dec-24
o1-Jan-25
o1-Feb-25
01-Mar-25
01-Apr-25
01-May-25
01-Jun-25

o1-Jul-25
01-Aug-25
01-Sep-25
01-Oct-25
01-Nov-25
01-Dec-25
01-Jan-26
01-Feb-26
01-Mar-26
01-Apr-26

01-May-26

297
292
287
281
276
270
265
259
254
248
243
237
232
226
220
215
209
203
197
192
186
180
174
168
162
156
150
145

139

0,00086
0,00086
0,00081
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00083
0,00086
0,00083
0,00086
0,00086
0,00078
0,00086
0,00083

0,00086

5.567
5.5564
5.5458
5-5352
5.5246

5.514
5.5034
5.4928
5.4822
5.4716

5.461
5.4504
5.4398
5.4292
5.4186

5.408
5.3974
5.3868
5.3762
5.3656

5.355
5.3444
5.3338
5.3232
5.3126

5.302
5.2914
5.2808

5.2702

0.15
0.13
0.13

0.13

0.09
0.09
0.08
0.08
0.07

0.07

0.06
0.06
0.05
0.05
0.05
0.05
0.04
0.04
0.04
0.03

0.03
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0,00083

01-Jul-26 126 0,00086 5.249 0.03
01-Aug-26 120 0,00086 5.2384 0.02
01-Sep-26 114 0,00083 5.2278 0.02
01-Oct-26 108 0,00086 5.2172 0.02
01-Nov-26 102 0,00083 5.2066 0.02
01-Dec-26 96 0,00086 5.196 0.02
o1-Jan-27 90 0,00086 5.1854 0.01
o1-Feb-27 83 0,00078 5.1748 0.01
01-Mar-27 77 0,00086 5.7384 0.05
01-Apr-27 71 0,00083 5.7278 0.04
01-May-27 65 0,00086 5.7172 0.04
01-Jun-27 58 0,00083 5.1324 0.01

o1-Jul-27 52 0,00086 5.1218 0.01
01-Aug-27 45 0,00086 5.1112 0.00
01-Sep-27 39 0,00083 5.7384 0.02
01-Oct-27 33 0,00086 5.7278 0.02
01-Nov-27 26 0,00083 5.7172 0.02
01-Dec-27 20 0,00086 5.7384 0.01
01-Jan-28 13 0,00086 5.7278 0.01
01-Feb-28 7 0,00081 6.0000 0.01

TOTALE 189.90

PUNTO DI PAREGGIO DEI COVERED WARRANT

Il punto di pareggio (X) si realizza in corrispondenza di quel valore del livello di
riferimento del sottostante (LR) tale che la seguente uguaglianza risulti soddisfatta:

Pr emio

S cP,*IN

i=1

Dave "n” indica il nimern dei nerindi comnreai nel neriada di calenla del
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sottostante.

Assumendo che il premio pagato per 'acquisto dei Covered Warrant ¢ pari a 55,00 Euro, il
punto di pareggio si realizza in corrispondenza di un Livello di Riferimento del Sottostante
pari a 5,464% per ciascun Periodo di Riferimento.

Ne discende che, se il livello di riferimento che realizza il punto di pareggio € pari a
5,464%, il Portatore dei Covered Warrant realizzera una perdita nell’ipotesi in cui il Livello
di Riferimento & inferiore a 5,464%, mentre conseguira un utile ove il Livello di
Riferimento € superiore a 5,464%.

Di seguito si riporta 'andamento storico del Parametro di Riferimento utilizzato negli
esempi di cui sopra nel periodo 1998-2007.
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Denominazione
degli Strumenti
Finanziari
Emittente
ISIN

Parametro di
Riferimento
Strike
Data di Emissione
Data di Scadenza
Ammontare Totale

Periodo dell’Offerta

Soggetti Incaricati
del collocamento

Taglio Minimo

Prezzo di Emissione

Scomposizione del
Prezzo di Emissione

Divisa di Emissione
Agente per il Calcolo
Regime Fiscale

Commissioni per il
Responsabile del
Collocamento e per i
Soggetti Incaricati
del collocamento

CONDIZIONI DELLI’OFFERTA

Iccrea Banca Covered Warrant Cap su Euribor 6 mesi 5,00%
01.02.2008 — 01.02.2028

| ICCREA Banca S.p.A.

IToo04296809
Euribor 6 mesi

| 5,00%

01.02.2008
01.02.2028

L’Ammontare Totale dell’emissione € pari a 13.000.000 Euro, per
un totale di n. 13.000 Warrant, ciascuno del Valore Nominale di
1.000 Euro.

I Warrant saranno offerti dal 30.11.2007 al 30.01.2008, salvo
chiusura anticipata, ovvero, proroga del Periodo di Offerta che verra
comunicata al pubblico con apposito avviso da pubblicarsi sul sito
internet dell’Emittente e contestualmente, trasmesso a CONSOB.

Le Banche di Credito Cooperativo.

1.000 Euro

Il Prezzo di Emissione di Warrant & pari a 5,50% del Valore
Nominale, e cioé Euro 55,00.

Il Prezzo di Emissione del Warrant puo essere scomposto nel
seguente modo:

Valore dell’opzione Cap con strike 37,00
uguale al 5,00%

Valore delle Commissioni per 18,00
attivita connesse all’emissione

Prezzo del Warrant 55,00

Euro

Iccrea Banca S.p.A.
12,50%

1,80%
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3. REPERIBILITA’ DELLE INFORMAZIONI E ANDAMENTO DEL
PARAMETRO DI RIFERIMENTO.

Un’ informazione continua sull'andamento del valore del Parametro di Riferimento degli
Iccrea Banca Covered Warrant Cap su Euribor 6 mesi 5,00% 01.02.2008 — 01.02.2028
sara reperibile sui circuiti informativi Reuters (pagina Euriboroo1) e Bloomberg (pagina

EBF), nonché sui maggiori quotidiani economici a diffusione nazionale, quale Il Sole 24
Ore.
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4. AUTORIZZAZIONI RELATIVE ALL’EMISSIONE

L’Emissione Iccrea Banca Covered Warrant Cap su Euribor 6 mesi 5,00% 01.02.2008 —

01.02.2028 oggetto delle presenti Condizioni Definitive & stata approvata con delibera del
Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 23/11/2007.

Data, 29/11/2007

_{{}" _ ,Jcéijé;Bancgf S.p.A
U |7 ot# L2~

P
Vito Lorenzo Augusto dell’Erba

Presidente del Consiglio di Amministrazione
Iccrea Banca S.p.A
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